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1. La economia vasca crecera un 1,6% en 2023.

El contexto internacional apunta a una desaceleracién del
crecimiento en los paises del entorno.

2. EI IPC de Euskadi se situé en el 3,4% en mayo.

Los precios de los alimentos siguen subiendo por encima
del 10,0%.

3. Mejora la confianza de los hogares vascos, aunque se
mantiene en valores negativos.

El dinamismo del mercado de trabajo ayuda a tener una
imagen mas positiva del momento actual.

4. El PMI compuesto de la zona del euro se moderé en
junio.

Las manufacturas ofrecen un perfil de evolucidon mas ne-
gativo que los servicios.

5. Las expectativas sobre el empleo en Europa siguen
siendo positivas.

El indice que elabora la Comisidn Europea subié en junio
en la mayoria de paises.

6. La OCDE mejora las perspectivas de crecimiento de la
economia mundial.

El descenso de los precios energéticos esta ayudando a
reducir la inflacion.
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CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA VASCA

La economia vasca crecera un 1,6% en 2023

PIB TOTAL

PIB TOTAL 2023

1,6%

Aln no habiéndose cumplido los peores augu-
rios, los datos ya conocidos del afio 2023 confir-
man la desaceleracion del crecimiento de la eco-
nomia mundial. A medida que la elevada infla-
ciéon ha ido moderdndose, se espera que los
efectos del endurecimiento de las condiciones
financieras por parte de los bancos centrales en-
frien cada vez mds las economias. Especialmen-
te en el contexto europeo, con economias mas
expuestas a la invasién rusa de Ucrania, las pre-
visiones para este afio son de un crecimiento
contenido.
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Dado este dificil contexto internacional repleto
de incertidumbre, la Direccién de Economia y
Planificacién ha actualizado sus previsiones de
crecimiento y estima ahora que la economia vas-
ca crecera un 1,6% en 2023, como resultado de
un primer trimestre ligeramente mds positivo de
lo previsto. En términos nominales, el crecimien-
to alcanzara el 5,9%. Para 2024, se contempla un
escenario de moderacién del incremento de pre-
cios y, con ello, de mejora del panorama econé-
mico global, que permitiria a la economia vasca
crecer por encima del 2%.
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VALOR ANADIDO DE LA INDUSTRIA
Tasa de variacion interanual
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VALOR ANADIDO DE LOS SERVICIOS
Tasa de variacion interanual
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EMPLEO
Tasa de variacion interanual
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Fuente: Direccién de Economia y Planificacién. Gobierno Vasco.
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VALOR ANADIDO DE LA CONSTRUCCION
Tasa de variacion interanual
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La pérdida de poder adquisitivo junto al

incremento de los tipos de interés contendran el
crecimiento del gasto en consumo final a tasas
inferiores al 2% tanto este afio como el préximo.
La formacién bruta de capital, aun habiendo
perdido parte del impulso de la recuperaciéon
post-covid, todavia mantendrd un buen ritmo de
crecimiento en 2023 (2,8%) y 2024 (2,7%). Desde
la perspectiva sectorial, los servicios mantendran
su tendencia positiva mientras que la evolucion
del sector de la construcién presenta un mayor
grado de incertidumbre, debido al abrupto
crecimiento del euribor.

Se prevé que el empleo se incremente en un
1,1% en 2023 y un 1,6% en 2024, dando lugar asi
a una reduccion de la tasa de paro de tres
décimas en 2023 y de siete en 2024.
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INFLACION

El IPC de Euskadi se situd en el 3,4% en mayo

IPC INDICE GENERAL

L Los precios de consumo de Euskadi
Tasa de variacién interanual

cerraron el mes de mayo en el 3,4%

12 interanual, ocho décimas por debajo del
10 valor alcanzado en el mes de abril. Esta
8 evolucién se explica por la bajada que se
6 produjo en los precios de los carburantes
4 y la electricidad, asi como por una subida

mas moderada en el precio de los
alimentos, que ralentizaron su aumento
respecto a meses anteriores.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

