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Mensajes principales

Q El crecimiento global se mantiene robusto, pero aumenta la dispersion entre
areas geograficas, especialmente en |os paises desarrollados

9 La union bancaria, la correccion de los ajustes estructurales y el compromiso con
las reformas, claves para el crecimiento en Europa

9 La economia espanola tocara fondo en 2013, con una dinamica trimestral que ird
de menos a mas. El crecimiento en 2014 estara apoyado por la mejora del entorno
exterior, la reduccion de los desequilibrios internos vy las reformas estructurales

@ El aumento del IVA v la fragilidad de sus determinantes continuaran lastrando el
consumo privado, en especial de bienes duraderos

© ©! deterioro de la financiacién al consumo se modera en un entorno de demanda
debil
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Seccioén 1

LOS mercados no se han tensionado
ante eventos gue se pueden considerar de riesgo

Situacion Consumo, 13 de junio de 2013

indice BBVA de Tensiones Financieras

Fuente: BBVA Research
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Eurozona: paralizacion politica en ltalia,
2,5 - rescate en Chipre, rechazo del constitucional
portugués al programa de ajuste fiscal
2,0 A
15 - EE. UU.: falta de acuerdo sobre la definicion
de la politica fiscal en el largo plazo
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esperado y percepcion de riesgos en deuda
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El crecimiento global se mantiene,

pero la dispersion aumenta

Previsiones de crecimiento del PIB %)

Fuente: BBVA Research

2013 ‘2014
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2013 ‘2014 2013 ‘2014
EEUU Zona euro
Feb-13

2013 \ 2014

Eagles*

El dinamismo de los emergentes explica el
crecimiento global

Latinoameérica acelera hacia su potencial;
China se mantiene, pero con riesgos a la baja

Entre los desarrollados, la eurozona se queda
atras y pospone su recuperacion a 2014
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Se revisan a la baja las expectativas sobre 20713

Espafa: crecimiento del PIB y previsiones MICA-BBVA
(% t/t)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

1.0 q 1.0
Una mayor recaida de la economia europea, la
05 | fragmentacion duradera del sistema financiero
‘ europeo Y la aceleracion del ajuste fiscal ...
0.0 —
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Se revisan a la baja las expectativas sobre 20713

Espafa: impacto de la revision del crecimiento de la

Zona euro (pp sobre el escenario base) /I . Recafda de |OS DriﬂCiDa|eS SOC]OS
Fuente: BBVA Research CO m e rCla |es
0.1 1 La actividad en Europa ha caido mas de lo
que se esperaba hace tres meses ...
.0,3 .
-0,5 .
..., |0 que ha redundado en unas

0.7 - exportaciones algo mas débiles ...
.0’9 .

..., a pesar de la diversificacion de destinos
1,14 (peso de la UEM en las exportaciones de

bienes: | 13 pp desde 1999)

.1,3 .
_1,5 J

2013 2014

Exportaciones MImportaciones BEDemanda Doméstica HEPIB
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Se revisan a la baja las expectativas sobre 20713

Tipos de interés de nuevos préstamos a empresas
(Hasta 1 millén €, mas de 5 anos, %)

2. Continua la fragmentacion financiera

8 -

A pesar de la reduccion en las tensiones
financieras ...

..., Y del descenso en los tipos de interés libres
de riesgo ...

..., el mecanismo de transmisién de la politica

; monetaria sigue sin funcionar adecuadamente
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Se revisan a la baja las expectativas sobre 20713

Espana: ajuste fiscal y crecimiento econémico

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MINHAP

3. Ajuste fiscal relevante

1,0
c ® Ast Qe
2 08 Nad e o] El déficit de 2012 fue algo menor de lo
s o CLM previsto, pero sin impacto en PIB ...
g 0.6 ggxt® Rio ]
S 04
o
5 02 ..., en linea con nuestras estimaciones del
& multiplicador fiscal (0,5)
o 0,0 «
AN
c
2> 0.2
o
g 04 Dispersion regional elevada
o
t -06
E s
g e ® cval

.1,0 .

-1,0 0,0 1,0 2,0 3,0

Diferencia entre el ajuste fiscal previsto y el realizado en 2012
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Seccioén 2

20714 el inicio de la recuperacion

Espaia: tensiones financieras y crecimiento

econémico 1. Aumento de la confianza y menor
Fuente: BBVA Research eStréS flnanc'ero
4 A ; - 0.20
o La mayor confianza y menor incertidumbre se
LA r 015 reflejan con retraso en la actividad
ARV econdmica ...

