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1. Suave aceleracion de la economia vasca en el tercer
trimestre.

La tasa interanual se situd en el 3,0%, una décima por en-
cima del dato anterior.

2. La generacion de empleo continua a buen ritmo.
Se recupera el listéon de los 935.000 puestos de trabajo
a tiempo completo.

3. El IPC de octubre se moderd al 1,6%.
La inflacion subyacente también se redujo tres déci-
mas, hasta el 0,9%.

4. Las exportaciones no energéticas marcan un nuevo
maximo.

En el periodo de enero a septiembre crecieron un 8,3%
respecto al ano anterior.

5. Sdlido avance de las principales economias desarro-
lladas.

La OCDE calcula que el incremento del tercer trimestre
fue del 2,6%.

6. Revision al alza del crecimiento econémico en Euro-
pa.

La Unidn Europea crecerd un 2,3% este afio y un 2,1%
en 2018.
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CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA VASCA

Suave aceleracion de la economia vasca en el tercer trimestre

Producto interior bruto
Tasa de variacion interanual

2015 2016

La publicacién de las cuentas econdémicas del Eustat ha mostrado que en el tercer trimestre la economia vas-
ca volvio a acelerar en una décima su ritmo de crecimiento, hasta registrar una tasa interanual del 3,0%. Con
ello, la media conseguida por los tres primeros trimestres del afo se situa en el 2,9%, una cifra que esta en
linea con la prevision realizada por la Direccion de Economia y Planificacion para el conjunto del ejercicio
(2,9%). Por el lado de la demanda, destaca la fortaleza que ha logrado la formacién bruta de capital (3,9%),
tanto en su componente de bienes de equipo (4,5%) como en el resto (3,5%). Ademas, el consumo privado
mantuvo sin variaciones su fuerte ritmo (3,0%) al tiempo que la mejora de las exportaciones (3,7%) se vio

compensada con un impulso similar (3,9%) de las importaciones.

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

2015 2016

Fuente: Eustat.
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Valor anadido de la industria
Tasa de variacion interanual

31
2,9

2015 2016 Il [l v I il
2016 2017

Desde el punto de vista sectorial, la imagen del
trimestre es de un perfecto equilibrio entre las
tres grandes actividades de la economia vasca.
Efectivamente, los servicios mantuvieron su ritmo
ligeramente por encima del 3,0%, que es la cifra
alcanzada por la construccién, una vez asentada
su fase de reactivacién. Por su parte, la industria
mejord en casi medio punto su dato precedente y
anotd una tasa interanual del 2,7%, con buenos
resultados tanto para las manufacturas como
para la energia. Tan solo el sector primario se
aleja de esta dinamica de mejora (-1,9%), aunque
las fuertes oscilaciones son habituales en las acti-
vidades de este sector.

V.A. de comercio, hosteleria y transporte
Tasa de variacién interanual
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Valor anadido de la construccion
Tasa de variacion interanual

18

2015 2016 I I v Il il
2016 2017

Valor anadido de los servicios
Tasa de variacion interanual
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36 37
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Fuente: Eustat.
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V.A. de administracién publica, educacidn,
sanidad y servicios sociales
Tasa de variacion interanual

21

2015 2016 Il I v Il I
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MERCADO DE TRABAIJO

La generacion de empleo continta a buen ritmo

Empleo total
Tasa de variacion interanual

2015 2016 Il Il 1]
2015 2016 2017

Las cuentas econdmicas del Eustat estiman que en el tercer trimestre de 2017 el empleo aumentd un 2,1%
en tasa interanual, un ritmo similar al registrado en los dos primeros trimestres del afio, en una evolucién
relativamente estable que dura casi dos aflos. La mencionada tasa de variacion se traduce en que en el pe-
riodo de referencia se recuperd el nivel de los 935.000 puestos de trabajo a tiempo completo, un listén que
no se superaba desde mediados de 2011. En total, son casi 20.000 los empleos netos que se han creado

durante el dltimo afio.

