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ASTEKO DATUEN PODIUMA
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Datuaren analisia

Irreko datuen arabera, Euroguneko urte arteko inflazioa % 10era jaitsi zen azaroan, aurreko hilean izandako
10,6arekin alderatuta, orduan maximoak ezarri baitzituen moneta komuneko herrialdeetan. 2021eko ekainetik
e arteko inflazioaren lehen jaitsiera da.

irreko urteko hil beraren aldean, energia izan zen prezioen igoerarik handiena izan zuen produktuen kategoria,
hiz eta azaroko % 34,9ko igoera aurreko hilekoa baino txikiagoa izan (% 41,5). Elikagai prozesatuek,
oholak eta tabakoak ere gora egiten jarraitu zuten. Prestatu gabeko elikagaien garestitzeak, aldiz, atzera egin
en aurreko hilabetearen aldean. Bestalde, ondasun industrial ez-energetikoen inflazioa aurreko hilean
Isitakoaren berdina izan zen, eta zerbitzuen prezioa hamarren bat gutxiago hazi zen.

irrialdeka, Espainia izan zen inflazio-tasarik txikiena izan zuen herrialdea (urte arteko % 6,6). Maila horretatik
rbil daude Frantzia (% 7,1) eta Malta (% 7,2). Alemaniak maila anormalki altuak izaten jarraitu zuen, kasu
netan % 11,3koa, urrian baino hiru hamarren gutxiago. Pisu handiko beste ekonomia batzuek bi digituko
lazio-mailak izaten jarraitu zuten. Italiak % 12,5 izan zuen, Portugalek % 10,3 eta Austriak % 11,1 urte artean.

piko inflazioa egonkor mantendu zen azaroan Eurogunean, % 5ean, zenbatespenekin bat etorriz.

Adierazlearen deskribapena

'la Eurostatek/Europako Banku Zentralak prestatzen du hilero. Indize honek prezioen mailaren bilakaera
ikusten du Europako etxeetan kontsumitzen diren oinarrizko ondasun eta zerbitzuen multzoan, "erosketa-
ski" izenez ezaguna. Ez du produktuen prezioa jasotzen, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu
o txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak

rrialdearen inflazioa zehaztuko du. 2
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DEINEICNEREINE

erkatuak espero bezala, AEBetako azaroko enplegu-datuak oso onak izan ziren. Enpleguaren sortzea
irrigarria izan zen, 263.000 lanpostu berri sortu baitziren, 200.000 enplegu berri aurreikusten zirenean.
Ingabeziak ez zuen aldaketarik izan eta langabezia-tasa % 3,7an mantendu zen (sei milioi pertsona).
istalde, urte arteko terminoetan, orduko batez besteko diru-sarrerak % 5,1 igo ziren eta hileko datua
0,6 izan zen, biak ere uste baino hobeak eta aurreko hilean baino handiagoak.

Adierazlearen

Iplegu-txostena hilero argitaratzen du Estatu Batuetako Lan Departamentuak. AEBko lan-merkatuaren
oerari buruzko txosten oso bat da, eta hainbat datu biltzen ditu, horien artean aipagarriak dira
pleguaren sorrera (nekazaritza-sektorea alde batera utzita), langabezia-tasa eta soldaten bilakaera.
osten horri esker Estatu Batuetako ekonomiaren bilakaera aurreikusi daiteke. Lan-merkatua hazten
da, biztanleen errenta erabilgarria handitu egingo da, eta, beraz, baliteke kontsumitzailearen gastua

stzea. Horrek BPGa igotzea eragingo du, eta, ondorioz, herrialdeko ekonomia hobetuko da.
3
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ISM MANUFAKTURA-INDIZEA
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:aroan, manufakturako 1Gla 50eko mailaren azpitik kokatu zen lehen aldiz bi urte eta erdian, zorpetze-
stu handiagoek eraginda, ondasunen eskariaren gainetik. Adierazlea 49,0ra jaitsi zen (49,8), 2020ko
jiatzetik izan duen irakurketarik ahulena, COVID-19ak eragindako infekzioen hasierako olatuak ekonomia
lokan jarri zuenetik.

sagaien artean, eskaera berrien indizea 47,2ra jaitsi zen (-2), eta produkzioarena, berriz, txikiagoa izan
n, 0,8 puntutik 51,5 puntura. Hornidura-katean botila-lepoak distentsionatuta zeudenez, inflazio-
rreikuspenak hobetu egin ziren. Fabrikek ordaindutako prezioen osagaia 43,0 puntu jaitsi zen gutxienez
urte eta erdira urrian, eta 46,6 puntu, berriz, urrian.

