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COYUNTURA EN UN CLIC

Febrero 2023

1. La economia vasca crecié un 4,3% en 2022.

El nimero de puestos de trabajo a tiempo completo se
acerca al millén.

2. La tasa de ocupacion practicamente se mantiene inva-
riable.

La brecha entre la tasa de las mujeres y la de los hombres
se redujo en medio punto en el cuarto trimestre.

3. La inflacidon se moderé al 5,4% al cierre del afio.

El abaratamiento de los productos energéticos explica la
evolucidn favorable del indice general.

4. Significativa mejora de la confianza de las empresas
vascas.

El indice del primer trimestre de 2023 supera en siete
puntos el del cuarto trimestre de 2022.

5. La economia mundial resiste a la guerra y a la elevada
inflacion.

Las primeras estimaciones sitlan el crecimiento del PIB
mundial en el 3,1%.

6. Seis meses después, el PMI Compuesto de la zona del
euro supera los 50 puntos.

La confianza empresarial y el crecimiento del empleo han
mejorado en el mes de enero.
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CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA VASCA

La economia vasca crecio un 4,3% en 2022

PRODUCTO INTERIOR BRUTO (PIB)

4° TRIMESTRE

2,8%

Segln el avance de las cuentas econémicas de
Eustat, la economia vasca crecié en el cuarto
trimestre de 2022 un 2,8% en relacién al mismo
periodo del afio anterior. La guerra de Ucrania,
las tensiones en los mercados de energia, la alta
inflacion y, finalmente, el cambio de signo de Ia
politica monetaria en las principales areas
econdmicas desarrolladas han moderado el
crecimiento de Euskadi a lo largo del aino. Con
todo, la tasa de crecimiento obtenido en cada
trimestre siguid siendo importante.

PRODUCTO INTERIOR BRUTO (PIB)

4° TRIMESTRE
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Merece especial mencién la  evolucidn

intertrimestral, ya que el avance del ultimo
trimestre (0,4%) es mejor que el registrado en el
tercero, lo que descarta la posibilidad de
acercarse a una recesioén técnica.

En media anual, la economia vasca crecié en
2022 el 4,3%, una tasa que coincide con la previ-
sién del Gobierno Vasco. Segun los datos adelan-
tados por Eustat, todos los sectores de la econo-
mia crecieron, aunque a menor ritmo que en
2021, cuando el PIB aumenté el 5,9% .
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EMPLEO TOTAL

4° TRIMESTRE

1,9%

En lo que respecta al mercado laboral, en el
cuarto trimestre del afio el empleo, medido en
puestos de trabajo equivalentes a tiempo com-
pleto, se incrementd un 1,9% interanual, una
tasa similar a la contabilizada en el trimestre
previo. En términos intertrimestrales, el incre-
mento estimado se situd en un 0,1%. Como
resultado de todas estas variaciones, la prime-
ra estimacién para el conjunto del ano refleja
que el empleo crecié de media en 2022 un
3,1%, que supone la creacion de unos 30.000
puestos de trabajo en un afio, algo mas que los

EMPLEO TOTAL
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26.000 que habia calculado el Gobierno Vasco.
Asimismo, este aumento acerca el nimero de
puestos de trabajo al millén, nivel solo supera-
do a finales de 2007 y principio de 2008. Pese a
gue los datos interanuales e intertrimestrales
reflejan una clara senda decreciente, el vice-
consejero de Empleo e Inclusién del Gobierno
Vasco, Alfonso Gurpegi, augurd que el tejido
vasco podra resistir este ano 2023, pese a las
incertidumbres del momento actual y que se
seguird manteniendo la actual evolucion positi-
va del empleo.
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MERCADO DE TRABAJO

