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COYUNTURA EN UN CLIC

Noviembre 2025

1. La economia vasca crecié un 2,2% en el tercer tri-
mestre del ano.

El empleo aumentd un 1,4% en tasas interanuales.

2. El empleo sigue con su buena tendencia en el tercer
trimestre.

La poblacién ocupada en Euskadi aumentd un 0,8%.
3. Los precios vuelven a repuntar en septiembre.

La inflaciéon subyacente se mantuvo casi estable, mien-
tras que la inflacion residual repunté con fuerza.

4. La confianza de los hogares vascos no logra remon-
tar, pero se estabiliza.

La confianza de los hogares vascos se mantuvo en te-
rreno negativo, con un indice de -6.

5. La economia mundial mantiene una velocidad de
crucero.

El tercer trimestre confirma la resiliencia econdmica
mundial.

6. El FMI prevé un crecimiento mundial moderado.

El PIB mundial aumentara un 3,2% en 2025 y un 3,1% en
2026.
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CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA VASCA

La economia vasca crecio un 2,2% en el tercer

trimestre del ano

PRODUCTO INTERIOR BRUTO
Tasa de variacion interanual

PIB INTERANUAL
3. TRIMESTRE

2,2%

El avance de las cuentas econdmicas trimestrales
elaborado por Eustat indica que el Producto Inte-
rior Bruto de Euskadi experimentd un crecimien-
to del 2,2% en el tercer trimestre de 2025 res-
pecto al mismo periodo del afo anterior, una
décima inferior a las previsiones de la Direccion
de Economia. Este incremento, en linea con los
trimestres previos y superior a la gran mayoria
de economias europeas, se apoya principalmen-
te en el buen comportamiento de los servicios y
la construccién, que han actuado como motores

PRODUCTO INTERIOR BRUTO
Tasa de variacion intertrimestral

PIB INTERTRIMESTRAL
3. TRIMESTRE

0,4%
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de la economia vasca en este periodo. Por el
contrario, las dificultades de las economias eu-
ropeas lastran al sector industrial vasco cuya
aportacion se prevé escasa segun los datos co-
yunturales disponibles.

En comparacion con el trimestre anterior, la eco-
nomia vasca avanzé un 0,4%, lo que refleja una
evolucién positiva y sostenida dadas las dificulta-
des del contexto actual.
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remisizz) Trabajoy Empleo

EMPLEO TOTAL

EMPLEO INTERANUAL
3. TRIMESTRE

1,4%

En materia de empleo, el avance de la estima-
cion de puestos de trabajo equivalentes a
tiempo completo revela un aumento inter-
anual del 1,4%, cifra coincidente con las previ-
siones del Ultimo escenario macroecondmico,
y que supone la creacion de aproximadamente
13.000 empleos en los ultimos cuatro trimes-
tres y permite superar, por primera vez, el mi-

EMPLEO TOTAL

EMPLEO INTERTRIMESTRAL
3. TRIMESTRE

0,2%
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[l6n de empleos en el conjunto de la economia
vasca.

Aun asi, respecto al trimestre precedente, y
descontados efectos estacionales y de calenda-
rio, el empleo crecié un modesto 0,2%, cifra
ligeramente inferior a la de los ultimos regis-
tros lo que sugiere cierta desaceleracién.
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MERCADO DE TRABAJO

El empleo sigue con su buena tendencia en el

tercer trimestre

Segun la encuesta de Poblacidn en Relacién a la
Actividad (PRA), en el tercer trimestre de 2025
la poblacién ocupada en Euskadi aumentd un
0,8% respecto al mismo periodo del afio ante-
rior. Este incremento supone 8.400 personas
ocupadas mas que en 2024, lo que confirma la
continuidad de la tendencia positiva, aunque
con una intensidad mds moderada que en ejer-
cicios anteriores.