DESGLOSE DEL IPC
Tasa de variacion interanual

2021 2022 Mayo 2023
Inflacion total 3,1 8,1 3,4
Inflaciéon subyacente 1,0 5,1 6,4
— Alimentos elaborados 1,4 10,2 14,3
— Bienes industriales 1,0 4,7 4,9
— Servicios 0,7 3,3 4,0
Inflacién residual 12,1 20,0 -8,7
— Alimentos no elaborados 2,6 10,8 5,8
— Energia 21,3 28,2 -19,7
INFLACION SUBYACENTE INFLACION RESIDUAL
Tasa de variacidn interanual Tasa de variacion interanual
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PRECIO DEL PETROLEO BRENT
Media mensual. Ddlares por barril
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Efectivamente, el precio de los productos de ali-
mentacién en Euskadi encadend tres meses con-
secutivos de desaceleracion, situandose en el
11,8%, si bien desde mayo de 2022 contindan
con subidas de doble digito. Asimismo, la ener-
gia confirmd las bajadas de los meses anteriores,
de modo que el IPC mantuvo una senda descen-
dente, que continuara mejorando el préximo
mes, debido al efecto base. Efectivamente, en
junio del afio pasado la inflacién se incrementd
notablemente, por lo que al hacer la comparati-

PRECIO DEL GAS NATURAL TTF
Media mensual. Euros por MWh
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va con 2023, los precios se moderardn de forma
muy significativa. No obstante, existen riesgos
que podrian contribuir a una nueva escalada de
los precios. Por un lado, a comienzos de mes
Arabia Saudi anuncid recortes unilaterales de la
produccién de petrdleo, aunque tras un ligero
repunte, el barril de Brent se situd en el entorno
de los 75 délares. Por otro lado, la sequia podria
aumentar los precios de los alimentos, pero su
importancia en la cadena de produccion es me-
nor que la de la electricidad o la de la gasolina.

IPC GRUPOS PRINCIPALES
Tasa de variacion interanual. Mayo 2023

Euskadi Espafia Zona del euro
iNDICE GENERAL 3,4 3,2 6,1
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 11,8 12,0 13,7
Bebidas alcohdlicas y tabaco 7,5 8,5 7,6
Vestido y calzado 2,0 1,9 4,2
Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles -11,3 -10,5 4,1
Muebles, art. hogar y para el mto. corriente del hogar 7,2 5,8 7,2
Sanidad 2,9 1,8 2,8
Transporte -3,0 -3,7 0,1
Comunicaciones 2,6 2,6 0,5
Ocio y cultura 4,6 4,3 5,7
Ensefianza 1,9 1,6 4,5
Restaurantes y hoteles 6,0 7,2 8,4
Otros bienes y servicios 6,1 4,8 5,3

Fuente: INE, Eurostat y Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital.
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CONFIANZA DE LOS HOGARES

Mejora la confianza de los hogares vascos,
aunque se mantiene en valores negativos

INDICE DE CONFIANZA DE LOS
HOGARES VASCOS

Il TRIMESTRE 2023

-7/

La confianza de los hogares vascos en la evolu-
cion de la economia continud su recuperacién y
mejoré dos puntos en el segundo trimestre de
2023, aunque se mantuvo aun en valores nega-
tivos (-7 puntos). Mas en detalle, los dos prime-
ros trimestres de 2023 moderaron el pesimismo
registrado en 2022, que tuvo su mayor contrac-
cién a finales de 2022 (-23 puntos) por los efec-
tos de un conflicto bélico sin visos de terminary
una inflacion persistentemente elevada.
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La mejoria en la confianza fue compartida por
sus principales socios comerciales, aunque en
todos los casos sus perspectivas fueron, por el
momento, mas pesimistas. Entre los factores
comunes que justifican esa peor percepcidon en
el conjunto de la Unién Europea, destacan la
trayectoria inflacionista, la ralentizaciéon de Ia
recuperacién econdmica y las previsiones sobre
la evolucidn de la economia durante el resto del
afio.

