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Datuaren analisia 
Azken PMI konposatuak okerrera egiten jarraitu zuen, eta urrian ia 2 urteko minimoak markatu zituen. Adierazlea 
47,3 punturaino jaitsi zen, aldez aurreko irakurketa baino pixka bat gutxiago (47,1), baina aurreko hileko 48,1etik. 
Inkestaren egileen arabera, emaitza horiek iradokitzen dute euroguneko ekonomia neguko atzeraldira doala. 
Zehazki, zerbitzuen sektoreko PMIak, BPGaren bi heren inguru hartzen dituen sektoreak, 48,6 puntura arte egin 
zuen okerrera, aldez aurreko 48,2ko irakurketa baino pixka bat hobea, baina aurreko hileko 48,8koa baino 
txikiagoa, 20 hilabeteko emaitzarik txarrena. Manufakturako PMIak, berriz, 46,4 puntu egin du atzera, aurreko 
datuak (46,6) baino zertxobait gehiago, irailaren 48,4az geroztik, 29 hilabetetan izan duen irakurketarik txarrena. 
Inkestaren arabera, bi adierazleetan ikusitako desazelerazioek eskaera berrien beherakada gehiagoren babesa 
izan zuten, ziurgabetasunaren, prezio altuen eta azpiko eskariaren baldintzen ahultasun orokorraren ondorioz. 
Enpresen konfiantza ia aldaketarik gabe mantendu zen irailetik, 2020ko lehen erdian COVID-19aren hasierako 
shocketik izandako mailarik baxuena izan zuenetik. Hala ere, enplegu-sorreraren tasa nahiko sendoa izan zen 
oro har, nahiz eta azken urte eta erdian ikusitako ahulenen artean egon. 
Herrialdeka, Frantziak eta Espainiak eskualdeko batez bestekoa gainditu zuten. Frantzia izan zen hedapen-
eremuan mantendu zen herrialde bakarra (PMIa 50,2 vs 50 atarikoa), baina 19 hilabeteko minimoetan, eta 
Espainian, adierazlea 48 izan zen, gutxienez 9 hilabete. Horren atzetik, Italiak (45,1) 22 hilabetean izan duen 
irakurketarik txarrena izan du, eta Alemaniak (45,1 vs 44,1eko atariko datua) urrian izandako emaitzarik txarrena 
izan du berriro, 2020ko maiatzaz geroztik ekonomiak izan duen narriadura azkarrenarekin. 

 

 
Manufakturen/Zerbitzuen PMIa manufaktura-sektorearen egoerari buruzko inkesta bat da eta hilero egiten zaie 
erosketetako profesionalei eta enpresetako exekutiboei. Ekonomiaren egoera neurtzeko balio du, 
fabrikazioaren/zerbitzuen sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste adierazle batzuen 
etorkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. Emaitza 50 baino 
altuagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du; txikiagoa bada, aldiz, uzkurdura adierazten du. 
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Datuaren analisia 
 
Urte arteko inflazio-tasa % 10,7koa izan zen urrian, eta horrek marka historiko berri bat ezarri du: zortzi 
hamarreneko azelerazioa iraileko datuarekin alderatuta, argitaratutako aurretiazko estimazioaren arabera. 

 
Urrian prezioen igoera orokorra ikusi zen, energiaren prezioen gorakadaren azelerazioarekin, urteko 
hamargarren hilabetean % 41,9 hazi baitziren, iraileko urte arteko % 40,7aren aldean. Era berean, elikagai 
freskoak % 15,4 garestitu ziren urrian, hau da, azelerazioa % 12,7koa izan zen aurreko hilaren aldean. 
Zerbitzuek % 4,4ko inflazioa izan zuten, hamarren bat gehiago, eta ondasun industrial ez-energetikoak % 6 igo 
ziren, irailean baino ehuneko puntu erdi gehiago. 

 
Energiaren eragina kalkulutik kanpo utzita, euroguneko urte arteko inflazio-tasa % 6,9koa izan zen urrian, 
aurreko hileko % 6,4aren aldean; azpiko inflazio-tasak, berriz, % 5eko errekorra lortu zuen, irailean baino bi 
hamarren gehiago. 

