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1. Euskal ekonomia 2021IVHn: gerrak belztutako K
aurreikuspenak kutxabank

empresas

2021ean, euskal ekonomiaren BPGd-ak % 5,6 egin du gora, laugarren hiruhilekoan % 4,7ko urte arteko hazkundea izan
ondoren. Inguruneko ekonomiekin alderatuta, EAEko datuak Espainiako tasa (% 5) gainditu du, baita Eurogunekoa ere
(% 5,2). Horrenbestez, 2021a susperraldiaren urtea dela esan daiteke, pandemiaren ondorioengatik 2020an izandako
beheraldiaren ondoren. Nolanahi ere, EAEko diferentzial positiboa erreferentziazko lurralde-erregistroetatik hurbil
kokatu da.

Kontsumo pribatua (% 3) funtsezkoa izan da hazkunde horretan, inbertsioarekin (% 4,3) batera barne-eskaria bultzatu
baitu (% 3,1), baita 2020an pandemiak gogor jo zuen kanpo-sektorearen (1,6 pp) ekarpen positiboa ere. Bada, horiek
izan dira ekitaldiaren azken etapako osagairik nabarmenenak, susperraldiaren bidea markatu dutenak. Pandemiaren
kontrako neurrien pixkanakako normalizazioari esker, Zerbitzuen sektoreak (% 5,4) akuilu ekonomiko gisa jardun
berriro eskariaren ikuspuntutik. Eskariaren gainerako sektoreek antzeko portaera izan dute, neurri txikiagoan bada ere,
eta Industria nabarmendu da batez ere.

Langabezia-tasak gora egin du 21IVHn eta, EAEko Kontu Ekonomikoen arabera, % 9,9an kokatu da (llIHn, % 8,9), hau
da, 1,5 pp hobetu da iazko hiruhileko beraren aldean. 21IVHn, lan-okupazioa 963.524 enpleguetaraino heldu da, hau
da, iazko hiruhileko berean baino 42.729 langile gehiago. Horietatik, 36.185 enplegu gehiago izan dira Zerbitzuetan,
4.521 Industrian, 1.869 Eraikuntzan eta 152 Nekazaritzan.

Abendura arte metatutako diru-bilketak 15.963 M euroko diru-sarrerak utzi dizkigu, eta, beraz, % 14,4ko hazkundea
izan du. Diru-sarrera motari begiratuta, 6.114 M € PFEZetik etorri dira (% 8,2) eta 6.256 M € (% 21,2) BEZetik, errenten
eta kontsumoaren suspertzearen adierazle. EAEko zorraren maila % 16,4an egonkortu da hirugarren hiruhilekoan,
pandemiari lotutako aparteko ahalegin handiaren ostean. Horrekin guztiarekin, 221 M euroko soberakina lortu da,
8.708 M euroko finantza-baliabideei eta 8.487 M euroko enpleguei esker.

Susperraldiaren erritmoa moteldu egin dela ikusita, Eusko Jaurlaritzak gastu publikoaren politika malguei eustearen
eta gatazkaren eremuan dauden enpresei finantza-laguntzak ematearen alde egin du. Onartzen du, halaber,
susperraldiaren elementu erabakigarrien, hala nola energia eta horniduren prezioen, egoerak okerrera egingo duela
euskal ekonomiaren egiturari eragiten dion gatazkaren ondorioengatik, eta aurreikuspenen zuzenketa bat iragarri du.
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Tasas de variacion del PIB de la C.A. de Euskadi (%)
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2021ean, euskal ekonomiaren BPGd-ak % 5,6 egin du gora, laugarren hiruhilekoan % 4,7ko urte arteko
hazkundea izan ondoren. Inguruneko ekonomiekin alderatuta, EAEko datuak Espainiako tasa (% 5) gainditu du,
baita Eurogunekoa ere (% 5,2). Horrenbestez, 2021a susperraldiaren urtea dela esan daiteke, pandemiaren
ondorioengatik 2020an izandako beheraldiaren ondoren. Nolanahi ere, EAEko diferentzial positiboa
erreferentziazko lurralde-erregistroetatik hurbil kokatu da.