T T T ,‘ T T T L) “‘I T T
.l ,"-\/'\-Yt'/ 0.0 ..., |la mejora desde mediados del afio anterior
co | .

significaria un aumento del PIB entre 0,4% y

A : "N 0.00 ~ .
| 0,8% a un ano vista ...
i L .0.05
e e oo oo oo N N 00 ..., mayor en aquellos sectores que no se
R R R R R encuentran afectados por ajustes en marcha
BRSPS fE59cE59cE58cE5985858%
—=— PIB %a/a (excluyendo sector publico, construccion y servicios

financieros)
-=¢=--|TF Espafa (t-2, dcha.)

Pagina 11



BBVA | reseanc

Situacion Consumo, 13 de junio de 2013

Seccioén 2

20714 el inicio de la recuperacion

Espafa: exportaciones e inversion en equipo y
maquinaria (2008=100)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

2. Mejora de la inversion privada

130 ; . )
! Las mejores perspectivas globales, la
120 i continuidad del crecimiento de las
; exportaciones ...
110 :
,Jl\q\ i
100 #N !
/ \ ] . . .
o0 ! : ..., Y Ias menores tensiones financieras ...
’ \ !
'. |
’ \ i
80 = T [P S
re/S=< e \ = Seo ! e
) s ", \ :’—" ’ . o 7
70 " ..., deberian traducirse en una recuperacion de
! la inversion del sector privado
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Exportaciones de bienes y servicios

Inversion en equipo y maquinaria
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20714 el inicio de la recuperacion

AA.PP.: descomposicion del déficit publico excluidas , ,
las ayudas al sector financiero « ris) 3. Menor impacto negativo de los

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP aJ U SteS e n ma rcha (D :

14 1

La consolidacion fiscal esta funcionando: el
1. esfuerzo presupuestario en 2012 fue superior
a 4 pp del PIB

importante como en 2013 y 2012

Con todo, quedan importantes reformas por
acometer (AIRF, pensiones, CC. LL., SPE), que
Déficit
2014

H En 2014 no sera necesario un esfuerzo tan
e 0.6 |

incrementen la eficiencia del sector publico

Esfuerz Déficit | Politica

flscal 2012 fiscal
pasiva

Politica
fiscal
pasiva

Esfuerzol
fiscal
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8 m

6 -
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2 -
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2011
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Seccioén 2

20714 el inicio de la recuperacion

Espafa: impacto de la moderacion salarial de 2012

en el empleo 3. Menor impacto negativo de los
EEHE?IgSADRiESatSE de trabajo etc) aJUStES en marCha (ID
12007 La reforma laboral y el Il Acuerdo para el
Empleo y la Negociacion Colectiva han evitado
1000 una mayor destruccion de empleo
800 1 Sin la moderacion salarial de 2012 se habrian
perdido 60 mil empleos adicionales a corto
plazo y 300 mil a medio y largo plazo
600 -
Con instituciones laborales mas adecuadas al
400 - inicio de la crisis se podria haber evitado la
destruccion de un millébn de empleos
200 H~
0
Corto Plazo A partir del tercer afio | A partir del tercer afo
Destruccion de empleo evitada por la Puestos de trabajo que
moderacion salarial se hubiesen salvado si
el proceso hubiese
comenzado en 2008
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20714 el inicio de la recuperacion

3. Menor impacto negativo de los ajustes en marcha dlD):

Evaluacion del MoU-: 1a reestructuracion bancaria va muy avanzada

Desapalancamiento y recuperacion economica: crédito para
inversiones productivas y generadoras de empleo

Mejoras pendientes: (1) financiaciéon de PYMES
(2) Restaurar las condiciones de liquidez de los mercados
interbancario y mayorista (3) mayor inversion extranjera directa
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Resumen: punto de inflexion en 2013 vy crecimiento en
2014, pero con heterogeneidad regional

Espana: crecimiento del PIB por CC.AA.

(variacion promedio anual)
Fuente: BBVA Research a partir de INE

1.5 oy Mad Bal
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0.3

-2.8 2.4 -2.0 -1.6 -1.2 -0.8 -0.4
Previsiéon de crecimiento en 2013

0.0

fiscal previsto ...