 
Euroguneko hemeretzi herrialdeen artean, hamaikak urteko prezioak gutxienez % 10 igo ziren. Inflazio-tasa 
handienak Estoniak (% 22,4), Lituaniak (% 22) eta Letoniak (% 21,8) izan zituzten; txikienak, berriz, Frantziak 
(% 7,1), Espainiak (% 7,3) eta Maltak (% 7,5). 

 

Adierazlearen deskribapena 

KPIa Eurostatek/Europako Banku Zentralak prestatzen du hilero. Indize honek prezioen mailaren bilakaera 
erakusten du Europako etxeetan kontsumitzen diren oinarrizko ondasun eta zerbitzuen multzoan, 
"erosketa-saski" izenez ezaguna. Ez du produktuen prezioa jasotzen, baizik eta batez beste haien balioa 
zenbat handitu edo txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak 
herrialdearen inflazioa zehaztuko du. 3 
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EUROGUNEA: BPG 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Hiruhileko BPG 
 
 
 

Datuaren analisia 
 
 

Euroguneko BPGak % 0,2ko hazkundea geldiarazi zuen hirugarren hiruhilekoan (+%0,8 apiriletik ekainera 
bitartean), aurretiazko kalkuluaren arabera, krisi energetikoaren, inflazio zorrotzaren eta Ukrainako gerraren 
eraginez. 

 
Horrela, iazko hirugarren hiruhilekoaren aldean, BPG % 2,1 hazi zen. 

 
Datuak eskuragarri zituzten herrialdeen artean, Italiak % 0,5 egin zuen gora, eta Portugalek eta Lituaniak, 
berriz, +% 0,4. Aitzitik, Letonian (% -1,8), Austrian eta Belgikan (% -0,1) jarduerak behera egin du. 
Espainiaren kasuan, geldialdi ekonomiko handiena izan zuenetako bat izan baitzen, BPGren hedapen-
erritmoa % 0,2ra jaitsi zen hirugarren hiruhilekoan, aurreko hiru hilabeteetako % 1,5etik. Alemaniak % 0,3ko 
hazkundea izan zuen, bigarren hiruhilekoan baino bi hamarren gehiago; Frantziak % 0,2koa, bigarren 
hiruhilekoan % 0,5ekoa izan zelarik. 

 

Adierazlearen deskribapena 
 

Barne-produktu gordina (BPG) Eurostatek argitaratzen du. Herrialdearen ekoizpena eta hazkunde 
ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomikoa da. Euroguneak ekoizten dituen azken 
ondasun eta zerbitzu guztien baturatik lortzen da. Nazioko zein atzerriko enpresek egiten dituzte, eta aldi 
jakin batean erregistratzen dira. 

 
4 



 

INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
ERRESUMA BATUA: PMIak 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Azken PMI konposatuak 48,8ko maila izan zuen urrian, ekonomialariek espero zutena baino handiagoa 
(47,2 atarikoa eta aurreikusia), iraileko 49,1 puntuko datuaren ondoren, ekonomia britainiarra atzeraldi 
baterako bidean egon zitekeela adieraziz. 

 
Manufakturako PMIaren azken datua espero baino zertxobait hobea izan zen, nahiz eta azken irakurketa 
iraileko mailen azpitik egon. Adierazleak 46,2 puntu eman zituen; hasierako irakurketan, 45,8 puntu, eta 
irailean 48,4 puntu. Horrela, uzkurtze fasean jarraitzen du, hirugarren hilabetez jarraian. Hori guztia 
eskarien sarrerak 2020ko maiatzetik erritmo azkarrenean jaitsi ziren ingurunean, merkatu nazionalaren 
ahultzeak, bezeroen izakin-maila altuek, bezeroen konfiantza eskasak eta inflazio-presioek eraginda. 

 
Zerbitzuen PMIa 1,2 puntu jaitsi zen, 48,8 punturaino  (vs. 50,0 puntu aurreko hilean eta 47,5 atariko datua), 
eta, horrela, uzkurdura-eremuan kokatu zen. Hala, 2021eko urtarriletik izandako mailarik txarrena izan 
zuen, eskaera berriek behera egin baitzuten, enpresen eta kontsumitzaileen gastuan izandako 
zuhurtasunagatik. Horrela, enpresen konfiantza maila baxuenean kokatu zen 2020ko apiriletik. 