La tasa de ocupacion practicamente se

mantiene invariable

TASA DE EMPLEO DE 16 A 64 ANOS
Porcentaje

CUARTO TRIMESTRE

69,8%

Los datos estimados por la PRA para el cuarto
trimestre de 2022 sugieren que se ha producido
una ligera desaceleracion durante los ultimos
meses, puesto que el nimero de personas
ocupadas en dicho periodo bajé de 967.200 a
962.600, con lo que la tasa de empleo
comprendida entre los 16 y 64 afios se redujo
en una décima. En cualquier caso, el balance
del afio, a pesar de las consecuencias derivadas
de la guerra de Ucrania y la elevada inflacién, es

TASA DE EMPLEO 16-64. MUJERES
Porcentaje
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muy notable, con incrementos del 2,4% en el
numero de personas empleadas. El anadlisis por
género, a su vez, confirma que, si bien la tasa
de empleo de las mujeres continda estando por
debajo de la de los hombres, la brecha de
genero se ha reducido medio punto.
Concretamente, mientras la tasa de estos
ultimos se reducia desde el 73,3% al 72,9%, la
del colectivo de las mujeres se situdé en el
66,7%, el mayor registro de los ultimos anos.

TASA DE EMPLEO 16-64. HOMBRES
Porcentaje
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Por lo que se refiere a la tasa de paro, esta TASA DE PARO. TOTAL
se incrementd en cinco décimas, tras
aumentar del 7,9% del tercer trimestre al
8,4% del trimestre actual. El avance del paro
fue mas evidente entre las mujeres, cuya
tasa de desempleo se incrementd en ocho
décimas, con registros que alcanzaban el
9,1%, mientras que la tasa de paro de los
hombres aumentd de forma mdas moderada
y se situd en el 7,8%. Con todo, la tasa de
todo el afio 2022 respecto al ano 2021 se
redujo en 1,5 puntos, desde el 10,0% de
2021 al 8,5% de 2022.
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INFLACION

La inflacion se modero al 5,4% al cierre de ano

IPC INDICE GENERAL

En diciembre, la inflacion se redujo en 1,1
Tasa de variacion interanual

puntos respecto al dato de noviembre,

12 hasta dejar la tasa interanual en el 5,4%.
10 Asi, se confirma la dinamica a la baja
8 iniciada en el mes de agosto, de modo
6 que el IPC se moderd notablemente en el
4 ultimo tercio del afo, alejandose de los
5 maximos de inflacidn registrados en los
o peores momentos del ejercicio, cuando la
) tasa se situd en el 10,5%.
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
DESGLOSE DEL IPC
Tasa de variacion interanual y aportaciones
2021 2022 Diciembre 2022 Aportacion
Inflacién total (100%) 3,1 8,1 5,4 5,4
Inflacion subyacente (79,5%) 1,0 51 6,7 5,3
— Alimentos elaborados (15,8%) 1,4 10,2 16,2 2,6
— Bienes industriales (22,7%) 1,0 4,7 5,7 1,3
— Servicios (41,0%) 0,7 3,3 3,5 1,4
Inflacion residual (20,5%) 12,1 20,0 0,3 0,1
— Alimentos no elaborados (9,3%) 2,6 10,8 10,8 1,0
— Energia (11,2%) 21,3 28,2 -8,4 -0,9
INFLACION SUBYACENTE INFLACION RESIDUAL
Tasa de variacién interanual Tasa de variacién interanual
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PRECIO DEL PETROLEO BRENT
Media mensual. Ddlares por barril
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Las razones que explican la moderacién que la
inflacion mostré durante la segunda mitad del
afno se encuentran, principalmente, en la evolu-
ciéon del precio de los carburantes y del gaséleo
para calefaccion, junto al hecho de que la elec-
tricidad se encarecid menos que en el aifo ante-
rior. Sin embargo, los alimentos y bebidas no
alcohdlicas se elevaron hasta el 15,1%, casi tres
veces mas que la inflacién general, un problema
que forzé al Gobierno espanol a eliminar, desde
el pasado 1 de enero de 2023, el IVA y reducirlo

PRECIO DEL GAS NATURAL TTF
Media mensual. Euros por MWh
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en determinados productos. Previsiblemente, el
efecto de esas medidas se apreciard dentro de
unos meses. Asimismo, la inflacién subyacente,
impulsada por los elevados precios de los ali-
mentos elaborados, continué subiendo, dado
que la paulatina moderacion de los precios ener-
géticos no se ha trasladado todavia al resto de
productos. Concretamente, la subyacente se si-
tud en el 6,7%, es decir, 1,3 puntos por encima
de la inflacion general, tratdndose del nivel mas
alto desde que se publican datos.