CC. AA.

Las diferencias en la intensidad del ajuste

... Y la exposicion a la demanda externa ...

... continuaran marcando las diferencias entre
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Situacion Consumo, 13 de junio de 2013

Una ventana de oportunidad que hay de aprovechar

Construir una UEM genuina

Avances en la unién bancaria
Impulsos al crecimiento

El escenario base es sensible a las condiciones de financiacion y a la
presencia de riesgos

Calendario estricto, ambicioso y creible de reformas

Reduccion del riesgo de ejecucion de la consolidacion fiscal
Disminucion de los riesgos de largo plazo para las finanzas publicas

Compromiso con la finalizacion del proceso de reestructuracion del
sector financiero

Profundizar en la reforma del mercado laboral: reduccion de la
dualidad

Plan estratégico para la mejora de la competitividad y aumento del
atractivo exterior de Espafa al capital fisico, humano y tecnoldgico
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Seccion 3

Consumo de los hogares: un 2071 3 distorsionado por el
ajuste fiscal anticipa un 2014 esperanzador

Determinantes del consumo
Espafa: crecimiento del consumo privado %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE Renta

3 i disponible 1. Destruccion de empleo y
moderacion salarial

2. Desapalancamiento del
sector publico

Propension a
ahorrar/

consumir 3. Incertidumbre

Eosibilidad
e
endeudarse 4. Desapalancamiento del
sector privado

% ala ===-=Promedio
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Secciéon 3

Consumo de los hogares: un 2014 esperanzador

Espafa: variacion del empleo y tasa de paro % 1. Destruccié_n de em_pleo %
Fuente: BBVA Research a partir de INE mOdera(]OH Sa |a rla |

0.0 -

El deterioro de la economia acentuo la

15 - destruccion de empleo

-3.0

La reforma del mercado de trabajo facilita el
reequilibrio entre el ajuste en cantidades
(empleo) y en precios (salario) ...

4.5 -

..., Pero no evitara que el nimero de ocupados
continue disminuyendo en el corto plazo

-6.0 -

-7.5 - - 00
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

s Empleo (%, izqda.) --®--"Tasa de desempleo (%, dcha.)
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Secciéon 3

Consumo de los hogares: un 2014 esperanzador

Espafia: respuesta a un aumento de 2 pp en el IVA 2. Consecuencias del o
e e o o e desapalancamiento del sector publico
0.8% - :
065 | [V sube enTO El incremento del IVA altera el patrén
‘ intertemporal de consumo de los hogares ...

0.4% A
0.2% ~

..., Y tiene efectos permanentes sobre su nivel
00% T T T T T T T T T T T 1 de gasto
-0.2% A
-0.4%

Deterioro del mercado laboral + consolidacion
"0.6% 1 fiscal = caida de la renta disponible real
0.8% 1 (-4,2% en 2013 y -0,6% en 2014)

-1.0% - !
4 -3-2-101 2 3 456 7 8 9101112131415
Trimestres

PIB Consumo
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Secciéon 3

Consumo de los hogares: un 2014 esperanzador

Espaia: impacto sobre el crecimiento del gasto en
consumo de una disminucion de la confianza* %)

(FZ)erieezrgBevacFi{SSr;a(rjcilahp(;rgt;fzes%tgryeciu situacion econdmica futura 3 - |ncert|d Um bre e|e\/ada
0.1 ~
0.1 La incertidumbre incentiva el ahorro (motivo
0.0 precaucion)
0.0 ~
0.1 La tasa de ahorro se encuentra 1 punto por
0.1 A encima de su nivel de equilibrio
-0.2 V4 3 3 . .
0.2 1 Con todo, no se prevé un repunte significativo
de la propension a ahorrar en el corto plazo
(Recuadro 1)
-0.3 4 -0.3
-0.4 4
1er afo 20 afno 3er afo

-5,5 puntos (permanente) ®m-5,5 puntos (transitoria)

Pagina 22



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Consumo, 13 de junio de 2013

Secciéon 3

Consumo de los hogares: un 2014 esperanzador

CréditoAaIA consumo* (% PIB)
O B e N, 5 y Comision Eurapes 4. Desapalancamiento de los hogares (1)
11% A

. N Financiacion al consumo: desapalancamiento
10% 1 avanzado con tipos elevados

9% A

8% - Ratio credito al consumo/PIB: convergencia
con el promedio de la UE ...