Empleo en los servicios
Variacidn interanual

De nuevo son los servicios los que apor-
tan la mayor cantidad de ese nuevo
empleo y es, ademas, el sector que con-
sigue el mayor ritmo de incremento
interanual (2,3%). En total, concentra a

algo mas de 666.000 puestos de traba-
jo, un 71% del total, de los que unos
15.000 se han creado en los ultimos
doce meses.

2016

Fuente: Eustat.
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Empleo en la industria

Tasa de variacion interanual El resto de sectores con peso contribuye a

la mejora del empleo en porcentajes me-

nores, pero también significativos. En
concreto, el incremento del empleo in-
dustrial fue del 1,7% mientras que en la
construccion el avance fue del 1,5%. In-

2,0 20
N N 19 . . . o
= . 1,3/_\1‘7 cluso el sector primario incrementd su
13 14 ; ocupacion en el trimestre (2,8%) si bien su
reducido tamafio limita el numero de
puestos de trabajo nuevos a unos 340
empleos.
2015 2016 | Il 1} \ | [} mn
2016 2017
Empleo en el sector primario Empleo en la construccion
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual

2015 2016 I i v I i
2016 2017 205 2016 I i v I i

2016 2017

Afiliacién a la Seguridad Social

Tasa de variacién interanual La informacion mas reciente sobre el merca-

do de trabajo indica que el ritmo de crea-

cion de empleo se podria estar frenando a
favor de un mejor resultado en términos de
productividad. Asi, los datos de afiliacion a
la Seguridad Social de octubre, Ultimo mes

21 22 21 . .
20 20 20 20 —\;\8 publicado, anotaron un incremento del
‘ 1

! 1,8%, que es la tasa mas baja de todo el
| § | ano. Sin embargo, se aprecia una influencia
| estacional en él, por lo que conviene espe-

| | i rar a conocer el dato de noviembre para

: 1 : confirmar ese cambio de tendencia.
2015 2016 | I m v [ I i oct
2016 2017

Fuente: Eustat y Seguridad Social.
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INFLACION

El IPC de octubre se moderé al 1,6%

IPC indice general

Tasa de variacion interanual . ., .
En octubre, la inflacion se moderd

tres décimas respecto al mes an-
terior y se situd en el 1,6%, princi-

palmente porque los carburantes
se encarecieron menos que el afio
anterior. Ademads, otros compo-
nentes del indice también tuvie-
ron un comportamiento favorable
A AN y, por ello, la inflacién subyacente
Vv \// \/V ' moderd su ritmo en otras tres

décimas, al pasar del 1,2% de sep-
tiembre al 0,9% actual.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Desglose del IPC
Tasa de variacion interanual y aportaciones

O%ult;re Aportacién

Inflacion total (100%)

Inflacion subyacente (81,8%)

- Alimentos elaborados (14,3%)
- Bienes industriales (24,5%)

- Servicios (43,1%)

Inflacion residual (18,2%)

- Alimentos no elaborados (7,8%)
- Energia (10,4%)

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

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

Délares
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80 -
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o . . . . . .
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La evolucion del precio del petroleo sigue teniendo una incidencia notable en la marcha de los precios de
consumo y en el Ultimo afio y medio se aprecia un encarecimiento de esta materia prima, especialmente
cuando se valora en ddlares. Sin embargo, ese efecto alcista se ha compensado en parte con la apreciacion
del euro frente al délar, que ronda el 10% en el dltimo afio.

Como evolucionaran el petréleo y el tipo de cambio en el futuro es una incégnita. La peor combinacién
serfa un encarecimiento provocado por las tensiones en Oriente Medio y por una mayor demanda mun-
dial, al tiempo que el délar se refuerza frente al euro por la normalizacion de la politica monetaria en el
pais, siguiendo el calendario previsto de subidas de tipos de interés.

IPC grupos principales
Tasa de variacion interanual. Octubre de 2017

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

Fuente: INE y Eurostat.
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COMERCIO EXTERIOR

Las exportaciones no energéticas marcan un nuevo maximo

Exportaciones no energéticas. Millones de euros
Acumulado enero-septiembre

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Eustat.

