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CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA VASCA

La economia vasca crecio un 3,0% en el cuarto trimestre

Producto interior bruto
Tasa de variacion interanual
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El Eustat ha publicado el avance de las cuentas econdémicas del cuarto trimestre de 2017. Seguin esa estadisti-
ca, la economia vasca crecié un 3,0% interanual en ese periodo, la misma tasa que en el trimestre anterior. En
términos intertrimestrales la tasa de variacion ha sido del 0,7%. Con ello, el crecimiento medio del afio fue del
2,9%, tan solo dos décimas menos que en el afio anterior. Tanto el dato del trimestre como el del conjunto del
afio han coincidido con la prevision elaborada por el Departamento de Hacienda y Economia. Segun sefiala
Eustat, la contribucidn al crecimiento del valor afiadido bruto ha sido positiva por parte de todas las ramas de
actividad, con la Unica excepcién del sector primario. Asi, la evolucion de la economia vasca en 2017 se enmar-
ca en un contexto de sélida consolidacidn de la recuperacién econémica.
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Empleo en cuentas econémicas
Tasa de variacion interanual
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El dinamismo del PIB vino acompafiado de una favorable evolucion del empleo, medido en puestos de tra-
bajo equivalentes a tiempo completo, que se incrementd un 2,0% en tasa interanual. Ese registro es muy
similar a las cifras estimadas en los Ultimos periodos y ofrece un perfil de gran estabilidad en el ritmo de
generacion de empleo. El crecimiento intertrimestral ha sido de un 0,6%. Asi, la tasa de variacion promedio
del empleo en 2017 se situd en el 2,1%, que se traduce en unos 19.200 puestos de trabajo netos creados a
lo largo del afio. En términos anuales, el nimero de puestos de trabajo estimados se situé en 2017 en torno
a los 935.700, cifra significativa pero todavia inferior a los niveles de empleo existentes antes de la crisis.
Concretamente, en 2008 el empleo en la economia vasca se cifraba en 998.400 puestos de trabajo.

Con esos resultados de crecimiento del PIB y del empleo, en 2017 la productividad vasca del factor trabajo
crecié en torno al 0,8%, un registro ligeramente inferior a los estimados en los ultimos afios, en los que se

obtuvo una ganancia superior al 1,0%.
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Fuente: Direccién de Economia y Planificacion con datos del Eustat.
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EVOLUCION DEL EMPLEO

La PRA confirma que se contintia creando empleo a buen ritmo

Numero de personas ocupadas
Media anual en miles

2008 2009 2010 2011 2012 2014 2015 2016

Segun datos de la PRA, en el cuarto trimestre de 2017 el empleo aumenté en 12.300 personas respecto al
mismo trimestre del afio anterior, con lo que en media anual en 2017 habia mas de 915.000 personas ocupa-
das. Este registro, el mas elevado de los Gltimos seis afios, se tradujo en una tasa de variacidn interanual del
1,4%, confirmando asi el crecimiento positivo de los dos ejercicios precedentes, tras varios afios de continuos
descensos. En el mencionado avance de la ocupacidn, participaron tanto las mujeres como los hombres, y si
bien es cierto que el primer colectivo ha ido presentando, practicamente sin excepcidon , un mejor comporta-
miento en lo que se refiere a los incrementos medios anuales, el nimero de mujeres ocupadas es todavia
sensiblemente inferior al de los hombres.

Numero de mujeres ocupadas Numero de hombres ocupados
Media anual en miles Media anual en miles
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Fuente: Eustat.
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Numero de personas ocupadas. Primario
Media anual en miles
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Numero de personas ocupadas. Industria
Media anual en miles

10,0 105
94 . 97
8,7
8,6 83
78

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

2222 20,5

2119

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Desde el punto de vista sectorial, hay que sefialar que todos ellos generaron empleo, aunque lo hicieron a

ritmos distintos. Asi, la industria fue el principal protagonista en la generacion de empleo de 2017. En con-

creto, esta actividad econdémica dio empleo a 8.700 personas mas que las que ocupaba el afio anterior, si-

tuando la tasa de variacion interanual en un notable 4,6%, el mayor registro que haya logrado desde 2001. La

construccidn, por su parte, confirmd su reactivacién y encadena ya dos afios consecutivos de crecimientos

positivos. Gracias a ello, el nimero de personas vinculadas a esa actividad se va acercando poco a poco a las

50.000. Finalmente, el sector de los servicios incrementd su empleo respecto al afio 2016 con 2.300 personas

mas, pero su avance fue mas moderado que el conseguido en afios anteriores, dejando su tasa de variacion

interanual en un 0,4%.