7% A

6% A

-0,3pp ..., Y proxima a su nivel de equilibrio

5% A
4% T T T T T T T T

o — o ™ < Te} (e} ™~ [ee] [e))] o — o ™

o o o o o o o o o o — — — —

o o o o o o o o o o o o o s

(o\] (o\] (a\] (o] (o\} o (o\] (a\] (o] (o] [o\} (o\] (o\] .‘%

----- Espafna* UEM
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Secciéon 3

Consumo de los hogares: un 2014 esperanzador

Encuesta BBVA de tendencias de negocio :
percepcion sobre la oferta y la demanda de crédito

al consumo 4. Desapalancamiento de los hogares (I1)
(Saldo de respuestas. Un valor <0 indica un empeoramiento)
Fuente: BBVA Research a partir de INE, BdE y Comisién Europea

15 1 Si bien la percepcion sobre la oferta y la
demanda de crédito al consumo durante el

0 yz ultimo semestre fue negativa ...
15 A ,/' ®
o/ ..., 1as perspectivas para el 2513 son mas
30 - / favorables

'45 T [’

Debilidad de la demanda + desempleo elevado
60 - no anticipan una recuperacion del crédito al
consumo en el C/P

-75 4

90 -
2510 1511 2511 1512 2512 1513 Perspect.
2513

—=—-0Oferta —@—Demanda
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espafia: IPl de bienes de consumo

(Datos CVEC, mar-08 = 100)
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Aumento del Aumento del
IVA IVA
100 ~ q 5 o . q
| | Ralentizacion del ritmo de deterioro durante el
. | 1513 ...
90 - : :
e ?

07 ‘\‘ : 5 ..., tras la debacle del 4T12 ...

70 - \\\

60 - | ..., provocada por el aumento del [VA'y la

DS 5 supresion de la paga extraordinaria de los
;T \ ! empleados publicos

50 i : \~“~~\ ’I'IP\

R A N N N N N I Y V) La participacion de los duraderos en la cesta
AR A O R de consumo ha continuado retrocediendo - la
E26°ERSTE2SCER2aTERGTE convergencia de los patrones de consumo con

Bienes de consumo =-=--- Duraderos —<— No duraderos IOS palses desarrO"adOS se demora
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espaifa: exportaciones reales de bienes
(Datos CVEC; 1711 = 100)

Fuente: BBVA Research a partir de MINECO Dema nda eXterna heterog énea
130 -
201 . Las exportaciones de duraderos retomaron el
1104/ dinamismo que parecian haber perdido en
T12
100 1%
90 -
80 - co_g 2. q q
Electronica de consumo y automoviles: mejor
70 1 desempenio relativo
60 A
50 . .
— — — — o~ o~ o~ o~ ™ ’ ’
R e R O o Linea blanca y vehiculos de dos ruedas:
£ 2 3 S £ = & S £ continuo retrocediendo
Total bienes —-a— - Electrodom.
— ——- Electronica de cons. ----e---- Equipo informatico
Automoviles —+—— Motocicletas vy ciclom.
Mobiliario

Duraderos (*)
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espafa: matriculaciones de turismos Turismos: particulares y alquiladoras
l(=|u3eantt(e?:SBBCV\£ER§2earchapartirdeANFACyGanvam exphcan e' aumentO de |a demanda
407 i Plan 2000E i pve [ ©°
w0l el | Corregida la estacionalidad y el efecto
i $ o i 40 calendario (cvec), las matriculaciones de
0] 1A ; turismos han crecido el 16,5% en 1513
| — 9® u |
| : : L 50
L e I -
= L = llih.=
O = e T T e 0 Alquiladoras (renovacion de flotas) y, sobre
[ N e . L4 B / o o 4 o
— s | i e sl todo, particulares (PIVE) explican el dinamismo
L i i LS de las ventas
0 |Q | » -20
i 1| v ,0‘.\“,0..‘,-' ¢
201 | b it
ol | | - -40
30 qeu” " ! !
401 : : L 60
N (o2} N o o o — — — o o o ™ ™
@ Q@ T T T T T T ST OT T OSTOT
[ > Q (] > o ] > (o} ] > Qo (<] >
c T (] c T (] c (1] (] c @© Q c T
] E (%] (] E 0 [¢)] E (%] (] E %] (] E
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espana: efectos estimados del IVA y del PIVE sobre

las matriculaciones de turismos
(Datos brutos)