Adierazlearen

anufakturen ISM indizea manufakturen eta zerbitzuen sektorearen egoerari buruzko inkesta bat da eta
ero egiten zaie AEBko konpainia nagusietako erosketa-arduradunei. Ekonomiaren egoera neurtzeko
lio du, fabrikazioaren sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste adierazle batzuen
yrkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. Emaitza 50 baino

uagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du; txikiagoa bada, aldiz, uzkurdura adierazten du. .
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Datuaren analisia

inufakturako PMI ofiziala erritmo biziagoan uzkurtu zen azaroan, COVID-19aren murrizketek eta
Induko eskariaren ahultzeak eraginda, eta horrek munduko bigarren ekonomiak aurre egin behar dion
1sio gero eta handiagoa azpimarratzen du. Adierazlea 48,0 puntukoa izan zen, urrian 49,2 puntukoa izan
1, eta hori izan da irakurketarik txikiena zazpi hilabetean. Kontsultatutako ekonomialariek 49,0koa izatea
dero zuten. Eskaera berrien indizeak behera egin zuen urriaren aldean, eskariak etengabe behera egin
itzuen. Enpleguaren datuak ere atzera egin zuen.

stalde, manufakturaz kanpoko PMla, zerbitzuen sektorearen jarduera aztertzen duena, 46,7ra jaitsi zen
ian 48,7tik, eta hori ere irakurketarik txikiena izan da zazpi hilabetean.

rrela, PMI konposatua 47,1 puntukoa izan zen azaroan (aurreko hilean 49 puntukoa izan zen), eta horrek
ierazten du jarduera gehiago murriztu dela joan den apiriletik. Txinako ekonomiak ere, higiezinen
inbeheraren presioaren menpe, dezelerazio handia izan zuen urrian, eta horrek handitu egin du 2022ko
<en hiruhilekoko hazkundearekiko kezka.

Adierazlearen deskribapena
inutakturen/Zerbitizuen PMIa manufakiura-sekiorearen egoerari buruzko inkesta bat da eta hilero egiten
le erosketetako profesionalei eta enpresetako exekutiboei. Ekonomiaren egoera neurtzeko balio du,
rrikazioaren/zerbitzuen sektorean. Adierazle ekonomiko aurreratua da, hau da, beste adierazle batzuen
rrkizuneko bilakaera aurreikusten laguntzen digu, adibidez, kasu honetan, BPGarena. Emaitza 50 baino
uagoa bada, hedapen ekonomikoa adierazten du;
<iagoa bada, aldiz, uzkurdura adierazten du. 5
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Data Eremua Adierazlea Aldia Aurreikuspe
05/12 Japonia Japoniako Jibun Bank Zerbitzuen PMla Aza A --
05/12 Japonia Japoniako Jibun Bank PMI Konposatua Aza A --
05/12 Txina Txinako Caixin PMI Konposatua Aza --
05/12 Txina Txinako Caixin Zerbitzuen PMla Aza 48,0
05/12 Espainia S&P Global Spain Zerbitzuen PMla Aza --
05/12 Espainia S&P Global Spain PMI Konposatua Aza --
05/12 Italia S&P Global Italy Zerbitzuen PMla Aza --
05/12 Italia S&P Global Italy PMI Konposatua Aza --
05/12 Frantzia Zerbitzuen PMla Aza A -
05/12 Frantzia S&P Global France PMI Konposatua Aza A --
05/12 Alemania Zerbitzuen PMla Aza A --
05/12 Alemania S&P Global Germany PMI Konposatua Aza A --
05/12 Eurogunea Zerbitzuen PMla Aza A --
05/12 Eurogunea S&P Global Eurogunea PMI Konposatua Aza A --
05/12 Eurogunea Sentix inbertitzailearen konfiantza Abe --
05/12 Erresuma Batua |Zerbitzuen PMla Aza A -
05/12 Erresuma Batua |S&P Global/CIPS UK PMI Konposatua Aza A --
05/12 Eurogunea Hileko txikizkako salmentak Urr --
05/12 AEB Fabrikako eskaerak Urr % 0,7
05/12 AEB Ondasun iraunkorren aginduak Urr F --
05/12 AEB Zerbitzuen ISM indizea Aza 53,7
06/12 Alemania Fabrika aginduak MoM Urr --
06/12 AEB Merkataritza-balantza Urr -$71.0b
07/12 Alemania Hileko Industria-ekoizpena SA Urr --
07/12 Frantzia Merkataritza-balantza Urr --
07/12 Eurogunea Hiruhileko BPG SA 3QF --
07/12 Txina Merkataritza-balantza Aza $78.10b
08/12 Japonia Hiruhileko BPG SA 3QF -% 0,3
08/12 Japonia Oinarrizko merkataritza-balantza BoP Urr -A¥1825.7b
08/12 AEB Hasierako langabezia-eskaerak Abe 3 --
09/12 Txina Urte arteko KPla Aza % 1,6
09/12 Espainia Hileko industria-ekoizpena Urr --
09/12 AEB Michigango U.ren pertzepzioa Abe H 56,0
09/12 AEB Mich. U.ko egungo egoera Abe H --
09/12 AEB Mich. U.ren itxaropenak Abe H --




