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Los motores industriales de Francia y Alemania siguen gripados, mientras repunta la economía de los 

países del Sur de Europa 

La evolución de la economía global discurre por la senda marcada por la acción de los Bancos Centrales, con

una lenta y progresiva moderación de la inflación. De consolidarse esta tendencia positiva, permitirá

probablemente antes de fin de año una bajada de tipos que ayudará a impulsar la recuperación económica.

Los últimos datos de la economía China, que sigue creciendo por debajo de los ritmos habituales y acumula

problemas por la elevada deuda acumulada en el sector inmobiliario y por la sobrecapacidad en algunos

sectores industriales, generan cierta preocupación. La economía de Alemania, en particular, tiene un elevado

nivel de exposición por sus exportaciones a este país.

Se da esta circunstancia, además, en una coyuntura en la que los estados del norte de Europa siguen sin

recuperar plenamente la actividad industrial, mientras que España e Italia están ya en fase de crecimiento. Si a

esto se suma el efecto positivo del turismo y de los fondos Next Generation en los países del Sur de Europa, se

incrementa esta desigualdad norte-sur.

Euskadi y Bizkaia se sitúan en esta misma tendencia positiva, si bien las últimas previsiones publicadas por el

Gobierno Vasco han rebajado la expectativa de crecimiento en 2024 (del 2,1% al 1,9%), y las han mejorado

para 2025 (del 1,8% al 2,1%), con una tasa de desempleo del 7% a finales de este año y del 6,6% a finales del

2025. El principal motivo es precisamente la mala evolución de la demanda industrial de países como

Alemania y Francia, que concentran una parte significativa de las exportaciones vascas.

1. Claves de la coyuntura actual
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2. Entorno internacional (1 de 2)

Las previsiones de crecimiento del PIB de EE.UU. para 2024 han pasado del 1,4% el mes pasado al 2,1%, después de que la
actividad en 2023 fuera mejor de lo previsto. La demanda de los consumidores se mantuvo el año pasado, incluso a pesar de
los elevados tipos de interés. Con los altos tipos de interés, y con el proceso de desinflación en marcha, se espera que la
Reserva Federal de EE.UU. recorte su política monetaria. Se espera que la Reserva Federal de EE.UU. recorte pronto su tipo
de interés

Las perspectivas del PIB estadounidense se han desacoplado de muchos de sus homólogos del G7. En comparación, se
espera que el crecimiento en Japón y Europa sea más lento. El apoyo fiscal el año pasado fue menos abundante que en
EE.UU., y los consumidores tuvieron menor capacidad de hacer frente a la subida de los precios (sobre todo de la energía y
los alimentos) y a los costes de los préstamos.

El BCE se ve presionado a recortar los tipos de interés para impulsar la actividad en un momento de crecimiento más lento
de los ingresos y una plétora de necesidades de gasto (pensiones, sanidad, defensa, infraestructuras). Los gobiernos tendrán
que financiar el gasto futuro en un (probable) entorno de mayores reembolsos de intereses de la deuda.

Estimación de crecimiento PIB 2024 Estimación de Déficit Fiscal de las principales economías europeas

Consensus Forecast: Febrero 2024

La previsión del PIB de EE.UU. para 2024 diverge de la mayoría de sus homólogos del G7. Por su parte, el 
déficit (en % del PIB) para los próximos 4 años supera a las demás.
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2. Entorno internacional (2 de 2)

El PIB intertrimestral se mantuvo estable en el cuarto trimestre, superando las expectativas del mercado de una recesión
técnica en el tercer trimestre y en el cuarto trimestre de 2023 (la economía registró un -0,1% intertrimestral en el tercer
trimestre). El crecimiento en España (+0,6% intertrimestral) e Italia (+0,2%) contribuyó a la recuperación. Italia (+0,2%)
ayudó a mitigar la debilidad económica de Alemania (-0,3%). El crecimiento económico francés se detuvo en el cuarto
trimestre.

Tomando 2023 en su conjunto, la estimación preliminar sugiere que la economía avanzó sólo un +0,5% el año pasado, frente
al +3,4% en 2022, presionada por la debilidad del sector industrial y la caída de la demanda debido a los elevados costes del
crédito y a la inflación. La producción industrial terminó 2023 en positivo. En este año, la zona euro debería beneficiarse de
la relajación de la inflación, que se espera que habilite al BCE a establecer recortes de los tipos de interés.