IPC GRUPOS PRINCIPALES
Tasa de variacion interanual

INDICE GENERAL

Alimentos y bebidas no alcohdélicas

Bebidas alcohdlicas y tabaco

Vestido y calzado

Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles
Muebles, art. hogar y para el mto. corriente del hogar
Sanidad

Transporte

Comunicaciones

Ocio y cultura

Ensefianza

Restaurantes y hoteles

Otros bienes y servicios

Euskadi Espafia Euskadi Espafia
Diciembre Diciembre = Media anual Media anual
54 5,7 8,1 8,4
15,1 15,7 11,2 11,6
6,9 7,2 4,3 3,9
1,9 1,8 2,9 2,8
-5,3 -4,5 16,5 16,1
8,6 8,5 6,6 6,3
0,8 1,0 0,6 1,1
3,0 3,3 11,2 12,2
-1,8 -1,9 -1,2 -1,3
4,3 3,8 3,2 2,8
1,9 1,4 1,6 1,2
6,3 7,8 59 6,4
4,6 4,5 3,8 3,5

Fuente: INE, Eurostat y Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital.
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CONFIANZA EMPRESARIAL

Significativa mejora de la confianza de las

empresas vascas

El INE ha publicado el indice de confianza
empresarial armonizado correspondiente al
primer trimestre de 2023. Segun ese indicador,
las empresas vascas muestran una importante
mejora en su confianza, al aumentar siete
puntos respecto al cuarto trimestre de 2022. El
nivel actual es muy similar al que se registré en
el afo 2019, antes del inicio de la pandemia.

INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL
ARMONIZADO. EUSKADI

1% TRIMESTRE

132,8

SITUACION DEL TRIMESTRE ANTERIOR
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Los dos componentes del indicador registraron
cifras muy superiores a las del periodo
precedente. De un lado, la valoracién realizada
sobre el trimestre anterior fue la mas positiva de
los ultimos tres afios, con doce puntos de
mejora respecto al cuarto trimestre. De otro, las
expectativas sobre el trimestre actual
aumentaron mas de nueve puntos.
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NDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL
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El resultado alcanzado por las empresas vascas
se encuentra por encima del registrado para el
conjunto del Estado, que mejora dos puntos
respecto al cuarto trimestre, pero que no al-
canza todavia los valores del afio 2019. En este
caso, la valoracién que se hace respecto al tri-
mestre recién terminado es también positiva,
aunqgue la mejora se limita a poco mas de tres

135
133133135 131 455

trimestre actual son todavia pesimistas, a pe-
sar de que se haya registrado un avance de
dos puntos respecto al dato anterior. Por co-
munidades auténomas, los indices mas eleva-
dos se corresponden con los 138,5 puntos de
Cantabria y los 137,1 de Castilla-La Mancha,
tras los que se situa Euskadi con los menciona-
dos 132,8 puntos.

puntos. Ademas, las expectativas en relacién al

SITUACION DEL TRIMESTRE ANTERIOR EXPECTATIVAS DEL TRIMESTRE ENTRANTE
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CRECIMIENTO DEL ENTORNO

La economia mundial resiste a la guerrayala

elevada inflacion

CRECIMIENTO PIB CHINA
Tasa de variacion interanual

PIB CHINA 2022

3,0%

Cuando se pensaba que la pandemia estaba
superada y que se volvia a la normalidad,
2022 golped con nuevos sucesos. Rusia inva-
dié Ucrania y la agresiéon acarred una crisis
energética sin precedentes. Este episodio, a su
vez, impulsé una inflacién, ya de por si eleva-
da, hasta niveles maximos y termind forzando
el fin de una era de politica monetaria ultrala-
xa. El efecto se notd en todos los paises, que
vieron mermado su poder adquisitivo y con él
su consumo e inversion. Con todo, la econo-
mia mundial volvié a demostrar su resiliencia
y las primeras estimaciones recogen un creci-
miento del PIB del 3,1%.