 

 
Manufakturen/Zerbitzuen PMIa manufaktura-sektorearen egoerari buruzko inkesta bat da eta hilero egiten 
zaie erosketetako profesionalei eta enpresetako exekutiboei. Ekonomiaren egoera neurtzeko balio du, 
fabrikazioaren/zerbitzuen sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste adierazle batzuen 
etorkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. Emaitza 50 baino 
altuagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du; 
txikiagoa bada, aldiz, uzkurdura adierazten du. 5 

Adierazlearen deskribapena 
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Esku-hartze mota 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Ingalaterrako Bankuak, hileroko bileraren ondoren, iragarri zuen interes-tasak ehuneko 0,75 puntu igoko 
zirela, % 3ra arte, 2008ko abendutik izandako mailarik altuenera. Ingalaterrako banku jaulkitzailearen Diru 
Politikako Batzordeak gehiengoz (7tik 2ra) bozkatu zuen diruaren prezioaren igoera horren alde, Erresuma 
Batuko urte arteko inflazioa kontrolatzeko modu gisa, % 10,1ekoa baita, % 2ko helburu ofizialaren aldean. 
Komunikatuan, erakundeak adierazi zuen Erresuma Batua atzeraldian sartzeko bidean dagoela, batez ere 
mundu osoko energia prezioen gorakadaren ondorioz, eta igoera hori luzea izan daitekeela, baina aurreratu 
zuen espero duela inflazioa nabarmen jaitsiko dela 2023ko erdialdetik aurrera. Hala ere, Ingalaterrako 
banku zentralak ohartarazi zuen beharrezkoa izan daitekeela interes-tasetan igoera gehiago aplikatzea, 
nahiz eta iritsiera-maila merkatuko aurreikuspenak (% 5,2) baino txikiagoa izan, inflazioa % 2ra arte 
beherantz bultzatzeko. 
Bilera horretan, BoE-k makro aurreikuspenak eguneratu zituen. BoEren aurreikuspenak 2022ko bigarren 
seihilekoan BPGa % 0,75 inguru jaistea dira. Inflazioari dagokionez, aurreikusten da % 11 ingurura igoko 
dela 2022ko laugarren hiruhilekoan, abuztuan espero zena baino gutxiago (% 13). Moneta-erakundeak 
aurreikusten du BPGk behera egiten jarraituko duela 2023an zehar (-%1,9) eta 2024ko lehen erdian (-%0,1 
ekitaldiaren amaieran). Aurreikuspen horretan, KPIak atzera egiten hasiko da datorren urtearen hasieratik 
aurrera, energiaren prezioen aurreko igoerak urteko konparaziotik desagertzen baitira. Aurreikuspenen 
arabera, inflazioa bat-batean jaitsiko da, eta, nolabait, % 2ko helburuaren azpitik geratuko da bi urteren 
buruan (% 1,4 2024an), eta are beherago hiru urteren buruan (% 0 2025ean). Erresuma Batuko langabezia-
tasa mailarik baxuenean dago 50 urtean, biztanleria ekonomikoki aktiboaren % 3,5, baina ia % 6,5era 
igotzea espero da. 

Adierazlearen deskribapena 
 

Ingalaterrako Bankua (BoE) Erresuma Batuko banku zentrala da. Herrialdeko diru-politikaz arduratzen da, 
Diru Politikako Komitearen bitartez. Erresuma Batuko Gobernuaren Banku Zentralak bezala funtzionatzen 
du, eta, besteak beste, libera esterlinaren zirkulazioa igorri eta kontrolatzea du eginkizun. 
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AEB: ISM 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

Urrian, manufaktura-sektorearen IGI hedapen-eremuan mantendu zen, 2020ko maiatzetik. Hala ere, berriro 
geldiarazi zen, eta 50,2an kokatu zen, 2020ko maiatzetik izandako kopururik baxuena. Osagaien artean, 
eskaera berrien indizea 49,2ra igo zen (+2,1 p), eta moderatuagoa izan zen ekoizpenarena, 1,7 puntu igo 
baitzen 52,3raino. Bestalde, prezioen adierazlea 46,6ra jaitsi zen (-5,1 p). 

