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1. La economia vasca crecioé un 2,8% en el primer trimes-
tre de 2017.

Tanto el consumo como la inversién aumentaron a buen
ritmo.

2. El empleo aumenté un 2,0% en el inicio de 2017.
La construccion afianza su ritmo de avance e iguala a la
industria.

3. El IPC interrumpe momentaneamente su senda
descendente.

El efecto Semana Santa y la energia elevaron los pre-
cios en abril.

4. Las exportaciones vascas al extranjero crecen de
manera vigorosa.

También aqui la Semana Santa esta afectando a la evo-
lucién de los datos.

5. La estabilidad reina en la zona del euro.
Portugal y Espafa ofrecen resultados muy favorables,
frente al menor empuje de Alemania y Francia.

6. Perspectivas de crecimiento sostenido en el hori-
zonte 2017-18.

En ambos anos, el incremento del PIB de la Unién Eu-
ropea se situara en el 1,9%.
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CRECIMIENTO DEL PIB VASCO

La economia vasca crecidé un 2,8% en el primer trimestre de 2017

Variacion del PIB
Tasa de variacion interanual

2015 2016 |
2017

En los tres primeros meses de 2017, el PIB vasco presentd un ritmo de crecimiento del 2,8% en tasa interanual.
Este registro supone un crecimiento intertrimestral del PIB de siete décimas. Los dos componentes de la de-
manda interna tuvieron avances significativos. Por un lado, el consumo final crecié un 2,9% gracias a la fortale-
za del consumo privado (3,0%) y a la aceleracion del consumo publico (2,5%). Por otro lado, la formacidn bruta
de capital se mostré muy dindmica, con un crecimiento del 2,9%, un avance cimentado fundamentalmente en
la expansién del componente de bienes de equipo (4,9%). Por ultimo, el comercio exterior reflejé un timido
crecimiento, tanto de las exportaciones como de las importaciones, que se tradujo, en términos de aportacién

al crecimiento, en una contribucién negativa de dos décimas.

Evolucion del consumo final Evolucion de la inversion
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual

2015 2016 2015

Fuente: Eustat.
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Valor anadido de la industria Valor anadido de la construccion
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual
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Valor afiadido de los servicios
Por el lado de la oferta, todos los sectores pro- Tasa de variacion interanual

ductivos, sin excepcion, contribuyeron de forma

positiva al crecimiento del valor afiadido bruto
vasco. Cabe destacar la ligera ralentizacion del
sector industrial, principalmente en el subsector
no manufacturero. Otro hecho destacable es la 34

aceleracidon de la construcciéon con respecto a 29 > 30 31 3'1__3;1
trimestres anteriores. Los servicios, por su parte,
también mostraron una evolucion positiva dentro
de una tendencia constante de crecimiento. El

valor afiadido bruto acabd el primer trimestre de

2017 con una tasa media interanual del 2,8%.

2015 2016 | 1 i v [
2016 2017

V.A. de administracion publica, educacion,
sanidad y servicios sociales
Tasa de variacion interanual

V.A. de comercio, hosteleria y transporte
Tasa de variacién interanual
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Fuente: Eustat.
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MERCADO DE TRABAJO

El empleo aumentd un 2,0% en el inicio de 2017

Empleo total
Tasa de variacion interanual

2015 2016

La informacién de las cuentas econdmicas del Eustat indica que la creaciéon de empleo continué durante el pri-
mer trimestre de 2017, incluso con mas fuerza que en los trimestres anteriores. En concreto, la tasa de varia-
cion interanual se situd en el 2,0%, la mayor que se ha registrado desde finales de 2007. Esa tasa se traduce en
una creacion de 17.800 puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo en el ultimo afio, con un total de
empleos que llega ya a los 910.000. Cabe destacar que la construcciéon afianzé la recuperacion de su empleo y
registré un avance interanual del 1,8%, con lo que recupera cerca de 1.000 empleos, mientras que el sector
primario anoté un incremento del 0,4%, dentro de una evolucion que suele ser muy volatil.

