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1. Claves de la coyuntura actual

El afo 2025 arranca con un contexto econdmico global marcado por un crecimiento lento y desigual, reflejo de un
escenario aun afectado por las secuelas de las crisis recientes. En el plano internacional, las principales economias
lidian con las consecuencias de una inflacidn persistente, el ajuste de politicas monetarias restrictivas y la tension
en cadenas de suministro estratégicas. La recuperacién, aunque palpable, avanza a un ritmo moderado, y los
mercados emergentes enfrentan mayores desafios debido a la deuda acumulada vy la inestabilidad geopolitica.

En Europa, el crecimiento proyectado es incluso mas lento, arrastrado por una débil demanda interna y el impacto
del conflicto en Ucrania. Las economias del continente luchan por equilibrar la transicion energética con la
competitividad industrial, mientras las incertidumbres en torno a reformas fiscales y laborales limitan su
capacidad de reaccidn. Sin embargo, Espafia destaca como una excepcidon relativa. Con una prevision de
crecimiento superior a la media europea, el pais se beneficia de una sélida recuperacion en el turismo, la
digitalizacién y los fondos europeos, aunque sigue enfrentando desafios en el ambito laboral y la inflacidn
subyacente.

En el Pais Vasco, la economia sigue mostrando una notable capacidad de resiliencia. No obstante, el contexto
europeo desacelera el comercio exterior, y sectores clave como la automocion y la energia enfrentan
incertidumbres estratégicas.

Bizkaia refleja esta realidad mixta: combina fortalezas, como un dinamismo en sectores tecnolégicos y servicios
avanzados, con retos importantes, como la necesidad de diversificar su tejido productivo y fomentar una mayor
adaptacion a las transiciones verde y digital. En este entorno de incertidumbre, la clave serd apostar por la
colaboracién publico-privada y aprovechar las oportunidades que ofrecen las macrotendencias globales para
construir un modelo mas resiliente y competitivo.
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2. Entorno internacional (1 de 2)
En el ambito internacional se advierte una moderada desaceleracion econémica en G7 y Europa con el

resurgimiento de la inflacion como amenaza.

El presidente electo de Estados Unidos, Donald Trump, redoblé su amenaza de imponer aranceles, sefialando a Canada y México,
ademas de China, con un gravamen del 25% sobre sus exportaciones a Estados Unidos. El anuncio ha conmocionado a los
mercados (dada la estrecha relacion comercial de Canada y México con EE.UU.) y ha enfriado las perspectivas del G7 y Europa
Occidental. La economia de la zona euro ya estaba de capa caida antes de que estas politicas comerciales proteccionistas
pasaran a primer plano. Las alianzas geopoliticas y comerciales anteriores a la Guerra Fria han dado paso a intereses
competitivos mas multipolares. Las politicas industriales chinas, en apoyo de los campeonatos nacionales, han introducido
productos en el mercado de la UE, donde la legislacion ha favorecido el paso a tecnologias mas ecoldgicas. Las presiones fiscales
restrictivas hacen que los gobiernos de la UE tengan mas dificultades para recoger el testigo y hacer frente al empuje
competitivo (y proteccionista) de China y Estados Unidos. Sede de importantes industrias tecnolégicas y de consumo, la
resistencia de EE.UU este aflo ha quedado patente en la marcha al alza de sus previsiones de crecimiento para 2025. Sin
embargo, ha sido dificil controlar completamente la inflacién. Si se promulgan aranceles, los aplicados a la madera, los
automoviles y el petréleo procedentes de Canadd afectaran a las perspectivas de crecimiento canadienses, ademas de agravar el
panorama inflacionista estadounidense, en el que las previsiones del IPC se han mantenido por encima del crecimiento, sélo
superadas por la inflacién britanica.

Estimacidn de crecimiento PIB 2025 Estimacion de inflacion 2025
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2. Entorno internacional (2 de 2)
La tendencia internacional de las economias relevantes esta siendo la de distanciarse del 2% de objetivo de la
inflacion, llevando a los mercados de renta fija a recortar las previsiones de reduccion de tipos de interés.