CRECIMIENTO PIB ESTADOS UNIDOS
Tasa de variacion interanual

PIB EE. UU. 2022

2,1%
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En el caso de China, a todo lo anterior hubo
que afadir las fuertes restricciones y estrictos
confinamientos derivados de su politica de
covid cero, que ralentizaron el ritmo de creci-
miento hasta el 3,0%. Estados Unidos, por su
parte, obtuvo un sélido incremento en el afio
de la guerra de Ucrania, de la inflacidn mas
alta en 40 afios y del endurecimiento de la po-
litica monetaria, la mas agresiva desde co-
mienzos de la década de 1980. Concretamen-
te, la economia americana crecié un 2,1%, por
encima de las previsiones de los analistas, y
fij6 su tasa de paro en el 3,5%, registro que
iguala el minimo del ultimo medio siglo.
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CRECIMIENTO PIB UNION EUROPEA
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La Unidén Europea también concluyé 2022
con un importante balance positivo. En
concreto, crecidé un 3,5%, por encima de su
media histérica. Todos los paises del drea en
su computo anual sortearon la guerra y la
elevada inflacién, aunque su evolucién
intertrimestral refleja una importante
desaceleracion e incluso contraccion en mas
de uno de los paises miembros. Mas en
detalle, de los doce paises de los que se
dispone de datos, en la mitad, incluidas
Alemania e Italia, su actividad econémica se
contrajo en tasas intertrimestrales. Ademas,
algunas previsiones anticipan un primer
trimestre de 2023 también en negativo, lo
que les acerca a una recesion técnica.

CRECIMIENTO PIB FRANCIA
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Fuente: OCDE, BEA, Eurostat e INE.
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PMI COMPUESTO

Seis meses después, el PMI compuesto de la
zona del euro supera los 50 puntos

Tras seis meses consecutivos de declive, el inicio
del afio 2023 ha traido consigo una vuelta de la
economia de la zona del euro a la expansion,
segun se deduce del PMI compuesto del mes de
enero (50,2), que sube casi un punto respecto al
dato de diciembre (49,3). La mejora se consigue
en los dos sectores principales de la economia.
De un lado, el indice de las manufacturas au-
menta hasta los 49,0 puntos, todavia en la zona

PMI COMPUESTO. ZONA DEL EURO

ENERO DE 2023

50,2

PMI MANUFACTURAS. ZONA DEL EURO
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de contraccién, pero en mejor posicién que en
los anteriores siete meses. De otro, los servicios
mejoran casi un punto y se situan en el valor
50,7, su posicion mas elevada en seis meses.

El comunicado destaca que la confianza empre-
sarial ascendié con intensidad y que el creci-
miento del empleo ha cobrado impetu. En senti-
do contrario, la inflacidon de los precios medios
de venta siguié aumentando.
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| PMI COMPUESTO. ALEMANIA
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Por paises, la recuperacién de Alemania en los
ultimos meses es importante y se encuentra en
su maximo nivel (49,7) desde el pasado mes de
julio, cerca de la zona de expansién. Por su
parte, Francia empeord
encuentra en los 49,0 puntos. El resto de la

zona del euro, en conjunto,

crecimiento  impulsada
intensidad en los servicios y una estabilizacidn

de las manufacturas.

ligeramente y se

por

una

regresd al

mayor

Fuera de la zona del euro, se aprecia un
empeoramiento en el dato del Reino Unido,
gue baja algo mas de un punto, hasta 47,8, y

una mejora en

Estados

Unidos

(46,6),

insuficiente para volver a la zona de expansion

de la economia.

| PMI COMPUESTO. ESTADOS UNIDOS
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Fuente: Markit.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA VASCA

