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CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA VASCA

La economia vasca crecera un 1,7% en 2027

PIB TOTAL

PIB TOTAL 2027

1,7%

Las previsiones de la Direccién de Economia si-
tuan el crecimiento del PIB en el 1,9% en 2026 y
en el 1,7% en 2027, en un entorno todavia con-
dicionado por la incertidumbre internacional v,
en particular, por la evolucion del conflicto en
Oriente Préximo en torno a Iran, cuya resolu-
cion definitiva sigue siendo incierta, pese a los
avances recientes.

El crecimiento de la actividad se apoyara princi-
palmente en la demanda interna en 2026, aun-
gue con una intensidad decreciente a lo largo
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del horizonte de prevision. El consumo privado
mantendra un ritmo elevado, favorecido por la
recuperacion parcial del poder adquisitivo, si
bien las presiones inflacionistas y unas condicio-
nes monetarias menos expansivas tenderan a
limitar su avance. La inversién, por su parte,
continuara creciendo, aunque con una clara des-
aceleracién asociada al endurecimiento finan-
cieroy al menor impulso de los proyectos vincu-
lados a los fondos europeos.
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VALOR ANADIDO DE LA INDUSTRIA
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VALOR ANADIDO DE LOS SERVICIOS
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En cambio, la demanda externa seguira restando
crecimiento en ambos afios. La debilidad de las
exportaciones, los problemas de competitividad
y la incertidumbre internacional explican esta
contribucién negativa, que solo se corregira par-
cialmente en 2027 con la mejora del entorno eu-
ropeo. En este contexto, la industria presentara
un crecimiento reducido en 2026, con una recu-
peracidon mas sélida prevista para el afio siguien-
te. El empleo continuard aumentando, aunque a
un ritmo mas moderado: en 2026 se prevé un
crecimiento del 1,1%, equivalente a unos 11.000
nuevos puestos de trabajo, que se desacelerara
al 0,9% en 2027. La tasa de paro se mantendra
en niveles bajos en 2026 y en 2027 se reducira
hasta el 6,2%.

TASA DE PARO
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AFILIACION A LA SS Y CONTRATACION

Nuevo record historico de afiliacion en junio...

La afiliacién a la Seguridad Social en Euskadi se
situé en junio en 1.044.686 personas, lo que
supone un incremento interanual del 1,5% y
marca un nuevo maximo de la serie histérica
disponible desde 2006, consolidandose ademas
por encima de los 1.040.000 afiliados. En
términos absolutos, el numero de afiliados
aumento en 15.541 personas respecto a junio
del afio anterior. Por sexo, la evolucidon continlda
siendo equilibrada, con 502.106 mujeres vy

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL.
TOTAL

Tasa de variacion interanual

AFILIACION JUNIO

1,5%

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL.
MUJERES

Tasa de variacion interanual
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542.578 hombres afiliados, lo que se traduce en
un crecimiento interanual del 1,5% en ambos
casos. Ademas, la afiliacion aumentd en junio
respecto a mayo en todas las ramas de actividad
salvo en el sector primario, destacando Ia
industria, que sumé 1.266 afiliados. La evolucion
de la afiliacion durante la primera mitad del afio
ha sido positiva, con una intensificaciéon del
crecimiento en los ultimos meses. .
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AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL.
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Trabajoy Empleo

...y fuerte crecimiento de la contratacion

En junio se registraron 81.387 contratos en
Euskadi, un 8,5% mas que en el mismo mes de
2025. Respecto a mayo, la contratacidon
aumentd un 23,7%, en linea con la
estacionalidad habitual de este periodo del afio.
La contratacion indefinida se mantuvo en
niveles elevados, con 19.774 contratos, el 24,3%
del total. Ademads, su crecimiento interanual
(24,5%) superé ampliamente al de Ia
contratacion temporal (4,1%), reflejando una
evolucion especialmente favorable de las
modalidades de empleo mds estables.