Estimación de cambios en la inflación Estimación de cambios en el PIB real y el IPC

Consensus Forecast: Febrero 2024

La Eurozona escapa de la recesión técnica en 2023 y se espera que en 2024 se mantenga la inflación 
controlada.
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Variación del PIB y sus componentes (tasa interanual)

Fecha último dato: Abril 2024

3. Economía Estatal

Fuente: INE

Respecto al crecimiento del PIB obtenido hasta el cuarto trimestre de 2023, este se mantiene en términos positivos y no se
advierte una ralentización significante. Destaca en términos negativo la formación bruta de capital fijo. El crecimiento de los
tipos de interés lleva a una dificultad de adquisición y pago de deuda hipotecaria para los hogares, al igual que crecen los
costes de financiación de las constructoras, sector intensivo en deuda. Se espera que el sector inmobiliario se recupere ante
una bajada de los tipos, la cual parece que se llegará a materializar a lo largo de 2024.

Es llamativa también la recuperación de importaciones y exportaciones. La recuperación de exportaciones denota una
mejoría de competitividad respecto al exterior, al igual que el crecimiento de las importaciones que puede denotar una
mejoría de la economía respecto a otros mercados globales.

El PIB sigue creciendo pese a la compleja coyuntura internacional. Cabe destacar que se recupera el ritmo 
de crecimiento en las importaciones y exportaciones.
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Variación del PIB y sus componentes en Euskadi (tasa interanual)

Fecha último dato: Abril 2024

4. Economía Vasca

Fuente: EUSTAT

En el conjunto de Euskadi la situación del PIB es similar a la del Estado, si bien es cierto que se aprecia un crecimiento
inferior en términos agregados en 0,4 puntos porcentuales. Llama la atención el decrecimiento continuado y agudo del
sector primario en Euskadi a lo largo de los tres últimos trimestres de 2023. La industria se mantiene, en términos
interanuales, prácticamente plana.

En cuanto a la balanza exterior, se advierte también una recuperación de la misma, al igual que en el conjunto del Estado.

El crecimiento de la economía vasca se mantiene modesto pero estable. Destaca, sin embargo, el 2023 
como un mal año para el sector primario en Euskadi, lastrado por los tres últimos trimestres.
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Variación del PIB
(tasa interanual)

5. Economía de Bizkaia
5.1 PIB y Producción Industrial

Fecha último dato: Abril 2024

www.eustat.es

Fuente: EUSTAT

Boletín de Coyuntura Económica de Bizkaia: Abril 2024

Año de referencia: 2015

Según datos de la tasa interanual del PIB publicados por
el Instituto Vasco de Estadística, (EUSTAT) el PIB se sitúa
en términos interanuales positivos, constando Álava y
Guipúzcoa el territorio con un crecimiento de 1,5% y
1,8% respectivamente.

En términos generales, la situación económica en
Euskadi es sólida en los tres territorios históricos,
situándose todos ellos lejos del umbral de la recesión. La
tendencia general de los tres territorios es muy parecida
con pequeñas desviaciones respecto a la media.

Bizkaia mantiene un crecimiento de 1,6%, muy similar a la del resto de Euskadi

http://www.eustat.es/
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Fecha último dato: Enero 2024
www.eustat.es

Variación del IPI de Bizkaia por sector (tasa interanual del trimestre, a partir de la agregación de datos mensuales)

Fuente: EUSTAT

Boletín de Coyuntura Económica de Bizkaia: Abril 2024

(tasa interanual del trimestre, a partir de la agregación de datos mensuales )Variación del IPI

5. Economía de Bizkaia
5.1 PIB y Producción Industrial

La producción industrial se ha visto especialmente condicionada por la bajada en la producción de energía
e industrias extractivas. En general, la producción industrial se ha situado en términos negativos en el
conjunto de Euskadi.

http://www.eustat.es/
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Tasa de actividad
(%)

www.ine.eswww.eustat.es
Fecha último dato: Abril 2024Fuente: Eustat, INE.

Boletín de Coyuntura Económica de Bizkaia: Abril 2024

5. Economía de Bizkaia
5.2 Mercado de Trabajo

La tasa de actividad se mantiene estable en general, estrechándose la diferencia entre hombres y mujeres 
en Bizkaia.

Debido al envejecimiento de la
población vasca en parte, la tasa
de actividad es dos puntos
porcentuales inferior a la del
Estado

http://www.ine.es/
http://www.eustat.es/


Fecha último dato: Abril 2024
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Tasa de paro(%)

www.ine.eswww.eustat.es

Fuente: Eustat, INE.

Boletín de Coyuntura Económica de Bizkaia: Abril 2024

5. Economía de Bizkaia
5.2 Mercado de Trabajo

La evolución de la tasa de paro en Bizkaia y Euskadi es muy positiva, disminuyéndose de forma notable, 
mientras que en el conjunto del Estado el desempleo no se ha visto reducido.

A pesar de la menor tasa de
actividad, el desempleo en
Euskadi y Bizkaia es inferior a la
del Estado. Es notoria sin
embargo la tasa de paro en
jóvenes. El desempleo disminuye
en Euskadi de forma notoria, al
contrario que en el conjunto del
Estado.