Fuente: BBVA Research TUI’ISmOS Pl\/E VS |\/A
90 -~
80 1 A39,9% cvec de las matriculaciones desde la
entrada en vigor del PIVE (oct-12)
70 -
2 60 A
g 50 | Ao El PIVE ha acotado el efecto negativo de la
2 subida del IVA
= 30 -
« Matriculaciones sep-12/may- Efecto PIVE
07 13: 493.000 g ! +101.000
10 A * Si no se hubiese aprobado el
. PIVE: 392.000
NN N NN NN NN N NND 00D » Si no se hubiesen aprobado Efecto IVA
82553858888 z28E8¢% IVA ni PIVE: 547.000 -155.000
Con IVA y PIVE = © =Sin IVA ni PIVE --->---Con IVA, sin PIVE
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espana: distribucion del parque de turismos por

antigiliedad
s A R e ver Turismos: lo que el PIVE no ha logrado
o . - 16% : :
peneficiarios potenciales del No ha supuesto un abaratamiento relativo de
m[ 4% los automoviles en 2013
4

- 12%

- 10%

No ha rejuvenecido el parque:
r 8% El porcentaje de turismos con mas de 10 afios
de antigliedad ha aumentado casi 9 pp desde
mar-12 hasta el 53,3% del parque

- 6%

- 4%
- 2%

0% No ha reducido la ratio VO/VN:
Ventas de VO: A6% a/aen 1T13
VO/VN: 2,3 (1,9en 1T12)

1
r T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
T AN M T OO ONO0OOOO AN MOS0 ONWO O
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+ de 20 |

Afos de antigliedad
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espafia: matriculaciones de turismos Turismos: el PIVE no asegura un
ascenso de las ventas en 20713

Fuente: BBVA Research

1200 - - 10
2013: en torno a 700.000 unidades
o L J

900 -
3
g 2014: la mejora de los fundamentos (PIBpc,
S 600 7 desempleo y precio relativo de los
= carburantes) compensarian el efecto base
8 provocado por la desaparicion del PIVE
=

300 -

Demanda potencial: en torno a 990.000
0 - ' unidades en el escenario base *
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 L/P

Observado I Previsto
---#--- %a/a observado (dcha.) -—-®--%a/a previsto (dcha.)
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espaiia: matriculaciones de motocicletas Motocicletas: demanda fragil pese al
l(=|u3eantt(e?:SBBCV\£EREs:eﬁclE/at)partir de DGT y Anesdor efe Cto ba S e
30 : : -3
' Plan Moto-E ! .., ]
20 | | | S, La reduccion de las ventas se ha ralentizado en
N ; el 1513 ..
10 R | i
. ! [
O T T -~I_- T T :‘ T E T ‘h‘ I”:-““ T I‘, I\‘.vl,‘!! T T T T I,I” ““‘I T - I’. 0
_ VAR ARV D S B ..., |0 que esta contribuyendo a incrementar su
101y L RNV ; Yo precio relativo
1 i 1
-20 - I i 2
30 - I i 3 : . , .
TR ! Si el 2513 evoluciona segun lo previsto, las
-40 - I ; L4 matriculaciones podrian no superar las 95.000
LI | unidades en 2013
-50 - ! ! L -5
OOOOOOCOO\O\O\CDOOOOF\—\—‘—NNNNM’S_
O OO0 0000 ™M ™mmmMr™@rr™@°™zwrr v — O
EEolscalfca0feavsealdsD
e23ocg2fogc2oeg2Pogc 2o
2
---B--- Matriculaciones Parque (dcha.)