2. Kontsumo pribatua eta inbertsioa, hazkundearen K
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Kontsumo pribatua (% 3) funtsezkoa izan da hazkunde horretan, inbertsioarekin (% 4,3) batera barne-eskaria
bultzatu baitu (% 3,1), baita 2020an pandemiak gogor jo zuen kanpo-sektorearen (1,6 pp) ekarpen positiboa
ere. Bada, horiek izan dira ekitaldiaren azken etapako osagairik nabarmenenak, susperraldiaren bidea markatu

dutenak.
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lturria: Eustat, gure datuak

Pandemiaren kontrako neurrien pixkanakako normalizazioari esker, Zerbitzuen sektoreak (% 5,4) akuilu
ekonomiko gisa jardun berriro eskariaren ikuspuntutik. Eskariaren gainerako sektoreek antzeko portaera izan
dute, neurri txikiagoan bada ere, eta Industria nabarmendu da batez ere.
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Barne-eskariaren hazkundea pandemiaren aurreko mailetara itzuli da, eta etorkizunean izango duen bilakaera
inflazioaren gorakadaren indarraren eta Ukrainako gerrak ekarriko dituen ondorioen araberakoa izango da.
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Iturria: Eustat

Azken hiruhilekoan kanpo-sektoreak hazkundeari egin dion ekarpena positiboa izan da, 1,6 pp-koa, hain
zuzen ere. Esportazioen (% 11,1) hazkunde-tasa Inportazioena (% 8,1) baino handiagoa izan da, hornidura-
kateei lotutako arazoek nazioarteko merkataritzan eragin duten zailtasunak gorabehera, ondasun jakin
batzuen ekoizpena baldintzatu duena.



2. Eskaintzan, neurri handi batean ostalaritza eta
sukaldaritza sektoreei lotutako zerbitzuen hazkundearen k
indarra nabarmendu da

40

20

-20

-40

20

10

-10

-20

IT16

Industria
4,3
W | N | 00 0 OO O O O — o
— —_ — —_— — i — — oN oN o o
EF = E = E FE EFE E E E E
Construccion
0,5

T
IT17

T

T18
T18
T19
T19
T20
T20
T21
T21

20
10

-10
-20
-30

20

10

-10

-20

kutxabank
empresas

Agricultura

\v/‘\_,r/\,\ NS

" = «d = 4 +d +d A4 N N N N
E T FE =T E EEE E E E
Servicios

54
O - N | 60 0 O O O O «
] = o = = = «—=H = &N N N
F = F = F F E E E F E E

turria: Eustat

Eskaintzari dagokionez, neurri handi batean ostalaritza eta sukaldaritza sektoreei lotutako zerbitzuen hazkundearen
indarra nabarmendu da, industriaren dinamismo handiagoarekin batera.
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Iturria: Eustat, gure datuak

Susperraldiaren eragile nagusia Zerbitzuen sektorea izan da, Industriak lagunduta, nahiz eta askoz neurri
txikiagoan. Hain zuzen ere, Zerbitzuek EAEko BPGd-aren % 62,9 sortu dute, eta 21IVHn termino errealetan %
5,4 hazi ondoren, 3,4 pp-ko ekarpena egin diote BPGd-ari; Industriak, aldiz, % 21,2ko pisuarekin, % 4,3 hazi da
eta guztira 0,9 pp-ko ekarpena egin dio hazkundeari; azkenik, Eraikuntza, euskal BPGd-aren % 5,4arekin, %
0,5eko igoera erreala izan du, eta lehen sektorea, % 0,6ko pisuarekin, % 2,6 hazi da.
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2. Sektorekako produktibitatearen rankinga k

Estructura Empleo y PIB IVT21
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Productividad por sectores IVT21
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Iturria: Kontu ekonomikoak. Eustat. Gure datuak

Sektorekako produktibitatearen kalkuluaren arabera, Industria izan da, enpleguaren % 20,8arekin eta
outputaren % 22,3ko ekarpenarekin, produktibitaterik handiena (106,8) erakutsi duen sektorea. Atzetik,
zerbitzuak (86,3) eta eraikuntza (80,9) izan ditu, eta lehen sektoreak produktibitaterik apalena erakutsi du.
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Tasa de paro: IVT21
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Langabezia-tasak gora egin du 21IVHn eta, EAEko Kontu Ekonomikoen arabera, % 9,9an kokatu da (llIHn, %
8,9), hau da, 1,5 pp hobetu da iazko hiruhileko beraren aldean.