El Eustat ha publicado los datos de exportaciones de bienes con el extranjero correspondientes al tercer
trimestre, con lo que ya se dispone de informacién sobre los nueve primeros meses del afio. Segln esta
fuente estadistica, las empresas vascas exportaron en ese periodo productos no energéticos por un valor
superior a los 16.160 millones de euros, el maximo importe registrado hasta el momento en la serie histori-
ca. En tasas interanuales, el crecimiento fue del 8,3%. Este nivel supone una mejora de 4,7 puntos porcen-
tuales respecto al mismo periodo del afio anterior, y refleja la mejora que esta conociendo el comercio con
el extranjero. Ademas, por segundo afio consecutivo, la tasa obtenida por Euskadi supera a la registrada por

Espafia en el mismo periodo (7,0%).

EXPORTACION DE MERCANCIAS NO ENERGETICAS
Enero-septiembre. Tasas de variacion interanual

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Euskadi -29,9 21,5 16,9 -1,0

Espafia -17,5 15,6 16,4 3,1

Fuente: Eustat y Ministerio de Economia y Competitividad (Datacomex).
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Reparto de las exportaciones no energéticas Evolucion de los bienes de equipo
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Los bienes de equipo aglutinan mas de la mitad de las exportaciones no energéticas, por lo que su evolu-
cién condiciona, mayoritariamente, la trayectoria de las ventas. La fortaleza mostrada por el material de
transporte, que crecid un 12,2%, y la mejora registrada por las maquinas y aparatos permitieron a los bie-
nes de equipo avanzar un 8,5%. Esto unido al vigoroso repunte de los metales comunes (15,5% frente a la
caida del 10,2% de 2016) explica, en gran medida, este avance. En lo referente a las exportaciones totales,
su trayectoria fue aun mejor (10,2%), gracias a la excelente evolucion de los combustibles minerales
(34,9%), favorecidos por el incremento de sus precios.

Las importaciones también mostraron una trayectoria dinamica (22,9% las totales y 11,3% las no energéti-
cas) gracias al incremento de todos sus grupos. Como resultado de todo ello, el saldo neto en estos nueve
meses ha sido positivo y se traduce en un superavit comercial de 3.814 millones de euros. Si se excluyen los
productos de naturaleza energética, el saldo comercial no energético arroja un superavit de 6.057 millones.

Saldo total sobre % del PIB Saldo no energético sobre % del PIB
Periodo enero-septiembre Periodo enero-septiembre
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Eustat y Ministerio de Economia y Competitividad.
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CRECIMIENTO DEL PIB

Solido avance de las principales economias desarrolladas

OCDE. Evolucion del PIB
Tasa de variacion interanual

Las economias desarrolladas contintan registrando un sélido ritmo de expansion. Tras una leve pérdida de
impulso en algunos paises en los primeros meses del afio (Francia, Japon e lItalia, entre otros), los datos
disponibles para el tercer trimestre del afio muestran un repunte del crecimiento. De hecho, la OCDE esti-
ma un incremento interanual del 2,6% para los meses de verano, el mejor registro desde mediados de
2015. El apoyo sostenido de las politicas monetarias y fiscales explica esta expansion.

Evolucién del PIB de Japén Japon parece haber dado con la férmula

T T A —— para lograr un crecimiento estable tras

afnos de vaivenes. Con un PIB del 1,6%,

encadend nueve meses consecutivos en
expansion, algo que no ocurria desde
enero de 2013. La buena salud de sus
exportaciones, que crecieron un 6,3%,
asi como de la inversion (2,3%) contribu-
yeron de forma decisiva al crecimiento y
compensaron el menor avance del con-
sumo privado (0,7%), lastrado, segun el
Gobierno, por el mal tiempo en el archi-

piélago durante el verano, que afectd al

2015 2016 gasto en viajes y hosteleria.

Fuente: OCDE.