La tasa de paro respecto a los
años anteriores es muy inferior
debido a dos factores
principalmente: la recuperación
desde el Covid y el cambio en la
legislación laboral no
contabilizando a los fijos
discontinuos. Pese a la bajada de
la inflación, la tasa de paro se ha
mantenido estable y no ha
crecido significativamente.

http://www.ine.es/
http://www.eustat.es/
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Expedientes de regulación de empleo (valores absolutos del trimestre a partir de la agregación de datos mensuales)

Fuente: Departamento de Empleo y Políticas Sociales.

http://www.euskadi.net

Empresas inscritas en la Seguridad Social

http://www.empleo.gob.es

Fecha último dato: Abril 2024Fuente: Ministerio de Trabajo y Economía Social

Fecha último dato: Abril 2024

Boletín de Coyuntura Económica de Bizkaia: Abril 2024

5. Economía de Bizkaia
5.3 Dinámica empresarial

La dinámica empresarial es positiva, manteniéndose un alto nivel de empresas inscritas en la Seguridad 
Social y un número de EREs moderados en comparación con periodos anteriores.

http://www.euskadi.net/
http://www.ine.es/
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Índice de Precios de Consumo (tasa interanual)

Fecha último dato: Abril 2024

www.ine.es

Fuente: INE

Boletín de Coyuntura Económica de Bizkaia: Abril 2024

El índice de precios al consumo se ha estabilizado en Bizkaia, Euskadi y el Estado de forma parecida. Esto se debe a los
esfuerzos llevados a cabo por los Bancos Centrales con la subida abrupta de tipos de interés.

Destaca que ante una previsión de rebaja de tipos de interés el precio de la vivienda se sitúe en términos negativos de
acuerdo con el IPC, puesto que en principio un futuro abaratamiento del endeudamiento llevaría a un encarecimiento de los
bienes raíces. Una posible bajada de tipos de interés podría afectar a la tendencia actual del IPC en el corto plazo.

5. Economía de Bizkaia
5.4 Precios

Bizkaia, Euskadi y el Estado se acercan al objetivo establecido para la inflación del 2% por el BCE, 
destacando de nuevo la reducción de los precios de la vivienda, aún ante una previsión de rebaja de tipos 
de interés.

http://www.ine.es/
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ECONOMÍA ESTATAL

ECONOMÍA VASCA Y 
BIZKAIA

▪ Consensus Economics
▪ Banco Mundial
▪ FMI
▪ OCDE
▪ Eurostat
▪ Comisión Europea

▪ Análisis Macroeconómico y Econ. Internacional (Min. Economía y Competitividad)
▪ Banco de España
▪ Consejo Económico y Social
▪ FUNCAS
▪ CEPREDE
▪ Estudios y Análisis Económico La Caixa
▪ Servicio de Estudios BBVA
▪ INE
▪ Seguridad Social
▪ SEPE  

▪ Economía Vasca (Dpto. de Economía y Hacienda, Gobierno Vasco)
▪ Eustat
▪ Consejo Económico y Social Vasco
▪ Consejo de Relaciones Laborales
▪ Coyuntura Económica y Fiscal (Dpto. de Hacienda y Finanzas, Diputación Foral de Bizkaia)
▪ Departamento de Promoción Económica, Diputación Foral de Bizkaia
▪ Cámara de Comercio de Bilbao
▪ Deusto
▪ Caja Laboral

ECONOMÍA 
INTERNACIONAL

http://www.consensuseconomics.com/
http://www.bancomundial.org/
http://www.imf.org/external/spanish/index.htm
http://www.oecd.org/
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/
http://ec.europa.eu/index_es.htm
http://serviciosweb.meh.es/apps/dgpe/default.aspx
http://www.bde.es/
http://www.ces.es/
http://www.funcas.es/
http://www.ceprede.com/
http://www.lacaixa.comunicacions.com/se/index.php?idioma=esp
http://www.bbvaresearch.com/KETD/ketd/esp/index.jsp
http://www.ine.es/
http://www.seg-social.es/
http://www.sepe.es/
http://www.ogasun.ejgv.euskadi.net/r51-15873/es/contenidos/informacion/loultimo/es_loultimo/lo_ultimo.html
http://www.eustat.es/
http://www.cesvasco.es/
http://web.crl-lhk.org/
http://www.bizkaia.net/home2/Temas/DetalleTema.asp?Tem_Codigo=6128&Idioma=CA
http://www.bizkaia.net/home2/temas/detalledepartamento.asp?tem_Codigo=8&Idioma=CA
http://www.camarabilbao.com/
http://www.deusto.es/
http://www.cajalaboral.com/
http://zonacg.com/consejos-para-un-portfolio-online-efectivo/
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