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ASTEKO LABURPENA 
2022ko azaroaren 28tik abenduaren 2ra bitarteko astea 



 

INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
EUROGUNEA: KPI 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Aurreko 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 
urte arteko inflazioaren lehen jaitsiera da. 
Aurreko urteko hil beraren aldean, energia izan zen prezioen igoerarik handiena izan zuen produktuen kategoria, 
nahiz eta azaroko % 34,9ko igoera aurreko hilekoa baino txikiagoa izan (% 41,5). Elikagai prozesatuek, 
alkoholak eta tabakoak ere gora egiten jarraitu zuten. Prestatu gabeko elikagaien garestitzeak, aldiz, atzera egin 
zuen aurreko hilabetearen aldean. Bestalde, ondasun industrial ez-energetikoen inflazioa aurreko hilean 
ikusitakoaren berdina izan zen, eta zerbitzuen prezioa hamarren bat gutxiago hazi zen. 

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

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

 
 
 
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. 2 

Adierazlearen deskribapena 



ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: ENPLEGU-TXOSTENA 

 

INGURUNE MAKROA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Langabezia-tasa 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

Merkatuak espero bezala, AEBetako azaroko enplegu-datuak oso onak izan ziren. Enpleguaren sortzea 
harrigarria izan zen, 263.000 lanpostu berri sortu baitziren, 200.000 enplegu berri aurreikusten zirenean. 
Langabeziak ez zuen aldaketarik izan eta langabezia-tasa % 3,7an mantendu zen (sei milioi pertsona). 
Bestalde, 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 
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. 
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INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
AEB: ISM MANUFAKTURA-INDIZEA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

Azaroan, manufakturako IGIa 50eko mailaren azpitik kokatu zen lehen aldiz bi urte eta erdian, zorpetze-
kostu handiagoek eraginda, ondasunen eskariaren gainetik. Adierazlea 49,0ra jaitsi zen (49,8), 2020ko 
maiatzetik izan duen irakurketarik ahulena, COVID-19ak eragindako infekzioen hasierako olatuak ekonomia 
kolokan jarri zuenetik. 

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

 
 
 
 

Adierazlearen 
deskribapena 

 

Manufakturen 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 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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INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
TXINA: PMIak 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

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

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

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

 
 
 
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 
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INGURUNE MAKROA 
ADI DATORREN ASTEAN GAI HAUEI... 

 
 
 
 
 

Data Eremua Adierazlea Aldia Aurreikuspe
na 05/12 Japonia Japoniako Jibun Bank Zerbitzuen PMIa 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 PMIa Aza 48,0 
05/12 Espainia S&P Global Spain Zerbitzuen PMIa Aza -- 
05/12 Espainia S&P Global Spain PMI Konposatua Aza -- 
05/12 Italia S&P Global Italy Zerbitzuen PMIa Aza -- 
05/12 Italia S&P Global Italy PMI Konposatua Aza -- 
05/12 Frantzia Zerbitzuen PMIa Aza A -- 
05/12 Frantzia S&P Global France PMI Konposatua Aza A -- 
05/12 Alemania Zerbitzuen PMIa Aza A -- 
05/12 Alemania S&P Global Germany PMI Konposatua Aza A -- 
05/12 Eurogunea Zerbitzuen PMIa 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 PMIa 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 3Q F -- 
07/12 Txina Merkataritza-balantza Aza $78.10b 
08/12 Japonia Hiruhileko BPG SA 3Q F -% 0,3 
08/12 Japonia Oinarrizko merkataritza-balantza BoP Urr -Â¥1825.7b 
08/12 AEB Hasierako langabezia-eskaerak Abe 3 -- 
09/12 Txina Urte arteko KPIa 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 -- 