 
Urriko manufakturaz besteko IGIa 54,4ra jaitsi zen 55,5eraino jaistea espero zenean, iraileko 56,7ko datu 
baten ondoren. Horrela, hogeita bederatzigarren hilabetez jarraian hedapen-eremuan mantendu bazen ere, 
2020ko maiatzetik izandako mailarik txikienean kokatu zen, pandemiaren hasierako olatuak markatutako 
aldian. Ia osagai guztiek okerrera egin zuten. IGIren enpresa-jardueraren indizea 55,7ra jaitsi zen urrian 
(59,1 irailean), eta eskaera berrien indizeak 56,5eko maila izan zuen, aurreko hilean 60,6koa izan baitzen. 
Era berean, inflazio-presio altuek jarraitzen duten testuinguru batean, prezioen indizeak eten egin zuen 
aurreko 5 hilabeteetako moderazio-joera, bi puntuko gorakadarekin, 70,7ko mailaraino. 

 
Adierazlearen deskribapena 

 

Manufakturen/Zerbitzuen ISM indizea manufakturen eta zerbitzuen sektorearen egoerari buruzko inkesta 
bat da eta hilero egiten zaie AEBko konpainia nagusietako erosketa-arduradunei. Ekonomiaren egoera 
neurtzeko balio du, fabrikazioaren/zerbitzuen sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste 
adierazle batzuen etorkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. 
Emaitza 50 baino altuagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du; txikiagoa bada, aldiz, uzkurdura 
adierazten du 7 
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Esku-hartze mota 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Datuaren analisia 

Espero bezala, Erreserba Federalak, hileroko bileraren ondoren, oinarrizko 75 puntu igo zituen interes-
tasak, eta erreferentzia-tasak % 3,75 eta % 4 artekoak izan ziren. 2007. urtearen amaieratik ikusi gabeko 
mailak dira, finantza-krisi handia piztu aurretik. 
Fed-ek aurreratu zuen, gainera, "egokiak" izango direla "etengabeko igoerak" eta "behar bezain murriztailea 
izango den moneta-politika", inflazioa % 2ko helburura itzultzeko. Erakundeak bere komunikatuan adierazi 
zuenez, etorkizuneko igoeren erritmoa zehazteko, erakundeak kontuan hartuko du zein neurritan eragiten 
dien moneta-politikaren gogortzeak jarduera ekonomikoari eta inflazioari, bai eta ekonomiaren eta finantzen 
bilakaerari ere. 
Abenduko tasen igoerari buruz galdetu ziotenean, Powellek aitortu zuen Fedeko kideek gaiari buruz 
eztabaidatu dutela, baina oraindik ez dutela erabakirik hartu. Horri dagokionez, bere ustez, tasen igoeren 
erritmoa baino garrantzitsuagoa da noraino iritsi behar duten. Ohartarazi zuen azken bileratik jasotako 
datuek iradokitzen dutela interes-tasen azken maila lehen uste baino altuagoa izango dela. 
Tasen igoeraz gain, Fedek ez zituen aldatu balantzea murrizteko planak. Mugaeguneratzen duen zorraren 
printzipalak berrinbertituko ditu, 95.000 milioi dolar izan ezik hilero, Altxorraren bonuen eta hipoteka-
titulizazioen artean. 

Adierazlearen deskribapena 
 

Federal Reserve System (FED) Estatu Batuetako banku-sistema zentrala da. Bere helburuak dira 
herrialdeko moneta-politikako erabakiak hartzea, banku-erakundeak gainbegiratzea eta arautzea, finantza-
sistemaren egonkortasunari eustea eta gordailu-erakundeak, Estatu Batuetako gobernua eta atzerriko 
erakunde ofizialak finantza-zerbitzuez hornitzea. Bere diru-politikaren bidez, ahalik eta enplegu gehien, 
prezioen egonkortasuna (inflazioaren prebentzioa  
eta deflazioa barne) eta epe luzera interes-tasak leuntzea lortu nahi du. 8 
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AEB: ENPLEGU-TXOSTENA 
 
 
 
 