Numero de personas ocupadas. Construccion
Media anual en miles

Numero de personas ocupadas. Servicios
Media anual en miles
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Fuente: Eustat.

6576 659,9

6513

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017




Coyuntura en un clic Pagina 6

EVOLUCION DEL PARO

Fuerte descenso del desempleo en 2017

Numero de personas en paro
Media anual en miles
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Segun la informacidn facilitada por la PRA, en el afio 2017 el nimero de personas en paro se redujo de for-
ma importante hasta situar la media del afio en las 115.900 personas, unas 24.000 menos que las existentes
en 2016. Por tanto, es el tercer afio consecutivo en que se consigue reducir la cifra y el descenso acumulado
en ese periodo supera las 50.000 personas. El reparto del desempleo por sexo ofrece cifras similares, de
manera que frente a las 58.500 mujeres que no tenian empleo en 2017, habia 57.400 hombres en la misma
situacion. Es la primera vez desde 2005 en que hay mas mujeres que hombres sin empleo. Por otro lado, el
paro juvenil se limita a 8.100 personas, también en media anual, 4.700 menos que en 2016.

Numero de mujeres en paro Numero de hombres en paro
Media anual en miles Media anual en miles

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016




Febrero 2018

Tasa de paro segun la PRA

16,1
151 153

134

118
108 11,2

91

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: PRA (Eustat) y EPA (INE).

CETALEWS

Tasa de paro segun la EPA

16,6 163
15,6
14,8

123 126

11,3
10,7

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

El descenso del paro tiene un reflejo directo en el calculo de la tasa de desempleo, que se redujo hasta el

11,2% en media anual, 2,2 puntos por debajo de la tasa correspondiente a 2016. Este descenso que estima

la PRA se ve confirmado por el dato que ofrece la EPA del INE para la media de 2017, que sitia en el

11,3%. Con todo, la tasa vasca sigue siendo superior a la media de la zona del euro, que se situard ligera-

mente por encima del 9,0%, mientras que la media de la Unidn Europea no llegara al 8,0%.

A pesar de que la bajada del paro ha beneficiado a los dos géneros, en términos de tasa el descenso ha

sido significativamente mayor en el caso de los hombres, que pasan de un 13,3% en 2016 a un 10,6% en

2017, mientras que las cifras correspondientes a las mujeres son el 13,6% y el 11,9%. Dado que las mujeres

han ocupado un porcentaje superior del nuevo empleo generado, esa diferencia en el descenso del des-

empleo se explica por un mayor abandono del mercado laboral entre los hombres (descenso de activos).

Tasa de paro. Mujeres.
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INFLACION

Los carburantes moderan el IPC al 1,1% en el cierre de 2017

IPC indice general
Tasa de variacion interanual

Los precios de consumo en Euskadi cerra-

ron el afio 2017 con una subida inter-
anual del 1,1% en diciembre, en linea con
el incremento que presentd el conjunto

del Estado. Esa cifra representa un des-
| censo de cinco décimas respecto al dato
del mes anterior y fue la tasa mas baja de
todo el afio. Sin embargo, la inflacion
A NN

T T ‘ ‘ media del afio se situd en el 2%, un valor
NV ¢

superior al de los tres afios precedentes

que es, ademas, la referencia del BCE.
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Desglose del IPC
Tasa de variacion interanual y aportaciones

Diciembre R
2017 Aportacion

Inflacién total (100%) 1,1 1,1
Inflacién subyacente (81,8%) 0,7 0,6
- Alimentos elaborados (14,3%) 0,8 0,1
- Bienes industriales (24,5%) -0,5 0,0
- Servicios (43,1%) 1,3 0,5
Inflacién residual (18,2%) 2,8 0,5
- Alimentos no elaborados (7,8%) 3,3 0,3
- Energia (10,4%) 2,3 0,2

Inflacién subyacente Inflacion residual
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: INE.
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Precio del barril del petréleo
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En la moderacion de los precios de consumo, influyé de manera importante el comportamiento de la ener-
gia, que en diciembre de 2017 registré subidas menos acusadas que en el mismo mes del afio anterior. Asi,
tanto los carburantes como la electricidad suavizaron sus variaciones interanuales. Esos movimientos pro-
vocaron que los grupos de transporte y vivienda, que son los mas afectados por la variacion de precios de
esos productos, fueran los que mas contribuyeron al descenso de la inflacidn, con bajadas superiores a un
punto respecto al mes anterior. A ellos se les unié el grupo de ocio y cultura, que se situd en valores nega-

tivos, como consecuencia de la menor subida de los precios de los paquetes turisticos.