POBLACION OCUPADA. TOTAL
Tasa de variacion interanual

POBLACION OCUPADA DEL
3. TRIMESTRE

0,8%

POBLACION OCUPADA. MUJERES
Tasa de variacion interanual
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Las tasas de variacion por sexo reflejan una
evolucién desigual. Las mujeres concentran la
mayor parte del crecimiento, con 7.100 nuevos
empleos y una tasa interanual del 1,5%,
mientras que los hombres apenas suman 1.300
ocupados adicionales, lo que se traduce en una
variacion del 0,2%. Como en los dos trimestres
anteriores, el empleo femenino creci6 mas que
el masculino .
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La distribucién del nuevo empleo por sectores
muestra que la industria concentré la mayor
parte del incremento, con 2.500 ocupados mas
gue hace un afio (1.800 hombres y 700 muje-
res). En cambio, la mayoria de mujeres que ac-
cedieron al empleo (4.500) lo hicieron en los
servicios, mientras que los hombres perdieron
2.100 puestos en este sector, dejando una ga-
nancia neta de 2.400 empleos. La construccién

TASA DE PARO TOTAL
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sumo 2.400 ocupados, repartidos casi por igual
entre ambos sexos. Pese a esta creacion de em-
pleo, la tasa de ocupacion total bajé una décima
hasta el 52,4%, debido al aumento de la pobla-
cién mayor de 16 afios. Por sexo, subio tres déci-
mas para las mujeres (48,5%) y baja seis para los
hombres (56,7%) reflejando una mayor incorpo-
racion de la mujer al mercado laboral en los ulti-
mos trimestres.

La tasa de paro mantuvo su senda descendente
y se situd en el tercer trimestre en el 6,8%, lo
gue supone una reduccion de cuatro décimas
respecto al mismo periodo del aifo anterior. Por
sexo, el desempleo femenino retrocedié hasta
el 7,3%, tres décimas menos que hace un afo,
mientras que la tasa masculina bajé cuatro déci-
mas, quedandose en el 6,3%.

Cabe destacar la persistente brecha entre las
personas con nacionalidad espafola, cuya tasa
se coloca en el 5,8%, y aquellas de nacionalidad
extranjera, que alcanza el 15,0%, pese a haber
registrado un descenso superior a tres puntos
en los Ultimos doce meses.

TASA DE PARO. HOMBRES
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INFLACION

Los precios vuelven a repuntar en septiembre

IPC INDICE GENERAL

Tasa de variacién interanual El IPC interanual de septiembre
aumentd un 3,3%, lo que supone una
subida de dos décimas respecto al dato

registrado el mes anterior. La inflacién

& subyacente se mantuvo casi estable

(2,6%), vya que se incrementd

N unicamente una décima. La inflacion

/\\/\ residual, por el contrario, repuntdé con
0 \AAS . . . . )

fuerza hasta el 6,7%, impulsada por el
encarecimiento tanto de la energia

-4 como los alimentos no elaborados.
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

12

DESGLOSE DEL IPC
Tasa de variacién interanual y aportaciones

‘ 2023 2024 Septiembre 2025 Aportacion
Inflacién total (100%) 3,6 3,1 3,3 3,3
Inflacion subyacente (84,8%) 6,2 3,2 2,6 2,3
- Alimentos elaborados (14,8%) 12,5 4,6 2,2 0,3
- Bienes industriales (20,2%) 4,7 1,2 0,8 0,2
- Servicios (49,8%) 4,3 3,5 3,5 1,8
Inflacion residual (15,2%) -6,4 2,6 6,7 1,0
- Alimentos no elaborados (6,4%) 7.3 4,0 6,6 0,4
- Energia (8,8%) -17,0 1,0 6,8 0,6
INFLACION SUBYACENTE INFLACION RESIDUAL
Tasa de variacidén interanual Tasa de variacion interanual
12 45
8 30
4 15
0
0
-4
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PRECIO DE LOS ALIMENTOS
Tasa de variacion interanual

18
14

10

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

El analisis por grupos refleja que el grupo de vi-
vienda, agua, electricidad y otros combustibles
volvié a liderar las presiones inflacionistas, con
una avance del 7,0%, impulsado por la menor
caida interanual de los precios eléctricos y del
gas, pese a que el mercado mayorista registré
descensos respecto a agosto. En alimentos y be-
bidas no alcohdlicas, la inflaciéon repuntd hasta
el 3,4%, reflejo del encarecimiento de los pro-
ductos frescos. El transporte aceleré hasta el

PRECIO DE LOS SERVICIOS
Tasa de variacion interanual

[N

N

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2,5%, debido al menor abaratamiento de los car-
burantes respecto al afio anterior, mientras que
restaurantes y hoteles mantuvieron un ritmo
elevado (4,4%), gracias a la prolongacion de la
demanda turistica.