Langabezia-tasa 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Enplegu-txostena mistoa izan zen, eta une horretan, interes-tasen igoerek inflazioari eusteko lan-merkatuan 
izan ditzaketen ondorioei begira daude begi guztiak. Langabezia 6,1 milioira igo zen urrian, eta datu horrek 
% 3,7an kokatzen du tasa, irailean baino bi hamarren gehiago, partaidetza % 62,2ra jaitsi zen 
testuinguruan. Urrian 261.000 lanpostu berri sortu ziren, aurreko hilean baino 2.000 gutxiago, eta sortutako 
ia enplegu guztia lanaldi partzialekoa izan zen. Datuak erakusten du lan-merkatua zertxobait moteldu dela 
hilean; izan ere, irailean abuztuan baino 52.000 postu gutxiago sortu ziren, eta urrian aurreko hilean baino 
2.000 gutxiago. Enpleguaren sorrera, gainera, merkatuaren adostasunak espero baino handiagoa izan zen 
(260.000). Lan-astearen batez besteko iraupena 34,5 ordukoa izan zen bosgarren hilabetez jarraian, eta 
batez besteko diru-sarrerak 12 zentabotan igo ziren, 32,58 dolarreraino. Tentsio inflazionistek forma hartu 
zuten berriro, soldatak % 0,4 igoz, aurreikusitako % 0,3aren aldean. 
Langabezia tasa COVID-19aren pandemiaren aurretik lortutako minimotik gertu dago, orduan langabezia 

% 3,5ean kokatu baitzen, eta horrek hainbat hamarkadatan izan zuen mailarik txikiena ekarri zuen, beraz, 
herrialdeko lan merkatuak enplegua sortzeko norabide positiboari eusten dio, nahiz eta azken hilabeteetan 
Erreserba Federalak interes tasak igo. 

Adierazlearen deskribapena 
Enplegu-txostena hilero argitaratzen du Estatu Batuetako Lan Departamentuak. AEBko lan-merkatuaren 
egoerari buruzko txosten oso bat da, eta hainbat datu biltzen ditu, horien artean aipagarriak dira 
enpleguaren sorrera (nekazaritza-sektorea alde batera utzita), langabezia-tasa eta soldaten bilakaera. 
Txosten horri esker Estatu Batuetako ekonomiaren bilakaera aurreikusi daiteke. Lan-merkatua hazten 
bada, biztanleen errenta erabilgarria handitu egingo da, eta, beraz, baliteke kontsumitzailearen gastua 
igotzea. Horrek BPGa igotzea eragingo du, eta, ondorioz, herrialdeko ekonomia hobetuko da. 
 9 



INGURUNE MAKROA  
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JAPONIA: PMIak 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

Manufakturako PMIaren azken datua egonkor mantendu zen, 50,7an amaitu baitzen, hedapen-lurraldean, 
atariko zenbatespena eta aurreko hileko datua berdinduta (50,8). Hala ere, inflazio-presioek eta eskari 
ahulak ekoizleengan eragina izaten jarraitu zuten. Eskaera nazional berriek eta esportaziokoek murrizten 
jarraitu zuten. 

 
Bitartean, zerbitzuen sektoreko enpresek bultzada jaso zuten herrialdeak atzerriko turistei ateak ireki 
zizkienean, pandemiaren ondorioz bi urte baino gehiago isolatuta egon ondoren. Zerbitzuen PMIaren 
hedapena bizkortu egin zen urrian, 53,2 punturaino igo baitzen azkenean  (vs. 52,2 puntu aurreko hilean), 
azken lau hilabeteetan izan duen mailarik handiena, eta, gainera, 53 puntuko aurretiazko zenbatespena 
gainditu du. Atzerriko turismoaren murrizketak erlaxatu egin dira, eta barne-bidaiak hobetu egin dira. 
Jarduerak gora egin bazuen ere, prezioen presioek okerrera egiten jarraitu zuten, eta sargaien kostuek 
maximo historikoen antzeko inflazioa izan zuten. 

 
PMI konposatua, manufakturen eta zerbitzuen irakurketak konbinatuz kalkulatzen dena, 51,8koa izan zen 
urrian (51,7 atarikoa), aurreko hileko azken 51,0aren gainetik, zerbitzuen osagaiaren ekarpen positiboa dela 
eta. 

