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INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
EUROGUNEA: BPG 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 
 
 

BPGren hedapen-erritmoa % 0,3ra jaitsi zen uztailetik irailera bitartean, urteko bigarren hiruhilekoan izandako 
% 0,8tik, Eurostatek argitaratutako azken zenbatespenaren arabera. Eurostatek hamarren bat igo zuen 
euroguneko jarduera-datua urteko hirugarren hiruhilekoan. 

 
Hala ere, euroguneko ekonomiaren hazkunde erritmo ahulena da 2021eko lehen hiruhilekotik. 

 
Urte arteko datuei dagokienez, Europako moneta-eremuko produkzioa % 2,3 hazi zen, eta bigarren hiruhilekoan, 
berriz, % 4,2. 

 
 
 
 
 
 
 
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. 
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INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
AEB: EKOIZPENAREN PREZIOEN INDIZEA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 
 

Azaroan, Ekoizleen Prezioen Indizea (IPP) % 0,3 igo zen, aurreko hileko tasarekin berdinduz. 
 

Segmentuen arabera, zerbitzuen prezioak % 0,4 igo ziren urriaren aldean, eta ondasunenak, berriz, 
neurritsuago (% 0,1 hilean). 

 
Urte arteko datuei dagokienez, IPP % 7,4 izan zen 2021eko azaroko mailen gainetik (% 7,2 aurreikusi zen, 
eta % 8,1 urrian). Bestalde, azken eskariaren prezioak, elikagaiak, energia eta merkataritza-zerbitzuak alde 
batera utzita, % 4,9 igo ziren urte batetik bestera. 

 
 
 

Adierazlearen 
deskribapena 

 
 

Ekoizlearen prezioen indizea (IPP) inflazioaren datuaren jarraipena egiteko erabiltzen den adierazlea da. 
Ekoizleek erosi eta saldutako ondasun eta zerbitzuen prezioen bilakaera neurtzen du, ekoizlearengandik 
ateratzen diren heinean. Beraz, lehen merkaturatze-kanaleko prezioen bilakaera neurtzen du. 
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INGURUNE MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

 
AEB: MICHIGANGO UNIBERTSITATEAREN KONFIANTZA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Kontsumitzailearen konfiantza-indizea 59,1ekoa izan zen abenduan (56,8koa azaroan), analistek espero 
zutena baino handiagoa (56,9koa izatea aurreikusi zuten). Indizearen osagai guztiek gora egin zuten. 
Baldintzen azpiindizeak 60,2ko erregistroa lortu zuen (aurreko 58,8aren aldean) ekonomialariek 58koa 
aurreikusi zutenean. Bitartean, itxaropenen indizea 58,4koa izan zen (55,6 azaroan), 8 hilabeteko 
maximoetan, eta 56 estimatu ziren. 

 
Badirudi estatubatuarrek baikortasun handiagoz begiratzen diotela herrialdeko ekonomiaren hazkundeari, 
kontsumitzailearen konfiantza handitu egin baitzen, azaroko galera gehienak berreskuratuz. Hala ere, 
oraindik txikia da, ikuspegi historikotik. 

 
Michigango Unibertsitateak bere inkestan jaso duenez, kontsumitzaileen inflazio-itxaropenak nabarmen 
hobetu ziren abenduan, datozen 12 hilabeteei begira, baina "altu samar" mantendu ziren. Urtebeterako 
inflazioaren itxaropena aurreko % 4,9tik abenduko % 4,6ra jaitsi zen, hau da, azken 15 hilabeteetako 
irakurketarik txikiena, nahiz eta oraindik duela bi urteko erregistrotik oso gora dagoen. Datuak hobera egiten 
jarraitzen du urtean zehar, eta martxoko eta apirileko maximoaren azpitik dago (% 5,4). 