CONTRATOS REGISTRADOS. TOTAL

CONTRATOS JUNIO

8,5%

CONTRATOS REGISTRADOS TOTAL.
MUJERES

39,3 39,7
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fuente: Seguridad Social.
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Por su parte, el numero de personas
contratadas aumento un 9,7% respecto al afio
anterior, hasta alcanzar las 60.342. Los menores
de 25 afios concentraron el 36% de los
contratos, poniendo de manifiesto la relevancia
de este colectivo en la incorporacién de nuevos
trabajadores al mercado laboral. Por sexos, la
contratacion  se  distribuyd de forma
practicamente equilibrada, con un 49% de
contratos firmados por mujeres y un 51% por
hombres.
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PARO REGISTRADO

Ligera subida del paro registrado en junio

Euskadi registré en junio 104.212 personas des-
empleadas, lo que supone un incremento inter-
anual del 0,8% y rompe la tendencia de descen-
sos observada en los meses anteriores. En tér-
minos absolutos, el paro aumentd en 821 perso-
nas respecto a junio de 2025.

PARO REGISTRADO. TOTAL

Tasa de variacion interanual

PARO REGISTRADO. JUNIO

0,8%
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Este aumento no altera la tendencia de fondo
del mercado laboral vasco, que mantiene nive-
les de desempleo reducidos y acumula en el
conjunto del segundo trimestre una disminucion
interanual del paro registrado del 1,0%.
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PARO REGISTRADO. JOVENES

Tasa de variacion interanual
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El aumento interanual del paro fue mds acusa-
do entre las mujeres (1,1%) y los menores de
25 afos (1,8%). Por sectores, el desempleo
descendié en el sector primario (-3,5%) y en la
construccion (-2,7%), mientras que los servi-
cios (0,4%) y la industria (0,3%) mostraron lige-

PARO REGISTRADO. EXTRANJEROS
Tasa de variacion interanual
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ros aumentos. También sobresalid el creci-
miento del colectivo sin empleo anterior
(5,2%), con 738 personas mas que un afio an-
tes, mientras que el paro entre la poblacién
extranjera aumentd un 6,4%, el mayor incre-
mento entre los principales grupos analizados.

PERSONAS PARADAS

Junio 2025 Junio 2026 Variacidén
PARADOS TOTALES 103.391 104.212 821
PARO SEGUN TERRITORIO HISTORICO
Araba 17.908 17.404 -504
Bizkaia 58.270 58.954 684
Gipuzkoa 27.213 27.854 641
PARO REGISTRADO SEGUN SEXO Y EDAD
Hombres 43.295 43.431 136
Mujeres 60.096 60.781 685
Menores 25 afios 8.763 8.921 158
Mayores 25 afios 94.628 95.291 663
PARO SEGUN SECTOR DE ACTIVIDAD
Primario 1.826 1.763 -63
Industria 9.917 9.944 27
Construccién 5.377 5.230 -147
Servicios 72.006 72.272 266
Anteriormente empleados 89.126 89.209 83
Sin empleo anterior 14.265 15.003 738
PARO REGISTRADO EXTRANJERO
Parados extranjeros 19.901 21.173 1.272
Fuente: SEPE.
Departamento de Economia,
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INFLACION

La inflacion se mantiene en el 3,2% en mayo

IPC INDICE GENERAL
Tasa de variacion interanual
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La inflacidon se mantuvo en el 3,2%
en mayo, apoyada en la moderacion
de la electricidad y el gas, mientras
que transporte y servicios siguieron
presionando al alza. La inflacidn
subyacente aumenté una décima
respecto a abril, impulsada por los
servicios. Por el contrario, la residual
se moderé por la contencidn
energética y la menor presién de los
alimentos no elaborados.

