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2. 2018IlIHn Euskal ekonomia indartsu mantendu da
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18l1IHn, EAEko BPGd-a % 2,9 (u/u) hazi da, eta inguru hurbileko erreferentziazko ekonomien buruan jarri da,
non Espainiako ekonomiak % 2,7ko hazkundea izan duen eta Euroguneak eta U-28ak % 2,1erainokoa. Portaera
honen atzean hazkundearen moteltze bat dago, kasu guztietan ikus daitekeena. Aurreikuspenen arabera,
2018an BPGd-ak % 2,8 egingo du gora, eta % 2,3 2019an.

Hazkunde honen barruan konbinatuta daude barne-eskariaren sendotasun handiago bat (+% 3,0), batez ere
Kapitalaren Osatze Gordinaren igoeran oinarrituta (+% 4,8), eta kanpo-merkatuaren ekarpen apalago bat,
negatibora jo duena (-% 0,1), Inportazioak (+% 2,4) Esportazioak (+% 2,2) baino gehiago hazi direlako.

Sektoreka begiratuz gero, jardueraren bultzatzaile nagusien artean, Industriaren dinamismoa (% 3,1) eta
Eraikuntzaren berreskuratze argia (% 4,1) ditugu. Zerbitzuek ere bere mailari eutsi diote (% 2,8), baina iazko
epe berean baino apur bat apalago.

EAEko Kontu Ekonomikoen arabera, 18lIHko okupazioa 956.200 enpleguetatik gora dago, eta % 2,1 egin du
gora azken urtean.Termino absolutuetan, duela urtebete baino 20.059 langile gehiago dago. Zerbitzuen
sektoreak 14.537 enplegu berri sortu ditu, Industriak 3.637 pertsona gehiagori eman die lana eta Eraikuntzak
beste 1.922 langileri. PRAren arabera, 18lIHko langabezia-tasa gero eta txikiagoa da, eta bide positiboari eutsi
dio, 123.606 langaberekin eta % 10,1eko langabezia-tasarekin.

Abuztuko prezioen indizea % 2,2koa izan da; azpiko inflazioak gero eta handiagoa den gap-a dauka, erregaiek
eta elikagaiek prezioen kopuru osoan egiten duten presioaren ondorioz, aurreko txostenetan adierazi zen
moduan.Sektoreei begiratuz gero, energiaren, garraioaren, etxebizitzaren eta gainerakoen prezioen igoera
handia ikusiko dugu.

Zerga-bilketan metatutako kopuruak gorako bideari eutsi dio, eta abuztura arte % 5 hazi da. Ekitaldi osoan

15.000 M euroko muga gainditzea aurreikusten da. Guztizko zenbatekotik (9.552M¢€) 3.444M€ PFEZri dagozkio
eta 1.172M<€ Sozietateen Gaineko Zergari, zuzeneko zergen arloan. BEZarekin 3.517M<£€ bildu dira.



2. Hazkunde etengabea, ingurukoen buru
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EAEko BPGd-aren bariazio-tasa (%)
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18IIHn, EAEko BPGd-a % 2,9 (u/u) hazi da, eta inguru hurbileko erreferentziazko ekonomien buruan jarri da,
non Espainiako ekonomiak % 2,7ko hazkundea izan duen eta Euroguneak eta U-28ak % 2,10erainokoa.
Portaera honen atzean hazkundearen moteltze bat dago, kasu guztietan ikus daitekeena. Aurreikuspenen
arabera, 2018an BPGd-ak % 2,8 egingo du gora, eta % 2,3 2019an.



2. EAE: Inbertsioaren intentsitatea
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Iturria: Eustat, gure datuak

lazko hiruhileko berdinarekin alderatuta, 18lIHn, EAEko BPGd-ak gora egin du (% 2,9). Hazkunde horren
barruan konbinatuta daude barne-eskariaren sendotasun handiago bat (+% 3,0), batez ere Kapitalaren Osatze
Gordinaren igoeran oinarrituta (+% 4,8), eta kanpo-merkatuaren ekarpen apalago bat, negatibora jo duena (-
% 0,1), Inportazioak (+% 2,4) Esportazioak (+% 2,2) baino gehiago hazi direlako.