Adierazlearen deskribapena 
Kontsumitzailearen konfiantzaren indizea (ICC) kontsumitzailearen konfiantza neurtzen duen adierazle 
ekonomiko bat da, eta, beraz, kontsumitzaileen gastuaren adierazle aurreratu bat da. Michiganeko 
Unibertsitateak argitaratzen du hilero. Amerikako 500 etxetan egindako inkesta batean jasotako datuetan 
oinarritzen da, ekonomiaren egoera orokorrari buruz eta egungo eta etorkizuneko finantza-egoera 
pertsonalari buruz. Kontsumitzailearen konfiantza handiak hedapen ekonomikoa bultzatuko du; aitzitik, 
hazkunde ekonomikoa uzkurtu egingo da. 
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INGURUNE MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

TXINA: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
KPIak urte arteko % 1,6raino moteldu zuen gorakada azaroan, eta analistek espero zituzten  
parametroen barruan kokatu zen. Adierazlearen irakurketa txikiena da martxotik. 

 
Txerria, Txinako kontsumitzaileen haragi gogokoena eta prezioen bilakaeraren batez bestekoa kulunkatzen 
duten osagai nagusietako bat, 2021eko azaroan baino % 34,4 garestiagoa izan zen, baina % 0,7 jaitsi zen 
urriaren aldean. Horren arrazoia da Gobernuak erreserba nazionalen zati bat askatu zuela prezioen igoerari 
aurre egiteko, abeltzain askok nahiago izan baitzuten beren txerriak jaialdietarako gorde, hala nola Txinako 
Urteberri egunerako. 

 
Hil arteko konparazioan, inflazioaren datua % 0,2 jaitsi zen urriko datuekin alderatuz. 

 
 
 
 
 
 
KPIa hilero prestatzen da. Indize honek prezioen mailaren bilakaera erakusten du 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. 
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INGURUNE MAKROA 
ADI DATORREN ASTEAN GAI HAUEI... 

 
 
 

Data Eremua Adierazlea Aldia Aurreikuspena 
12/12 Erresuma Batua Hileko KPIa Urr % 0,4 
12/12 Erresuma Batua Hileko industria-ekoizpena Urr % 0,0 
12/12 Erresuma Batua GBP/MM ageriko balantza komertziala Urr -Â£15021m 
13/12 Alemania EB KPI harmonizatua MoM Aza A % 0,0 
13/12 Erresuma Batua Langabezia-tasa ILO 3 hilabete Urr % 3,7 
13/12 Italia Hileko industria-ekoizpena Urr -% 0,4 
13/12 Alemania ZEW inkestaren itxaropena Abe -26,4 
13/12 Alemania ZEW inkestaren egungo egoera Abe -55,0 
13/12 Eurogunea ZEW inkestaren itxaropena Abe -- 
13/12 AEB Hileko KPIa Aza % 0,3 
13/12 Alemania Kontu korrontearen balantza Urr -- 
14/12 Japonia Hileko industria-ekoizpena Urr F -- 
14/12 Erresuma Batua Hileko KPIa Aza % 0,6 
14/12 Espainia EB KPI harmonizatua MoM Aza A -% 0.5 
14/12 Eurogunea Hileko Industria-ekoizpena SA Urr -% 1,5 
14/12 AEB FOMC Tasaren erabakia Abe 14 % 4,25 
15/12 Japonia Merkataritza-balantza Aza -Â¥1680.3b 
15/12 Txina Hileko industria-ekoizpena Aza % 3,7 
15/12 Txina Urtetik urterako txikizkako salmentak Aza -% 3,9 
15/12 Frantzia EB KPI harmonizatua MoM Aza A % 0,5 
15/12 Frantzia Enpresa-konfiantza Abe 101 
15/12 Espainia Merkataritza-balantza Urr -- 
15/12 Erresuma Batua Ingalaterrako Bankuaren banku-tasa Abe 15 0 
15/12 Eurogunea EBZren birfinantzaketa-tasa nagusia Abe 15 0 
15/12 AEB Manufakturen inkesta New York Abe -1,0 
15/12 AEB Hileko txikizkako salmenta aurreratuak Aza % 0,0 
15/12 AEB Hasierako langabezia-eskaerak Abe 10 -- 
15/12 AEB Negozioen egoera Filadelfiako Fed-aren eskutik Abe -10,0 
15/12 AEB Hileko industria-ekoizpena Aza % 0,2 
16/12 Erresuma Batua GFK kontsumitzailearen konfiantza Abe -42 
16/12 Japonia Japoniako Jibun Bank PMI Konposatua Abe H -- 
16/12 Japonia Japoniako Jibun Bank Fabrikazioaren PMIa Abe H -- 
16/12 Japonia Japoniako Jibun Bank Zerbitzuen PMIa Abe H -- 
16/12 Frantzia S&P Global France PMI Konposatua Abe H 48,7 
16/12 Frantzia Manufakturen PMIa Abe H 48,0 
16/12 Frantzia Zerbitzuen PMIa Abe H 49,2 
16/12 Alemania Manufakturen PMIa Abe H 46,2 
16/12 Alemania Zerbitzuen PMIa Abe H 46,4 
16/12 Alemania S&P Global Germany PMI Konposatua Abe H 46,5 
16/12 Italia Merkataritza-balantza guztira Urr -- 
16/12 Eurogunea Manufakturen PMIa Abe H 47,1 
16/12 Eurogunea S&P Global Eurogunea PMI Konposatua Abe H 48,0 
16/12 Eurogunea Zerbitzuen PMIa Abe H 48,6 
16/12 Erresuma Batua Manufakturen PMIa Abe H 46,4 
16/12 Erresuma Batua Zerbitzuen PMIa Abe H 48,5 
16/12 Erresuma Batua S&P Global/CIPS UK PMI Konposatua Abe H 48,0 
16/12 Eurogunea SA merkataritza-balantza Urr -- 
16/12 Eurogunea Hileko KPIa Aza A -% 0,1 
16/12 Italia EB urte arteko KPI harmonizatua Aza A % 12,5 
16/12 AEB AEBko PMI Konposatua S&P Global Abe H -- 
16/12 AEB AEBko Fabrikazioaren PMIa S&P Global Abe H 47,9 
16/12 AEB AEBko Zerbitzuen PMIa S&P Global Abe H 46,5 