Empleo en el sector primario Empleo en la construccion
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual

1

-1,9

Fuente: Eustat.
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Empleo en la industria
Tasa de variacion interanual

La industria obtuvo un avance interanual

del 1,8% y encadena su segundo trimestre

de suave desaceleracién, aunque todavia

20 19 . .
18 mantiene un tono robusto. Ese incremen-

16 14
2 to se traduce en casi 3.300 puestos de

} | trabajo netos en el Gltimo afio y situa el
] ‘ ‘ total de efectivos del sector en los
185.900, una cifra todavia alejada de los

-11
246.800 que se alcanzaron antes de la

crisis.

2015 2016 | Il 1] \% |
2016 2017

Empleo en los servicios
Variacidn interanual

Los servicios siguen siendo el principal im-
pulsor del empleo, tanto en tasa como en
volumen. En el primer trimestre de 2017, su 2
. 0 .

avance se elevo .hasta el 2,14', mejorand? los y 2’3\2;1 . "
dos datos anteriores y ofreciendo una ima- — 19

gen de reactivacidn de la creacién de pues-
tos de trabajo, tras la desaceleracion vivida a
lo largo de todo 2016. La ganancia de em-

pleo de los ultimos doce meses se concreta

en 13.500 puestos de trabajo netos.
2015 2016 ] I} v |

2016 2017

Afiliacién a la Seguridad Social
Tasa de variacion interanual

Los datos ya conocidos del segundo trimes-

tre hacen pensar que esa evolucidn favora-

ble del empleo se mantiene a un ritmo simi-
lar al de los periodos anteriores. Asi, la afi-
liacién a la Seguridad Social de los meses de
abril y mayo registré tasas interanuales del
21 21 orden del 2,0%. Entre las ramas de actividad

2,0 2,0 2,0
19 2,0 0\ ’

L que destacan por su dinamismo se encuen-

tran educacién (6,7%), actividades sanitarias
(3,6%) y hosteleria (3,4%). Por el contrario,
sigue el fuerte ajuste en el sector financiero
(-4,9%).

2015 2016 | I 1l W% | Ab-may
2016 2017




Coyuntura en un clic Pagina 6

INFLACION

El IPC interrumpe momentaneamente su senda descendente

. .. La inflacién subid en abril un 2,6%
IPC indice general

o interanual, tres décimas por enci-
Tasa de variacion interanual

ma de su variacién en marzo, re-

gresando de este modo a los as-
censos, tras el freno que se pro-
dujo en la subida de precios du-
rante el mes pasado. No obstante,
gran parte de ese incremento
obedecio al efecto Semana Santa,
por lo que es muy probable que el
: V’\ : AVA\\/ . IPC comience a moderarse nueva-

\/l mente en mayo. De hecho, el
avance del IPC de ese mes publi-

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 cado para Espafia asi lo indica.

Desglose del IPC
Tasa de variacion interanual y aportaciones

Aportacion

Inflacion total (100%) 2,6
Inflacién subyacente (81,8%) 1,2
- Alimentos elaborados (14,3%)

- Bienes industriales (24,5%) 0,7
- Servicios (43,1%) 2,0
Inflacion residual (18,2%) 9,3
- Alimentos no elaborados (7,8%) 4,9
- Energia (10,4%) 12,1

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

/\An.,
14 \[VV

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

Fuente: INE
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Precio del barril del petréleo
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El hecho de que la Semana Santa se haya celebrado este afio en el mes de abril, mientras que el afio pasa-
do fue en marzo provocé que el grupo de ocio y cultura fuera el que mas se incrementase respecto al mes
anterior, aumentando en tres puntos y seis décimas, para situarse en el 4,3%. Ademas, la energia no ha
abandonado su protagonismo en la subida de los precios, impulsada por el incremento de los precios del
gas y la luz. De este modo, una vez mas, los grupos mas afectados por la evolucién de la energia, como son
el transporte (6,1%) y la vivienda (5,2%), fueron los que presentaron unas mayores tasas de variacion in-
teranual, si bien es cierto que en el caso del primer grupo los crecimientos son cada vez mas moderados.
Por ultimo, hay que sefalar que las principales diferencias con respecto a los valores de la zona del euro se
centran precisamente en esos dos grupos de productos, junto al de comunicaciones y el de ocio.

