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puede crear 1T millén de empleos entre
2015 y 2016, pero es necesario
continuar con las reformas vy el proceso
de modernizacion de la economia
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Crecimiento mundial: aceleracion moderaday
desigual ©201 2016
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La caida del precio del petroleo es positiva
para el crecimiento mundial

Precio del petroleo (USD/barril)
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Politicas monetarias divergentes

Liquidez inyectada por cada banco central
v expectativa a medio plazo (% PIB)
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El consumo crece pese a la caida de precios

Area del euro: inflacion y consumo de los
hogares (% de cambio interanual)
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¢, Cuales son los riesgos?
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Fuente: BBVA Research
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Aumento de las tensiones geopoliticas

BBVA Mapa mundial de conflictos: enero 2015
(nimero de conflictos / total eventos)
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Revision al alza del crecimiento en Espana
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Revision al alza del crecimiento en Espana

Crecimiento del PIB y previsiones MICA-
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Fuente: BBVA Research
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A favor | |
politica monetaria expansiva del BCE

120% =10,5-1%

Furo frente a USD PIB en Espana

con respecto a 2014

1 ’ 1 usp/eur

Media 2015

Véase, Recuadro 1, Situacion Espafa, Cuarto trimestre de 2014
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A favor
descenso del precio del crudo

INnflacion tendencial

(;ne’todo de medias podadas, %) e a inflacion Subyacente
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Fuente: BBVA Research a partir de INE y Eurostat
Véase Recuadro 1, Situacion Espafa, Primer Trimestre de 2014



I BBVA ‘ HESEARCH Situacion Espafia 1¢ trimestre 2015

A favor |
aumento del crédito en Espana
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tensiones financieras e incertidumbre

politica

(ndice de tensiones financieras
de BBVA Research frente a PIB
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Riesgos
2015, ano electoral en Espana y Europa

Espana: déficit publico sin transferencias a
instituciones financieras (% del PIB)

*a recuperacion de los
Ingresos y la mejora de
los gastos es ciclica

* Pero hay que cumplir
con |los presupuestos
para conseguir el
objetivo de déficit

= Previsiones

Fuente: BBVA Research
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E| mercado laboral mejora,
pero los retos continuan

Empleo EPA (millones de ocupados)
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Fuente: BBVA Research en base a EPA
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Mercado laboral y productividad,
retos de la economia espanola

Desviacion de Espana frente a la UES
en 2013

- * Espana tiene el reto de
-23% percapita aumentar la tasa de
empleo y su productividad

-20% :asa
e empleo

Tasa * Retomar el proceso de
. v/] deactividad convergencia

PIB
-11% por hora
trabajada

Fuente: BBVA Research, en base a Andrés y Doménech (2014)
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Mercado laboral y productividad,
retos de la economia espanola

Aumentar la Incrementar y Elevar la
tasa de mejorar la productividad
participacion contratacion

E
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Reto o
aumentar la tasa de participacion 6

Proyeccion de la tasa de participacion en
Espana (%)

* Una demografia
desfavorable juega en

64
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60

58 e Reto: aumento de la

56 participacion de jovenes
o y mayores de 55 anos
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Fuente: BBVA Research a partir de INE.
Ver Recuadro 2, Situacion Espafa, Primer trimestre 2015
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Reto - o
aumentar la contratacion indefinida

max

+12%
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"9 /0

_9% min

min
P

B

min

min max
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Impacto a largo plazo de la propuesta de contratacion

indefinida de BBVA Research y Fundacion Sagardoy

Fuente: BBVA Research
Ver Recuadro 1, Situacion Espana, Primer trimestre 2015
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Reto N
Incrementar la productividad @

Productividad por empleado: determinantes en
manufacturas, efecto promedio 1991-2010 (%)

(surmonto meds puno) * Se ha producido un
cambio significativo en

Aiios de estudio ° o) % ..,
un ano adicional 7’”’) la composicion del
Te?pgraqli(;iad e m p | eO
caida de 10 pp
_— * Los aumentos de la
10 adicionales productividad estan
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aumento 5%

00 los del capital humano

Fuente: BBVA Research
Ver Recuadro 3, Situacion Espafa, Primer trimestre 2015
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e | 3 recuperacion de la economia espanola se acelera, apoyada en
factores internos y externos

® Entre 2015 vy 2016 se crearan mas de un millon de empleos,
pero |0s desequilibrios del mercado de trabajo siguen siendo
relevantes >

e
* Una reforma que fomentase la confratacion indefinida tendria
efectos positivos sobre la actividad, el empleo,fa tasa de paro v la

eguidad

> . 2 .
® Para impulsar la productividad es necesaria apostar
decididamente por las mejoras en innoxacion y capital humano

- »
&
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Previsiones 2015-2016

Europay Espafia: previsiones macroeconémicas
Fuente: INE, Banco de Espania, Eurostat y previsiones BBVA Research

2016 (p)

(Tasa de crecimiento, % a/a)

G.C.F Hogares -2,3 -0,6
G.C.F AA.PP -2,9 0,2
Formacion Bruta de Capital Fijo -3,8 -2,4
Equipo y Maquinaria 5,3 -1,9
Construccion 9,2 -3,8
Vivienda -7,6 -3,4
Otros edificios y Otras Construcciones -10,5 -4,1
Variacion de existencias (*) 0,1 -0,1
Demandanacional ) [ 27 | 09 | 21 | 07 | 27 | 11 | 24 | 20
Exportaciones 4,3 2,1
Importaciones -0,5 1,2

Saldo exterior () 14 | o4 | 07 | 02 | oo | o2 [ o2 | 01 |
PIB pm | 12 | 904 ] 14 [ 08 | 27 | 13 [ 27 | 22 |

Pro-memoria

PIB sin inversion en vivienda -0,9 -0,2
PIB sin construcciéon -0,2 0,0
Empleo total (EPA) -2,8 -0,8
Tasa de Paro (% Pob. Activa) 26,1 12,0
Saldo por cuenta corriente (%PIB) 1,4 2,4
Deuda Publica (% PIB) (**) 92,1 90,9
Saldo de las AA.PP (% PIB) (**) 6,3 -2,9
IPC (media periodo) 1,4 1,4
IPC (fin de periodo) 0,3 0,8

(*) contribuciones al crecimiento
(*) Excluyendo en Espana las ayudas a la banca
(p): prevision

Péagina 27



BBVA ‘ RESEARCH Situacién Espaiia 1¢ trimestre 2015

Impacto de la depreciacion del euro

Espafia: impacto en el PIB de una depreciacion
del 10% del euro frente al délar (pp) Recuadro 1

Fuente: BBVA Research

Otro factor que mejorara la competitividad sera |

0,8 - . 2z
una mayor depreciacion del euro de la que se
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