2. Industriaren eta Eraikuntzaren indarra
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Sektoreka begiratuz gero, jardueraren bultzatzaile nagusien artean, Industriaren dinamismoa (% 3,1) eta
Eraikuntzaren berreskuratzea (% 4,1) ditugu. Zerbitzuek ere bere mailari eutsi diote (% 2,8), baina iazko epe

berean baino apur bat apalago.



2. Inbertsio handiagoa izan da barne-eskariaren euskarri
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Barne-eskaria
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GASTO EN CONSUMO FINAL 2,9 2,6 2,9 2,8 2,8 2,5
-Gasto en consumo final de los hogares e ISFLSH 3,1 3,0 3,0 2,8 2,9 2,6
-Gasto en consumo final de las AAPP 2,1 1,2 2,7 2,9 2,6 2,0
FORMACION BRUTA DE CAPITAL 4.4 3,3 3,9 3,8 3,7 4,8
-Formacion Bruta de Capital Fijo en Bienes de Equipo 5,4 3,2 4,5 4,6 4,8 6,1
-Resto de Formacidn Bruta de Capital 3,9 1,9 3,5 3,4 3,0 4,0
DEMANDA INTERNA 3,3 2,7 3,1 3,1 3,0 3,0
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 2 9 1 9 3 7 4 8 6 5 2 2

IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
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Barne-eskariak % 3,0ko hazkunde-tasa egonkorra dauka, Kapitalaren Osatze Gordinaren berreskuratzeari esker
(% 4,8), batez ere Ekipo-ondasunek bultzatuta (% 6,1); Etxeko kontsumoa, aldiz, apaltze-sintomak erakutsi ditu
(% 2,6).



2. Kanpo-sektorearen moteltzea
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Esportazioak eta Inportazioak
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Iturria: Eustat

Hazkundea etengabea izan den hainbat hiruhilekoren ondoren, kanpo-sektorearen jarduera eten egin da, bi
bloke nagusien artean izandako muga-sarien gerra komertzialak piztutako zalantzen eskutik. Gerra horrek eragin
nabarmena izan du Esportazioen (% 2,2) zein Inportazioen (% 2,2) bariazio-tasetan, eta aurrekoak baino pixka bat
apalagoak diren hazkunde-mailetan kokatu ditu.



2. Eraikuntzak gora egin du
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Iturria: Eustat

Zerbitzuen bilakaerak egonkortasun bide bati erantzuten dio, eta jarduera osoari eusteko balio du, % 2,8ko igoerari
esker; Industriaren dinamismoa ere altua da (% 3,1) eta nabarmen berreskuratu da Eraikuntzarekin loturiko
jarduera (% 4,1).



2. Zerbitzuen sektorea, euskal BPGd-ari ekarpen handiena
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Estructuray Variacion PIB 1IT18 Aportacion al PIB 11T18 (pp)
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lturria: Eustat, gure datuak

Duela urtebete (hau da, 171IHn), Zerbitzuen sektorea EAEko BPGd-aren % 62,2a zen, eta termino errealetan % 2,8
hazi ondoren, BPGd-ari ekarpen handiena egiten dion sektorea da, 1,7 pp-rekin. Haren atzetik Industria daukagu,
data berean, egiturazko % 21,9arekin, eta % 3,1eko hazkunde nominalaren ondoren, 0,7pp-ko ekarpena egin dio
hazkunde osoari. Eraikuntza BPGd-aren egituraren osaera % 5,3 zen, eta termino nominaletan % 4,1 hazi ondoren,

0,2pp-ko ekarpena egin dio hazkundeari.
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2. Produktibitate handiagoa Industrian
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Iturria: Kontu ekonomikoak. Eustat. Gure datuak