Es palpable el reciente nerviosismos en el mercado de renta fija. Los aranceles comerciales de EE.UU. se estan imponiendo
rapidamente sobre el resto del G7 y Europa. El presidente de EE.UU. toma posesion el 20 de enero y se espera que los aranceles se
implementen rapidamente. Esto impactara negativamente a los socios comerciales de EE.UU. y es una de las razones de la caida en los
valores de las divisas frente al fuerte ddélar estadounidense. Los rendimientos de los bonos gubernamentales han aumentado debido a
las preocupaciones sobre como cubrir los compromisos de gasto publico a largo plazo en medio de perspectivas mas sombrias de
demanda global, estanflacion persistente y costos de endeudamiento crecientes. Estos factores estdn presionando a muchos
gobiernos del G7 con déficits y grandes necesidades de financiamiento a medida que las poblaciones envejecen. Algunos han seiialado
la necesidad de un fuerte crecimiento econdmico para asegurar el futuro de estos déficits. "El crecimiento es la mision nimero uno de
este gobierno" (Ministra de Hacienda del Reino Unido, Rachel Reeves, hablando el 11 de enero de 2025).

Rentabilidad de bonos a diez afios (TAE, puntos porcentuales) Cambio del tipo de cambio respecto al délar (puntos porcentuales)
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3. Economia Estatal

El PIB sigue creciendo pese a la compleja coyuntura internacional. Pese a la apreciacion del euro frente al
dolar, crecen las exportaciones.

Respecto al crecimiento del PIB obtenido hasta el tercer trimestre de 2024, este se mantiene en términos
positivos y crece a un ritmo sostenible. La evolucidén de la economia estatal, en términos generales, esta siendo
notablemente positiva, observandose un crecimiento econémico basicamente en la totalidad de los apartados que
constituyen el PIB, con un crecimiento econdmico muy destacado en tomando en cuenta la compleja coyuntura
gue concierne a otras economias occidentales en relacidon al crecimiento econdémico.

Es llamativa la evolucion de importaciones y exportaciones. La disminucién de las exportaciones e importaciones
denota que la economia estatal estd ligeramente mas cerrada al exterior, lo cual se entiende ante la compleja
situacidén internacional.

Variacion del PIB y sus componentes (tasa interanual)

2022
0T T VT ki

Gasto en consumo final de los hogares 3,1 32 14 26 17 0,5 10 23 23 25 3.0
Gasto en consumo final de las ISFLSH 0.2 03 04 12 24 22 36 28 53 25 5.5
Gasto en consumo final de las AAPP 08 14 20 19 15 38 33 44 3.0 29 5.1
Formacién bruta de capital fijo 6,8 9.8 5,9 5,5 0,6 2,0 0.6 -0.4 1.8 1.1 1.6
- Activos fijos materiales 5.7 9.8 5.8 2,2 08 18 07 13 1.7 26 22
. Construccién 13 7.0 6,3 4,1 49 44 18 1.1 35 25 3.2

. Bienes de equipo 12,1 14,0 5,1 07 54 24 14 15 16 26 03

- Productos de la propiedad intelectual 12,1 10,0 6,3 09 0,1 25 0.6 3.0 24 25 24
Variacién de existencias* 0,1 0.2 0,6 -1,5 0,0 0,0 0.2 0.2 0.0 0.0 0.0
Demanda nacional* 33 36 09 06 14 15 17 2.1 22 23 29
Exportaciones de bienes y servicios 20,8 18,5 18,8 76 102 07 24 12 1.1 25 43
Impartaciones de bienes y sarvicios 12,1 10,4 2.0 2,2 3.3 0,2 -2.9 1.7 -1.7 0.9 3.2
Sectar primario 13 29 30 26 3.2 0,5 27 03 04 5.1 8.3
Industria 13 30 33 0,5 43 0,0 0.5 19 23 37 40
Construceién 1,1 50 5.6 45 5.9 54 1.0 20 36 25 24
Servicios 8,3 7.7 5,0 36 a4 2,1 24 24 26 37 35
Impuestos netos sobre los productos 6,8 47 36 0.1 13 08 0.2 09 0.9 -28 02
[ N i = precics de mercado 7.2 5.4 3.8 4.1 2.0 2.0 1.9 2.0 24 3.1 33

16
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4. Economia Vasca
El crecimiento de la economia vasca se mantiene modesto pero estable. No obstante, pese a la estabilidad,
no llega en términos de crecimiento econdmico a los niveles del estado.

En el conjunto de Euskadi la situacién del PIB dista de la recesidon con un crecimiento cercano al 2% que se mantiene de
forma continuada. No obstante, resalta que el crecimiento de la economia vasca en su conjunto estd siendo algo inferior a la
del conjunto del Estado.

En cuanto a la balanza exterior, destaca la recuperacién que han tenido las exportaciones y las importaciones, denotando
una economia vasca mas abierta.