Entre los grupos con variaciones mds moderadas
destacaron vestido y calzado, que subid al 1,3%,
y ocio y cultura, que redujo su tasa al 0,3%, tras
el fin del periodo vacacional.

IPC GRUPOS PRINCIPALES
Tasa de variacion interanual. Septiembre 2025

INDICE GENERAL

Alimentos y bebidas no alcohdlicas

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 Zona del euro
3,3 3,0 2,2
34 2,4 3,0
4,0 4,2 3,0
1,3 0,8 1,1
7,0 7,1 1,7
1,5 0,8 0,6
2,3 2,0 2,3
2,5 2,2 1,7
0,9 0,9 -1,2
0,3 0,6 1,1
2,5 2,8 3,7
4,4 4,3 3,7
3,4 3,5 3,9

Trabajo y Empleo

Fuente: INE y Eurostat.
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CONFIANZA DE LOS HOGARES

La confianza de los hogares vascos no logra
remontar, pero se estabiliza

INDICE DE CONFIANZA DE LOS
HOGARES VASCOS

3. TRIMESTRE 2025

-6

Segun el indicador elaborado por Laboral Kutxa,
en el tercer trimestre de 2025 la confianza de
los hogares vascos se mantuvo en terreno nega-
tivo, con un indice de -6, igualando el registro
del trimestre anterior y confirmando el estanca-
miento observado desde comienzos de afo. Es-
te resultado refleja la dificultad para recuperar
el optimismo, en un contexto marcado por la
persistencia de la incertidumbre politica y la
percepcion de unos precios que siguen eleva-
dos.
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Al comparar con los principales paises euro-
peos, se observa que el pesimismo es mas acu-
sado fuera de Euskadi: la media de la Unién Eu-
ropea se sitla en -15, Francia en -18, Paises
Bajos en -14 y Dinamarca en -13, mientras que
Alemania se estabiliza (-10). Este diferencial
favorable para los hogares vascos se mantiene
desde el segundo trimestre de 2021. No obstan-
te, el balance provisional de 2025 para Euskadi
resultara mas negativo que el del afio anterior.

INDICE DE CONFIANZA DE LOS HOGARES

2023 2024
Euskadi -9 -4 -5 -3 -4 -2 -4 -6 -6
Unién Europea -19 -13 -14 -13 -12 -12 -13 -15 -15
Francia -17 -14 -13 -15 -13 -15 -13 -17 -18
Alemania -15 -11 -15 -10 -10 -10 -12 -10 -10
Paises Bajos -19 -12 -12 -12 -10 -12 -16 -18 -14
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ECONOMIA GENERAL
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Por componentes, el pesimismo se concentra
especialmente en las opiniones sobre la econo-
mia general, con un indice de -22, lo que refleja
una percepcion claramente negativa de la evo-
lucion prevista para los proximos meses. En me-
nor medida, la valoracidn sobre la economia del
hogar también se mantiene en terreno negativo
(-9), aunque se estabiliza tras varios trimestres
de caidas. A pesar de que el consumo sigue cre-
ciendo, la percepcion de las familias es mas cau-
ta y negativa, condicionada por el balance entre
ingresos, gastos y precios.

EVOLUCION DEL DESEMPLEO

ECONOMIA DEL HOGAR
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Por el contrario, las expectativas sobre la capa-
cidad de ahorro se sitlan en valores positivos
(4). Esta tendencia se mantiene en los ultimos
trimestres y casi la mitad de los hogares confia
en poder ahorrar en los préximos doce meses.
Las expectativas sobre el desempleo se mantie-
nen en terreno favorable (2). La mayoria de los
hogares prevé que el paro se mantendra esta-
ble o disminuird en el préximo afio, lo que re-
fuerza el tono positivo de este apartado, que
encadena siete trimestres consecutivos con va-
loraciones optimistas.

