
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Ø INGURU MAKROA: 
v ASTEKO DATUEN PODIUMA. 

v KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 
 
 

Ø ASTE HONETAN MERKATUETAN 

 
Egoera ekonomikoa eta 

Merkatuak 
ASTEKO LABURPENA 
2023ko uztailaren 3tik 7rako astea 



INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  
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EUROGUNEA: PMI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 
Euroguneko IHS Markiten PMI manufaktura-indizeak uzkurtze fasean jarraitu zuen ekainean. Zehazki, 
adierazlea 43,4 puntukoa izan zen, eta aurreko hilean, 44,8 puntukoa. 
Bestalde, Euroguneko zerbitzuen amaierako PMIak 3,1 puntu egin zuen atzera ekainean, 52,0ko mailara 
iritsi arte, eta adierazle konposatua 2,9 puntu jaitsi zen 49,9ra, eta lehen aldiz uzkurdura-eremuan kokatu 
zen 2022ko abendutik. 
Herrialdeka, bilakaera beheranzkoa izan zen oro har. Alemanian, manufaktura-sektorea 40,6 puntura jaitsi 
zen ekainean (-2,6 puntu aurreko hilaren aldean) eta zerbitzuen indizea 3,1 puntu jaitsi zen 54,1 puntura. 
Frantzian ozta-ozta ikusi zen manufakturen PMIak 0,3 puntu egin zuela gora aurreko hilaren aldean, 46,0 
punturaino, eta zerbitzuetakoa 48,0 puntura jaitsi zen (-4,5 puntu). Bestalde, konposatua 47,2 puntutan 
kokatu zen, joan den maiatzean erregistratutakoa baino 4 puntu beherago. Italian, manufaktura-sektorearen 
adierazleak 43,8 puntu egin zuen atzera, 2020ko maiatzetik ez bezala (aurreko hilean 45,9 puntu). Eta, 
azkenik, Espainian, manufaktura-adierazleak 0,4 puntu egin zuen behera, 48,0 puntura, merkatuko 
adostasunaren 47,7 puntuko aurreikuspenen gainetik; zerbitzuena 3,3 puntu murriztu zen, 53,4 puntura 
arte, eta konposatutako PMIa 52,6 puntutan kokatu zen, 5 hilabeteotako minimoa. 
 

  Adierazlearen azalpena  
 

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. Fabrikazioaren/zerbitzuen 
sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. Adierazle ekonomiko aurreratu bat 
da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu 
honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela 
esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale.  
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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

AEBak: PMI/ISM 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 

IHS Markiten manufakturen PMI indizeak behera egin zuen ekainean, 46,3 puntura arte (-2,1 puntu). 
Horrela, indizea 2009tik izan duen mailarik baxuenera hurbildu da (2020a kontuan hartu gabe). Bestalde, 
AEBetako manufaktura-sektoreko ISM adierazleak, enpresa pribatuak eta publikoak barne hartzen 
dituenak, 0,9 puntuko beherakada izan zuen, 46 punturaino, eta zazpigarren hilabetez jarraian uzkurdurari 
eutsi zion. 
 
IHS Markiten zerbitzuen PMI indizeak 0,4 puntu egin zuen atzera ekainean, 54,4 punturaino, eta hedapen-
eremuan mantendu da. Horrela, PMI konposatuak ere atzera egin zuen eta 53,2 puntutan kokatu zen (-1,1 
puntu maiatzarekin alderatuta). Bestalde, AEBeko manufakturaz besteko sektorearen ISM adierazleak, 
enpresa pribatuak eta publikoak barne hartzen dituenak (PMIak pribatuak baino ez ditu kontuan hartzen), 
3,6 puntuko gorakada nabarmena izan zuen, 53,9raino. 
 

  Adierazlearen azalpena  
PMI Manufaktura/Zerbitzuak eta ISM manufaktura/zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta 
enpresetako exekutiboei manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. 
Fabrikazioaren/zerbitzuen sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio dute. 
Adierazle ekonomiko aurreratuak dira, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera 
aurreratzeko balio digute; kasu honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa 
bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den 
seinale.  



 

 

INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

AEBak: ENPLEGUAREN TXOSTENA 
Langabezia-tasa  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 

 
Ekaineko enpleguari buruzko datua espero zenaren azpitik geratu zen. Urteko seigarren hilabetean 209.000 
enplegu berri sortu ziren, 225.000 espero ziren eta 339.000 zeuden aurretik. 
 