IPC grupos principales
Tasa de variacion interanual

Euskadi Espaina Euskadi Espafa
Diciembre  Diciembre Media anual  Media anual
iNDICE GENERAL 1,1 1,1 2,0 2,0
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 1,7 1,7 1,2 1,2
Bebidas alcohdlicas y tabaco 1,8 1,7 1,7 1,7
Vestido y calzado 0,3 0,5 0,7 0,5
Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles 1,1 1,3 3,7 3,9
Muebles, articulos hogar y para su mantenimiento 0,7 05 03 04
Sanidad 0,4 0,4 1,1 0,7
Transporte 2,0 1,9 4,3 4,2
Comunicaciones 0,3 0,2 1,3 1,3
Ocio y cultura -0,3 -0,6 1,9 1,1
Ensefianza 1,6 0,7 1,6 0,9
Restaurantes y hoteles 1,8 1,9 1,8 1,9
Otros bienes y servicios 0,5 0,7 0,7 0,9

Fuente: INE.
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CRECIMIENTO DEL PIB

La economia mundial obtiene un balance positivo en 2017

Economia mundial. Evolucién del PIB
Tasa de variacion interanual
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Fuente: FMI.

Los indicadores econédmicos publicados hasta el momento indican que la actividad econémica mundial
avanzo un 3,7% en el afio 2017, una tasa superior a la observada en los cinco afios anteriores. Esta consoli-
dacion de la expansion de la actividad, que se ha extendido a la mayor parte de las principales areas eco-
ndémicas, se ha sustentado en el mantenimiento de las politicas monetarias acomodaticias, en las favora-

bles condiciones financieras y en un fortalecimiento del comercio mundial.

Evolucién del PIB de China El PIB de China se expandié en 2017 un
Tasa de variacion interanual

6,9%, una cifra que revierte la tendencia

de crecimiento a la baja que se habia
instalado desde 2010. El dato, posible
gracias al buen hacer de las exportacio-
nes, las medidas de estimulo y el gasto
de los consumidores, superd con creces
el objetivo oficial de las autoridades
(6,5%) y sumé dos décimas mas que el
anotado el afo anterior. Este avance
supone una inyeccién de confianza para
las autoridades comunistas y su modelo,

gue muestra una buena capacidad de

adaptacion al nuevo modelo productivo,
2009 2010 2011 2012 2014 2015 2016 2017

mas basado en los servicios.
Fuente: OCDE.
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Principales agregados macroeconémicos de Estados

11 2012 2013 2014 2015

PIB 1,6 2,2 1,7 2,6 2,9 1,5 2,3
Consumo privado 2,3 1,5 1,5 2,9 3,6 2,7 2,7
Inversion privada 5,2 10,6 6,1 5,5 5,2 -1,6 3,2
Gasto y consumo publico -3,0 -1,9 -2,9 -0,6 1,4 0,8 0,1
Exportaciones 6,9 3,4 3,5 4,3 0,4 -0,3 3,4
Importaciones 5,5 2,2 1,1 4,5 5,0 1,3 3,9
Tasa de paro 8,9 8,1 7,4 6,2 5,3 4,9 4,4
IPC 3,2 21 1,5 1,6 0,1 1,3 2,1
Fuente: BEA.

En Estados Unidos, el consumo privado siguié respaldado por una inflacion reducida y el saludable merca-
do laboral, que se encuentra basicamente en situacion de pleno empleo al registrar tasas de paro inferio-
res al 4,5%. Asimismo, la inversion privada también contribuyé de manera destacada a la actividad econé-
mica, gracias al fuerte repunte de la inversidén no residencial, tanto de estructuras como de equipos, que
remontaron de manera vigorosa tras la fuerte contraccion sufrida en 2016. El sector exterior, por su parte,
drend una décima al PIB, ya que el tirdn en el gasto del consumidor impulsé a las importaciones, que cre-
cieron un 3,9%, contrarrestando un alza de las exportaciones, que se beneficiaron de la debilidad del dé-
lar. Como resultado de todo ello, la economia estadounidense crecié un 2,3%, consiguiendo una impor-
tante aceleracidn respecto al 1,5% contabilizado en 2016.

Evolucion del PIB Alemania Evolucidon del PIB Reino Unido
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual

42

-5,6
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En lo que respecta a la Unidn Europea, los primeros datos publicados hasta el momento muestran que el
ritmo de actividad de la zona se mantuvo firme, y asi lo confirma el crecimiento de Alemania, que continué

con la senda creciente iniciada en 2015 y avanzo un 2,2%, su mejor registro desde el afio 2011.