INDICE DE CONFIANZA DE LOS HOGARES

2021 2022
Euskadi -6 -11 8 -7 -22 -23 -9 -7
Unién Europea -9 -23 -15 -22 -27 -27 -21 -19
Francia -7 -19 -13 -19 -23 -22 -21 -18
Alemania -5 -18 -9 -19 -21 -21 -18 -13
Espana -14 -26 -17 -25 -33 -30 -23 -21
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ECONOMIA GENERAL
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Por componentes, la mejora en la confianza de
los hogares se apoy6 en gran medida en las ex-
pectativas sobre la evolucién del desempleo.
Este indice mejord sustancialmente (6 puntos),
lo que se tradujo en un cambio de signo ya que,
por primera vez desde el segundo trimestre de
2022, volvié a situarse en positivo. El dinamis-
mo del mercado laboral, con una afiliacién a la
Seguridad Social en maximos histdricos y una
tasa de paro a la baja, avala esta mejora.

EVOLUCION DEL DESEMPLEO
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Fuente: Laboral Kutxa.
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ECONOMIA DEL HOGAR
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Por el contrario, las previsiones sobre la econo-
mia general y en el propio hogar se mantuvie-
ron en negativo y prdacticamente estancadas
con respecto al resultado obtenido en el primer
trimestre, aunque mejoran las sensaciones so-
bre la capacidad de ahorro a doce meses (1) y
sobre la curva descendente de la inflacidén, que
volvid a reducirse en este trimestre hasta los -4
puntos, muy lejos del -51 registrado en el cuar-
to trimestre de 2022.

CAPACIDAD DE AHORRO
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CONFIANZA EMPRESARIAL

El PMI compuesto de la zona del euro se

modero en junio

En junio, el PMI compuesto de la zona del euro
se moderd hasta 50,3, todavia en zona de ex-
pansion, pero tan solo muy ligeramente por en-
cima del nivel de estancamiento (50,0). El indi-
cador de las manufacturas bajé hasta 44,6, en
clara zona de contraccién, mientras que el de
servicios todavia muestra un comportamiento
expansivo (52,4), pero sensiblemente menor
que el registrado en los cinco meses anteriores.

PMI COMPUESTO. ZONA DEL EURO

JUNIO DE 2023
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Las razones de esta pérdida de actividad son el
descenso de los nuevos pedidos recibidos, la
ralentizacion del empleo y el deterioro de las
expectativas sobre el futuro. Un aspecto positi-
vo es que la reduccién de la demanda estd per-
mitiendo que la acumulaciéon de pedidos pen-
dientes disminuya y que los precios de venta de
los productos y servicios se hayan moderado
respecto a los meses anteriores.
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| PMI| COMPUESTO. ALEMANIA
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Aunque la pérdida de tono es general, los
paises de la zona del euro son los que peores
resultados estdn registrando. Asi, Alemania
pierde tres puntos y se queda en 50,8,
mientras que Francia baja casi cuatro hasta los
47,3 puntos, condicionada por los conflictos
sociales que se suceden en el pais. En ambos
paises, las manufacturas ofrecen el peor perfil

y tan solo llegan a 44,2.

Fuera de la zona del euro, tanto los Estados
Unidos como el Reino Unido pierden algo mas
de un punto y se situan, respectivamente, en
53,0y 52,8, niveles que indican un crecimiento
moderado de la actividad econdmica.
Japon, el ultimo dato fue de 52,3.