CUADRO MACROECONOMICO. EUSTAT. Tasas de variacion interanual

2022

2021
PIB 5,9
Consumo final interior 5,2
Gasto en consumo de los hogares 5,6
Gasto consumo de las AA. PP. 3,9
Formacidn bruta capital 6,0
Demanda interna 5,4
Exportaciones 12,7
Importaciones 11,6
Sector primario 21,9
Industria y energia 6,1
Construccion 4,5
Servicios 5,8
Valor afadido bruto 5,9
Impuestos netos sobre los productos 6,1
Empleo 5,9

31

13,5
9,3
14,5
3,7
2,5
5,5
5,0
41
5,0

58 5,0 3,8 2,8
2,6 1,5 1,7 —
3,2 3,0 2,4 —
0,6 3,1 -0,7 —
4,9 5,0 4,9 —
3,2 2,4 2,4 —

13,5 13,7 9,2 —

10,4 8,5 5,6 —

1,7 3,2 8,0 —
6,5 6,1 3,8 —
1,9 1,5 2,5 —
6,2 5,6 4,3 —
6,0 5,4 4,1 —
3,9 3,2 2,8 -
4,9 3,7 2,0 1,9

PREVISIONES SEPTIEMBRE. DIRECCION DE ECONOMIA Y PLANIFICACION. Tasas de variacion interanual

PIB (p.m.) 2,4
Consumo final interior 1,2
Gasto en consumo de los hogares 2,0
Gasto consumo de las AA. PP. -1,5
Formacién bruta de capital 4,3
Aportacion de la demanda interior 2,0
Aportacion del saldo exterior 0,4
Sector primario -7,3
Industria 2,9
Construccion 1,8
Servicios 2,8
Valor afiadido bruto 2,7
Impuestos netos sobre productos 1,6
Puestos trabajo tiempo completo 1,0
Personas ocupadas (PRA) 1,4

4,3

1,8
2,7
-1,4
4,8
2,5
1,8
-4,6
5,2
1,7
4,7
4,6
2,8
2,7
2,0

2,2 1,7 1,7 2,8 2,1
1,3 1,3 1,3 1,7 1,5
1,3 1,1 1,2 1,7 1,4
1,4 1,9 1,8 1,5 1,7
3,3 2,4 2,5 33 2,9
1,8 1,6 1,6 2,1 1,8
0,3 0,1 0,1 0,7 0,3

-0,2 -11,3 -4,5 2,0 -4,7
1,4 0,3 -0,3 -0,5 0,2
1,6 2,9 3,3 3,1 2,7
2,9 2,7 3,0 2,9 2,9
2,4 2,0 2,2 2,1 2,2
1,9 1,7 1,6 1,4 1,6
1,0 1,0 1,0 1,8 1,2
0,7 0,9 0,8 1,1 0,9

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS. Tasas de variacion interanual

2023 2024 2023 2024
Hispalink (variacion del VAB) 1,6 2,0 BBVA 0,8 3,4
Confebask 1,5 — Ceprede 0,7 1,8
Laboral kutxa 1,3 —
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA ESPANOLA

