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EUROGUNEA: KPI ALEMANIA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

 
Alemaniako urte arteko inflazioa % 8,7koa izan zen urtarrilean, aurreko datuen arabera, abenduko datua 
baino hamarren bat handiagoa, nahiz eta merkatuko aurreikuspenek hobera egin zuten, % 8,9ko inflazioa 
aurreikusten baitzuten. Hilean, KPIa % 1 igo zen, espero bezala. 
 
Alemaniako inflazio harmonizatuaren datuak, Eurostatek bere estatistiketarako erabiltzen duenak, lau 
hamarreneko hobekuntza izan zuen urtarrilean, urte arteko % 9,2an kokatu baitzen, abenduko % 9,6aren 
eta aurreikusitako % 10aren aldean, bost hilabeteko mailarik baxuena. 
 
Hala, euroguneko urte arteko inflazioa moteldu egin zen urtarrilean, hirugarren hilabetez jarraian, eta 
mailarik apalenean geratu zen 2022ko maiatzaz geroztik, Europako Banku Zentrala (EBZ) interes-tasak 
igotzen hasi aurretik 2022ko uztailean. Zehazki, urtarrilean, prezioak % 8,5 hazi ziren urte arteko tasan, eta 
abenduan, berriz, % 9,2. 2022ko guztizkoari dagokionez, inflazioaren batez besteko indizea % 7,9koa izan 
zen, aurreko urteetakoa baino nabarmen handiagoa eta 2021eko % 3,1ekoa baino nabarmen handiagoa. 
 

 
 
 
 
 
KPIa Alemaniako Estatistika Bulego Federalak prestatzen du hilero. Etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko 
zerbitzu eta ondasun multzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin 
ezagutzen dena. Ez du produktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu 
edo txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.  Adierazle 
hau bereziki garrantzitsua da Europan, Alemaniako ekonomiak Eurogunean daukan pisuarengatik. 2 

Adierazlearen azalpena 
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AEB KONTSUMITZAILEAREN KONFIANTZA MICHIGAN 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

 
Michigango Unibertsitatearen atariko datuaren arabera, kontsumitzailearen konfiantza-indizea 66,4ra iritsi 
da otsailean, analistek espero zutena (65) eta aurreko hilean erregistratutakoa (64,9) baino handiagoa. 
 
Egungo baldintzen azpi-indizeak eragin du hobekuntza; izan ere, 72,6ko mailan kokatu da, eta 
ekonomialarien aurreikuspena 68,0koa izan da (68,4 urtarrilean). Hala ere, aurreikuspenen azpi-indizeak 
okerrera egin du: 62,7tik 62,3ra igaro da, eta aurreikuspena 62,9koa izan zen. 
 
Bestalde, urte baterako inflazioaren aurreikuspenak % 4,2ra igo dira hil honetan, urtarrileko % 3,9tik 
abenduko % 4,4ra. Epe luzerako inflazioaren aurreikuspenak % 2,9an mantendu dira hirugarren hilabetez 
jarraian eta % 2,9-3,1eko tarte estuaren barruan azken 19 hilabeteetako 18tan. 
 

 
 

 
Kontsumitzailearen sentimenduaren indizea (ICC) kontsumitzailearen konfiantza neurtzen duen adierazle 
ekonomikoa da, eta, beraz, kontsumitzaileen gastua aurreratzen duen adierazlea da. Michiganeko 
Unibertsitateak argitaratzen du hilero. Amerikako 500 etxetan ekonomiaren egoera orokorraren eta gaur 
egungo zein etorkizuneko finantza-egoera pertsonalaren inguruan egindako inkestan jasotako datuak ditu 
oinarri. Kontsumitzailearen konfiantza altuak hedapen ekonomikoa sustatuko du, baina, baxua bada, 
hazkunde ekonomikoaren uzkurdura eragingo du. 3 

Adierazlearen azalpena 
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TXINA: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

 
KPIa urte arteko % 2,1ean kokatu zen urtarrilean, 2022ko abenduan ikusitako prezioen igoera baino hiru 
hamarren gehiago, hau da, joan den urritik Asiako erraldoian izan den inflazio-mailarik handiena. 
 
Hala ere, adierazlearen bilakaera urtarrilean analistek espero zutena baino pixka bat txikiagoa izan zen, % 
2,2ko gorakada aurreikusten baitzuten. 
 
Hilabete arteko alderaketan, KPIa % 0,8 igo zen, 2022an erregistratutako marka guztiak gaindituz. 
Urtarrileko datuak Ilargi Urte Berriaren ospakizunek herrialdean izan zuten eragin inflazionista islatzen du, 
baita Covid-19ari eusteko murrizketen altxatzea ere, kontsumoa bultzatu zuten faktoreak, bereziki 
janariarena, adostasunak maila handiagoak espero zituen arren. 
 
Energiaren eta elikagaien prezioen hegazkortasuna kontuan hartu gabe, Txinako azpiko inflazioa % 1ean 
kokatu zen urtarrilean, mailarik altuena 2022ko ekainetik. 