En
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EXPECTATIVAS SOBRE EL EMPLEO

Las expectativas sobre el empleo en Europa

siguen siendo positivas

EXPECTATIVAS SOBRE EL EMPLEO
ZONA DEL EURO

JUNIO DE 2023

105,0

En junio, el indice de expectativas sobre el em-
pleo que publica la Comisién Europea mejord
ligeramente sobre el resultado del mes ante-
rior. Asi, el dato de la zona del euro se situd en
105,0 y el de la Unién Europea en 104,3. En am-
bos casos, el nivel alcanzado se encuentra por
encima de la media de los ultimos veinte afios,
a la que se da el valor 100. El optimismo que
muestra este indicador de empleo contrasta
con la imagen que ofrece el indice de senti-

EXPECTATIVAS SOBRE EL EMPLEO
UNION EUROPEA

JUNIO DE 2023

104,3
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miento econdmico, que vuelve a dar un paso
atras tanto en la zona del euro (95,3) como en
la Unién Europea (94,0). Este indicador de acti-
vidad se ha reducido del orden de un punto en
el dltimo mes y se encuentra claramente por
debajo de su media de las dos Ultimas décadas.
Aunque la confianza del consumidor mejora
ligeramente, la evolucién a la baja de la indus-
tria y de los servicios indica una pérdida de in-
tensidad en su desempefio.
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| EXPECTATIVAS EMPLEO ALEMANIA | EXPECTATIVAS EMPLEO ITALIA
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Todos los paises principales de la zona del EXPECTATIVAS EMPLEO FRANCIA

euro mantienen unas expectativas sobre el

empleo favorables y practicamente todos, 125
salvo Francia y los Paises Bajos, han mejora-
do su resultado en junio. Asi, en Alemania se 10p e A~/ \

ha pasado de un valor 100,5 en mayo a un
102,1 en junio, en ltalia se ha llegado a los
108,1 puntos y en Espaia a los 108,7 puntos.
En sentido contrario, en Francia este indica-

75

dor se ha reducido ligeramente, aunque se 50
encuentra en los 103,1 puntos, mientras que
en los Paises Bajos se situa en 102,5. 25

2019 2020 2021 2022 2023

EXPECTATIVAS EMPLEO PAISES BAJOS | EXPECTATIVAS EMPLEO ESPANA
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Fuente: Comision Europea.
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PREVISIONES OCDE

La OCDE mejora las perspectivas de
crecimiento de la economia mundial

PIB MUNDIAL Segun las nuevas previsiones de la OCDE, la
Tasa de variacidon interanual economia mundial crecerd un 2,7% en 2023,
una cifra que, aunque es seis décimas

61 superior a la de su anterior estimacién,

todavia se encuentra por debajo del

3403403533 33 o 38 33 e crecimiento registrado en 2022. La caida de

los precios energéticos esta contribuyendo a
que la inflacién tome una senda descendente
aunque, por otro lado, la inflacién
subyacente continia mostrando signos de
persistencia. Se espera que la politica
monetaria gradualmente ayude a contener
el incremento de los precios sin poner en
peligro la estabilidad financiera.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

PREVISIONES ECONOMICAS DE LA OCDE

Diferencia respecto informe

Actuales anterior
2023 2023 2024
Economia mundial 3,3 2,7 2,9 0,6 0,2
Estados Unidos 2,1 1,6 1,0 1,0 -0,1
Zona del euro 3,5 0,9 1,5 0,4 0,1
Alemania 1,9 0,0 1,3 0,3 -0,2
Francia 2,5 0,8 1,3 0,1 0,1
Italia 3,8 1,2 1,0 1,0 0,0
Espaia 5,5 2,1 1,9 0,8 0,2
Reino Unido 4,1 0,3 1,0 0,8 0,8
Canada 3,4 1,4 1,4 0,4 0,0
Japon 1,0 1,3 1,1 -0,6 0,2
China 3,0 54 51 0,7 1,0
India 7,2 6,0 7,0 0,4 0,1
Brasil 3,0 1,7 1,2 0,5 -0,2
=+ Departamento de
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PIB DE EE. UU.