BPGd-aren sektorekako osaera eta enpleguaren egitura sektoriala alderatzen baditugu, euskal ekonomiaren
sektore nagusien produktibitatearen kalkulu bat lortuko dugu. 18IlIHn, Industria da produktibitate handieneko
sektorea, eta kontrako muturrean, berriz, lehen sektorea aurkituko dugu.
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2. Lan-merkatua berreskuratzen ari da
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171IHn baino 20.059 langile gehiago

- Paro Registrado Total ’ Puestos de trabajo equivalentes a tiempo
oon i completo
0000 *W | meo: 980,000 - .
120000 \\Lu l TN 0 960.000 - -
100000 Iill l \ : 940,000 - %6230
. il e
o ' wa il ,,.w.v'“m__w-z_sz 900.000
20.000 s e 10 880.000
o ML AT -, 860000
R e TaTaTe]
B Personas desempleadas. Totales(Euskadi) —%\Var 0t 2 ‘ 0t ‘

Iturria: Kontu ekonomikoak. Eustat.

EAEko Kontu Ekonomikoen arabera, 18lIHko okupazioa 956.200 enpleguetatik gora dago, eta % 2,1 egin du gora
azken urtean.Termino absolutuetan, duela urtebete baino 20.059 langile gehiago dago. Zerbitzuen sektoreak
14.537 enplegu berri sortu ditu, Industriak 3.637 pertsona gehiagori eman die lana eta Eraikuntzak beste 1.922
langileri. PRAren arabera, 18lIHko langabezia-tasa gero eta txikiagoa da, eta bide positiboari eutsi dio, 123.606
langaberekin eta % 10,1eko langabezia-tasarekin.
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2. Erregaiak prezioak gorantz bultzatzen ari dira

Inflazioa sektoreka

Evolucion precios CAE
w==jul-17 ===jul-18

Total
Comunicaciones. N 12,0

7Ocio y Cultura

Transporte. . Ensefianza

Medicina Hoteles, cafés y restaurantes

Menaje ~_ _~ Otros bienes y ser

Vivienda ' subyacente

~

-
Vestidoy calzado — Alimentos elaborados

Bebidas alcohdlicas y tabaco. Bienes industriales

Energia Servicios
Alimentacion y bebid no ¢

alcoh

residual
Alimen. no elaborados

3,5
3,0 1
2,5
2,0 -
15
1,0 1

0,5 1

0,0

-0,5
-1,0 -

-1,5

kutxabank
empresas
EAE: Inflazioaren bilakaera
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Iturria: Ikerbide

Abuztuko prezioen indizea % 2,2koa izan da; azpiko inflazioak gero eta handiagoa den gap-a dauka, erregaiek
eta elikagaiek prezioen kopuru osoan egiten duten presioaren ondorioz, aurreko txostenetan adierazi zen
moduan.Sektoreei begiratuz gero, energiaren, garraioaren, etxebizitzaren eta gainerakoen prezioen igoera

handia ikusiko dugu.
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2. Sektore Publikoa: finantzaketa gaitasun handia

kutxabank
empresas
s - Deuda de la CAE segun PDE CAE: Capacidad (+) o Necesidad (-) de
16 - 148 1500 - Financiacion
) 1.074
14 - Millones €
b 1.000 -
101 500 1 212 199 237 319
g 125
6 i 0 _—- T T - T T - T T - T T ._\
] -30 l -18
4 500 -
2 -429
e -1.000 -
$55589853838865888850932395¢3 ool v e e | |
S 24388 g3sr5582£388835475¢%%
E2EC S0 TRERELET R RT A £~ 2016(P) 2017 2018

Zerga-bilketan metatutako kopuruak gorako bideari eutsi dio, eta abuztura arte % 5 hazi da. Ekitaldi osoan
15.000 M euroko muga gainditzea aurreikusten da. Guztizko zenbatekotik (9.552M«€) 3.444M€ PFEZri dagozkio

eta 1.172M€ Sozietateen Gaineko Zergari, zuzeneko zergen arloan. BEZak 3.517M euroko ekarpena egin dio
kopuru osoari.