La economia de Reino Unido, por su parte, registré una expansion anual del 1,8% en 2017, una décima me-
nos que el afio anterior y el peor dato de crecimiento desde 2012. En este caso, y a pesar de la mejora en
la evolucion de la industria y la construccidn, la pérdida de impulso del sector servicios y la contraccion del
sector primario explican esta evolucidn. No obstante, este registro supero las previsiones de los principales

organismos, incluida la del gobierno britanico.

Fuente: Eurostat y Office for National Statistics.
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PREVISIONES FMI

Buenas perspectivas econdmicas para 2018 y 2019

El FMI publica en su informe de enero
PIB mundial la Gltima revisién de las perspectivas
U2saideanacioninterantal sobre el crecimiento del PIB mundial. El

dinamismo de la economia mundial se

refleja en las tasas de variacion previs-
tas para 2018 y 2019 que se situaran en
el 3,9% en los dos afios. Estos datos
suponen una correccion al alza motiva-
da, principalmente, por la excelente
evolucién de las economias avanzadas.
Respecto al grupo de las economias de
mercados emergentes y en desarrollo,
sus perspectivas futuras apenas han

variado y se aprecian grandes diferen-
0.1

cias entre regiones.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Previsiones econdmicas del FMI

Actuales Diferencias respecto informe
anterior

Economia mundial
Economias avanzadas
Estados Unidos
Zona del euro
Alemania
Francia
Italia
Espaia
Reino Unido
Japén
Paises emergentes
China
India
Rusia

Brasil

Fuente: FMI.
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PIB de las economias avanzadas
Tasa de variacion interanual
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PIB de EE. UU.

Tasa de variacion interanual
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En términos generales, los riesgos sobre el escena-
rio base considerado estan equilibrados a corto
plazo pero se inclinan a la baja en el medio plazo.

En el corto plazo, la incertidumbre se centra en la
amenaza de una posible correccidon en los merca-
dos financieros y en la intensidad de la respuesta
de la inversién estadounidense a los cambios de la

politica tributaria.

En el medio plazo se plantean importantes riesgos
a la baja relacionados con el incremento de las vul-
nerabilidades financieras, la adopcién de politicas
aislacionistas por parte de algunos paises y nume-
rosos factores no econémicos, como son las tensio-
nes geopoliticas o algunos procesos electorales con
gran incertidumbre.
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PIB de las economias en desarrollo
Tasa de variacion interanual
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Fuente: FMI.
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ECONOMIA VASCA

Cuadro macroeconémico
Tasa de variacion interanual

2016 2017 2016 2017

v | 1 ] v
PIB 3,1 2,9 3,0 2,8 2,9 3,0 3,0
Gasto en consumo de los hogares 31 - 31 3,0 3,0 3,0 —
Gasto consumo de las AA. PP. 2,3 - 3,1 2,6 1,2 2,7 —
Formacién bruta capital 3,1 — 2,9 3,0 3,2 3,9 —
Demanda interna 3,0 — 3,0 2,9 2,7 3,1 —
Exportaciones 1,5 — -0,5 1,5 1,9 3,7 -
Importaciones 1,5 — -0,2 1,9 1,8 3,9 —
Sector primario 2,0 — -1,5 4,2 -1,9 -1,9 —
Industria 2,9 — 2,7 2,0 2,3 2,7 —
Construccion 1,8 — 2,4 2,1 1,9 3,0 —
Servicios 2,8 — 2,7 3,0 3,2 3,1 —
Valor afiadido bruto 2,7 — 2,6 2,7 2,9 3,0 —
Impuestos netos s/. los productos 6,8 — 6,4 3,3 2,4 3,0 —

Fuente: Eustat.

Previsiones diciembre 2017
Tasa de variacion interanual

2017 2018
— 2017 —————————————————————————— 2018
v | Il 1} v
PIB (p.m.) 3,0 2,9 2,9 2,5 2,3 2,2 2,5
Consumo final interior 2,9 2,8 2,6 2,4 2,1 2,1 2,3
Gasto en consumo de los hogares 3,1 3,0 2,8 2,5 2,2 2,2 2,4
Gasto consumo de las AA. PP. 1,9 2,1 1,9 1,7 1,5 1,7 1,7
Formacién bruta de capital 3,3 3,3 3,2 3,2 3,4 34 3,3
Aportacién demanda interior 3,1 3,0 2,9 2,7 2,5 2,4 2,6
Aportacién del saldo exterior -0,1 -0,1 0,0 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1
Sector primario -4,0 0,9 2,4 -1,5 -6,4 -8,0 -3,4
Industria 2,9 2,5 2,9 2,7 2,8 2,8 2,8
Construccién 2,5 2,4 2,0 1,8 1,8 1,5 1,8
Servicios 3,1 3,1 2,9 2,7 2,4 2,3 2,6
Valor aifadido bruto 3,0 2,9 2,9 2,6 2,3 2,2 2,5
Impuestos netos sobre productos 2,9 2,9 2,5 2,2 2,2 1,9 2,2
Empleo 1,9 2,0 1,9 1,7 1,6 1,4 1,7

Fuente: Departamento de Hacienda y Economia: Direccién de Economia y Planificacién.