Pagina 32



BBVA | reseanc

Situacion Consumo, 13 de junio de 2013

Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espaiia: cifra de negocios del sector del mueble Mobiliario: espera ndo la recu peracion
l(=|u3eantt(e?:SBBCV\£EREs:eﬁclE/at)partirde INE de |a dema nda de V|V|enda
10 A
i Facturacion estable, precios estables
5 1
, ' &
N N /\l/".‘ ".‘
0 \\I LV T T T T 1 T T T "I N 7 ‘4' \LN-_I_-I_"'II"EQ ’( 1 . 3
SRR i P 1R E Estimaciones BBVA Research:
SRS NN SR AN V de la inversion nominal en vivienda en un
51\ AV AR | IR 1% t/t — V acumulada de la facturacion en un
e / Y ’ L 0,6%
‘ i
5 L El comportamiento esperado de la inversion
residencial no anticipa una recuperacion
sostenida a corto plazo *
-20 -
0 0 0 0 A NMWDO O OO v v NANANNM
PR T T YT T T LT LT YT
S £ a5 calscalscalscals
Mobiliario  ==-=-- Bienes de consumo  -------- Duraderos
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Secciéon 4

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espafa: ventas de electrodomésticos por familia Linea blanca: consumo a la baja,
e B e posventa al alza
Frigorificos
10 Facturacion ene-abr 2013: -8,5% a/a (-13,9%
Total 0 Congeladores en 201 2)

Todas las familias de electrodomeésticos -

Encimeras Lavadoras excepto encimeras- han visto mermadas sus
ventas
Hornos Secadoras Pese a la caida de la demanda, los precios
relativos han subido entre enero y abril.
Destaca el encarecimiento de las reparaciones
(o)
Cocinas Lavavaijillas (5%
----- 2012 ene-abr 2012 ene-abr 2013
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Secciéon 4

Situacion Consumo, 13 de junio de 2013

Demanda de bienes duraderos: calma tras la tempestad

Espaia: ventas reales al por menor de articulos de

linea marron
(Datos CVEC, % t/t)

Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat
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----- TIC

--#-- Electrénica de consumo
—&— Productos no alimenticios

jun-13(p)

Linea marron: dominada por el efecto
base

Recuperacion transitoria tras el desplome del

4T12

..., a pesar de que la traslacion a precios ha

sido inapreciable

Menor dinamismo de las ventas de electronica
de consumo -por anticipacion de compras-
que de equipamiento TIC (+1,8% t/ten 1T12)
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En resumen ..

0 El mundo sigue creciendo ...

9 .., a pesar de Europa. Las perspectivas son favorables, pero condicionadas a la
apuesta por una UEM mas genuina

9 Espana: punto de inflexion en 2013; crecimiento en 2014

O El efecto duradero del aumento del IVA, la continuad del proceso de
desapalancamiento v la fragilidad de sus determinantes seguiran lastrando el
consumo privado en 2013...

6 ... €n especial, de bienes duraderos

@ 2014: iluz al final del tunel?
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Anexo Seccion 2

Escenario 2013-2014: el inicio de la recuperacion

Espafa y Europa: previsiones macroeconéomicas

Fuente: BBVA Research a partir de organismos oficiales

20M 2012 2013 2014
(Tasa de crecimiento, % a/a) — — — 2 — 1)
Espana UEM Espana Espanfa UEM Espana UEM

G.C.F Hogares -0.8 0.1 2.2
G.C.F AAPP -05 -0.2 -3.7
Formacion Bruta de Capital Fijo 5.3 1.6 -9.1
Equipo, Maquinaria y Activos Cultivados 2.3 4.6 -6.6
Equipo y Maquinaria 2.4 4.6 -6.7
Construccién 9.0 -0.2 -1.5
Vivienda -6.7 0.6 -8.0
Otros edificios y Otras Construccione) -11.0 1.1 -14.6
Variacion de existencias (*) -0.1 0.2 0.1
Demanda nacional (*) -1.9 0.5 -3.9
Exportaciones 7.6 6.4 31
Importaciones -0.9 43 5.0
Saldo exterior (*) 23 1.0 25
PIB pm 0.4 1.5 -14
Pro-memoria
PIB sininversion en vivienda 1.0 1.5 -1.0
PIB sin construccién 2.1 1.7 0.2
Empleo total (EPA) -19 05 -45
Tasa de Paro (% Pob. Activa) 21.6 10.2 25.0
Saldo por cuenta corriente (%PIB) -3.7 0.2 -1.1
Deuda Publica (% PIB) (**) 69.3 873 84.1
Saldo de las AA.PP (% PIB) (**) 9.0 -4.1 -7.0
IPC (media periodo) 3.2 27 2.4

IPC (finde periodo) 24 2.9 29
(*) contribuciones al crecimiento
(**) Excluyendo en Espafia las ayudas a la banca

(p): prevision Pagina 38
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