Bestalde, langabezia-tasa hamarren batetik % 3,6ra jaitsi zen 
 
Jarduera-tasa % 62,6an mantendu zen laugarren hilabetez jarraian. 
 
Orduko soldatak % 0,4 igo ziren eta urte arteko tasa % 4,4an mantendu zen. 

 
 
 
 
  Adierazlearen azalpena  
 

Enplegu-txostena hilero argitaratzen du Estatu Batuetako Lan Sailak. Estatu Batuetako lan-merkatuaren 
egoerari buruzko txosten osatu bat da, eta hainbat datu aurki daitezke bertan; horien artean 
nabarmenenak: enpleguaren sorrera (nekazaritza-sektorea kanpo utzita), langabezia-tasa eta soldaten 
bilakaera. Txosten honi esker, Estatu Batuetako ekonomiaren bilakaeraren gaineko pronostiko bat egin 
daiteke. Lan-merkatua hazten ari bada, herritarren errenta erabilgarria handitu egiten da. Beraz, 
kontsumitzailearen gastua igo daiteke, BPGd-aren igoera bat eragingo lukeena, eta, ondorioz, 
herrialdearen ekonomiaren hobekuntza.  4 



  Adierazlearen azalpena  

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. Fabrikazioaren/zerbitzuen 
sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. Adierazle ekonomiko aurreratu bat 
da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu 
honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela 
esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale.  
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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

ERRESUMA BATUA: PMI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 

PMIak bigarren hilabetez jarraian erori dira: 
 
Erresuma Batuko IHS Markiten manufaktura-indizeak uzkurtze fasean jarraitu zuen ekainean. Zehazki, 
aurreko hilaren aldean 0,6 puntu jaitsi zen, 46,5 puntura. 
 
Zerbitzuen PMIa 1,5 puntu jaitsi zen 53,7 punturaino, eta konposatutako PMIa 52,8 puntura (-1,2 puntu 
aurreko hilaren aldean). 



  Adierazlearen azalpena  

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. Fabrikazioaren/zerbitzuen 
sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. Adierazle ekonomiko aurreratu bat 
da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu 
honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela 
esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale.  
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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

JAPONIA: PMI 
 

 

  Datuaren analisia  
 

 
Zenbait hilabetez gora egin ondoren, PMIak erori egin dira: 
 
Zerbitzuen sektorearen hedapena moteldu egin zen ekainean, baina oso maila sendoetan mantendu zen 
(54,2 vs 55,9 aurretik, errekor historikoa), COVID-19aren murrizketak arindu ondoren eskariak izan zuen 
bultzadari esker. 
Irakurketa konposatua 52,1era jaitsi zen (54,3 aurrekoa). 
 

 



INGURU MAKROA 

  Adierazlearen azalpena  

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. Fabrikazioaren/zerbitzuen 
sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. Adierazle ekonomiko aurreratu bat 
da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu 
honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela 
esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale.  
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ASTEKO DATUEN PODIUMA  

TXINA: PMI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 

Zerbitzuen sektorearen jarduera positiboa izan zen seigarren hilabetez jarraian, Caixin/S&P Globalaren 
inkestaren arabera. Zehazki, ekaineko PMIa 53,9 puntutan kokatu zen, maiatzean erregistratutakoa (57,1) 
baino erritmo motelagoan. 
Inkestaren arabera, enpresa-jarduera eta eskaera berriak maiatzean baino askoz ere erritmo motelagoan 
hedatu ziren, izan ere, enpresa batzuek uste baino eskari ahulagoaren berri eman zuten merkatuan. 
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KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 
 
 