DESGLOSE DEL IPC
Tasa de variacion interanual y aportaciones

2024 2025 Mayo2026 Aportacion
Inflacion total (100%) 3,6 3,1 3,2 3,2
Inflacion subyacente (85,3%) 6,2 3,2 2,9 2,5
- Alimentos elaborados (14,1%) 12,5 4,6 3,0 0,4
- Bienes industriales (18,5%) 4,7 1,2 0,0 0,0
- Servicios (52,7%) 4,3 3,5 4,0 2,1
Inflacion residual (14,7%) -6,4 2,6 4,4 0,7
- Alimentos no elaborados (6,8%) 7,3 4,0 4,1 0,3
- Energia (7,9%) -17,0 1,0 4,5 0,4
INFLACION SUBYACENTE INFLACION RESIDUAL
Tasa de variacién interanual Tasa de variacion interanual
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PRECIO DE LOS ALIMENTOS
Tasa de variacion interanual

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Por grupos, el transporte destacd nuevamente
como el mas inflacionario (6,8%), reflejando el
encarecimiento sostenido de los carburantes,
seguido de restaurantes y hoteles (5,1%) y de
seguros y servicios financieros (4,7%). También
los alimentos y bebidas no alcohdlicas (3,4%)
mantuvieron un crecimiento apreciable, aunque
con menor intensidad que en abril. En contras-

PRECIO DE LOS SERVICIOS
Tasa de variacion interanual
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te, la moderacién se apoyd en el abaratamiento
de vestido y calzado (-3,7%), asociado a factores
estacionales, y en el bajo crecimiento de vivien-
da, agua y electricidad (0,6%), ligado a la con-
tencidon del gas y la electricidad. Comunicacio-
nes (-0,3%) continud en negativo, mientras que
los muebles y articulos del hogar mostraron una
evolucién muy contenida (0,9%).

IPC GRUPOS PRINCIPALES
Tasa de variacion interanual. Mayo 2026

Euskadi Espaiia Zona del euro
INDICE GENERAL 3,2 3,2 3,2
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 3,4 2,2 1,6
Bebidas alcohdlicas y tabaco 3,1 3,5 2,9
Vestido y calzado -3,7 -1,1 1,0
Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles 0,6 1,4 3,1
Muebles, art. hogar y para el mto. corriente del hogar 0,9 1,2 0,3
Sanidad 1,7 2,1 2,6
Transporte 6,8 7,4 7,3
Comunicaciones -0,3 0,2 0,9
Ocioy cultura 2,4 2,6 2,0
Enseflanza 2,1 2,6 3,8
Restaurantes y hoteles 5,1 4,8 4,0
Seguros y servicios financieros 4,7 4,6 3,9
Cuidado personal, protecc. social y bienes y serv. diversos 2,7 3,1 3,1

Fuente: INE y Eurostat.
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CONFIANZA EMPRESARIAL

Las empresas vascas prevén un menor
dinamismo, pero siguen optimistas

INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL.
EUSKADI

3. TRIMESTRE 2026

55,1

Segun la encuesta de Laboral Kutxa, la confianza
empresarial de las empresas vascas se suavizo
de cara al tercer trimestre de 2026, aunque con-
tinda asentada en una clara zona de expansion.
El indice general descendid desde 58,0 hasta
55,1 puntos, un nivel todavia elevado en pers-
pectiva historica y superior al umbral de 50 que
separa las expectativas favorables de las desfa-
vorables. Ademas, el indicador continta situan-
dose por encima de los registros observados
durante la mayor parte de los afios posteriores
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a la pandemia, reflejando que el tejido empre-
sarial vasco mantiene una percepcion construc-
tiva sobre la evolucién de su negocio. La correc-
cion parece responder mas a una normalizacion
tras los resultados especialmente positivos ob-
servados en los ultimos trimestres que a un
cambio de tendencia, ya que las empresas si-
guen anticipando crecimiento de la actividad en
un contexto marcado por la incertidumbre in-
ternacional.