 
 
 

Manufakturen/Zerbitzuen PMIa manufaktura-sektorearen egoerari buruzko inkesta bat da eta hilero egiten 
zaie erosketetako profesionalei eta enpresetako exekutiboei. Ekonomiaren egoera neurtzeko balio du, 
fabrikazioaren/zerbitzuen sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste adierazle batzuen 
etorkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. Emaitza 50 baino 
altuagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du; txikiagoa bada, aldiz, uzkurdura adierazten du. 
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Adierazlearen deskribapena 
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ASTEKO DATUEN PODIUMA 
 
TXINA: PMIak 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Urriko manufakturako PMIak eta zerbitzu ofizialak aurreikusitakoa baino gehiago jaitsi ziren bi kasuetan, eta 
50etik behera (hedapenaren eta uzkurduraren arteko muga ezartzen duen maila), hiri nagusietan 
COVIDaren murrizketak, higiezinen sektorearen krisi luzea eta munduko testuinguru ekonomikoaren 
eragina direla eta, gero eta atzeraldi-arrisku handiagoekin. Manufakturako PMIa 49,2raino uzkurtu zen 
50,1etik (50,0ko estimazioaren aldean), uztailetik izan duen irakurketarik txarrena, eta ekoizpenak, eskaera 
berriek eta eskari-zorroak atzera egin dute. Egungo produkzioaren beherakada, 51,5etik 49,6ra, aldi 
baterako faktoreei egotzi dakieke, baina eskaera berrien jaitsierak, 49,8tik 48,1era, ahulezia iraunkorragoa 
adieraziko luke. Bestalde, manufakturakoa ez den PMIa 48,7ra jaitsi zen 50,6tik (50,2ren aldean), maiatzaz 
geroztik izan duen irakurketarik txarrena, bi osagaiek (zerbitzuak eta eraikuntza) bultzatuta. Horrekin 
guztiarekin, PMI konposatua 49 puntutan amaitu zen iraileko 50,9 puntuetatik. 

 
Bestalde, Caixin manufakturako PMIak uzkurdura-eremuan jarraitu zuen: iraileko 48,1 puntuetatik hilabete 
amaitu berriko 49,2 puntuetara igaro zen. Urriko datua bat etorri zen analistek espero zutenarekin (49). 
Caixin zerbitzuen PMIa berriro uzkurtu zen urrian, joan den hilean 48,4ra jaitsi baitzen, maiatzeko mailarik 
baxuena, iraileko 49,3tik. Caixinek osatutako PMIa 48,3ra jaitsi zen urrian, aurreko hilean 48,5 izan zenetik, 
eta maiatzetik izandako mailarik baxuena ezarri zuen. 

 
 
 
 
Manufakturen/Zerbitzuen PMIa manufaktura-sektorearen egoerari buruzko inkesta bat da eta hilero egiten 
zaie erosketetako profesionalei eta enpresetako exekutiboei. Ekonomiaren egoera neurtzeko balio du, 
fabrikazioaren/zerbitzuen sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste adierazle batzuen 
etorkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. Emaitza 50 baino 
altuagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du; 
txikiagoa bada, aldiz, uzkurdura adierazten du. 11 

Adierazlearen deskribapena 



INGURUNE 
MAKROA 

 

 

ADI DATORREN ASTEAN GAI HAUEI... 
 
 
 
 
 
 

Data Eremua Adierazlea Aldia Aurreik
uspena 07/11 Alemania Hileko Industria-ekoizpena SA Ira % 0,2 

07/11 Eurogunea Sentix inbertitzailearen konfiantza Aza -35,0 
07/11 Txina Merkataritza-balantza Urr $95.97

b 08/11 Frantzia Merkataritza-balantza Ira -- 
08/11 Eurogunea Hileko txikizkako salmentak Ira % 0,4 
09/11 Japonia Oinarrizko merkataritza-balantza BoP Ira -

Â¥1673.
1b 

09/11 Txina Urte arteko KPIa Urr % 2,4 
09/11 AEB Handizkako merkataritza-salmentak 

Hilean behin 
Ira -- 

10/11 Eurogunea EBZaren hileroko buletina 0 0 
10/11 Italia Hileko industria-ekoizpena Ira -% 1,5 
10/11 AEB Hileko KPIa Urr % 0,7 
10/11 AEB Hasierako langabezia-eskaerak 3865

7 
-- 

11/11 Erresuma 
Batua 

Hiruhileko BPG 3Q P -% 0,4 
11/11 Alemania EB KPI harmonizatua MoM Urr F % 1,1 
11/11 Erresuma 