Data Eremua Adierazlea  Epea Aurreik 
7/10 Japonia BoP Balantza kontu korronte bidez May 1,9E+16 
7/10 Japonia Cuenta corriente ajustada BoP May 1,7E+16 
7/10 Japonia BoP oinarrizko merkataritza balantza May -1,2E+16 
7/10 Txina Urte arteko KPIa Eka 0.0% 
7/10 Txina Urte arteko ekoizpenaren prezioen indizea Eka -% 5,4 
7/10 Eurogunea Sentix inbertsiogilearen konfiantza Jul -22.5 
7/10 Estatu Batuak MoM handizkako inbentarioak May F -- 
7/10 Estatu Batuak Hileko handizkako merkataritza-salmentak May -- 
7/11 Erresuma Batua Erregistratutako langabezia  Eka -- 
7/11 Alemania Urte arteko KPIa Jun F -- 
7/11 Alemania Urte arteko EBko KPI harmonizatua  Jun F -- 
7/11 Italia Hileko industria-ekoizpena May -- 
7/11 Alemania ZEW inkestaren aukerak Jul -- 
7/11 Alemania ZEW oraingo egoerari buruzko inkesta Jul -- 
7/11 Eurogunea ZEW inkestaren aukerak Jul -- 
7/12 Japonia Hileko ekoizpenaren prezioen indizea  Eka -- 
7/12 Estatu Batuak Urte arteko KPIa Eka -- 
7/12 Estatu Batuak YoY KPI elikagairik eta energiarik gabe Jun -- 
7/13 Erresuma Batua Hileko BPGa (MoM) May -- 
7/13 Erresuma Batua Urte arteko industria-ekoizpena May -- 
7/13 Erresuma Batua Urte arteko manufaktura-ekoizpena May -- 
7/13 Erresuma Batua Balantza komertziala GBP/mill May -- 
7/13 Frantzia Urte arteko EBko KPI harmonizatua  Jun F -- 
7/13 Frantzia Urte arteko KPIa Jun F -- 
7/13 Eurogunea Urte arteko WDA industria-ekoizpena May -- 
7/13 Estatu Batuak Urte arteko ekoizpen-prezioen indizearen azken eskaria Eka -- 
7/13 Estatu Batuak IPP elikagaiak, energia eta merkataritza salbuetsita YoY Eka -- 
7/13 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak 39630 -- 
7/13 Alemania Kontu korrontearen balantza May -- 
7/13 Txina Balantza komertziala Eka -- 
7/14 Japonia Hileko industria-ekoizpena May F -- 
7/14 Japonia Urte arteko industria-ekoizpena May F -- 
7/14 Alemania Handizkako urte artek prezioen indizea  Eka -- 
7/14 Italia Balantza komertziala EU May -- 
7/14 Eurogunea Balantza komertziala SA May -- 
7/14 Estatu Batuak Michiganeko U.ren pertzepzioa Jul P -- 
7/14 Estatu Batuak Oraingo egoera Mich. U.  Jul P -- 
7/14 Estatu Batuak Aurreikuspenak Mich. U. Jul P -- 
7/15 Txina MoM etxebizitza berrien prezioa Eka -- 
7/17 Txina Hiruhileko BPGd SA 2Q -- 
7/17 Txina Urte arteko industria-ekoizpena Eka -- 
7/17 Txina Urte arteko xehekako salmentak Eka -- 
7/17 Txina Inkesta bidezko langabezia-tasa Jun -- 
7/17 Italia Urte arteko EBko KPI harmonizatua  Jun F -- 
7/17 Italia KPI FOI Indizea tabakorik gabe Eka -- 
7/17 Estatu Batuak Manufakturen inkesta New York Jul -- 



 

 

 

ASTE HONETAN MERKATUETAN  
 
 

ERRENTA ALDAKORRA 
Joan den astean, errenta aldakorreko merkatuek jaitsiera 
nabarmenekin itxi zuten Europan, eta ez hain nabarmenekin 
Estatu Batuetan, oro har onak izaten jarraitu zuten datu makro 
amerikarren ondorioz. Fed-eko akta batzuk espero zenaren ildotik 
joan ziren, oraingoz, hawkish gehiago izan arren eta Txinarekiko 
merkataritza-gaietan nolabaiteko hobekuntza batekin. Enplegu 
pribatua sortzeari buruzko ADP inkestaren arabera (497k vs 225k 
esperotakoa vs aurreko 267k) espero baino enplegu askoz 
hobeak, ISMren datu sendo batekin batera, Fed-ek tasak igotzen 
jarrai dezakeelako ideia indartu zuen, ekonomiari kalterik egin 
gabe. Bitartean, gobernuak argitaratutako enplegu-zifrak nahasi 
samarrak izan ziren. Langabezia-tasa pixka bat hobetu zen (% 
3,6tik % 3,7ra), espero zenaren ildotik, Azpiegitura-tasak okerrera 
egin zuen (% 6,9tik % 6,7ra), Nekazaritzakoa ez den enpleguaren 
sorrera ustekabean jaitsi zen (209k, minimoa 2020tik) eta, 
azkenik, Soldatak oso sendo atera ziren (+% 4,4). Azken batean, 
Erreserba Federala diru-doikuntzako prozesuan mantentzeko 
bezain indartsua zen lan-merkatua erakutsi zuen. Fed-eko aktei 
dagokienez, kide gehienek tasak aldaketarik gabe mantentzea 
babestu zuten, eta denbora eskaini zuten ekonomiaren eta 
inflazioaren egoerari buruzko ziurgabetasunaren aurrean igoera 
berrien beharra aztertu ahal izateko. Hala ere, oldarkorragoak 
izan ziren, prezioen moteltzea bizkortzeko erakundeak urte 
amaierara arte igoera berriak egin behar izatea espero dutela 
adieraztean. Txinarekiko harreman komertzialei dagokienez, 
Asiako erraldoiari egindako bisitaren osteko lehen 
adierazpenetan, Altxorraren idazkariak adierazi zuen jarrerak 
hurbildu direla, baina oraindik alde handiak daudela. Hala ere, 
Europako indize nagusien artean, Eurostoxx indizeak % 3,69 egin 
zuen behera eta Ibex indizeak % 3,59. Atlantikoaren beste aldean, 
Nasdaq % 0,94 jaitsi zen, S&P % 1,16 eta Dow Jones % 1,96. 
Munduko gainerako herrialdeetan, Nikkeik % 2,41 galdu zuen, eta 
gorabidean daudenak, oro har, % 0,89. 
 