EAEko zorraren mailak gora egin du apur bat, eta % 14,8ra heldu da.
Finantzaketa gaitasunari begira, euskal sektore publikoak 319M euroko superabita izan zuen 18IHko itxieran.
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2. Gordailu pribatuen berreskurapena, eta kreditua uzkurtz«
fasean oraindik utcabank

Txostenaren itxieran BdEk argitaratutako azken datuak: 2018ko martxoa

S. Pribatuaren kredituak S. Pribatuaren gordailuak
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== Crédito S. Privado CAE (EEDpto) T’-t‘l-srf’djto Sprivado Espafia (EEDpto) === Depdsitos S. Privado CAE (EEDpto) e=¢==Depdsitos S. Privado Espaiia (EEDpto.)
itulo del eje

Sektore pribatuaren kreditua (-% 2,4 EAEn eta -% 3,5 Espainian) pixkanaka uzkurtzen ari da, zorpetze
pribatuaren tasa handiak birbideratu ondoren, finantza-krisiaren aurreko unearekin lotuta.

Sektore pribatuaren gordailuen bariazio-tasek, bestalde, bi inguruneetan bat egin dute berriro, azken hiru
ekitaldietan EAEn izandako berreskuratzeak indarra galdu ondoren, eta apur bat positiboak izan dira orain (%

0,2 merkatu osoaren -% 0,9aren aldean).
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2. Gordailu eta kreditu pribatuen bilakaera moteldu egin da
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Txostenaren itxieran BdEk argitaratutako azken datuak: 2018ko martxoa

S. Pribatuaren Kredituen eta Gordailuen bariazioaren %

300 - % miles € - 15.000
25,0 - - 10.000
20,0 - - 5.000
15,0 - -0

10,0 - -5.000
50 - - -10.000
0,0 - -15.000
50 - - -20.000

-10,0 - - -25.000

-15,0 - - -30.000

mar92

sep93
mar95
sep96
mar98

N
<
[oR

sep-99
mar-01
mar-04
sep-05
mar-07
sep-08
mar-10
sep-11
mar-13
sep-14
mar-16
sep-17

Dif. Abs (millones euros); escala derecha
== CAE %Var Créditos S Privado
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lturria: BdE
Martxoan, sektore pribatuaren gordailuen saldoa (75.035 M€) kreditu pribatuen saldoaren gainetik zegoen

(62.858 M€), 12.177 M£ gainetik hain zuzen ere. Kreditu pribatuek gordailu pribatuetan duten pisua %
83,7an kokatu da EAEn (% 103 Espainian).
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2. Etxebizitza-hipotekak: indarra galdu dute
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Variacion interanual del importe de
hipotecas de vivienda (%)
9,2
-16,4

En2017 Feb Mar Abr May Jun Jul Ag Sep Oct  Nov Dic En2018 Feb Mar Abr May Jun

——Espafia =—CAE

Iturria: INE

Ekaineko hipoteka-merkatuari begira, moteldu egin zen azken datuek merkatu osoan erakutsitako hedapen
erritmo handia (% 9,2 zenbatekoan), eta euskal merkatuaren kasuan, atzera egin du. Azken kasu honetan,
murrizketa -% 16,4koa izan da eragiketen bolumenean eta -% 9,3koa eragiketen kopuruan.
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3. Berankortasuna. Zuzenketaren bidean
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hilean, eta % 6,4an dago orain. Finantza-sistemaren OSR kredituaren estaldura-tasa, aldiz, azken hilean +0,18

pp handitu da, eta % 62,7an dago orain.
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2. Euskal ekonomia uneko adierazleen arabera...