CAPACIDAD DE AHORRO

s Trabajoy Empleo
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CRECIMIENTO DEL ENTORNO

La economia mundial mantiene una velocidad

de crucero

CRECIMIENTO PIB CHINA
Tasa de variacion interanual

PIB CHINA 3. TRIMESTRE

4,8%

En el tercer trimestre del afio, las principales
economias han mostrado una notable capacidad
de resistencia en un contexto complejo. No solo
pesan las nuevas barreras arancelarias, también
la tension geopolitica, los conflictos bélicos y la
fragmentacidn en las cadenas de suministro afia-
den incertidumbre al panorama global. Aun asi,
estos riesgos se han visto parcialmente compen-
sados por factores que sostienen la actividad: el
fuerte impulso de la inversion ligada a la inteli-
gencia artificial en Estados Unidos, el incremento
del gasto en defensa y la aceleracién del progra-
ma NGEU en Europa, la solidez de las exportacio-

CRECIMIENTO PIB UNION EUROPEA
Tasa de variacion interanual

PIB UE. 3. TRIMESTRE

1,5%

Departamento de Economia,
el Trabajo y Empleo
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nes chinas y la relajacién de las condiciones mo-
netarias a nivel global.

Mds en detalle, la economia china crecié un
4,8%, cuatro décimas menos que el trimestre
anterior, aunque por encima de lo previsto. La
debilidad de la demanda interna, que no termina
de recuperarse, y las presiones deflacionarias
explican este menor dinamismo. La Unién Euro-
pea, por su parte, mantuvo un ritmo relativa-
mente estable, en el que todas sus principales
economia, a excepcion de Finlandia, mostraron
un gran nivel de resiliencia.
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CRECIMIENTO PIB ZONA DEL EURO CRECIMIENTO PIB ALEMANIA
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La zona del euro crecié un 1,3%, aunque con
diferencias significativas entre sus principales
economias. En Alemania, las exportaciones y
el consumo privado frenaron la actividad,
pese al buen comportamiento de la inversion,
mientras que en Francia la inestabilidad
politica condiciond el avance econdmico. En

CRECIMIENTO PIB FRANCIA

/ . . 4,7
contraste, los paises de la periferia mostraron 2o
un desempeifo mas solido. Espafa destaco
por su notable dinamismo, impulsado por una 1o
. P o 16 16 L7
demanda interna robusta que aporté 3,7 14 4, 14 10 11 0y 09
, 06 06 U .
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también sobresalié con un incremento del 2022 2023 2024 2025
2,4%, mientras que Italia apenas crecié un
0,4%, profundizando su tendencia
desacelerada.
CRECIMIENTO PIB ESPANA CRECIMIENTO PIB ITALIA
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Fuente: OCDE, Eurostat e INE.
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PREVISIONES DEL FMI

El FMI prevé un crecimiento mundial
moderado

PIB MUNDIAL El FMI sefiala que, aunque la economia global
Tasa de variacion interanual ha mostrado cierta resiliencia tras los ultimos

shocks, el crecimiento previsto sera

moderado: el PIB mundial aumentara un 3,2%

en 2025 y un 3,1% en 2026. La inflacion global
30 38 35 33 35 3 continuara su proceso de desaceleracion,
situdndose en el 4,2% en 2025 y el 3,7% en
2026, aunque advierte que en economias
como Estados Unidos los riesgos
inflacionarios persisten debido al traslado de
los costes derivados de los aranceles a los los
precios de consumo y a la rigidez en los
precios de los servicios.

6,6

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PREVISIONES ECONOMICAS DEL FMI

Diferencia respecto informe

Actuales anterior
2024 2024 2025
Economia mundial 3,3 3,2 3,1 0,2 0,0
Economias avanzadas 1,8 1,6 1,6 0,1 0,0
Estados Unidos 2,8 2,0 2,1 0,1 0,1
Zona del euro 0,9 1,2 1,1 0,2 -0,1
Alemania -0,2 0,2 0,9 0,1 0,0
Francia 1,1 0,7 0,9 0,1 -0,1
Italia 0,7 0,5 0,8 0,0 0,0
Espafia 3,5 2,9 2,0 0,4 0,2
Reino Unido 1,1 1,3 1,3 0,1 -0,1
Japon 0,1 1,1 0,6 0,4 0,1
Paises emergentes 4,3 4,2 4,0 0,1 0,0
China 5,0 4,8 4,2 0,0 0,0
India 6,5 6,6 6,2 0,2 -0,2
Rusia 4,3 0,6 1,0 -0,3 0,0
Brasil 3,4 2,4 1,9 0,1 -0,2
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PIB DE EE. UU. PIB DE LA ZONA DEL EURO