21IVHn, lan-okupazioa 963.524 enpleguetaraino heldu da, hau da, iazko hiruhileko berean baino 42.729
langile gehiago. Horietatik, 36.185 enplegu gehiago izan dira Zerbitzuetan, 4.521 Industrian, 1.869
Eraikuntzan eta 152 Nekazaritzan.
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Inflacion por sectores
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Garraioa eta energia dira urtean prezioen igoerarik nabarmenena izan duten segmentuak. 2021eko abenduan,
EAEko KPlaren urteko bariazio-tasak goranzko bideari eutsi dio, % 6,4an kokatzeraino, eta hasieran egoeraren
araberako fenomeno bat zirudienak aurreikusitakoa baino gehiago iraungo duela dirudi orain, Ukrainako gerrak
ekarriko dituen ondorioengatik are larriagoa izango dena. Prezioen portaera horrek kalte egin die hazkunde
aurreikuspenei.

13



2. Diru-bilketa positiboa, superabitarekin
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CAE: Capacidad (+) o Necesidad (-) de
Financiacion
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Abendura arte metatutako diru-bilketak 15.963 M euroko diru-sarrerak utzi dizkigu, eta, beraz, % 14,4ko
hazkundea izan du. Diru-sarrera motari begiratuta, 6.114 M € PFEZetik etorri dira (% 8,2) eta 6.256 M € (% 21,2)
BEZetik, errenten eta kontsumoaren suspertzearen adierazle. EAEko zorraren maila % 16,4an egonkortu da
hirugarren hiruhilekoan, pandemiari lotutako aparteko ahalegin handiaren ostean. Hala ere, 221 M euroko
soberakina lortu da, 8.708 M euroko finantza-baliabideei eta 8.487 M euroko enpleguei esker.
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Ultimos datos publicados por BdE al cierre del informe: Septiembre 2021
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== Créditos S. Privado Espafia e Créditos S.Privado CAE

2021eko iraileko datuek erakusten dute kredituan metatutako saldoak behera egin duela (ESP: -% 0,2 eta EAE:
-% 2,6); gordailu pribatuak, aldiz, modu apalagoan hazi dira, azken datuekin alderatuta (ESP: % 4,5 eta EAE: %
3,3).
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2. Kredituak indarra galdu eta behera egin du, eta

gordailuek gora egin dute, baina apalago.

Ultimos datos publicados por BdE al cierre del informe: Septiembre 2021
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Iturria: BAE. Gure datuak

Hirugarren hiruhilekoan, sektore pribatuaren gordailuen saldoa 86.628 M eurora igo da (+% 3,3), eta kreditu
pribatuena, aldiz, 60.618 M eurokoa da (-% 2,). Aldea 26.010 M eurokoa da, eta, beraz, goranzko bideari eutsi

dio. Kredituaren murrizketaren ondorioz, Kreditu pribatuek Gordailu pribatuen aurrean duten pisu erlatiboak
behera egin du, eta % 69,98koa da EAEn (Espainian, aldiz, % 81,1era egin du behera).
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2. Hipoteka-merkatu oso gorakorra k
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Iturria: INE. Gure datuak

Hipoteka-merkatuaren dinamismoa oso handia da oraindik, egoera horri laguntzen dieten osagaiak ez
direlako desagertu (pandemian metatutako eskaria, finantza-baldintza egokiak eta inbertsio-aktibo
erakargarria). Hartara, azken hamabi hiletan metatutako hipoteka-maileguek % 26,5 egin dute gora merkatu
orokorrean eta % 13,7, euskal merkatuan.
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Evolucion de la morosidad y cobertura

- 16,00
- 14,00
- 12,00

- 10,00

- 8,00
- 6,00
4,3
- 4,00
73,0
- 2,00
0,00
n O N 0 O O 4 N OO < 1 O N 00 OO OO OO OO OO O O O O d «dA «dA « «
O O O O O @ ™«H ™« —dJ ™= ™= ™= ™= ™= = =H «+=H = «—= N N NN NN N N N NN
O O O O O O O O o oo o o o ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
AN AN AN &N &N AN N N &N AN N N N N O T 0 O >0 LU >T o o
o © 32 05 © ® o5 © ® 2 0 3
£ g b £ £ & £ € b
(o) o)
% cobertura =% mora