IPC grupos principales
Tasa de variacion interanual. Abril de 2017

Euskadi Espafia Zona del euro
iNDICE GENERAL 2,6 2,6 1,9
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 1,2 1,1 1,3
Bebidas alcohdlicas y tabaco 1,8 1,6 2,2
Vestido y calzado 0,7 0,3 0,3
Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles 5,2 5,4 2,4
Muebles, articulos del hogar y para su manten. 0,0 -0,4 -0,1
Sanidad 1,3 0,8 1,0
Transporte 6,1 6,2 4,8
Comunicaciones 1,5 1,4 -1,2
Ocio y cultura 4,3 3,4 1,9
Ensefianza 1,6 1,0 0,6
Restaurantes y hoteles 1,4 2,0 2,4
Otros bienes y servicios 1,4 1,1 0,8

Fuente: INE y Eurostat.




Coyuntura en un clic

Pagina 8

COMERCIO EXTERIOR

Las exportaciones vascas al extranjero crecen de manera vigorosa

Evolucion de las exportaciones totales y no energéticas
Tasas de crecimiento interanual

B Exportaciones totales B Exportaciones no energéticas

| L | | VA | LA | VA | nwm v nm v v |
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Evolucidn de las importaciones totales y no energéticas
Tasas de crecimiento interanual

B |mportaciones totales B |mportaciones no energéticas

| nm v i L | |2 | L | |2 | nm vl I mwvod
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Eustat.

En el primer trimestre de 2017, las
exportaciones totales de bienes al
extranjero aumentaron un 13,2%.
Esta importante tasa se debe, en
parte, al efecto Semana Santa, que
este afio se ha celebrado en abril en
lugar de en marzo, que cuenta con
mas dias hdbiles. Por primera vez
desde 2011, todos los grupos obtu-
vieron incrementos positivos. Desta-
caron por su fuerte dinamismo el
material de transporte (18,2%), los
metales comunes (17,9%) y los pro-
ductos energéticos (11,4%). En tone-
ladas, las ventas se contrajeron un
4,9%, lo que evidencia la importante
recuperacion de los precios.

En lo que a las importaciones se
refiere, el crecimiento fue ain mas
expansivo. En concreto, las importa-
ciones totales aumentaron un
34,9%, impulsadas, principalmente,
por el aumento de la compra de
productos energéticos, que supera-
ron los 1.416 millones de euros, un
130,6% mas que el afio anterior. El
cierre de Petronor durante la mitad
de enero y todo febrero obligé a
sustituir produccidn local por impor-
taciones. También, las compras no
energéticas evolucionaron de mane-
ra positiva, con un aumento del
14,7%, gracias a los metales comu-
nes y a los bienes de equipo.
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Saldo total sobre % del PIB Saldo no energético sobre % del PIB
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Fuente: Eustat, INE y Ministerio de Economia, Industria, y Competitividad.

Como resultado de todos estos intercambios, el saldo comercial total resultd superavitario en mas de 1.023
millones de euros, un dato importante, pero que estd por debajo de los registros de los trimestres previos. El
incremento del déficit energético, que acumula doce meses al alza, explica esta tendencia. Con todo, el resul-
tado estd muy por encima de los datos obtenidos por Espafa, donde el déficit comercial total crecié hasta
cerca de los 7.200 millones de euros, un 45,6% superior al del afio anterior.

Por dreas geograficas, el incremento de las ventas se extendié tanto a las economias avanzadas (12,0%), co-
mo a los paises en desarrollo (19,5%), y salvo las exportaciones totales destinadas a Estados Unidos, perjudi-
cadas por la caida de la venta de energia, todos los principales socios comerciales incrementaron las compras
de productos vascos. La trayectoria de las importaciones fue similar. En este caso, solo registraron caidas las
importaciones procedentes de China (-9,3%). La menor compra por parte de los agentes vascos de aparatos
mecanicos explica esta contraccion.

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES TOTALES

2016 2017
2016

I ] 1 Y I | (miles €)
EXPORTACIONES
TOTAL -2,9 -1,6 2,4 0,3 -5,5 -3,5 13,2 5.792,1
OCDE -0,7 1,0 7,4 3,6 3,2 3,1 12,0 4.753,7
Unién Europea -1,6 0,7 7,6 5,0 3,7 -5,2 12,7 3.872,1
No OCDE -10,5 -11,8 -16,7 -11,9 -14,1 -4,8 19,5 1.038,4
IMPORTACIONES
TOTAL -1,8 -8,0 -7,6 -9,5 -14,4 0,1 34,9 4.768,4
OCDE 4,0 -7,7 -10,4 -1,1 -18,1 -1,8 42,9 3.402,4
Unidén Europea 7,8 -8,1 -4,5 -5,0 -16,2 -6,6 36,5 2.899,7
No OCDE -13,1 -8,5 -1,4 -27,0 -5,6 5,3 18,2 1.365,9