 

Adierazlearen azalpena 
 
 

KPIa hilero prestatzen da. Etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta ondasun multzoaren 
prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin ezagutzen dena. Ez du produktuen 
prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu edo txikitu den, ehunekotan 
adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.  
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Data Eremua Adierazlea Epea Aurreikus
pena 2/13 Eurogunea European Commission Publishes Economic Forecasts 0 0 

2/14 Japonia Hiruhileko BPGd SA urtekotua 4Q P 2.0% 
2/14 Japonia Hileko industria-ekoizpena Dec F -- 
2/14 Frantzia ILO Langabezia-tasa 4Q 7.3% 
2/14 Alemania MoM handizkako prezioen indizea  Jan -- 
2/14 Erresuma 

Batua 
ILO langabezia-tasa 3 hilabete Dec 3.7% 

2/14 Eurogunea Hiruhileko BPGd SA 4Q P % 0,1 
2/14 Estatu Batuak Hileko KPIa Jan % 0,5 
2/15 Erresuma 

Batua 
Hileko KPIa Jan % 0,4 

2/15 Espainia MoM EBko KPI harmonizatua  Jan F % 0,5 
2/15 Eurogunea Hileko SA industria-ekoizpena Dec % 0,7 
2/15 Eurogunea Balantza komertziala SA Dec -16.0b 
2/15 Estatu Batuak Manufakturen inkesta New York Ots -20.0 
2/15 Estatu Batuak Hileko txikizkako salmenta aurreratuak Jan % 1,7 
2/15 Estatu Batuak Hileko industria-ekoizpena Jan % 0,5 
2/16 Japonia Balantza komertziala Jan Â¥981.7b 
2/16 Italia Balantza komertziala guztira Dec -- 
2/16 Eurogunea EBZren hileko buletina  0 0 
2/16 Espainia Balantza komertziala Dec -- 
2/16 Estatu Batuak Eraikitzeko baimenak  Jan 1350k 
2/16 Estatu Batuak Hasierako eraikuntzak Jan 1355k 
2/16 Estatu Batuak Hileko etxebizitza berriak Jan -2.0% 
2/16 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak 40575 -- 
2/16 Estatu Batuak Negozioen egoera Philadelphiako Fed Ots -7.4 
2/17 Alemania Hileko ekoizpenaren prezioen indizea  Jan -- 
2/17 Erresuma 

Batua 
MoM xehek. salmentak autoen erregaiak barne Jan -0.3% 

2/17 Frantzia MoM EBko KPI harmonizatua  Jan F % 0,4 



 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
ERRENTA ALDAKORRA 
Burtsek tonu negatiboagoa izan dute aurreko astean (Eurostoxx 50 -% 1,41, S & 
P500 -% 1,11), salbuespen batzuekin (Mib italiarra +% 0,90, Nikkei +% 0,59). 
Burtsek diru-tentsioak kotizatu zituzten, tasa altuagoen beldur, denbora gehiagoz. 
Estatu Batuetako lan-merkatuak bere azken enplegu-txostenean agertutako 
ustekabeko indarra eta Fed-eko kide batzuen hawkish iruzkinek burtsaren 
erorketak babestu zituzten. Powellek, Washingtongo foro ekonomiko batean 
egindako hitzaldi batean, ia ez zuen oldarkortasun dosi gehigarririk gehitu bere 
iruzkinetan. Bere mezua mistoa izan zen. Estatu Batuetako presidenteak berriro 
esan zuen ekonomiak bizi duen desinflazio-fasea, eta, sakoneko testuinguru 
horrekin, lan-merkatuaren edo inflazioaren bilakaeraren arabera tasen igoera 
gehigarri bat egiteko aukera iradoki zuen, nahiz eta ez onartu enpleguaren 
sendotasunak Fed behartu dezakeela tasak % 5,00/5,25etik harago igotzera. Hala 
ere, Erreserba Federaleko beste kide batzuek onartu zuten interes-tasen 
moderazioa merkatuak espero duena baino deserosoagoa izan daitekeela. Iruzkin 
horiek zor publikora eraman ziren, tasen gorakada garrantzitsu batekin, eta, 
ondorioz, finantzaketa-kostuen igoerarekin, ekonomia oraindik atzeraldia 
saihesteko borrokan ari den garai batean, eta horrek burtsak arrastaka eraman 
zituen. Makro ingurunetik, egun hauetan jakin genuen Alemaniako inflazioak uste 
baino tentsio txikiagoak islatzen zituela urtarrilean, nahiz eta Alemaniako 
abenduko industria-ekoizpenak aurreikuspenak okertu zituen. Txinan, KPIak gora 
egin zuen urtarrilean, igoera handiagoa espero bazen ere, eta AEBetan, 
Michiganek argitaratutako kontsumitzailearen konfiantza uste baino handiagoa 
izan zen. Bien bitartean, 2022ko laugarren hiruhilekoko enpresa-emaitzak 
argitaratzen jarraitu zen. Konpainia amerikarren % 63 eta Europakoen % 36 
ezagunak izanik, AEBetan % 70eko ezusteko positiboak izan ziren eta Europan % 
64koa. 2023. urterako adostasunean, urtarrilean beheranzko berrikuspenak egin 
dira, eta urte horretarako % 1,3ko hazkundea espero da, bai AEBetan, bai 
Europan; iazko ekitaldiaren amaieran, berriz, % 4koa eta % 2,5ekoa izan zen, 
hurrenez hurren. 
 