EXPECTATIVAS DE ACTIVIDAD
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EXPECTATIVAS DE PEDIDOS
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EXPECTATIVAS DE PRECIOS
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La moderaciéon de la confianza fue bastante
generalizada y se concentré en los indicadores
mas vinculados a la actividad. Las expectativas
sobre facturacidn, actividad, pedidos e inver-
sidn retrocedieron respecto al trimestre ante-
rior, apuntando a una cierta pérdida de impul-
so tras varios trimestres especialmente favora-
bles, aunque siguen en niveles compatibles
con la expansiéon. En contraste, las expectati-
vas sobre las plantillas fueron el Unico indica-
dor que mejord. Por su parte, las expectativas
de precios continuaron corrigiéndose desde
los maximos de comienzos de afio, mientras
que la rentabilidad volvid a situarse ligeramen-
te por debajo del umbral de equilibrio.

EXPECTATIVAS DE INVERSION
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PREVISIONES OCDE

La OCDE prevé una desaceleracion global
mientras persistan las tensiones energéticas

La OCDE considera que la evolucién de la

economia mundial durante los préximos

PIB MUNDIAL trimestres estard condicionada por la

Tasa de variacién interanual duracion de las disrupciones asociadas al

conflicto en Oriente Préximo. Aunque la

actividad global mostraba una notable

capacidad de resistencia a comienzos de

3,5 34 3,4 3,4 28 3,1 afno, las dificultades en el suministro

I I I I l I energético y el aumento de |la

incertidumbre estan afectando

progresivamente a las decisiones de

-3,0 consumo, inversiéon y comercio. En

consecuencia, el crecimiento mundial

perdera intensidad en 2026 y se situard

en el 2,8%, seis décimas por debajo del
registrado en 2025.

6,6

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

PREVISIONES ECONOMICAS DE LA OCDE

Diferencia respecto informe

Actuales e
2026 2026 2027
Economia mundial 3,4 2,8 3,1 -0,1 0,1
Estados Unidos 2,1 2,0 1,8 - 0,1
Zona del euro 1,4 0,8 1,2 - -
Alemania 0,3 0,7 1,1 -0,1 -0,4
Francia 0,9 0,7 0,8 -0,1 -0,2
Italia 0,5 0,5 0,6 0,1 -
Espafia 2,8 2,2 1,7 0,1 -
Reino Unido 1,4 0,9 1,1 0,2 -0,2
Canada 1,7 1,2 1,7 - -
Japén 1,1 0,6 0,8 0,3 -0,1
China 5,0 4,5 4,3 0,1 -
India 7,6 6,3 6,4 0,2 -
Brasil 2,3 1,6 2,1 0,1 -

Departamento de Economia,
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PIB DE EE. UU.

Tasa de variacion interanual
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PIB DE ALEMANIA
Tasa de variacion interanual
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Las perspectivas son especialmente sensibles a
la evolucion de los mercados energéticos, ya
que una normalizacién gradual permitiria
recuperar parte del dinamismo perdido durante
2026. Estados Unidos crecera un 2,0% en 2026 y
un 1,8% en 2027 mientras que la zona euro
avanzara un 0,8% en 2026 y mejorara hasta el
1,2% en 2027. Por su parte, la inflacién
alcanzara en 2026 el 3,7% en EE.UU. y el 2,8%
en la zona del euro, y ambas se reduciran en
2027 hasta el 2,1% y el 2,4%, respectivamente.
El organismo subraya que una prolongacion de
las actuales perturbaciones tendria efectos
significativamente mas adversos sobre Ia
produccién mundial, el empleo y la confianza
empresarial.