Fuente: Eustat.
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CRECIMIENTO EN LA ZONA DEL EURO

La estabilidad reina en la zona del euro

PIB zona euro
Tasa de variacion interanual

1 1 1 |
2014 2015 2016 2017

En base a los ultimos datos publicados por el Eurostat, la zona del euro crecié un 1,7% en el primer trimestre
del afio, una tasa que muestra un perfil de relativa estabilidad, con una suave tendencia moderada, que se
extendio a sus principales economias. Asi, en Alemania la inversidn recuperé fuerza en los primeros meses del
afio, mientras que el mayor dinamismo del comercio internacional contribuydé a un mayor aumento de las ex-
portaciones que de las importaciones y permitié al sector exterior aportar una décima a la actividad. Sin em-
bargo, el menor impulso del consumo, tanto publico como privado, contrarrestd parte de estos avances, por lo
que el PIB crecid un 1,7%. La economia francesa, por su parte, se vio limitada por la ralentizacidon del consumo,
que, a su vez, se vio condicionado por factores estacionales y por un descenso de las exportaciones. Todo ello
redujo el ritmo de la actividad econémica hasta el 1,0%, dos décimas por debajo del trimestre previo. Con to-
do, las expectativas en el pais son optimistas.

PIB Alemania PIB Francia
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual
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PIB Portugal PIB Grecia
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual
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Portugal destacé por su vigoroso crecimiento y avanzé un 2,8%. Este incremento fue el mayor alcanzado
desde el cuarto trimestre de 2007, antes de que estallara la crisis mundial y europea (y no tanto portugue-
sa, que se retrasé al 2011). Para encontrar un incremento mayor hay que retrotraerse hasta el afio 2000.
Segun las primeras estimaciones, el turismo fue el factor que impulsé el crecimiento del pais, ya que el con-
sumo interior y la inversion externa aun siguen dando sintomas de debilidad y desconfianza. El reverso de

la moneda lo vivié Grecia, que, con una nueva contraccion del PIB del 0,5%, volvié a entrar en recesion.

Un trimestre mas, Espaiia liderd el crecimiento entre las grandes economias del euro, y es que la actividad
econdmica espafiola se mantuvo en un robusto 3,0%, sin mostrar sintomas de desaceleracion. El consumo
privado siguié siendo el motor del crecimiento, a pesar de moderar su ritmo, mientras que la inversion,
especialmente en bienes de equipo, logré un destacado dinamismo. El sector exterior, por su parte, aporté
ocho décimas a la actividad. Desde la dptica de la oferta, el sector de la construccion fue el mas dinamico
(4,4%) y Unicamente el sector servicios moderd su crecimiento, si bien en cualquier caso se mantuvo en
tasas importantes (2,8%). El avance del empleo se situd en el 2,5%, y supuso la creacién de 435.000 em-
pleos equivalentes a tiempo completo. Esta leve desaceleracion de dos décimas se debid al menor ritmo de

creacion de empleo en el sector servicios, y, en menor medida, en la industria.

Principales agregados macroeconémicos de Espaiia

2016 2016-I 2016-11 2016-l1I 2016-IV 2017-1
PIB 3,2 3,2 3,4 3,4 3,2 3,0 3,0
Consumo privado 2,8 3,2 3,6 3,4 3,0 3,0 2,5
Consumo publico 2,0 0,8 1,7 0,7 0,8 0,0 0,1
FBCF 6,0 31 4,3 34 2,6 2,2 3,8
Exportaciones 4,9 4,4 3,8 6,5 2,9 4,4 8,4
Importaciones 5,6 3,3 4,5 5,4 1,0 2,3 6,4
Empleo 3,0 2,9 3,1 2,7 2,9 2,7 2,5
IPC -0,5 -0,2 -0,7 -0,9 -0,2 1,0 2,7

Fuente: Eurostat e INE.
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PREVISIONES DE LA COMISION EUROPEA

Perspectivas de crecimiento sostenido en el horizonte 2017-18

PIB Union Europea

L, Segun las previsiones de la Comisién Eu-
Tasa de variacion interanual

ropea publicadas en el informe de prima-

vera, el crecimiento de la economia de la
region se situard en el 1,9% tanto en
2017 como en 2018. Estos datos suponen
una revision al alza de las expectativas
publicadas en el informe de invierno de
2016. La recuperacién econdmica se ex-
pandira a todos los estados miembros y a
un ritmo constante. Detrds de este dina-
mismo se encuentran las politicas mone-
tarias acomodaticias, el aumento de la
confianza de los agentes econdmicos, la
mejora del comercio mundial y la reduc-

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 cion de la incertidumbre.