lAS lE HONEITAN MERKRAIUEITAN

RRENTA ALDAKORRA

an den astean portaera mistoa izan zuten Europako burtsek, irabaziak Wall
reeten, nabarmenagoak Ipar Amerikako sektore teknologikoan (Nasdaq
©2,03), eta balantze mistoa Asian (Nikkei -% 1,79, yenaren sendotasunak
ssionatuta, eta Shanghai +% 1,77). Astearen lehen zatian, Txinako Covid zero
stemaren  politikaren aurkako protestek, positiboen zifra errekorren
stuinguruan, inbertitzaileen arreta piztu zuten. Kutsatzeen kopuruak etengabe
ra egin zuenez, Pekingo agintariek murrizketa eta konfinamendu berriak ezarri
uzten. Ezarritako neurrien zorroztasunak herritarrak mugiarazi zituen,
anifestazio publikoekin, poliziaren errepresioaren arriskua gorabehera.
sstalde, Pekingo Gobernua, higiezinen sektoreari finantza-lerro berriak
Kkitzearekin batera, pizgarri ekonomiko gisa, osasun-arloan, nolabaiteko
Intze bat aplikatzen hasi zen bere egungo politikan, beharbada protestei
antzuteko, eta burtsek ondo hartu zuten hori. Astearen bigarren zatian, Fedeko
ssidentearen hitzaldia eta enplegu-txostena izan ziren merkatuaren
giradetako protagonistak. Powellek, Erreserba Federaleko presidenteak,
ierazi zuen tasa igoera apalagoak planteatzeko unea dela, eta abenduan has
itezkeela horiek gertatzen. Bere hitzek ia baieztatzen zuten abenduaren 13tik
ra egingo den hurrengo igoera oinarrizko 50 puntukoa izango dela. Era
rean, tipoen igoerarekin ez duela aurrera egin nahi adierazi zuen, baina
dneta-politikaren erlaxazio goiztiarrari buruz ohartarazi zuen. Presidentea
zkatuta agertu zen inflazioagatik, eta adierazi zuen oraindik bide luzea
igoela egiteko prezioen egonkortasuna lehengoratzeko, eta, horregatik,

nboraldi baterako tasa murriztaileak nahi dituela. Laburbilduz, Fedek igoeren [€eJeIgITELS

ritmoa jaitsiko du, ekonomiarentzat beharrezkoak ez diren arriskuak
ihesteko, baina horiek denbora gehiago iraungo dute. Merkatuak mezuaren
le positiboa kotizatu zuen, irakurketarik laburrena, eta oso positiboki
reakzionatu zuen abenduan tasen igoera aurrekoak baino txikiagoa izango
lako albistearen aurrean. Bestalde, ostiralean argitaratu zen Estatu Batuetako
pleguari buruzko txostena. Erregistroa oso ona izan bazen ere, ez zuen eragin
anguratsurik izan. Gainerako datu makro garrantzitsuei dagokienez,
rroguneko KPlaren datua uste baino gehiago lasaitu zen, baina azpiko
lazioak bere horretan jarraitu zuen. AEBnN, hirugarren hiruhilekoko BPG
rantz berrikusi zen, baina aurreikuspenen arabera, laugarren hiruhilekoa
koz ahulagoa izango da. lzan ere, azaroko manufakturaz besteko ISMa
kurdura-eremuan kokatu zen. Txinan, PMlek beren ekonomiarako murrizketen
agina islatu zuten.

RRENTA FINKOA:

oneta-politikari buruzko aurreikuspenak zorraren mugimenduen gidaritzapean
jon ziren, batez ere Powellen adierazpenen dovish interpretazioaren ondoren,
thiz eta AEBn enpleguari buruzko datu ona izan. Horrela, hamar urterako
Indaren errentagarritasuna -12 oinarrizko puntu, eta treasuryarena epe
srberean -19 oinarrizko puntu, eta kredituak zertxobait murriztu zituen Europan
:uen spread-ak. Ziurtzat jotzen da tasak oinarrizko 50 puntu igoko direla Fed-

irreko astean).
BISAK / LEHENGAIAK:

larrak ere balioa eman zion Fedeko presidentearen mezurik leunenari, eta
jisa estatubatuarra ahuldu egin zen dibisa nagusien aurrean. Yenak
akutsitako indarra ere nabarmendu zen. Lehengaiei dagokienez, Brent
lizeak % 2,87 egin zuen gora, Txinako gobernuaren erabakiek lagunduta.
linera, AEBetako petrolio inbentarioen jaitsierak kontrakzio seinaleak
utralizatu zituen Txinan, Errusiako petrolioari buruzko erabakien eta OPEP+en
erak ekarriko dituen berritasunen zain. Dolarraren zuzenketak urrearen
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Kutxabank Gestion 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 Gestion 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.