Tasa de variacion interanual
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La economia de Estados Unidos continua
mostrando sefiales de fragilidad y en 2023, pese a
la mejora de expectativas, su crecimiento serda del
1,6% mientras que en 2024, en un contexto
generalizado de mejora de la economia global, el
incremento serd solo del 1,0%. El crecimiento de
la eurozona en 2023 no se prevé que alcance el
1%, destacando de forma negativa Alemania, cuya
economia se estancard. La contribucion del resto
de las grandes economias del euro, como Francia,
Italia y Espafia, se espera que sea mayor, en
especial en el caso de esta ultima, aunque, en
ultima instancia, no haga sino evidenciar un
periodo de recuperacion mds prolongado. Por
parte de las economias emergentes, China volvera
a conseguir un crecimiento fuerte tras Ia
reapertura de su economia, con tasas por encima
del 5% en 2023 y en 2024.
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PIB DE LA ZONA DEL EURO
Tasa de variacion interanual

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

PIB DE ESPANA
Tasa de variacion interanual

-11,3

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

PIB DE CHINA
Tasa de variacion interanual

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: OCDE.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA VASCA

CUADRO MACROECONOMICO. EUSTAT. Tasas de variacion interanual

PIB 5,9 4,4 5,8 5,0 3,8 2,9 2,3
Consumo final interior 5,2 2,2 2,9 1,8 2,0 2,1 1,9
Gasto en consumo de los hogares 5,6 3,0 3,5 3,2 2,7 2,3 1,7
Gasto consumo de las AA. PP. 3,9 -0,4 0,7 -2,9 -0,4 1,2 2,4
Formacién bruta capital 6,0 4,4 4,7 4,8 5,1 2,9 1,6
Demanda interna 5,4 2,7 3,3 2,5 2,7 2,3 1,8
Exportaciones 12,7 10,4 13,7 13,9 9,4 5,0 6,3
Importaciones 11,6 7,6 9,4 9,6 7,6 4,0 5,4
Sector primario 21,9 0,8 -1,7 -3,4 7,8 0,7 7,4
Industria y energia 6,1 4,6 6,5 5,9 3,6 2,5 1,1
Construccion 4,5 2,0 1,9 1,3 2,3 2,4 0,9
Servicios 5,8 4,7 6,2 5,4 4,2 3,3 2,9
Valor afadido bruto 5,9 4,5 6,0 5,2 4,0 3,0 2,4
Impuestos netos sobre los productos 6,1 2,9 3,9 2,9 2,6 2,1 1,6
Empleo 5,9 3,1 4,9 3,7 2,0 1,9 15

PREVISIONES JUNIO. DIRECCION DE ECONOMIA Y PLANIFICACION. Tasas de variacién interanual

PIB (p.m.) 1,3 1,6 1,2 1,6 2,1
Consumo final interior 1,1 2,0 1,0 1,5 1,7
Gasto en consumo de los hogares 0,0 1,9 1,2 1,2 1,8
Gasto consumo de las AA. PP. 4,9 2,1 0,6 2,5 1,4
Formacién bruta de capital 2,3 53 2,2 2,8 2,7
Aportacién de la demanda interior 1,4 2,8 1,3 1,9 2,0
Aportacion del saldo exterior -0,2 -1,3 -0,1 -0,3 0,0
Sector primario -6,0 -11,1 4,0 -1,9 0,8
Industria 0,0 2,8 0,6 1,1 1,8
Construccién 1,7 0,8 0,3 0,9 1,6
Servicios 2,1 1,6 1,6 2,0 2,5
Valor afiadido bruto 1,5 1,7 1,3 1,7 2,3
Impuestos netos sobre productos -0,6 0,4 0,4 0,4 0,3
Puestos trabajo tiempo completo 1,0 0,8 1,0 1,1 1,6
Personas ocupadas (PRA) 0,5 0,5 0,4 0,5 0,9

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS. Tasas de variacion interanual

2023 2024 2023 2024
BBVA 2,0 2,6 Funcas 1,4 —
Hispalink (variacion del VAB) 1,7 2,5 Laboral kutxa 1,3 —
Confebask 1,5 — Ceprede 1,2 2,2