Variacién del PIB y sus componentes en Euskadi (tasa interanual)
2022
T [ ur | mr J wvT | T J T | mr J wT | T [ T [ mT |

Gasto consumo final de los hogares 31 30 24 2.1 1.9 15 1.1 14 1.7 1,9 19

Gasto consumo final de las AAPP 0.6 -3.1 0.7 1.2 2.4 2.0 0.6 1.2 2.6 2,1 2,2

g Formacién bruta de capital 39 5.0 4.9 29 16 235 2.4 1.4 1.3 1,6 2.0
E Bienes de equipo 6.6 2.0 6.9 3.6 2.4 0.9 2.4 25 0.2 1.7 2.3
E Resto 22 24 37 25 1.1 35 24 1.0 2.0 1,5 19
a Demanda interna 29 2.4 2.4 2.3 18 1.7 14 14 1.8 1.8 2.0
Exportaciones totales 13.6 13.7 2.2 4.9 6.3 -2.3 0.6 1.6 -3.7 2,1 2,0
Impertaciones totales 8.9 85 5.4 4.7 5.4 -2.0 0.7 13 -3.4 2,1 2.3

Sector primario -1.8 -3.2 8.0 0.7 7.4 -6.7 -2.3 -2.4 -0.5 28 -1.3

Industria 6.5 6.1 38 25 1.1 -0.5 0.2 0.1 0.1 0,5 0.7

Industria manufacturera 2.9 2.9 2,8 2.8 14 0.3 0.4 0.3 0.4 04 0,5

Construccion 1.9 15 25 24 0.9 4.2 29 15 2.0 1.1 15

Servicios 6.0 5.6 4.3 32 29 2.1 2.0 23 2.2 2.3 23

Comercio, hosteleria y transporte 11.0 14.1 2.9 6.5 5.4 29 3.6 25 1.0 1.1 15

AMPP, educacion, sanidad y serv soc 29 1.3 1.2 19 1.2 2.1 24 29 3.2 2.8 26

Resto de servicios 48 3.0 2.6 19 2.1 14 0.5 1.7 2.4 27 2.4

Impuestos netos sobre los productos 3.9 3.2 28 28 16 13 16 19 1.9 2,1 18
[T Pig a precios de mercado 5.7 5.0 3.8 29 23 1.5 1.6 17 1.7 1,8 1,8

Fuente: EUSTAT Fecha ultimo dato: Enero 2025
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5. Economia de Bizkaia
5.1 PIB y Produccién Industrial

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

crecimiento estable, si bien es el territorio con crecimiento ligeramente inferior.
Alava, Bizkaia, Gipuzkoa y CAPV

w= Alava == Bizksia Gipuzkoa CAPV
Segun datos de la tasa interanual del PIB publicados por .
el Instituto Vasco de Estadistica, (EUSTAT) el PIB se situa
en términos interanuales positivos, con un crecimiento 200 A
muy similar en los tres territorios historicos. " .'I I".
En términos generales, la situacion econdmica en r-—u e — -
Euskadi es solida en los tres territorios historicos. La = .
tendencia general de los tres territorios es muy parecida 100

con pequefas desviaciones respecto a la media.

-30.0

Variacion del PIB
(tasa interanual)

2021 2023 2014

C am T

Aava 209

Bizkaia 17.7 4.0 4.3 5.? 5.'| 4.0 3.0 2.2 1.5 1.2 '| .é '| .? 1 .9 1 .6
Gipuzkoa 19.0 19 47 5.6 48 30 28 24 14 19 18 19 19 19
CAPV 18.4 39 47 37 50 38 29 23 15 14 17 17 1.8 1.8

Fuente: EUSTAT Fecha ultimo dato: Enero 2025

- , www.eustat.es
Afo de referencia: 2015 —
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5. Economia de Bizkaia
5.1 PIB y Produccién Industrial

La industria en Euskadi encuentra ciertas dificultades durante 2024, con una recuperacion complicada en
2025 ante posibles politicas proteccionistas en el ambito global.