Diciembre 2017 Pagina 11

Principales agregados macroeconomicos de Francia

2016-I 20161 2016-Il 2016-IV  2017-l 2017-11
PIB 1,2 1,2 0,9 1,2 1,1 1,8 2,2
Consumo privado 2,1 2,3 1,7 2,2 0,9 0,9 1,6
Consumo publico 1,1 1,2 1,3 1,3 1,3 1,4 1,5
FBCF 2,8 3,4 2,6 2,0 2,4 3,4 4,0
Exportaciones 2,3 0,9 1,9 2,3 1,2 3,9 3,5
Importaciones 5,2 3,8 4,8 3,1 3,7 4,9 4,7
Tasa de paro 10,2 10,1 10,0 10,0 9,6 9,5 9,7
IPC 0,0 0,1 0,4 0,7 15 1,0 1,0

Fuente: OCDE y Eurostat.

La economia francesa registré un importante crecimiento en el tercer trimestre de 2017, que sugiere que
la recuperacién de la segunda mayor economia de la eurozona sigue en marcha. Los agregados de la de-
manda interna fueron los principales impulsores de la actividad econdmica. Asi, la solidez de la inversion,
que continud con su senda creciente y avanzé un 4,0%, y el consumo privado, que recuperé el tono tras
seis meses de pobres crecimientos, contrarrestaron la contraccion del sector exterior. Como resultado, el
PIB del pais crecio un 2,2%, su mayor registro desde el segundo trimestre de 2011. La tasa de paro, por su
parte, repuntd ligeramente en el tercer cuarto del afio, frenando, por el momento, la senda decreciente
iniciada a mediados de 2015, periodo en el que el desempleo estaba en maximos (10,5%).

Principales agregados macroeconémicos de Alemania
2016-I 2016- 2016-I11 2016-IV 2017-I 2017-l 2017-111

PIB 1,8 1,9 1,9 1,9 2,1 2,3 2,8
Consumo privado 2,1 1,9 1,7 1,8 2,0 2,8 2,3
Consumo publico 4,1 4,3 3,4 3,0 1,7 1,1 0,9
FBCF 4,7 34 3,0 0,5 2,1 4,9 4,8
Exportaciones 2,6 2,2 1,6 3,4 4,1 3,9 5,8
Importaciones 4,0 3,4 3,0 4,9 3,5 6,2 6,3
Tasa de paro 4,3 4,2 4,1 4,0 3,9 3,8 3,6
IPC 0,1 -0,1 0,3 0,8 1,8 1,7 1,7

Fuente: OCDE y Eurostat.

La economia alemana crecid un 2,8% en el tercer trimestre del afio, impulsada por el buen desempefio de
las exportaciones y de la formacion bruta de capital fijo, especialmente en maquinas y equipos, lo que situa
a la locomotora europea camino de cerrar su mejor afio desde 2011. La economia alemana mantiene asi la
tendencia alcista iniciada a principios de afo, tras un 2016 bastante plano, ya que se apunté un crecimien-
to del 2,1% en el primer trimestre y un repunte hasta el 2,3% en el segundo. Segun el gobierno aleman,
este importante ritmo de la actividad econdmica se ha logrado gracias a mas de 39 millones de personas
empleadas, lo que redujo la tasa de paro hasta el 3,6%, su menor registro de toda la serie histérica.
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PREVISIONES DE LA COMISION EUROPEA

Revision al alza del crecimiento econdmico en Europa

.. Segun las previsiones de la Comision Euro-
PIB Unidn Europea g P

Teea dle vErEE AR TriErEr el pea publicadas en el informe de otofio, el

crecimiento de la Unién Europea se situara
enel 2,3% en 2017, en el 2,1% en 2018 y se
anticipa que se desacelerara hasta el 1,9%

en 2019. Los datos suponen una correccion
al alza respecto a las proyecciones estima-
das en el informe de primavera. El organis-
mo considera que el entorno actual es mas
solido e intensifica la aceleracion del creci-

miento basado en una mayor creacion de

empleo, un incremento de la inversion y el
fortalecimiento de las finanzas publicas.

Otros factores dinamizadores son la resi-

liencia del consumo privado, el mayor cre-

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 cimiento mundial y la menor incertidum-
bre.