Previsiones para la economia vasca
Tasa de variacion interanual

2017 2018 2017 2018
Confebask 3,0 2,9 Hispalink (variacion del VAB) 3,0 2,2
Laboral kutxa 3,0 2,7 BBVA 2,7 2,9
Funcas 3,0 2,7 CEPREDE 2,7 2,3

Fuente: CEPREDE (enero 2018), BBVA (noviembre 2017), Confebask (diciembre 2017), Laboral kutxa (diciembre 2017), Funcas (noviembre 2017)
e Hispalink (diciembre 2017) .
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ECONOMIA ESPANOLA

Cuadro macroecondmico
Tasa de variacion interanual

2016 2017 2016 2017
v | 1 1 IV
PIB 3,3 31 3,0 3,0 3,1 31 31
Consumo privado 2,9 — 2,7 2,3 2,4 2,4 —
Consumo publico 0,8 — 0,0 0,7 1,1 1,0 —
Formacidn bruta capital fijo 3,3 — 2,7 4,8 3,8 5,4 —
- Activos fijos materiales 3,4 — 2,8 5,0 3,9 5,4 —
- Construccion 2,4 — 3,1 4,1 4,0 4,9 —
- Bienes de equipo 4,9 — 2,5 6,3 3,8 6,1 —
- Produc. de prop. intelectual 2,7 - 2,1 3,7 3,2 5,5 -
Demanda nacional (aportacién) 2,5 — 2,0 2,4 2,3 2,7 —
Exportaciones 4,8 — 4,5 6,5 4,4 49 —
Importaciones 2,7 — 1,6 4,9 2,3 4,0 —

Fuente: INE.

Previsiones para la economia espaiola
Tasa de variacion interanual

AFI 3,1 2,8

017
Intermoney 3,1 2,6

BBVA 3,1 2,5 Santander 3,2 2,7

CaixaBank 3,1 2,4 Consenso (media) 31 2,6

CEEM-URIC 3,1 2,5 Banco Espafia (12-2017) 3,1 2,5

CEOE 3,1 2,5 FMI (01-2018) 3,1 2,4

ICAE-UCM 31 2,5 The Economist (01-2018) 31

Fuente: FUNCAS, Ministerio de Economia y Hacienda, CEPREDE, OCDE, FMI, Comisién Europea, The Economist y Consensus Forecast.

AFI: Analistas Financieros Internacionales; CEEM-URJC: Centro de Estudios Economia Madrid; ICAE-UCM: Instituto Complutense de
Andlisis Econdmicos-Universidad Complutense de Madrid; IEE: Instituto de Estudios Econdmicos; IFL-UC3M: Instituto Flores de Lemus-
Universidad Carlos Il Madrid; FMI: Fondo Monetario Internacional; OCDE: Organizacidn para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.
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ECONOMIA INTERNACIONAL

Crecimiento econdmico
Tasa de variacion interanual

EE. UU. 15 2,3 1,8 2,0 2,2 2,3 2,5

Japén 1,0 — 15 1,3 1,7 2,1 —

Unidn Europea 1,9 2,5 2,0 2,2 2,5 2,8 2,6

Alemania 19 2,2 19 2,1 2,3 2,8 —

Reino Unido 19 1,8 2,0 2,1 19 1,7 15

Paises Bajos 2,2 — 2,8 2,6 3,8 3,2 —

Fuente: Eurostat, BEA y OCDE.

Consensus Forecast. Enero 2018
Tasa de variacion interanual

TASA DE PARO

2019 2018 2019 2018

EE. UU. 2,7 2,4 2,1 2,1 3,9 3,8

Canada 2,1 18 2,0 2,0 5,9 5,9

Zona del euro 2,2 1,8 1,4 1,6 8,5 8,1

Francia 19 1,7 1,3 15 9,0 8,7

Italia 14 11 1,1 14 10,7 10,3

Fuente: Consensus Forecast.