Departamento de Economia,

Trabajoy Empleo

PIB DE LA ZONA DEL EURO
Tasa de variacion interanual
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PIB DE ESPANA
Tasa de variacion interanual
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PIB DE CHINA
Tasa de variacion interanual
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Fuente: OCDE.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA VASCA

CUADRO MACROECONOMICO. EUSTAT
Tasas de variacion interanual

2024 2025
PIB 2,5 2,3 21 2,2 2,3 2,4 2,2
Consumo final interior 2,8 2,5 2,4 2,2 2,7 2,6 3,0
Gasto en consumo de los hogares 2,5 2,7 2,6 2,8 2,9 2,6 2,7
Gasto consumo de las AA. PP. 3,5 1,7 1,9 0,3 2,1 2,3 41
Formacion bruta capital 2,7 4,0 2,3 3,5 4,9 5,2 4,8
Demanda interna 2,8 2,8 2,4 2,5 3,2 3,2 3,5
Exportaciones 0,1 0,4 2,0 0,8 -1,8 0,6 -1,4
Importaciones 0,4 1,2 2,4 1,3 -0,5 1,8 0,5
Sector primario 4,3 -0,6 0,6 -0,4 -1,5 -1,2 -0,7
Industria y energia 2,0 0,4 0,4 0,1 0,2 0,9 -0,3
Construccion 2,0 3,7 1,7 3,1 51 4,9 2,5
Servicios 2,9 2,8 2,7 2,8 2,9 2,8 2,9
Valor afiadido bruto 2,6 2,3 2,1 2,1 2,4 2,5 2,1
Impuestos netos sobre productos 1,6 2,2 2,3 2,4 2,2 2,1 2,2
Empleo 1,5 1,4 1,5 1,4 1,4 1,4 1,3

Datos 2024 avance. 2025 y 2026 contabilidad trimestral.

TERMOMETRO DE LA ECONOMIA VASCA. DIRECCION DE ECONOMIA
Mayo

2025 2026

Junio Julio Agosto Sept. Octubre  Nov. [ Enero Febr. Mar. Abril Mayo

99,3 103,0 102,7 103,1 103,8 107,6 104,2 109,3 104,1 100,6 99,7 99,2

X<50 50<X<100 X>100
Decrecimiento Crecimiento suave Crecimiento soélido

El termdmetro de la economia vasca se situé en mayo en 99,2, manteniéndose en la zona de crecimiento suave. La evolu-
cién del mes continta condicionada por el comportamiento de los mercados exteriores, lo que se traslada a una evolu-
cién débil de la industria. En este contexto, los servicios sostienen el ritmo de actividad impulsados por los buenos datos
del mercado de trabajo, mientras que la construccién registra un avance positivo, aunque menos intenso que en meses
previos. Asi, la actividad sigue apoyandose en la demanda interna, donde el consumo mantiene un avance sélido pese al
alza de los precios y la inversidn registra un crecimiento elevado.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA VASCA

PREVISIONES JUNIO. DIRECCION DE ECONOMIA

Tasas de variacion interanual

PIB (p.m.) 2,0 1,8 1,8 1,9 1,7
Consumo final interior 2,7 2,4 2,3 2,6 1,8
Gasto consumo de los hogares 2,8 2,5 2,4 2,6 1,8
Gasto consumo de las AA. PP. 2,6 1,8 2,1 2,7 1,8
Formacion bruta de capital 3,8 2,5 2,2 33 2,5
Aportacion demanda interior 3,0 2,4 2,3 2,8 2,0
Aportacion del saldo exterior -1,0 -0,6 -0,6 -0,9 -0,3
Sector primario -0,2 0,7 0,9 0,2 2,0
Industria -0,2 0,7 0,9 0,2 2,0
Construccion 1,6 0,2 0,3 1,1 1,5
Servicios 2,5 2,2 2,2 2,5 1,8
Valor anadido bruto 2,0 1,8 1,8 1,9 1,7
Impuestos netos sobre prod. 1,7 1,9 1,2 1,8 1,5
Puestos trabajo tiempo compl. 1,2 1,2 0,9 1,1 0,9
Personas ocupadas (PRA) 1,0 1,4 1,3 1,4 1,0
Tasa de paro 6,4 6,6 6,3 6,5 6,2

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS
Tasas de variacion interanual