PIB. Previsiones econdmicas de la Comision Europea

Actuales Diferencias respecto informe
anterior

Unién Europea
Reino Unido

Zona del euro
Alemania
Bélgica
Espaiia
Francia
Italia
Paises Bajos
Portugal

Otros paises desarrollados
Estados Unidos

Japoén

Fuente: Comisién Europea.
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PIB Alemania PIB Francia
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual
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PIB Espafia Por otra parte, la tasa de desempleo en la Unidn
Tasa de variacion interanual Europea ha sido revisada a la baja hasta el 8,0% vy el

7,7% para 2017 y 2018, respectivamente. La correc-
cién a la baja ha sido generalizada aunque todavia la
tasa de paro es muy elevada en algunos paises.

El actual escenario lleva asociado riesgos que, aun
estando mas equilibrados que en invierno, siguen
siendo a la baja. La politica econdmica y comercial
de EE. UU., el ajuste econdmico de China, la solven-
cia del sector bancario y las negociaciones sobre el
Brexit son elementos potenciales que pueden llevar

a futuras revisiones a la baja de las cifras de creci-

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 miento econdmico.

Tasa desempleo. Previsiones econémicas de la Comision Europea

Actuales Diferencias respecto informe

anterior

Unidn Europea 8,5 8,0 7,7 -0,1 -0,1
Reino Unido 4,8 5,0 5,4 -0,2 -0,2

Zona del euro 10,0 9,4 8,9 -0,2 -0,2
Alemania 4,1 4,0 3,9 -0,1 -0,2
Bélgica 7,8 7,6 7,4 -0,2 -0,2
Espafia 19,6 17,6 15,9 -0,1 -0,1
Francia 10,1 9,9 9,6 = =
Italia 11,7 11,5 11,3 -0,1 -0,1
Paises Bajos 6,0 4,9 4,4 -0,3 -0,3
Portugal 11,2 9,9 9,2 -0,2 -0,2

Otros paises desarrollados
Estados Unidos 4,9 4,6 4,5 = =
Japoén 3,1 3,1 3,0 = =
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ECONOMIA VASCA
Cuadro macroeconémico
Tasa de variacién interanual
2015 2016 2017
2015
v 1 | 1} v |
PIB 2,9 3,1 3,3 3,2 3,0 2,9 2,8
Gasto en consumo de los hogares 31 2,9 3,3 34 31 2,9 3,0
Gasto consumo de las AA. PP. 1,8 2,0 2,4 2,7 0,8 3,0 2,5
Formacién bruta capital 2,8 2,8 3,4 3,7 3,1 3,2 2,9
Demanda interna 2,8 2,7 3,1 3,3 2,7 3,0 2,9
Exportaciones 0,6 2,3 4,2 3,0 1,6 0,3 0,7
Importaciones 0,6 1,6 3,9 3,2 1,3 0,4 0,9
Sector primario 13,4 24,3 11,6 2,8 -0,7 -7,3 2,6
Industria 3,9 4,9 4,8 2,4 2,9 3,0 2,0
Construccién 0,5 -0,2 -0,3 2,7 1,9 1,9 2,1
Servicios 2,9 2,8 3,0 3,4 3,1 3,1 3,1
Valor afiadido bruto 3,1 3,2 3,3 3,1 3,0 2,9 2,8
Impuestos netos s/. los productos 1,1 2,0 3,2 3,2 2,9 3,1 3,0
Fuente: Eustat.
Previsiones marzo 2017
Tasa de variacién interanual
2017
2017 2018
| 1 1 v
PIB (p.m.) 2,7 2,5 2,4 2,4 2,5 2,2
Consumo final interior 2,4 2,2 2,1 2,1 2,2 2,0
Gasto en consumo de los hogares 2,7 2,4 2,3 2,3 2,4 2,1
Gasto consumo de las AA. PP. 1,2 1,1 1,1 1,3 1,2 1,7
Formacién bruta de capital 3,1 2,9 3,1 3,4 3,1 3,3
Aportacién de la demanda interior 2,6 2,4 2,4 2,5 2,5 2,4
Aportacidn del saldo exterior 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,2
Sector primario -1,6 -8,2 -10,6 -7,0 -6,9 -5,7
Industria 2,1 2,7 2,4 2,7 2,5 2,7
Construccion 1,5 1,3 1,5 1,7 1,5 1,3
Servicios 2,9 2,7 2,7 2,6 2,7 2,4
Valor afiadido bruto 2,6 2,5 2,4 2,6 2,5 2,3
Impuestos netos sobre productos 2,9 2,7 2,6 2,4 2,6 2,0
Empleo 1,9 1,7 1,7 1,5 1,7 1,4