Tasa de variacién interanual Tasa de variacion interanual
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PIB DE ALEMANIA PIB DE ESPANA
Tasa de variacion interanual Tasa de variacion interanual
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De esta forma, el FMI mantiene una perspectiva
cautelosa sobre la evolucion de la economia
mundial para los préximos afios, marcada por la PIB DE CHINA

persistencia de riesgos. El organismo subraya Tasa de variacion interanual
que  factores  estructurales como el
envejecimiento de Ila poblacién, la baja
productividad y la reduccién de los flujos
migratorios limitan el crecimiento potencial,
especialmente en las economias avanzadas.
Ademas, la fragmentacion comercial, el
aumento del proteccionismo y la volatilidad
financiera, junto con la debilidad del sector
inmobiliario chino y posibles tensiones
geopoliticas, constituyen los principales riesgos
para la estabilidad econdmica global.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fuente: FMI.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA VASCA

CUADRO MACROECONOMICO. EUSTAT
Tasas de variacion interanual

2023 2024
PIB 3,0 2,5 2,3 2,0 2,1 2,2 2,2
Consumo final interior 1,9 2,8 2,3 2,4 2,4 2,3 —
Gasto en consumo de los hogares 2,0 2,5 1,9 2,2 2,6 2,9 —
Gasto consumo de las AA. PP. 1,9 3,5 3,9 3,1 1,9 0,2 —
Formacion bruta capital 2,4 2,7 2,5 2,2 2,3 3,5 —
Demanda interna 2,1 2,8 2,4 2,4 2,4 2,6 —
Exportaciones -1,1 0,1 2,6 0,6 2,0 0,8 —
Importaciones -2,2 0,4 2,6 1,1 2,4 1,4 —
Sector primario 12,2 4,3 34 34 0,6 -0,4 —
Industria y energia 2,2 2,0 1,8 0,7 0,4 0,1 —
Construccion 4,2 2,0 1,4 1,3 1,7 3,1 -
Servicios 3,3 2,9 2,7 2,5 2,7 2,8 —
Valor afiadido bruto 3,2 2,6 2,4 2,0 2,1 2,1 —
Impuestos netos sobre productos 1,7 1,6 1,4 1,9 2,3 2,4 —
Empleo 1,8 1,8 1,6 1,6 1,5 1,4 1,4

Datos 2024 avance y 2025 provisional.

TERMOMETRO DE LA ECONOMIA VASCA. DIRECCION DE ECONOMIA
Septiembre

2025

Feb. Mar. Abril Mayo Junio Julio Agosto Sept.

95,1 97,9 96,3 99,4 95,8 94,3 93,5 95,1 99,3 103,0 102,7 103,1

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

El termometro de la economia vasca se situd en septiembre en un valor de 103,1, consolidando su posicion en
la zona de crecimiento sélido. El consumo de los hogares vascos avanza notablemente gracias a la modera-
cion de la inflacion, mientras que el consumo publico aporta de forma mas contenida. La inversion se muestra
como el componente mas dinamico, reforzando su papel como motor principal del crecimiento. Desde la
perspectiva sectorial, la construccion y los servicios destacan por un importante incremento de la actividad y
del empleo, mientras que la industria muestra un comportamiento practicamente estancado como conse-
cuencia de la debilidad de gran parte de las economias europeas.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA VASCA

PREVISIONES SEPTIEMBRE. DIRECCI()N DE ECONOMfA
Tasas de variacion interanual

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

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS
Tasas de variacion interanual

2025 2026 2025 2026
Ceprede 2,3 1,9 Camaras Vascas 2,2 —
BBVA 2,3 1,4 Caixabank 2,0 —
Hispalink 2,2 2,3 Laboral kutxa 1,8 —
Gobierno Vasco 2,2 1,9 Confebask 1,8 —
Departamento de Economia,
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA ESPANOLA