Departamento de . i
Ecopr?oml‘ayHacienda —14 — Coyuntura en un clicJulio 2023



ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA ESPANOLA

CUADRO MACROECONOMICO. INE
Tasas de variacion interanual

2021 2022

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

- Construccion -3,7 4,7 0,6 6,5 6,9 4,7 4,9

- Bienes de equipo 6,3 4,0 6,9 4,6 5,1 -0,7 -5,7

- Produc. de prop. intelectual 4,7 5,5 7,1 6,8 6,7 1,5 0,1
Demanda nacional (aportacion) 5,2 3,1 4,6 3,7 2,9 1,1 1,4
Exportaciones 14,4 14,4 17,1 20,1 14,2 7,2 10,2
Importaciones 13,9 7,9 12,6 8,6 8,8 2,1 3,3

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS
Tasas de variacion interanual

2023 plopX:! 2023 2024
BBVA 2,4 2,1 Econ Intelligence Unit 1,8 1,4
Oxford Economics 2,3 1,3 Inst. Estud. Econdmicos 1,8 1,3
Repsol 2,2 1,9 CEPREDE 1,7 2,5
Citigroup 2,2 0,9 uBS 1,7 2,1
Moody’s Analytics 2,1 1,4 HSBC 1,6 1,1
S&P Global Market Intel 2,1 1,4 Barclays 1,5 0,9
La Caixa 2,0 1,8 FUNCAS 1,5 1,4
Goldman Sachs 2,0 1,6 Consenso (media) 1,8 1,5
Fitch Ratings 1,9 1,6 Gobierno (04-2023) 2,1 2,4
CEOE 1,9 1,4 Banco Espafia (03-2023) 1,6 2,3
Rabobank 1,9 1,9 Comision Europea (05-2023) 1,9 2,0
Grupo Santander 1,8 1,2 FMI (04-2023) 1,5 2,0
AFI 1,8 1,5 OCDE (06-2023) 2,1 1,9

Fuente: Consensus Forecast.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA INTERNACIONAL

CRECIMIENTO DEL PIB
Tasas de variacion interanual

2021 2022
EE. UU. 5,9 2,1 3,7 1,8 1,9 0,9 1,8
China 8,1 3,0 4,8 0,4 3,9 29 4,5
Japoén 2,1 1,0 0,6 1,5 1,6 0,4 1,8
Canadd 5,0 3,4 3,2 4,7 3,8 2,1 2,2
Unién Europea 54 3,5 5,7 4,4 2,6 1,7 1,0
Zona del euro 5,3 3,4 5,5 4.4 2,5 1,8 1,0
Alemania 2,6 1,8 3,8 1,7 1,4 0,8 -0,5
Francia 6,8 2,6 4,5 4,0 1,1 0,6 0,9
Reino Unido 7,6 4,1 10,6 3,8 2,0 0,6 0,2
Italia 7,0 3,7 6,5 5,0 2,5 1,5 1,9
Paises Bajos 4,9 4,5 6,5 5,1 3,0 3,1 2,2

Fuente: Eurostat y OCDE.

CONSENSUS FORECAST. JUNIO 2023
Tasas de variacion interanual

TASA DE PARO

2023 2024 2023 2024
EE. UU. 1,3 0,5 4,1 2,6 3,8 4,6
Japon 1,1 1,0 2,8 1,5 2,6 2,4
Canada 1,2 1,0 3,7 2,3 5,4 6,0
Unién Europea 0,7 1,4 6,2 2,9 — —
Zona del euro 0,6 0,9 5,4 2,4 6,7 6,8
Alemania -0,2 1,1 6,0 2,5 5,6 5,5
Francia 0,6 0,9 5,3 2,7 7,2 7,4
Reino Unido 0,1 0,8 7,3 3,2 41 4,5
Italia 1,0 0,8 6,1 2,5 8,0 8,0
Espafa 1,8 1,5 3,7 2,9 — —
Paises Bajos 0,8 1,1 4,2 2,8 — —

Fuente: Consensus Forecast.
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