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4. Cuadros

Cuadro 4.1
Previsiones Macroeconémicas: Producto Interior Bruto
(Promedio anual, %) 2014 2015 2016 2017 2018
EEUU 2,4 2,6 1,6 2,3 2,4
Eurozona 1,2 1,9 1,7 1,6 1,6
Alemania 1,6 15 1,8 1,6 1,6
Francia 0,7 1,2 1,1 1,3 15
Italia 0,2 0,6 1,0 1,0 1,2
Espafia 1,4 3,2 3,2 2,7 2,7
Reino Unido 31 2,2 2,0 1,2 11
Latam * 0,8 -0,3 -1,4 1,0 1,7
México 2,3 2,6 2,0 1,0 1,8
Brasil 0,5 -3,8 -3,5 0,9 1,2
Eagles ** 54 4,7 4,8 4,7 4,7
Turquia 52 6,1 2,3 25 4,5
Asia Pacifico 57 5,6 54 51 4,8
Japon 0,2 1,2 0,6 0,8 0,9
China 7,3 6,9 6,7 6,0 5,2
Asia (ex. China) 4,3 4.4 4,3 4,2 4,5
Mundo 3,5 3,3 3,0 3,2 3,3

* Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Per( y Venezuela.

** Arabia Saudi, Bangladesh, Brasil, China, Filipinas, India, Indonesia, Irag, México, Nigeria, Pakistan, Rusia, Tailandia y Turquia.
Fecha de cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017.

Fuente: BBVA Research y FMI

Cuadro 4.2

(Promedio anual, %) 2014 2015 2016 2017 2018
EEUU 2,53 2,13 1,84 2,56 2,81
Alemania 1,25 0,54 0,11 0,59 1,21

Fecha de cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017.
Fuente: BBVA Research y FMI

Cuadro 4.3

(Promedio anual) 2014 2015 2016 2017 2018
USD-EUR 0,75 0,90 0,90 0,95 0,88

EUR-USD 1,33 1,11 1,11 1,06 1,13

GBP-USD 1,65 1,53 1,35 1,20 1,28

USD-JPY 105,82 121,07 108,82 120,50 126,50
USD-CNY 6,14 6,23 6,64 7,04 7,50

Fecha de cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017.
Fuente: BBVA Research y FMI
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Cuadro 4.4

Previsiones Macroecondmicas: Tipos de interés de politica monetaria
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(Fin de periodo, %) 2014 2015 2016 2017 2018
EEUU 0,25 0,50 0,75 1,25 1,75
Eurozona 0,05 0,05 0,00 0,00 0,25
China 5,60 4,35 4,35 4,35 4,10

Fecha de cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017.

Fuente: BBVA Research y FMI

Cuadro 4.5

UEM: previsiones macroeconémicas (a/a) (Tasas de variacion anual en %, salvo indicacién contraria)

2014 2015 2016 2017 (p) 2018 (p)

PIB a precios constantes 1,2 1,9 1,7 1,6 1,6

Consumo privado 0,8 1,8 1,7 1,4 1,4

Consumo publico 0,6 1,4 1,9 1,3 1,0

Formacion bruta de capital fijo 14 2,9 2,9 2,8 3,1

Inventarios (*) 0,3 -0,2 -0,1 0,0 0,0

Demanda interna (*) 1,2 1,7 1,9 1,6 1,6

Exportaciones (bienes y servicios) 4,4 6,2 2,4 3,7 3,9

Importaciones (bienes y servicios) 4,9 6,2 3,2 4,1 4.4

Demanda externa (*) 0,0 0,3 -0,2 0,0 0,0
Precios

IPC 0,4 0,0 0,2 1,6 1,6

IPC subyacente 0,9 0,8 0,8 1,2 1,6
Mercado laboral

Empleo 0,6 1,0 1,3 1,0 1,0

Tasa desempleo (% poblacién activa) 11,6 10,9 10,1 9,6 9,2
Sector publico

Déficit (% PIB) -2,6 2,1 -1,9 -1,8 -1,7

Deuda (% PIB) 92,0 90,4 89,7 88,7 87,2
Sector exterior

Balanza por cuenta corriente (% PIB) 2,4 3,1 3,2 2,9 2,8

(p): prevision.

Fecha cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017.