Variacion del IPI

(tasa interanual del trimestre, a partir de la agregacion de datos mensuales )

Alava 10.0 -2.8 10.4 -2.2 -1.9 -1.5 -2.2
Bizkaia 9.8 4.1 9.8 5.6 'D.B 3.3 5.5 -1.0 0.6 03 -2.3
Gipl.lzkoa 8.1 3.5 4.4 3.0 1.7 -1.0 14.1 1.3 09 1.2 2.6
CAPY 8.4 6.5 7.2 3.8 2.1 0.8 10.0 0.3 0.1 03 0.4

Variacion del IPI de Bizkaia por sector

(tasa interanual del trimestre, a partir de la agregacion de datos mensuales)

I 2023 2024
W T T I T N NS 1T | T

Industrias Extractivas 358 3.0 7.1 1.6 -14 -1.9 -24.0 'IB 1 -15.2 as
Industria Manufacturera 7.3 1.7 1.7 6.0 40 1.0 2.? 39 1.4 0% 0.3
Energia Eléctrica y Gas 31.2 20.7 41.1 0.2 -17.6 -10.7 -19.0 -13.8 -3.3 -14.5 45
General 9.8 4.1 98 3.6 0.8 33 5.3 -1.0 0.6 9.6 -2.3

Fecha ultimo dato: Enero 2024

Fuente: EUSTAT www.eustat.es
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5. Economia de Bizkaia
5.2 Consumo y precios

El IPC crece por encima del objetivo del 2%, suscitando preocupaciones en relacion a la politica monetaria.

El control de la inflacion parece que va a ser un objetivo mas complejo de conseguir de lo esperado, por lo
qgue se espera que, aunque los bancos centrales vayan a llevar a cabo politicas monetarias expansivas
bajando los tipos de interés, estas bajadas sean menos acentuadas de lo que en un principio se esperaba, lo
que ha llevado a que la rentabilidad de los bonos suba.

indice de Precios de Consumo (tasa interanual)

Septiembre 2024 Octubre 2024 Noviembre 2024 Diciembre 2024

Alimentas y bebidas no alcohdlicas 38 32 18 3.8 1.2 14 33 30 1.7 43 36 18
Bebidas alcohdlicas y tabaco 4.1 40 3.3 4.5 0.1 0.1 48 45 36 IA 10 50
Vestido y calzado -29 03 04 00 93 83 18 09 02 2] 15 09
Vivienda 29 3 29 43 07 03 18 83 74 78 83 74
Menzje 18 1.1 05 19 03 03 18 12 05 23 14 06
Medicina 37 30 20 29 01 0.0 34 58 19 24 24 19
Transparte -348 37 -39 -28 03 02 09 07 10 07 09 06
Comuniczciones 02 02 02 01 09 09 00 0.1 00 0] 02 0,1
Ocio y cultura 16 1.1 11 28 04 04 24 24 20 50 44 32
Ensefianza 33 21 27 30 14 10 26 24 235 26 24 29
Hoteles, cafes y restaurantes EN 36 47 30 04 02 28 36 42 27 38 41
Otros bienes y servicios 33 34 LR 37 02 03 30 36 34 44 38 34
Fuente: INE Fecha ultimo dato: Enero 2025 www.ine.es

9 18 15 23 06 06 29 29 24 3k 3k 28
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5. Economia de Bizkaia
5.3 Mercado de trabajo

La tasa de actividad se mantiene muy estable sin grandes novedades.

TASA ACTIVIDAD

Fuente: Eustat, INE.

TOTAL

Hombres

Mujeres

14 - 24 afios

25 - 44 arios

45 y més afios
Estudios primarios
Estudios medios
Estudios superiores

TOTAL

Hombres

Mujeres

14 - 24 afios

25 - 44 arios

45 y més afios
Estudios primarios
Estudios medios
Estudios superiores

TOTAL
Hombres
Mujeres

14 - 24 afios
25 - 44 arios

45 y més afios

3.7
39,9
o1.8
283
873
46,2
2ee
Sey
&1.2

L]
&1.1
52,0
0.7
gg8
47,2
e
57.0
&85

B
0.5
5.4
264
Bag
468
281
537
£26

a6.1
0.8
5.8
222
B7 8
475
72
55.4
£3.0

3.9
403
512
289
8as
470
223
5an
ta?

b3
40.9
520
33
879
475
282
555
R

356
502
512
2201
833
486
269
402
E5.2

260
£0.7
51.&
288
B3z
47.2
264
45.1
Bt

L5922
&1.41
50,20

53,84
&041
51,62

Lg.Lts
43,18
5418

519
£3.1
531

570
£1.9
524

59.0
£3.9
543
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Eri 7.2 3.3 5.8