 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
 

ERRENTA ALDAKORRA 
Aurreko astean, % 1 inguruko galerak izan ziren Europan, eta saldo negatiboagoa 
izan zen AEBetan. Nasdaq izan zen jaitsieren buru (-% 3,59). Hala ere, Asian eta 
emergenteetan, balantzea positiboa izan da, batez ere Txinako burtsetan 
(Shanghai +% 1,61). Nahiz eta koronabirus kasuek gora egin duten, eta Txinako 
KPIa bezalako datu makroak argitaratu diren (horien erlaxazioak agerian uzten du 
pandemiak eskaria ahuldu duela), edo bi urte eta erdian Txinako inportazioen eta 
esportazioen daturik txarrenak izan diren arren, inbertitzaileek lehentasuna eman 
zieten irekiera handiagoaren egiaztapen berriei. Pandemiaren kontrolaren eta 
ekonomiaren susperraldiaren artean balantze orekatuagoa lortzen saiatzeko 
Pekingo Gobernuak Covid zero sistemaren politika leuntzeko hartutako malgutze 
neurriek Asiako burtsak babestu zituen. Gainerako eskualdeetan, ordea, 
inbertsiogileak zuhurrago aritu ziren. Indizeen bilakaera argitaratutako 
erreferentzia makroek markatu zuten. Oraindik zalantza asko daude Banku 
Zentralen diru-politikaren balizko lasaitasunari buruz. AEBn, besteak beste, 
manufakturarik gabeko ISMa ezagutu genuen, kalkuluak hobetu zituena, edo 
kontsumitzailearen konfiantza, osagai guztiak batuta. Egunotan argitaratutako 
datuek sentsazio positiboak utzi zituzten Ipar Amerikako ekonomiari buruz, eta 
horrekin areagotu egin zen Fedek tasen igoeraren erritmoa ez leuntzeko beldurra. 
Gainera, prezio industrialen erregistroak gora egin zuen, merkatuak balazta bat 
aurreratu zuenean, eta horrek inbertitzaileen zuhurtzia ere babestu zuen. 
Europan, makro erreferentziek ekonomiaren uzkurdura erakusten jarraitu zuten, 
nahiz eta argitaratutako Alemaniako industria produkzioaren datuak estimazioak 
hobetu zituen, eta hirugarren hiruhilekoko BPGa pixka bat gorantz berrikusi zen 
Eurogunean. PMIek okerrera egiten jarraitu zuten azaroan, baina urrian baino 
erritmo motelagoan. Batez ere, argitaratutako erreferentzien ondoren, 
merkatuaren arreta ezagutuko diren funtsezko erreferentzietan oinarrituko da 
datorren astean (AEBko KPI, EBZren eta Feden hileroko bilera). 