PIB. Previsiones econémicas de la Comision Europea

Actuales Diferencias respecto
informe anterior

2017 2018 2019

Unién Europea
Reino Unido

Zona del euro
Alemania
Bélgica
Espafia
Francia
Italia
Paises Bajos
Portugal

Otros paises desarrollados
Estados Unidos

Japoén

Fuente: Comisién Europea.
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PIB Alemania
Tasa de variacion interanual

41

22 21

19 19
17

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

PIB Espafia
Tasa de variacion interanual

34
33 31
25
21
14

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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PIB Francia
Tasa de variacion interanual

1w M s

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Todas las economias de la Unidn Europea creceran
tanto en 2017 y 2018, como en 2019, afo en el que
Bruselas espera un incremento medio del PIB del
1,9% en los paises socios del euro. Ademas, para la
zona del euro se prevé un descenso del déficit publi-
co en los préximos afios.

Entre los riesgos que podrian amenazar el avance
econdmico, se destacan las tensiones geopoliticas
coreanas, el ajuste econdmico en China y la aplica-
cion de politicas proteccionistas. También se citan
otros factores como la negociacién del Brexit, una
mayor apreciacion del euro y la elevacién de los ti-
pos de interés a largo plazo.

Tasa desempleo. Previsiones econdmicas de la Comision Europea

2016 2017
Unidén Europea 8,6 7,8
Reino Unido 4,8 4,5
Zona del euro 10,0 9,1
Alemania 4,1 3,7
Bélgica 7,8 7,3
Espaia 19,6 17,4
Francia 10,1 9,5
Italia 11,7 11,3
Paises Bajos 6,0 4,8
Portugal 11,2 9,2

Otros paises desarrollados
Estados Unidos 49 4,5
Japoén 3,1 2,9

Actuales Diferencias respecto

informe anterior

2018 2019
7,3 7,0 -0,2 -0,4
4,7 4,8 -0,5 0,7
8,5 7,9 0,3 0,4
3,5 3,2 -0,3 0,4
7,0 6,8 -0,3 -0,4
15,6 14,3 -0,2 -0,3
9,3 8,9 -0,4 0,3
10,9 10,5 0,2 0,4
4,0 3,5 -0,1 0,4
8,3 7,6 -0,7 0,9
43 4,1 -0,1 -0,2
2,8 27 -0,2 -0,2
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ECONOMIA VASCA

Cuadro macroeconémico
Tasa de variacion interanual

2016 2017

2016 1 v | 1 i
PIB 3,1 3,0 3,0 2,8 2,9 3,0
Gasto en consumo de los hogares 31 3,0 31 3,0 3,0 3,0
Gasto consumo de las AA. PP. 23 0,8 31 2,6 1,2 2,7
Formacién bruta capital 3,1 2,3 2,9 3,0 3,2 3,9
Demanda interna 3,0 2,5 3,0 2,9 2,7 3,1
Exportaciones 1,5 0,8 -0,5 1,5 1,9 3,7
Importaciones 1,5 0,3 -0,2 1,9 1,8 3,9
Sector primario 2,0 1,7 -1,5 4,2 -1,9 -1,9
Industria 2,9 2,6 2,7 2,0 2,3 2,7
Construccién 1,8 2,2 2,4 2,1 1,9 3,0
Servicios 2,8 2,3 2,7 3,0 3,2 3,1
Valor afiadido bruto 2,7 2,4 2,6 2,7 2,9 3,0
Impuestos netos s/. los productos 6,8 8,4 6,4 3,3 2,4 3,0

Fuente: Eustat.