% Var.
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3. Euskal ekonomia. 2018rako aurreikuspenak
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[turria: INE, Eustat eta gure datuak

Euskal ekonomiak indarra erakutsi du 181IHn, eta BPGd-ak % 2,9 egin du aurrera, Espainiako ekonomiaren %
2,7tik gora. Ekitaldi osoan gorako bideari eustea aurreikusten da, % 2,8ko hazkundearekin, eta, horrela, Estatu

osorako aurreikuspenaren pare jartzea.
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3. Euskal ekonomia. Aurreikuspenak
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Euskadi PIB
Panel de Previsiones
Confebask dic.-17 2,9
Funcas may.-18 3,1
Hispalink (VAB) may.-18 2,2 2,3
BBVA may.-18 3,1 2,8
CEPREDE jul.-18 2,7 2,3
Gobierno Vasco sep.-18 2,8 2,3
 Media 24
Maximo 3,1 2,8

Minimo 2,2 2,3




4. Ingurunea: Hazkunde handia, baina uniformetasun K
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Munduko ekonomiaren aukerak, 2018ko uztaileko NDFren aurreikuspenak
2017 = 2018 2019

Producto Mundial 3,7 3,9 3,9
Economias avanzadas 2,4 2,4 2,2
Estados Unidos 2,3 2,9 2,7
Zonadel euro 2,4 2,2 1,9
Alemania 2,5 2,2 2,1
Francia 2,3 1,8 1,7
Italia 1,5 1,2 1,0
Espafia 3,1 2,8 2,2
Japodn 1,7 1,0 0,9
Reino Unido 1,7 1,4 1,5
Economias emergentes y en desarrollo 4,7 49 5,1
Volumen del comercio mundial (bys) 51 4,8 4,5
Petroleo 23,3 33,0 -1,8
Precios al consumidor
Avanzadas 1,7 2,2 2,2
Emergentesy en desarrollo 4,0 4,4 4.4 Previsiones FMI de julio 2018

Uztaileko NDFren aurreikuspenen arabera, uniformetasun txikiagoa espero da mundu mailako hedapenean,
arrisku orokorren areagotzeak eta hazkundearen sinkronizazio txikiagoak eraginda. Ondorioz, herrialde garatuen
arteko aldeak handitu egingo dira, baita herrialde horien eta gorakorren artekoak ere. Ziurgabetasun politikoa
nagusi den honetan, petrolioaren prezioaren handitzea eta tentsio komertzialen gorakada daude aurreikuspen
horien atzean. Hala eta guztiz ere, 2017an izan zuen % 3,7ko gorakadaren ostean, intentsitate handiago bat
aurreikusten da hurrengo bi ekitaldietarako, % 3,9ra iritsi arte, apirilean egindako iragarpenak mantenduz.
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4. Espainiako ekonomiak indarra galdu du
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illion euro

Barne-eskariaren igoera oso garrantzitsua izan da, eta
aurreikuspenen arabera, hala izango da aurrerantzean
ere bai. Politika komertzialen eragin uzkurtzaileak, aldiz,
arinak izango dira, eta munduko merkataritzan izango
duten eragina, apala. Munduko merkataritzaren
bolumenaren hazkunde-erritmoa altua izatea
aurreikusten da (% 4,8 eta % 4,5 ekitaldi honetan eta
hurrengoan, hurrenez hurren).

Euroguneak hazkunde handia izan du ondasunen eta
zerbitzuen balantzan, batez ere Alemaniako saldo

positibo eta gorakorrak bultzatuta.
Balantza komertziala (b eta s) BPGd.

50 T T T T T T T T T T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Iturria: Eurostat

Espainiar ekonomia

Espainiako ekonomiaren erritmo gorakorra
moteldu egin da 18lIHn, eta BPGd-aren % 2,7ko
hazkundea aurreratu du.Barne-eskariaren
dinamismoari eusten dion eta BPGd-ari 0,8
portzentajezko punturen ekarpena egiten dion
Barneko portaeraren eta esportazio apalagoen eta
turismoaren nolabaiteko geldialdi baten ondorioz
eman den kanpoko sektorearen uzkurtzearen
artean dikotomia bat dago, zerbitzuen sektorea
ahultzen duena. Industriak, eraikuntzak eta lehen
sektoreak, aldiz, ez dute indarrik galdu.
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4. Eurogunea: moderazio mailakatua
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BPGd-aren hazkundea Espainian

BPGd % 2,7 (u/u)
Zona Euro. Previsiones de crecimiento econdmico comparado 2017-2019P N

/\Mum
Fecha prevision 2017 | 2018P | 2019P ’ % 2,7

Crecimiento PIB (prevision; a/a)