Fuente: organismos oficiales y BBVA Research
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Cuadro 4.6

Espafia: previsiones macroecondémicas (Tasas de variacion anual en %, salvo indicacion contraria)

2014 2015 2016 2017 (p) 2018 (p)
Actividad
PIB real 1,4 3,2 3,2 2,7 2,7
Consumo privado 1.6 2,8 3,0 2,5 2,4
Consumo publico -0,3 2,0 13 1,8 1,9
Formacion Bruta de Capital 3,8 6,0 3,6 33 4,4
Equipo y Maquinaria 8,3 8,9 5,7 4,1 4,3
Construccién 1,2 4,9 23 25 4,2
Vivienda 6,2 3,1 3,1 3,2 5,8
Demanda Interna (contribucién al crecimiento) 19 33 2,8 2,4 2,6
Exportaciones 4,2 4,9 43 4,5 52
Importaciones 6,5 5,6 32 3,8 55
Demanda Externa (contribucién al crecimiento) 0.5 0.1 0.5 03 01
PIB nominal 1,1 3,7 3,7 4,9 5,2
(Miles de millones de euros) 1037,0 1075,6 1115,6 1170,1 1230,8
Mercado de trabajo
Empleo, EPA 1,2 3,0 2,7 2,5 2,5
Tasa de paro (% poblacién activa) 244 22,1 19,6 17,5 15,8
Empleo CNTR (equivalente a tiempo completo) 11 3.0 29 2,3 2,1
Productividad apartente del factor trabajo 03 0.3 0,3 0,5 0,6
Precios y costes
IPC (media anual) -0,2 -0,5 -0,2 2,1 1,9
IPC (fin de periodo) -1,0 0,0 1,6 1,4 1,9
Deflactor del PIB -0,3 0,5 0,5 2,1 2,5
Remuneracién por asalariado 0,0 0,4 0,3 1,0 1,9
Coste laboral unitario -0.3 0,2 0,1 0,5 1,4
Sector exterior
Balanza por Cuenta Corriente (% del PIB) 11 1.4 2,0 19 18
Sector publico (*)
Deuda (% PIB) 100,4 99,8 100,5 98,9 96,2
Saldo AA.PP. (% PIB) 5,9 51 -4.4 3.1 2,2
Hogares
Renta disponible nominal 0.9 19 2,8 3,6 4,6
Tasa de ahorro (% renta nominal) 9.1 84 84 7,5 7.9

Tasa de variacién anual en %, salvo indicacién expresa.

(p): prevision.

Fecha cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017.

(*): Excluyendo ayudas a las entidades financieras espafiolas.
Fuente: BBVA Research

31/34 www.bbvaresearch.com



BBVA ‘ REsRARCH Situacion Espafia

Primer trimestre 2017

5. Glosario

e AA. PP: Administraciones Publicas e Euribor: Tipo de interés de oferta de los depésitos
e AENC: Acuerdo para el empleo y la negociacion colectiva interbancarios en euros (Euro interbank Offered Rate)
e BBVA: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria o FED: Reserva Federal (Federal Reserve System)
e BBVA — GAIN: indice de actividad global de BBVA e GCFN: Gasto en Consumo Final Nacional
e BCE: Banco Central Europeo e IPC: Indice de Precios al Consumo
e CC. OO: Comisiones Obreras e LATAM: Agregado de Latinoamérica que incluye a Argentina,
e CEOE: Confederacion Espafiola de Organizaciones Brasil, Chile, Colombia, México, Pert y Venezuela
Empresariales e INE: Instituto Nacional de Estadistica
e CEPYME: Confederacion Espafiola de la Pequefia y e ME Y SS: Ministerio de Empleo y Seguridad Social
Mediana Empresa e MICA-BBVA: Modelo de Indicadores Coincidentes de Actividad
e CG: Consejo de Gobierno de BBVA
CNTR: Contabilidad Nacional Trimestral e MINHAP: Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas
CVEC: Corregido de variaciones estacionales y efecto e PIB: Producto Interior Bruto
calendario e PYMES: Pequefias y medianas empresas
e EAE - BBVA: Encuesta de Actividad Econémica de BBVA e TAE: Tasa anual equivalente
e EAGLES: Economias emergentes y lideres del crecimiento e UE: Uni6n Europea
(Emerging and Growth-Leading Economies) e UEM: Unién Econémica y Monetaria
e EPA: Encuesta de Poblacion Activa e UGT: Unioén General de Trabajadores

e E.t.c: Empleo equivalente a tiempo completo

Abreviaturas

e ala: variacion interanual e Pm: Precio de mercado
e |C: Intervalo de confianza e Pp: Puntos porcentuales
e mM: miles de millones e t/t: variacion trimestral

e Pb: Puntos Bésicos
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacioén, distribucion, comunicaciéon publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
gue esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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