2021eko abenduan, OSR kredituaren berankortasuna-tasa % 4,29an kokatu da. OSR kredituaren saldoa -%
0,27 jaitsi da abenduan, eta zalantzazko kredituen saldoa -% 0,11 murriztu da hilabete berean. Zalantzazko

saldoen kopuruak -2.633 milioi egin du behera eta 52.531 milioitan kokatu da; kredituaren saldoaren
murrizketa, berriz, -754 milioikoa izan da.
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2. Euskal ekonomia uneko adierazleen arabera...
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http://www.ogasun.ejgv.euskadi.net/r51-341/es/contenidos/informacion/7119/es_2335/es_12253.html
https://www.markiteconomics.com/Public/Home/PressRelease/6440d06f3eb94ecba791ab811a34fa50https:/www.markiteconomics.com/Public/Home/PressRelease/16ff334ed6e94be591d446620e52b62c
http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=/t30/p149&file=inebase&L=0
http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=/t30/p149&file=inebase&L=0
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http://www.ogasun.ejgv.euskadi.net/r51-w36/es/w36amConsultaSeriesWar/series/init
http://www.ogasun.ejgv.euskadi.net/r51-341/es/contenidos/informacion/7119/es_2335/es_12253.html
http://www.ogasun.ejgv.euskadi.net/r51-341/es/contenidos/informacion/7119/es_2335/es_12253.html

3. Euskal ekonomiaren susperraldia moteldu da k
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Iturria: INE, Eustat eta gure datuak

Susperraldiaren erritmoa moteldu egin dela ikusita, Eusko Jaurlaritzak gastu publikoaren politika malguei
eustearen eta gatazkaren eremuan dauden enpresei finantza-laguntzak ematearen alde egin du. Onartzen du,
halaber, susperraldiaren elementu erabakigarrien, hala nola energia eta horniduren prezioen, egoerak
okerrera egingo duela euskal ekonomiaren egiturari eragiten dion gatazkaren ondorioengatik, eta
aurreikuspenen zuzenketa bat iragarri du.
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3. Euskal ekonomia. Aurreikuspenak

Maximo

Euskadi PIB
_Panel de Previsiones | 2022 2023
Confebask 5,9 -
Hispalink (VAB) 5,3 -
BBVA 5,3 4,5
CEPREDE 54 3,7
Gobierno Vasco 6,7 6,4

6,7

6,4

Minimo

5,3

3,7

Fuente: DEP-mar 2022
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4. Suspertze-fasean dagoen Eurogunea, gerrak belztuta k
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IHS Markit Indice PMI compuesto de la Zona euro
Febrero 2022
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PMI: IHS Markit, Eurostat

Eurogunea indarberritu egin da ekitaldiaren amaieran, eta % 5,2 hazi da 2021ean, hau da, pandemiaren
aurreko antzeko tasara heldu da. Nabarmentzekoa da Frantziako ekonomiaren portaera ona, Espainia eta
Italiarekin batera, pandemiak gogorren jotako ekonomia izanik; kontrako aldean Alemaniako ekonomia dago,
azken hiruhilekoan behera egin ondoren, % 2,8ko hazkunde apala izan baitu. Ukrainako gatazka armatuak,
ordea, aurreikuspenak itzali ditu, ondorio negatiboak ekarriko baititu fronte guztietara.
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4. Munduko ekonomiaren hazkundea moteldu da k

Previsiones FMI (pre-guerra)

ESTIMACIONES PROYECCIOMES

(PIB real, variacién porcentual anual) 2021 2022 2023
Producto mundial 59 4.4 38
Economias avanzadas 5.0 39 2,6
Estados Unidos 5.6 4.0 2.6
Zona del euro 5,2 39 25

Alemania 2.7 38 2,5

Francia 6,7 3.5 1.8

Italia 6,2 38 2.2

Espana 4,9 58 3B
Japén 1.6 3,3 1.8
Reino Unido 7.2 4,7 23
Canada 4.7 4.1 28
Otras economias avanzadas 4,7 3,6 29
Economias emergentes y en desarrolle 6,5 4.8 4,7
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Crecimiento del PIB en Espaia
PIB: 5,2% (a/a) en IVT2021

Producto interior bruto
Volumen encadenado. Tasas de variacion interanual (%)

2011 2m2 23 N4 2ME 016 217 2M1R 209 2020 o

21IVHn, Euroguneak % 4,6 egin zuen gora, eta urte arteko aldaketa % 5,2koa izan zen, hau da, pandemia
aurreko mailetan kokatu zen. Hala ere, herrialdeen araberako hazkundearen banaketa heterogeneoa da.
2022aren hasieran hazkunde apal bat espero da, baina epe ertainean, hazkundearen ardatza barne-eskaria
izango da oraindik, eta lan-merkatuak hobera egingo du, mundu mailako susperraldia kolokan dagoen

testuinguru batean.