Previsiones BCE (punto medio) jul-18 2,5 2,1 1,8 5
OCDE may-18 2,5 2,2 2,1
Comision UE may-18 2,4 2,3 2 |
FMI jul-18 2,4 2,2 1,9
Citi jul-18 2,5 2,1 18 0
ah P ST Y 1

Consensus Economics, ECB, EU Commission, IMF, OECD

Fuente Citivelocity. julio 2018

2018ko lehen erdialdean, Euroguneak hazkunde ahulago bat izan du, aurreko tasa altuekin alderatuz. Hala ere,
hedapenak jarraitzea aurreikusten da, oraingo zikloa aurrekoak baino laburragoa izaten ari delako.
Azpimarratzekoak dira enpleguaren irabazi handiak; krisialditik 8,4 milioi enplegu inguru sortu dira, uztaileko
langabezia-tasa % 8,2raino murriztuz. Bestalde, etxeen baliabide likidoen handitzeak eusten du etxeko
kontsumoa.

Espainiari begira, BPGd-aren % 2,7ko handitzea aurreikusi da 18lIHrako, azken hiruhilekoetako hedapen
erritmoa motelduz, baina Euroguneko herrialdeen sailkapenean postu nabarmen bat izateari uko egin gabe.
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4. Aurreikuspenak. Dezelerazioan
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Datozen hiruhilekoetan, Espainiako ekonomiak dezelerazio bide bat hartuko duela aurreikusten du Funcasek,
2019. ekitaldiko hazkundea % 2,6an eta % 2,2an kokatuz. Kanpoko merkatuekin eta kontsumoaren ibilbide
txikiarekin lotutako zalantzek, aurrezki-tasa txikiekin batera, hedapenaren jarraitutasuna zailtzen dute.

Aurreikusitako prezioen bilakaera ez da gehiegi aldatu, kontsumoaren deflatorea 2018ko % 1,7tik hurrengo

ekitaldiko % 1,5era igaro baita.

Ekonomia-zikloak positiboa izaten jarraitzen du, % 2,7tik hurbil dagoen defizit publikoarekin, gobernuak

sustaturiko murrizketa sozialen berreskuratze-neurriei esker, Europako Batzordeak finkaturiko euste-erritmoa
geldiarazten duena.

25



4. Aurreikuspenen panela. Espainia
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Ultima actualizacion

sep-18
Espana PIB IPC PARO (EPA)

Panel de Previsiones 2018 2019 2018 2019 2018 | 2019
AFI 2,8 2,4 1,7 1,4 15,5 14,1
BBVA 2,9 2,5 1,5 1,6 15,3 13,7
Bankia 2,9 2,3 1,8 1,9 15,3 13,9
Caixabank 2,8 2,4 1,6 1,9 15,4 13,7
CEEM 2,7 2,4 1,8 1,5 15,0 13,3
CEPREDE 2,7 2,3 1,5 1,6 15,6 14,1
CEOE 2,8 2,6 1,6 1,3 15,3 13,4
Funcas 2,8 2,4 1,9 1,5 15,1 13,2
ICAE-UCM 2,7 2,4 1,8 1,5 15,2 13,8
IEE 2,8 2,3 1,6 1,4 15,4 14,3
Intermoney 2,8 2,4 1,8 1,8 15,0 13,5
CONSENSO (media) 2,8 2,4 1,7 1,6 15,3 13,6
Maximo 2,9 2,6 2,0 1,9 15,6 14,3
Minimo 2,6 2,3 1,5 1,3 14,9 12,6
PRO MEMORIA

Gobierno (abril 17) 2,7 2,4 - - 15,5 13,8
BdE (junio 18) 2,7 2,4 1,9 1,7 15,2 13,4
CE (mayo 18) 2,9 2,4 1,4 1,4 15,3 13,8
FMI (abril18) 2,8 2,2 1,7 1,6 15,5 14,8
OCDE (mayo 18) 2,8 2,4 1,6 1,5 15,4 13,8

Fuente: funcas
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