 

ERRENTA FINKOA: 
Tasa subiranoen merkatuan, berriro kotizatu zuen Banku Zentralen diru-
politikaren doikuntza-erritmoari buruzko ziurgabetasuna, bereziki Fedearena. 
Petrolioaren prezioa, aurtengo inflazio-maila historikoen eragile nagusietako bat, 
nabarmen lasaitu zen, ostegunera arte tasak erlaxatzen lagunduz. Hala ere, 
ostiralean, zorraren errentagarritasunak buelta eman zuen, eta nabarmen 
tentsionatu zen, AEBko industria-prezioen datua argitaratu ondoren. Balantze 
garbian, bundearen errentagarritasuna +8pb igo zen, % 1,93raino, eta 
periferikoak nahiko egonkor mantendu ziren. AEBetan, 10 urterako treasuryak 
oinarrizko 9 puntu egin zuen gora, % 3,58ra arte. Kredituak, bestalde, Europako 
spread-ak zabaldu zituen. 

 

DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Bidegurutzeetan egonkortasuna izan zen nagusi egunotan, dibisa nagusietan 
mugimendu txikiak izan baitziren, EBZren eta Fed-en bileren zain. Lehengaiei 
dagokienez, petrolioaren prezioa -%10,65 jaitsi zen, urteko minimoetan kotizatuz, 
eta saldo negatiboa izan zuen 2022ko metatuan. Albiste izan ziren, petrolio 
errusiarraren prezioa 60 $-ra mugatzeko akordioa, eta OPEP+en ekoizpen 
murrizketari eustea. Nahiz eta AEBetako petrolio-inbentarioetan espero zena 
baino beherakada handiagoa izan, eta Kanada eta AEB lotzen dituen oliobidean 
istripua izan, zenbait astez hornidura etetea ekar dezakeena, hazkunde 
ekonomikoari buruzko zalantzek commodityaren erorketak areagotu zituzten. 

Indizeak 2022/12/09 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

IBEX 8.289,20 -% 1,11 -% 4,87 

EUROSTOX
X 50 

3942,62 -% 0,89 -% 8,28 

ALEMANIA 14.370,72 -% 1,09 -% 9,53 

INGALATER
RA 

7.476,63 -% 1,05 % 1,25 

FRANTZIA 6.677,64 -% 0,96 -% 6,65 

ITALIA 26.320,45 -% 1,36 -% 12,09 

S&P 500 3.934,38 -% 3,37 -% 17,45 

DOW JONES 33.476,46 -% 2,77 -% 7,88 

NASDAQ 
100 

11.563,33 -% 3,59 -% 29,15 

NIKKEI 225 27.901,01 % 0,44 -% 3,09 

SHANGHAI 3.206,95 % 1,61 -% 11,89 

MSCI 
WORLD 

2.662,86 -% 2,57 -% 17,60 

MSCI 
EMERG 

978,28 % 0,45 -% 20,59 

 

Motak 

Gobernuak 2022/12/09 

Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

2 urte    

ALEMANIA 2,16 5 278 

ESPAINIA 2,39 3 300 

AEB 4,34 7 361 
5 urte    

ALEMANIA 1,94 7 240 

ESPAINIA 2,52 9 267 
10 urte 
ALEMANIA 1,93 8 211 

ESPAINIA 2,96 8 239 

AEB 3,58 9 207 
Kreditu-spreada (op) 
2022/12/09 

 

Aldaketa   Ald 
Astean     2022 

ITRX 
EUROPE 
(5A) 

89,41 2 42 

ITRX EUR 
XOVER 

458,59 15 217 

 Dibisak 2022/12/09 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

$/€ 1,0540 % 0,05 -% 7,30 

Yena/€ 143,86 % 1,68 % 9,88 

gpb/€ 0,86 % 0,21 % 2,22 

 
Lehengaiak
 2022/12/09 

 

Aldaketa 
Astean 

Ald 
2022 

BRENT 75,81 -% 10,65 -% 2,13 

URREA 1.797,32 %-0,02 -% 1,74 

 



 
 
 
 
 
 
 

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. 