Batua 
Hileko industria-ekoizpena Ira -% 0,4 

11/11 Erresuma 
Batua 

GBP/MM ageriko balantza komertziala Ira -
Â£2020
0m 

11/11 Eurogunea EU Commission Economic Forecasts 0 0 
11/11 AEB Michigango U.ren pertzepzioa Aza 

P 
59.6 

11/11 AEB Mich. U.ko egungo egoera Aza 
P 

-- 
11/11 AEB Mich. U.ren itxaropenak Aza 

P 
-- 

11/11 Alemania Handizkako prezioen indizea Urr -- 



 

 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
ERRENTA ALDAKORRA 
Joan den aste honetan, aldeak izan ditugu burtsen bilakaeran, eta irabaziak izan 
ditugu Europan (Eurostoxx 50 + % 2,08), Ingalaterrako Ftse buru zela; izan ere, 
BoEren bileraren osteko liberaren balio-galerak enpresa esportatzaileei lagundu 
zien. Wall Streeten, burtsa-indize nagusiek beherakadekin amaitu zuten, eta 
Asian eta Emergenteetan, portaera positiboa izan zen. Fedek hileroko bileran 
erakutsi zuen tonu oldarkorragoak eta AEBko datu makro mistoek berriro hoztu 
zituzten Fedek etorkizuneko tipoen mugimenduetan erasokorragoa izateko 
itxaropenak, eta horrek kalte handiagoa egin zien Estatu Batuetako burtsei. Joan 
den asteazkenean, Erreserba Federalak aurreikusitako gidoia bete zuen, eta 
75pb tasak igo zituen. Hala ere, erakundeak uko egin zion bere tonu oldarkorra 
alde batera uzteari. Jerome Powell presidentearen prentsaurrekoak, neurri 
batean, espero zena bete zuen, tasa apalagoen igoerei atea ireki baitzien. 
Abenduan 50 puntu igotzeko aukerak itxura hartu zuen. Horren truke, Powellek 
mezu bat helarazi zien baikorrenei, moneta-doikuntzaren egungo zikloaren 
hurrengo amaierari buruz. Fed-aren presidenteak azpimarratu zuen interes-
tasek espero baino maila altuagoa izango dutela. Wall Streetek urriko igoeretan 
deskontatu zuen baikortasunaren zati bat zuzendu zuen.  Nasdaq teknologikoak, 
tasen igoerekiko sentiberena den indizeak, jasan zuen zuzenketarik handiena (-
%5,97). Ingurune makroan, IGI espero baino gehiago gelditu zen, eta enplegu-
txostena, Fedeko tasen igoera oldarkorrari eusteko gakoetako bat, mistoa izan 
zen, seinale nahasi samarrak eskainiz. Langabezia-tasa espero zena baino 
hamarren bat gehiago igo zen, % 3,7raino, baina soldatak uste baino pixka bat 
gehiago igo ziren, eta aurreikuspenek adierazten zuten argitaratutako enplegu-
sorreraren erritmoa moteldu egingo zela, nahiz eta sortutako ia enplegu guztia 
lanaldi partzialekoa izan. Bitartean, Europan, burtsek ez zituzten aintzat hartu 
Euroguneko KPIaren datu altuak, merkatuak deskontatu zituenak, eta positiboki 
kotizatu zuen Euroguneko PMIaren behin betiko erregistroa, gorantz berrikusi 
zena. Txinako eta Europako burtsek garrantzi handiagoa eman zieten Txinako 
COVIDarekin permisibitate handiagoa izatearen zurrumurruei, Asiako 
Erraldoiaren eta gainerako ekonomien hazkunde ekonomikoa suspertuko 
zuelakoan. Azkenik, azpimarratu behar da hirugarren hiruhilekoko enpresa-
emaitzen argitalpenaren azken txanpan, AEBko energiaren emaitza ohien urte 
arteko hazkundea % 5ekoa izan dela, % 3ko harridura positiboarekin, eta 
Europan +% 6ko hazkundea izan duela, +% 2ko harridurarekin. 

ERRENTA FINKOA: 
Tipo subiranoak tenkatu egin ziren, bai Europan, bai AEBn, Fed-en jarrerarik 
ulerkorrenari jarraituz, erakunde monetarioak orain aurreikusten duen muga 
handienera neurri handiagoan hurbiltzeko. Europan, bundearen 
errentagarritasuna oinarrizko 19 puntu igo zen, % 2,30era, eta periferikoek 
Alemaniarekiko diferentzialak zertxobait handitu zituzten. AEBetan, 10 urterako 
treasuryak oinarrizko 15 puntu egin zuen gora, % 4,16ra arte. bestalde, 
Europako spread-ak pixka bat murriztu zituen. 