ERRENTA FINKOA: 
Tasen gorakada garrantzitsuen astea, Fed-en bilerako aktak 
argitaratu ondoren, urte amaierarako tasen igoera berriak espero 
baitira. Treasury amerikarrak, 10 urtera, 22 op egin zuen gora, % 
4,06ra arte, eta bere homologo alemaniarrak, bundeak, 25 op, % 
2,64ra arte. Periferian ere igo ziren TIRak, 10 urterako Espainiako 
tasa 30 op, % 3,69raino, eta Italiakoa 28 op, % 4,36raino. Arrisku-
primei dagokienez, handitu egin ziren Alemaniaren aldean, +6 op 
eta +4 op hurrenez hurren. Europako kredituak, bestalde, bere 
diferentzialak ere handitu zituen, bereziki kreditu-kalitate 
txarrenekoa. Azkenik, Euriborra % 4,19ra igo zen. 
 
DIBISAK / LEHENGAIAK:  
Dibisen merkatuan, dolarrak berriz ere beherakadekin itxi zuen 
astea, euroaren aldean % 0,53 galdu baitzuen. Europako dibisak, 
berriz, liberaren aurrean galdu zuen (% 0,59). Lehengaiei 
dagokienez, petrolioaren prezioa % 3,75 igo da Europan, Saudi 
Arabiak hilabete honetatik eta abuztutik aurrera produkzioan 
egindako murrizketen ondoren. 

Indices 07/07/2023 Variación Var 
Semanal 2023 

IBEX 9.248,80 -3,59% 12,39% 
EUROSTOXX 50 4.236,60 -3,69% 11,68% 
ALEMANIA 15.603,40 % -3,37 12,06% 
INGALATERRA 7.256,94 -3,65% -% 2,61 
FRANTZIA 7.111,88 -3,89% 9,86% 
ITALIA 29.817,72 % -1,58 15,93% 
S&P 500 4.398,95 % -1,16 14,57% 
DOW JONES 33.734,88 -% 1,96 1,77% 
NASDAQ 100 15.036,85 -% 0,94 37,45% 
NIKKEI 225 32.388,42 % -2,41 24,12% 
SHANGHAI 3.196,61 -% 0,17 3,47% 
MSCI WORLD 2.924,19 % -1,43 12,35% 
MSCI EMERG 980,66 0,89 2,54% 
 

Tasak 
Gobiernos 07/07/2023 Aldaketa 

Astean 
Ald 

2023 
2 urte    

ALEMANIA % 3,25 6 49 
ESPAINIA 3,57 8 % 65 
AEB 4,95 5 52 
5 urte    

ALEMANIA -% 2,74 19 16 
ESPAINIA 3,44 19 28 
10 urte 

ALEMANIA 2,64 25 7 
ESPAINIA 3,69 30 2 
AEB -% 4,06 22 19 
Spread de 07/07/2023 
credito (pb) 

Variación Var 
Semanal 2023 

ITRX EUROPE (5A) 77,06 3 -14 
ITRX EUR XOVER ( 416,33 14 -58 
 

Divisas 07/07/2023 Aldaketa 
Astean 

Ald 
2023 

$/€ 1,0967 % 0,53 2,45% 
Yen/€ 155,94 % -0,95 11,07% 
gpb/€ 0,85 -% 0,59 -3,52% 
 

Materia 
Primas 07/07/2023 Aldaketa 

Astean 
Ald 

2023 
BRENT 78,52 3,75% -7,59% 
URREA 1.925,05 % 0,30 5,54% 
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 

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. 