ERRENTA FINKOA: 
Aipatu berri den bezala, tipo subiranoen tentsionamendua berriro nagusitu zen 
maila globalean. Fed-ari dagokionez, merkatuak orain probabilitate 
handiagoarekin balioesten du erreferentzia-tasa % 5etik gora iristea. Gainera, 
urteko bigarren zatiko jaitsieren ikuspegia ez da hain oldarkorra. Europako Banku 
Zentralari dagokionez, tasa-sabaiaren pertzepzioa duela gutxi arte nagusi izan 
den % 3,5etik gorakoa izan da, irailean goia jo du, eta urteko zenbaketa 
orokorrean jaitsiera oso argia izan dela baloratu gabe. Horrekin guztiarekin, 
bundearen errentagarritasuna +17op-etan tenkatu zen, % 2,36raino, europar 
periferikoek beren primak apur bat igo zituztelarik Alemaniaren aldean. AEBetan, 
epe bereko treasurya +21op igo zen, % 3,73raino. Kredituak bere spreadak 
handitu zituen Europan. 

DIBISAK/LEHENGAIAK: 
Dibisen merkatuan, aurreko astean ezagututako AEBetako enplegu-erregistro 
onak eta Fed-en moneta-politikan izan zitzaketen ondorioak dolarrean islatu 
ziren, eta dibisa nagusien aurrean indartu egin zen. Euroak 1,07 dolarren maila 
galdu zuen, aurreko asteko maximoetatik urrun (1,10 $). Librak balio pixka bat 
berreskuratu zuen Europako blokearen dibisaren aldean, Erresuma Batuan 
atzeraldia ziurtzat jotzen zuten BoEren iruzkinen ondoren izandako galeren 
ondoren. Lehengaietan, petrolioaren prezioak nabarmen egin zuen gora 
(+%8,34). Errusiak petrolio-ekoizpenaren murrizketa iragarri zuen, AEBek eta 
Europar Batasunak Ukrainaren inbasioari erantzuteko ezarritako gehieneko 
prezioen ondoren, eta Saudi Arabiak Asian izan zuen ezusteko prezioen 
igoeraren ondoren. Iragarpen horrek petrolioaren prezioaren mugimendua 
bultzatu zuen. 

Indizeak 2022/2/18 Aldaketa 
astean 

Ald 
202
2 IBEX 9.117,40 -1,17% 10,79% 

EUROSTOXX 50 4.197,94 -1,41% 10,66% 
ALEMANIA 15.307,98 -1,09% 9,94% 
INGALATERRA 7.882,45 -0,24% 5,78% 
FRANTZIA 7.129,73 1,44 10,13% 
ITALIA 29.476,54 0,90 14,61% 
S&P 500 4.090,46 1,11 6,54% 
DOW JONES 33.869,27 -0,17% 2,18% 
NASDAQ 100 12.304,92 -2,13% 12,48% 
NIKKEI 225 27.670,98 0,59% 6,04% 
SHANGHAI 3.260,67 -0,08% 5,55% 
MSCI WORLD 2.783,91 -1,31% 6,96% 
MSCI EMERG 1.013,67 -2,41% 5,99% 
 Tipos 

Gobiernos 10/02/2023 
Aldaketa 
astean 

Ald 
2022 

2 urte    
ALEMANIA 2,76 21 0 
ESPAINIA 3,02 24 9 
AEB 4,52 23 9 
5 URTE    
ALEMANIA 2,40 20 -18 
ESPAINIA 3,00 23 -16 
10 urte 

ALEMANIA 2,36 17 -21 
ESPAINIA 3,31 20 -35 
AEB 3,73 21 -14 
Spread de 
credito (pb) 10/02/2023 

Variación Var 
Semanal 2023 

ITRX EUROPE 
(5A) 

78,74 7 -12 
ITRX EUR XOVER 
( 

410,38 31 -64 
 

Dibisak 2022/6/10 Aldaketa 
astean 

Var 
2023 

$/€ 1,0678 -1,08% -% 
0,25 Yen/€ 140,35 0,90 -0,04% 

gpb/€ 0,89 -1,13% 0,02 
 

Materia 

Primas 10/02/2023 
Aldaketa 
astean 

Var 
2023 

BRENT 85,87 8,34% 1,06% 
URREA 1.865,57 0,03% 2,28% 
 



 
 
 
 
 
 
 

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 ez du bere gain hartzen horren 
gaineko inolako erantzukizunik. Agiri honetan agertzen diren informazio eta iritziak edonoiz 
aldatu daitezke, aurretik horren berri eman beharrik gabe. Kutxabank Gestión SGIIC SAUk ez 
du agiri honen eta bere edukien erabilerak sortu ditzakeen kalteen gaineko erantzukizunik 
hartzen. Finantza-merkatuetan eragiketak egiteak 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.  