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

BBVA

Funcas
Confebask

Previsiones para la economia vasca

Tasa de variacion interanual

2017 2018
2,8 2,9 CEPREDE
2,8 —- Laboral kutxa
2,5 —-

Hispalink (variacion del VAB)

| 2007 2018 |
2,4 2,5
2,3 —-
2,1 15

Fuente: CEPREDE (mayo 2017), BBVA (mayo 2017), Confebask (diciembre 2016), Laboral kutxa (diciembre 2016), Funcas (mayo 2017) e

Hispalink (diciembre 2016) .
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ECONOMIA ESPANOLA

Cuadro macroecondmico
Tasa de variacion interanual

2015 2016 2016 2017
] ]| v |

PIB 3,2 3,2 3,4 3,4 3,2 3,0 3,0
Consumo privado 2,8 3,2 3,6 3,4 3,0 3,0 2,5
Consumo publico 2,0 0,8 1,7 0,7 0,8 0,0 0,1
Formacion bruta capital fijo 6,0 3,1 4,3 3,4 2,6 2,2 3,8
- Activos fijos materiales 6,5 3,1 4.4 3,4 2,7 2,2 3,8

- Construccioén 4,9 19 2,3 1,8 1,6 1,9 3,0

- Bienes de equipo 8,8 5,0 7,4 5,7 4,2 2,6 4,9

- Produc. de propiedad intelectual 3,6 2,9 4,0 3,2 2,0 2,4 4,2
Demanda nacional (aportacién) 3,3 2,8 3,5 2,9 2,5 2,2 2,2
Exportaciones 4,9 4,4 3,8 6,5 2,9 44 8,4
Importaciones 5,6 33 4,5 5,4 1,0 2,3 6,4

Fuente: INE.

Previsiones para la economia espaiola
Tasa de variacion interanual

AFI 3,0 2,5 2,8 2,3

Intermoney

BBVA 3,0 2,7 Santander 2,8 2,2

CaixaBank 2,8 2,4 Consenso (media) 2,8 2,5

CEEM-URIC 2,8 2,6 Banco Espafia (04-2017) 2,8 2,3

CEOE 2,5 2,3 FMI (04-2017) 2,6 2,1

ICAE-UCM 2,7 2,5 The Economist (05-2017) 2,6

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

2015 2016

EE. UU. 2,6 1,6 1,6 1,3 1,7 2,0 2,0

Japén 0,6 1,0 0,5 1,0 1,1 1,7 1,6

Unidén Europea 2,2 1,9 1,8 1,8 1,9 1,9 2,0

Alemania 1,7 1,9 1,8 1,8 1,7 1,8 1,7

Reino Unido 2,2 1,8 1,6 1,7 2,0 19 2,1

Paises Bajos 2,0 2,1 1,2 1,9 2,5 2,9 2,6

Fuente: Eurostat, BEA y OCDE.

Consensus Forecast. Mayo 2017
Tasa de variacion interanual

TASA DE PARO

2018 2017 2018 2017

EE. UU. 2,1 2,4 2,4 2,2 4,5 4,4

Canada 2,4 19 2,0 2,0 6,7 6,6

Zona del euro 1,7 1,6 1,6 1,4 9,4 9,0

Francia 14 15 1,3 1,3 9,5 9,2

Italia 0,9 0,9 1,4 1,3 11,5 11,1

Fuente: Consensus Forecast.