 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
ERRENTA ALDAKORRA 
Joan den astean portaera mistoa izan zuten Europako burtsek, irabaziak Wall 
Streeten, nabarmenagoak Ipar Amerikako sektore teknologikoan (Nasdaq 
+%2,03), eta balantze mistoa Asian (Nikkei -% 1,79, yenaren sendotasunak 
presionatuta, eta Shanghai +% 1,77). Astearen lehen zatian, Txinako Covid zero 
sistemaren politikaren aurkako protestek, positiboen zifra errekorren 
testuinguruan, inbertitzaileen arreta piztu zuten. Kutsatzeen kopuruak etengabe 
gora egin zuenez, Pekingo agintariek murrizketa eta konfinamendu berriak ezarri 
zituzten. Ezarritako neurrien zorroztasunak herritarrak mugiarazi zituen, 
manifestazio publikoekin, poliziaren errepresioaren arriskua gorabehera. 
Bestalde, Pekingo Gobernua, higiezinen sektoreari finantza-lerro berriak 
irekitzearekin batera, pizgarri ekonomiko gisa, osasun-arloan, nolabaiteko 
leuntze bat aplikatzen hasi zen bere egungo politikan, beharbada protestei 
erantzuteko, eta burtsek ondo hartu zuten hori. Astearen bigarren zatian, Fedeko 
presidentearen hitzaldia eta enplegu-txostena izan ziren merkatuaren 
begiradetako protagonistak. Powellek, Erreserba Federaleko presidenteak, 
adierazi zuen tasa igoera apalagoak planteatzeko unea dela, eta abenduan has 
daitezkeela horiek gertatzen. Bere hitzek ia baieztatzen zuten abenduaren 13tik 
14ra egingo den hurrengo igoera oinarrizko 50 puntukoa izango dela. Era 
berean, tipoen igoerarekin ez duela aurrera egin nahi adierazi zuen, baina 
moneta-politikaren erlaxazio goiztiarrari buruz ohartarazi zuen. Presidentea 
kezkatuta agertu zen inflazioagatik, eta adierazi zuen oraindik bide luzea 
dagoela egiteko prezioen egonkortasuna lehengoratzeko, eta, horregatik, 
denboraldi baterako tasa murriztaileak nahi dituela. Laburbilduz, Fedek igoeren 
erritmoa jaitsiko du, ekonomiarentzat beharrezkoak ez diren arriskuak 
saihesteko, baina horiek denbora gehiago iraungo dute. Merkatuak mezuaren 
alde positiboa kotizatu zuen, irakurketarik laburrena, eta oso positiboki 
erreakzionatu zuen abenduan tasen igoera aurrekoak baino txikiagoa izango 
delako albistearen aurrean. Bestalde, ostiralean argitaratu zen Estatu Batuetako 
enpleguari buruzko txostena. Erregistroa oso ona izan bazen ere, ez zuen eragin 
esanguratsurik izan. Gainerako datu makro garrantzitsuei dagokienez, 
Euroguneko KPIaren datua uste baino gehiago lasaitu zen, baina azpiko 
inflazioak bere horretan jarraitu zuen. AEBn, hirugarren hiruhilekoko BPG 
gorantz berrikusi zen, baina aurreikuspenen arabera, laugarren hiruhilekoa 
askoz ahulagoa izango da. Izan ere, azaroko manufakturaz besteko ISMa 
uzkurdura-eremuan kokatu zen. Txinan, PMIek beren ekonomiarako murrizketen 
eragina islatu zuten. 
ERRENTA FINKOA: 
Moneta-politikari buruzko aurreikuspenak zorraren mugimenduen gidaritzapean 
egon ziren, batez ere Powellen adierazpenen dovish interpretazioaren ondoren, 
nahiz eta AEBn enpleguari buruzko datu ona izan. Horrela, hamar urterako 
bundaren errentagarritasuna -12 oinarrizko puntu, eta treasuryarena epe 
berberean -19 oinarrizko puntu, eta kredituak zertxobait murriztu zituen Europan 
zituen spread-ak. Ziurtzat jotzen da tasak oinarrizko 50 puntu igoko direla Fed-
en hurrengo bileran, eta merkatuaren itxaropenek helmuga mota % 5etik behera 
kokatzen dute. Europako Banku Zentralari dagokionez, espero da hurrengo 
bileran erakundeak oinarrizko 50 puntu igoko dituela tasak, eta igoera hori 
oinarrizko 75 puntukoa izateko probabilitatea % 25ekoa izango dela (% 50ekoa 
aurreko astean). 
DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Dolarrak ere balioa eman zion Fedeko presidentearen mezurik leunenari, eta 
dibisa estatubatuarra ahuldu egin zen dibisa nagusien aurrean. Yenak 
erakutsitako indarra ere nabarmendu zen. Lehengaiei dagokienez, Brent 
indizeak % 2,87 egin zuen gora, Txinako gobernuaren erabakiek lagunduta. 
Gainera, AEBetako petrolio inbentarioen jaitsierak kontrakzio seinaleak 
neutralizatu zituen Txinan, Errusiako petrolioari buruzko erabakien eta OPEP+en 
bilerak ekarriko dituen berritasunen zain. Dolarraren zuzenketak urrearen 
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Motak 
Gobernuak 
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2 urte    
ALEMANIA 2,11 -9 273 
ESPAINIA 2,36 -3 297 
AEB 4,27 -18 354 
5 urte    
ALEMANIA 1,87 -14 232 
ESPAINIA 2,43 -11 258 
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AEB 3,49 -19 198 
Kreditu-spreada 
(op) 2022/12/02 
 

Aldaketa   Ald 
Astean     2022 

ITRX EUROPE 
(5A) 

87,54 -2 40 
ITRX EUR 
XOVER 

443,88 -10 202 
 

Dibisak 2022/12/02 
Aldaket
a 
Astean 

Al
d 
202
2 

$/€ 1,0535 % 1,35 -
% 7,3
4 

Yena/€ 141,48 -% 2,22 % 8,0
7 gpb/€ 0,86 -% 0,28 % 2,0
1  

Lehengaiak
 2022/12/02 
 

Aldaket
a 
Astean 

Al
d 
202
2 

BRENT 84,85 % 2,87 % 9,5
4 URREA 1797,63 % 2,43 -
% 1,7
3 

 



prezioaren alde jokatu zuen, +%2,43arekin. 



 
 
 
 
 
 
 

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. 