Previsiones octubre 2017
Tasa de variacion interanual

2017 2018
—_—— 2017 —///// 2018
1] v | | ]| v
PIB (p.m.) 3,0 3,0 2,9 2,8 2,5 2,3 2,2 2,4
Consumo final interior 2,8 2,8 2,8 2,6 2,4 2,2 2,1 2,3
Gasto en consumo de los hogares 3,1 3,1 3,1 2,8 2,5 2,2 2,2 2,4
Gasto consumo de las AA. PP. 1,4 1,5 1,7 1,7 1,7 1,8 1,8 1,8
Formacién bruta de capital 2,9 2,9 2,8 3,0 3,2 3,4 3,4 3,2
Aportacién demanda interior 2,9 2,9 2,9 2,8 2,6 2,5 2,4 2,6
Aportacién del saldo exterior 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1
Sector primario 5,2 3,5 2,1 -2,9 -5,2 -6,3 -8,1 -5,6
Industria 2,6 2,9 2,5 2,9 2,7 2,7 2,8 2,8
Construccion 2,1 2,3 2,2 1,9 1,7 1,7 1,4 1,7
Servicios 31 3,0 3,1 2,9 2,7 2,4 2,3 2,6
Valor aifadido bruto 3,0 3,0 2,9 2,8 2,5 2,3 2,3 2,5
Impuestos netos sobre productos 2,8 2,7 2,9 2,3 2,0 2,2 1,9 2,1
Empleo 2,2 2,0 2,1 2,0 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 —- BBVA 2,8 2,9
Laboral kutxa 2,9 2,7 CEPREDE 2,7 2,5
Funcas 2,8 —- Hispalink (Variacion del VAB) 2,7 2,4

Fuente: CEPREDE (octubre 2017), BBVA (noviembre 2017), Confebask (julio 2017), Laboral kutxa (julio 2017), Funcas (mayo 2017) e Hispalink
(julio 2017) .
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ECONOMIA ESPANOLA

Cuadro macroecondmico
Tasa de variacion interanual

2016 2017
2016
1 1 IV | 1l 11

PIB 3,3 3,4 3,2 3,0 3,0 31 31
Consumo privado 2,9 3,2 2,7 2,7 2,3 2,4 2,4
Consumo publico 0,8 0,9 0,8 0,0 0,7 1,1 1,0
Formacion bruta capital fijo 3,3 3,6 2,7 2,7 4,8 3,8 5,4
- Activos fijos materiales 3,4 3,6 2,9 2,8 5,0 3,9 5,4

- Construccién 2,4 2,3 2,1 3,1 41 4,0 4,9

- Bienes de equipo 49 5,5 4,1 2,5 6,3 3,8 6,1

- Produc. de prop. intelectual 2,7 3,4 1,6 2,1 3,7 3,2 5,5
Demanda nacional (aportacién) 2,5 2,9 2,2 2,0 2,4 2,3 2,7
Exportaciones 4,8 6,2 3,8 4,5 6,5 44 4,9
Importaciones 2,7 4,8 0,8 1,6 4,9 2,3 4,0

Fuente: INE.

Previsiones para la economia espaiola
Tasa de variacion interanual

AFI 3,1 2,7 3,1 2,5

Intermoney

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

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

CEEM-URIJC 3,1 2,5 Banco Espafia (09-2017) 3,1 2,5

CEOE 3,0 2,5 FMI (10-2017) 3,1 2,5

ICAE-UCM 31 2,5 The Economist (11-2017) 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. 1,5 1,2 1,5 1,8 2,0 2,2 2,3

Japén 1,0 1,0 1,0 1,7 1,4 1,5 1,6

Unién Europea 1,9 1,9 1,9 2,0 2,1 2,4 2,5

Alemania 1,9 1,9 1,9 1,9 2,1 2,3 2,8

Reino Unido 1,8 1,8 1,8 1,6 1,8 1,5 1,5

Paises Bajos 2,2 1,9 2,4 2,8 2,6 3,8 3,3

Fuente: Eurostat, BEA y OCDE.

Consensus Forecast. Noviembre 2017
Tasa de variacion interanual

TASA DE PARO

2018 2017 2018 2017

EE. UU. 2,2 2,5 2,1 2,1 4,4 41

Canada 3,0 2,1 1,6 18 6,4 6,3

Zona del euro 2,2 1,9 1,5 1,3 9,2 8,6

Francia 1,7 1,7 1,0 1,2 9,3 8,9

Italia 1,5 1,2 1,3 1,1 11,2 10,8

Fuente: Consensus Forecast.