CUADRO MACROECONOMICO. INE
Tasas de variacion interanual

2023 2024

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

- Construccién 5,5 4,0 3,7 5,7 2,9 3,4 6,4

- Bienes de equipo 2,6 1,9 -0,9 5,7 8,9 9,3 10,8

- Produc. de prop. intelectual 12,3 4,6 1,4 2,6 5,1 4,3 6,4
Demanda nacional (aportacion) 1,6 3,3 3,3 4,0 3,6 3,5 3,7
Exportaciones 2,2 3,2 4,9 3,2 3,4 4,1 3,2
Importaciones 0,0 2,9 4,3 4,4 51 6,1 6,1

PREVISIONES PIB. OTROS ORGANISMOS
Tasas de variacion interanual

2025 2026 2025 2026
Universidad Loyola Andalucia 2,8 2,4 CEOE 2,5 2,0
AFI 2,7 2,2 Intermoney 2,5 1,9
CEEM-URIC 2,7 2,1 Mapfre Economics 2,5 1,7
CEPREDE-UAM 2,7 2,0 CaixaBank Research 2,4 2,0
ICAE-UCM 2,7 2,0 Céamara de Comercio de Espafia 2,4 1,9
Oxford Economics 2,7 2,0 Instituto Estudios Econédmicos 2,4 1,9
Equipo Econdmico (Ee) 2,6 2,0 Consenso (media) 2,6 2,0
EthiFinance Ratings 2,6 2,0 FMI (octubre 2025) 2,9 2,0
Funcas 2,6 1,7 Gobierno (septiembre 2025) 2,7 2,2
Metyis 2,6 1,9 CE (mayo 2025) 2,6 2,0
Repsol 2,6 1,9 OCDE (octubre 2025) 2,6 2,0
Santander 2,6 1,8 Banco Espaiia (junio 2025) 2,4 1,8
BBVA Research 2,5 1,7 AlReF (julio 2025) 2,3 1,7

Fuente: Funcas.
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ANEXO ESTADISTICO. ECONOMIA INTERNACIONAL

CRECIMIENTO DEL PIB
Tasas de variacion interanual

2023 2024
EE. UU. 2,9 2,9 2,8 2,4 2,0 2,1 —
China 5,2 5,0 4,6 54 5,4 5,2 4,8
Japén 1,5 0,1 0,7 1,3 1,6 1,7 —
Canadd 1,5 1,6 1,4 1,9 2,3 1,2 —
Unién Europea 0,4 1,0 1,1 1,5 1,7 1,6 1,5
Zona del euro 0,6 0,9 1,0 1,3 1,6 1,5 1,3
Alemania -0,9 -0,5 -0,6 -0,2 0,2 0,3 0,3
Francia 1,4 1,2 1,1 0,6 0,6 0,7 0,9
Reino Unido 0,4 1,1 1,4 1,9 1,7 1,4 —
Italia 1,0 0,7 0,6 0,5 0,7 0,5 0,4
Paises Bajos -0,6 1,1 2,0 2,0 2.2 1,7 1,6

Fuente: Eurostat y OCDE.

CONSENSUS FORECAST. OCTUBRE 2025
Tasas de variacion interanual

TASA DE PARO

2026 2025 2026 2025 2026
EE. UU. 1,9 1,9 2,8 2,8 4,3 4,5
Japdn 1,1 0,6 3,1 1,8 2,5 2,5
Canada 1,1 1,1 2,0 2,1 7,0 6,8
Unidén Europea 1,3 1,3 2,2 1,9 — —
Zona del euro 1,3 1,0 2,1 1,8 6,3 6,3
Alemania 0,2 1,2 2,1 1,9 6,3 6,2
Francia 0,7 0,9 1,0 1,4 7,5 7,6
Reino Unido 1,3 1,0 3,4 2,6 4,7 4,8
Italia 0,5 0,7 1,7 1,6 6,2 6,2
Espafia 2,7 2,0 2,5 1,9 10,5 10,1
Paises Bajos 1,4 1,0 3,1 2,3 — —

Fuente: Consensus Forecast.
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