Espainiako ekonomiak, bestalde, % 5,2 egin du gora, eta aurreko hiruhilekoan lortutako % 3,4ko datua hobetu
du. Barne-eskariaren ekarpenak gora egin du, 3,6 punturaino, eta lan-merkatuak ere datu positiboak erakutsi
ditu, lan egindako orduen % 2,9ko igoerari, afiliazioari eta langabeziaren murrizketari esker.
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4. Espainiako ekonomiaren portaera ona eta espero den
moteltzea k
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Demanda nacional y externa
Aportaciones al crecimiento interanual en volumen del PIB
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Eskari nazionalak % 3,6 egin du gora, eta kanpo-sektorearen ekarpena 1,7 pp-koa izan da. Prezioen
goranzko joera bat ikusten da, batez ere lehengaien eta produktu energetikoen eraginagatik. Ukrainako
gatazka militarra piztu arte, inflazioa iragankorra izatea espero zen, eta pixkanaka bideratzen joango zela
hornidura-kateen arazoak konpontzen ziren neurrian. Bada, Errusiarren inbasioak aukera hori zapuztu du.
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4. Espainiako ekonomiaren hazkunde aurreikuspenak k
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PROYECCIONES MACROECONOMICAS DE LA ECONOMIA ESPANOLA (2021-2024) (a)

Tasas de variacion anual (%) salvo indicacion de lo contraro

Proyecciones
de diciembre de 2021

2020 2021 2022 2023 2024
PIB -10,8 4,5 5,4 3,9 1,8
IAPC (b) 0,3 3,0 3,7 1,2 15
Empleo (horas trabajadas) -10,6 7.4 3,8 28 1,3
Tasa de paro (% poblacion activa) (c) 15,5 15,0 14,2 12,9 12,4

FUENTES: Banco de Espana e Instituto Nacional de Estadistica.
NOTA: Ultimo dato publicado de la CNTR: tercer trimestre de 2021.

BdE

BPGd-aren aurreikuspen adostua (gerra aurrekoa) % 5,6koa da. Nolanahi ere, Ukrainako gerrak pikutara bidali
ditu energiaren eta lehengaien prezioak udaberrira arte mantendu eta gero jaitsi egingo direlako eta Next
Generation fondoen 25.000 M € inguru bideratuko direlako hipotesiak. Gertaera horrek nabarmen eragin die
aurretik egindako aurreikuspenei, eta ziurgabetasun handia ekarri die etorkizuneko bilakaera-itxaropenei.
Oraingoz, hazkunde txikiagoa, nazioarteko merkataritzaren zailtasun handiak eta erregaiekin eta energiarekin
inflazioa nabarmen igotzea dira aurreikuspenen agertokian kontuan hartu beharreko fenomenoak.

Aurreikuspenak apirilean doitzea espero da.
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4. Aurreikuspenen taula. Espainia k
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Ultima actualizacion
ene-22
Espana PIB IPC PARO (EPA)
Panel de Previsiones 2021 2022 2021 2022 2021 | 2022
AFI 5,0 6,0 3,1 4,4 15,2 14,4
BBVA 51 5,5 3,1 3,2 15,0 13,6
Caixabank 4,8 5,5 3,1 4,5 15,0 13,9
CEEM 4,9 6,1 3,1 2,7 15,1 14,7
CEPREDE 5,2 6,7 3,1 3,0 15,0 14,0
CEOE 4,8 5,0 3,1 2,3 15,1 14,2
Funcas 51 5,6 3,1 3,7 15,0 14,0
ICAE-UCM 5,0 5,9 3,1 3,3 15,0 13,8
IEE 4,6 5,2 3,1 2,2 15,2 14,4
Intermoney 5,2 6,2 3,1 4,0 15,2 14,0
CONSENSO (media) 4,9 5,6 3,1 3,5 15,1 14,2
Maximo 5,2 6,7 3,1 4,6 15,3 14,9
Minimo 4,6 4,7 3,1 2,2 14,1 13,1
PRO MEMORIA
Gobierno (jul21) 6,5 7,0 - -
BdE (dic21) 4,5 5,4 3,0 3,7
CE (nov 21) 4,6 5,5 2,8 2,1 - -
FMI (en 22) 4,9 5,8 2,9 3,2

Fuente: funcas
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