CUADRO MACROECONOMICO. INE

PIB 5,5 5,5 6,6 6,9 7,8 4,8 2,7
Consumo privado 6,0 4,4 4,6 5,0 51 4,8 2,6
Consumo publico 2,9 -0,9 -0,1 -1,1 -2,8 -1,8 1,9
Formacion bruta capital fijo 0,9 4,3 -1,7 3,6 5,7 5,9 2,0
- Activos fijos materiales 0,1 4,1 -3,4 2,9 5,5 5,8 2,2
- Construccion -3,7 4,2 -3,9 0,3 6,1 6,4 4,1
- Bienes de equipo 6,3 3,8 -3,3 6,9 4,4 4,9 -0,9
- Produc. de prop. intelectual 4,7 5,0 6,3 6,8 6,4 6,2 0,9
Demanda nacional (aportacién) 5,2 2,8 4,9 4,8 3,6 2,6 0,6
Exportaciones 14,4 14,9 16,4 17,7 20,7 14,7 7,6
Importaciones 13,9 7,7 11,6 12,1 8,3 8,7 2,2
PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS
2022 2023 2022 2023
AFI 5,4 1,3 Mapfre Economics 4,6 1,0
BBVA 5,3 1,4 Oxford Economics 5,3 1,1
CaixaBank 4,5 1,0 Repsol 5,2 1,3
Camara de Comercio Espaia 4,8 1,9 Santander 5,3 1,0
CEEM-URIC 4,6 1,2 Metyis 5,2 1,1
CEPREDE-UAM 4,5 1,5 Universidad Loyola Andalucia 4,5 1,0
CEOE 5,2 0,8 Consenso (media) 5,0 1,3
Equipo Econdmico (Ee) 5,2 2,1 Gobierno (10-2022) 4,4 2,1
EthiFinance Ratings 4,6 1,1 Banco Espafa (12-2022) 4,5 1,4
FUNCAS 5,2 1,0 Comisidn Europea (11-2022) 45 1,0
ICAE-UCM 5,2 1,8 FMI (10-2022) 4,3 1,2
IEE 5,3 1,2 OCDE (11-2022) 4,7 1,3
Intermoney 4,3 1,4 Consensus Forecast (01-2023) 4,5 0,9

Fuente: Analistas Financieros Internacionales (AFI), Banco Espafia, BBVA, CaixaBank, Camara de Comercio Espafia, CEEM-URJC, Confe-
deracién espafiola de organizaciones empresariales (CEOE), CEPREDE-UAM, Comisidn Europea, Consensus Forecast, Equipo Econdmico
(Ee), EthiFinance Ratings, Fondo Monetario Internacional (FMI), FUNCAS, Gobierno de Espafia, ICAE-UCM, Instituto de Estudios Econd-
micos (IEE), Intermoney, Mapfre Economics, Oxford Economics, Repsol, Santander, Universidad Loyola Andalucia y Metyis.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA INTERNACIONAL

CRECIMIENTO DEL PIB
Tasas de variacion interanual

2021 2022
EE. UU. 5,9 2,1 5,7 3,7 1,8 1,9 1,0
China 8,1 3,0 4,0 4,8 0,4 3,9 2,9
Japdn 1,7 — 0,9 0,6 1,4 1,7 —
Canada 5,0 — 3,9 3,2 4,7 3,9 —
Unién Europea 54 3,6 51 5,6 44 2,5 1,8
Zona del euro 5,3 3,5 4,8 5,5 4,3 2,3 1,9
Alemania 2,6 1,9 1,2 3,5 1,7 1,4 1,1
Francia 6,8 2,6 51 4,8 4,2 1,0 0,5
Reino Unido 7,6 — 8,9 10,7 4,0 1,9 —
Italia 6,7 4,0 6,5 6,4 5,0 2,7 1,7
Paises Bajos 4,9 — 6,2 6,5 5,2 3,1 —

Fuente: Eurostat y OCDE.

CONSENSUS FORECAST. ENERO 2023
Tasas de variacion interanual

TASA DE PARO

2023 2023 2024
EE. UU. 0,3 1,1 3,8 2,5 4,3 4,7
Japon 1,2 1,1 1,9 1,2 2,5 2,4
Canada 0,4 1,6 3,7 2,2 6,0 6,2
Unién Europea 0,2 1,6 6,4 2,6 — —
Zona del euro 0,0 1,2 5,9 4,2 7,1 7,1
Alemania -0,5 1,4 6,4 2,9 5,6 5,4
Francia 0,2 1,2 4,8 2,2 7,6 7,6
Reino Unido -1,0 0,6 7,2 3,1 4,4 5,0
Italia 0,0 1,1 6,6 2,2 8,3 8,3
Espana 0,9 2,0 4,2 2,6 — —
Paises Bajos 0,2 1,3 6,4 3,2 — —

Fuente: Consensus Forecast.
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