2026 2027 2026 2027
Confebask 2,1 — AlIReF 1,9 1,7
Hispalink 2,0 1,8 Gobierno Vasco 1,9 1,7
Camaras Vascas 2,0 — CaixaBank 1,9 —
Ceprede 2,0 1,8 Laboral Kutxa 1,8 1,5
BBVA 1,9 2,4
Departamento de Economia,
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA ESPANOLA

CUADRO MACROECONOMICO. INE
Tasas de variacion interanual

plopX! 2025

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

- Construccién 4,0 5,2 2,6 3,4 7,3 7,5 6,0

- Bienes de equipo 1,9 7,4 8,0 8,3 9,8 3,7 3,8

- Recursos bioldgicos cultivados 6,0 6,9 7,8 7,0 6,4 6,4 6,0

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

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS
Tasas de variacion interanual

2026 2027 2026 2027
Equipo Econdmico (Ee) 2,4 2,1 CEEM-URIC 2,1 2,0
Oxford Economics 2,4 2,1 Universidad Loyola Andalucia 2,1 1,8
BBVA Research 2,4 2,4 Mapfre Economics 2,1 1,9
CaixaBank Research 2,4 2,0 Repsol 2,1 1,8
CEPREDE-UAM 2,4 2,0 Instituto Estudios Econdmicos 2,1 1,8
Santander 2,3 2,0 Metyis 2,0 1,8
EthiFinance Ratings 2,3 1,9 Consenso (media) 2,2 2,0
Camara de Comercio de Espaiia 2,3 2,0 CE (mayo 2026) 2,4 1,9
CEOE 2,3 1,9 Banco Espafia (marzo 2026) 2,3 1,7
ICAE-UCM 2,3 2,2 AlIReF (abril 2026) 2,2 —
Funcas 2,2 1,8 Gobierno (abril 2026) 2,2 2,1
Intermoney 2,2 1,8 OCDE (noviembre 2026) 2,2 1,8
AFI 2,1 2,1 FMI (abril 2026) 2,1 1,8

Fuente: Funcas.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA INTERNACIONAL

CRECIMIENTO DEL PIB
Tasas de variacion interanual

2025
EE. UU. 2,8 2,2 2,0 2,1 2,3 2,0 2,7
China 5,0 5,0 5,4 5,2 4,8 4,5 5,0
Japon -0,2 1,2 1,5 1,8 0,5 0,4 0,3
Canada 2,0 1,9 31 2,0 1,7 0,7 0,0
Unién Europea 1,2 1,5 1,7 1,7 1,6 1,4 0,7
Zona del euro 1,0 1,4 1,7 1,6 1,4 1,2 0,3
Alemania -0,5 0,2 0,3 0,4 0,3 0,4 0,3
Francia 1,5 0,8 0,8 0,8 0,8 1,1 0,9
Reino Unido 1,0 1,3 1,8 1,3 1,2 0,9 0,9
Italia 0,8 0,5 0,7 0,5 0,7 0,9 0,8
Paises Bajos 1,1 1,8 2,4 1,6 1,6 1,6 1,3

Fuente: Eurostat y OCDE.

CONSENSUS FORECAST. JUNIO 2026
Tasas de variacion interanual

TASA DE PARO

2027 2026 2026 2027
EE. UU. 2,1 2,1 3,6 2,5 44 4,4
Japén 0,6 0,8 2,1 2,4 2,6 2,5
Canada 0,8 1,9 2,7 2,1 6,6 6,2
Unidn Europea 1,0 1,4 2,8 2,2 — —
Zona del euro 0,6 1,2 2,9 2,3 6,3 6,3
Alemania 0,7 1,2 2,8 2,3 6,4 6,2
Francia 0,6 0,9 2,1 1,7 8,0 8,0
Reino Unido 0,9 1,0 3,3 2,9 5,3 5,3
Italia 0,6 0,7 2,9 2,0 5,5 5,6
Espafia 2,2 1,9 3,3 2,3 10,1 9,8
Paises Bajos 1,1 1,1 3,1 2,7 — —

Fuente: Consensus Forecast.
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