&35 424 40.9 £0.7

525 537 0.7 512
3.2 241
Bra Ban
487 486

o712 7.0 Led SkE

&15 &1.0 &1.3 £1.2

533 534 5.9 523
322 244
8.2 881
477 47.7

7.4 2.0

&4.4 £3.7

547 ELN

Fecha ultimo dato: Enero 2025
www.eustat.es WWww.ine.es
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5. Economia de Bizkaia
5.3 Mercado de trabajo

La tasa de paro cae en Euskadi y se mantiene en niveles relativamente bajos comparado con los ultimos afios
(%)

TASA PARD

TOTAL 28 B2 81 17 50,70 h] 19 b7 21 B4
Hambires EN] 19 1.7 T4 06,33 1.5 1.2 B4 ga |
Mujeres 10,2 BA BS 79 45,53 78 B.7 78 23 o5
16 - 24 anas 230 253 5.3 153 169 176
25 - 44 anas 10,0 &7 19 B3 21 BS
45 y mids afios 83 13 a7 6.5 B2 17
Estudios pimarios 168 13.0 B4 148
Estudios medios 125 7 102 e
Epmlmerrs 63 74 78 74
TOTAL B7 74 1.9 70 844 71 83 6.3 79 1.9
Hombres B3 72 73 A 7114 71 1 59 77 73
Mujeres 9.3 F- ] 17 6.9 885 71 24 6.8 B.2 1.4
16 - 24 anas 199 19.4 163 148 15.2 13.5
25 - 44 anos 28 75 B.& 79 B.7 B.2
45 y mids afios 5,8 6.1 57 E5 65 b2
Estudios pimarios 15.4 14.0 17.7 2056
Estudios medios 105 R4 82 143
Estudios supcrioncs 6.5 62 5.8 5.9
TOTAL 50,78 1.4 18 11.8
Haombres 53.87 102 103 103
Mujeres 43,99 13.2 136 134
16- 24 afios
25. 44 anas
45 y mds afins
Estudios primasins
Estudios medics
Estudios superiones

Fuente: Eustat, INE. Fecha ultimo dato: Enero 2025

www.eustat.es www.ine.es
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5. Economia de Bizkaia
5.4 Dinamica empresarial

Decrece el nUimero de empresas inscritas en la Seguridad Social ligeramente, pero baja el numero de
personas afectadas por ERES.

Empresas inscritas en la Seguridad Social

Bizkaia 30562.0 30471.0 30370.0 304661.0 30703.0 30471.0 30392.0
CAPY a739%.0 a7916.0 a7513.0 27820.0 a7708.0 a7a67.0 273532.0

Fecha ultimo dato: Enero 2025
http://www.empleo.gob.es

Fuente: Ministerio de Trabajo y Economia Social

Expedientes de regulacion de empleo

(valores absolutos del trimestre a partir de la agregacion de datos mensuales)

| 2022 2023 2024

T nT T VT T nT T VT T T T
M® de EREs en Bizkaia (Admdn Vasca) 141 24 23 33 49 28 27 23 kL 26 22
Persanas afectadas (Admadn Vasca) 3190 1,878 355 1,404 1.704 1.713 658 1.018 2,010 588 359
- Con efecto de reduccion N9 8 &7 na 247 N L2 798 28 4 28
- Con efecto de suspension 2,834 1,625 252 1.217 1.318 1.34% 550 &7 1.950 289 292
- Con efecto de extincidn 37 155 & &9 139 273 5& 153 32 205 2%

Fuente: Departamento de Empleo y Politicas Sociales. Fecha ultimo dato: Enero 2025

http://www.euskadi.net

Boletin de Coyuntura Econdmica de Bizkaia: Enero 2025 I
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ECONOMIA = Consensus Economics
INTERNACIONAL | pancobundiel
' - OCDE
= Eurostat

= Comision Europea

= Anélisis Macroecondémico y Econ. Internacional (Min. Economia y Competitividad)
= Banco de Espafia

= Consejo Econdmico y Social

= FUNCAS

= CEPREDE

= Estudios y Analisis Econdmico La Caixa

= Servicio de Estudios BBVA

= INE

= Seguridad Social

= SEPE

ECONOMIA VASCA Y = Economia Vasca (Dpto. de Economia y Hacienda, Gobierno Vasco)
BIZKAIA " Eustat
= Consejo Econdmico y Social Vasco
= Consejo de Relaciones Laborales
= Coyuntura Econdmica y Fiscal (Dpto. de Hacienda y Finanzas, Diputacién Foral de Bizkaia)
= Departamento de Promocién Econdmica, Diputacién Foral de Bizkaia
= Camara de Comercio de Bilbao
= Deusto

= Caja Laboral



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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