 
DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Nahiz eta bidegurutzeetan hegazkortasunez, Fedeko mezu oldarkorrenei aurre 
eginez, AEBko enplegu-txostenaren interpretazio negatiboenarekin, dolarra 
egonkor amaitu zen euroaren aldean asteko balantzean, parekotasunetik gertu. 
Liberaren balio-galera nabarmendu zuen BoEren hileroko bileraren ondoren, 
espero baino mezu lasaiagoarekin.  Lehengaiei dagokienez, petrolioaren prezioa 
+% 5,04 igo zen, Txinan, munduko petrolio inportatzaile handienean, COVID 0 
politikaren malgutze posibleari buruzko espekulazioek lagunduta. 

Indizeak 2022/11/04 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

IBEX 7.942,70 % 0,33 -% 8,85 

EUROSTOX
X 50 

3.688,33 % 2,08 -% 14,19 

ALEMANIA 13.459,85 % 1,63 -% 15,27 

INGALATER
RA 

7.334,84 % 4,07 -% 0,67 

FRANTZIA 6.416,44 % 2,29 -% 10,30 

ITALIA 25.195,30 % 2,98 -% 15,85 

S&P 500 3.770.55 -% 3,35 -% 20,89 

DOW JONES 32.403,22 -% 1,40 -% 10,83 

NASDAQ 
100 

10.857,03 -% 5,97 -% 33,47 

NIKKEI 225 27.199,74 % 0,35 -% 5,53 

SHANGHAI 3.070,80 % 5,31 -% 15,63 

MSCI 
WORLD 

2.507.22 -% 2,10 -% 22,42 

MSCI 
EMERG 

884,98 % 4,66 -% 28,17 

 

Motak 

Gobernuak 2022/11/04 

Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

2 urte    

ALEMANIA 2,13 19 275 

ESPAINIA 2,33 19 295 

AEB 4,66 24 393 

5 urte    

ALEMANIA 2,17 18 263 

ESPAINIA 2,74 18 290 

10 urte 
ALEMANIA 2,30 19 247 

ESPAINIA 3,35 20 279 

AEB 4,16 15 265 
Kreditu-spreada (op) 
2022/11/04 

 

Aldaketa   Ald 
Astean     2022 

ITRX 
EUROPE 
(5A) 

109,09 -3 61 

ITRX EUR 
XOVER 

532,62 -15 291 

 Dibisak 2022/11/04 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

$/€ 0,9957 -% 0,08 -% 12,43 

Yena/€ 146,01 -% 0,65 % 11,53 

gpb/€ 0,88 % 2,03 % 4,15 

 

Lehengaiak
 2022/11/04 

 

Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

BRENT 99,89 % 5,04 % 28,96 

URREA 1.681,87 % 2,25 -% 8,05 

 



 

 
 
 
 
 
 
 

Kutxabank Gestión SGIIC SAUk prestatu du agiri hau, eta horretarako, fidagarriak diren 
informazio-iturriak erabili ditu. Hala ere, ezin du ziurtatu bertan jasotako informazioa eta 
iritziak erabat zehatzak, zuzenak eta osoak direnik, eta, horri dagokionez, ez du bere gain 
hartzen inolako erantzukizunik. Agiri honetan agertzen diren informazio eta iritziak edonoiz 
aldatu daitezke, aurretik horren berri eman beharrik gabe. Kutxabank Gestión SGIIC SAUk 
ez du bere gain hartzen agiri honen eta bere edukien erabilerak sortu ditzakeen kalteen 
erantzukizunik. Finantza-merkatuetan jarduteak arrisku handiak sortu ditzake, eta posizioa 
etengabe zaindu behar da. Txosten hau ez da eskaintza bat, ez eta finantza-aktiboak erosi 
edo saltzeko eskaera bat ere. Agiri hau zu informatzeko besterik ez da, eta hirugarrenek 
ezin dute berregin edo banatu. Era berean, ezin da, inolako aitzakiapean, osorik edo zati 
bat argitaratu. 


