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Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espafa.
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Evolucién de los fondos en Seguros y Pensiones:
Zona Euro vs. Espaiia
Tasas de variacion interanual en %, en términos de tendencia
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Fuente: Banco Central Europeo.

Fuente: Banco Central Europeo.
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Agregados monetarios en la Zona Euro Financiacion al sector privado en la Zona Euro (*)
Saldo Tasas de variacion A Tasas de variacion
Mayo A interanual en % Ma){o 2015 interanual en %
(Miles dg oot e B (VIeSTc Cuemmm—— Lo cE Lot R -
Millones €) mar-15 abr-15 may-15 Millones €) mar-15 abr-15 may-15
1. Efectivo en circulacion 1.007 7.3 8,2 8,3 Financiacion al sector privado 12.661 -0,2 0,0 0,5
2. Depésitos a la vista 5.264 10,6 10,9 11,8 Préstamos 10.608 0,1 0,0 0,2
M1 (= 1+2) 6.270 10,0 10,5 11,2 Familias 5.242 0,0 0,0 0,9
3. Otros depositos a corto plazo (= 3.1. + 3.2.) 3.644 -3,3 -3,3 -4,2 Compra de vivienda 3.901 0,2 0,1 0,4
3.1. Depositos a plazo hasta 2 afios 1.486 -7,8 -8,2 10,4 Crédito al consumo 568 -0,1 -0,1 0,5
3.2. Depositos disponibles con preaviso hasta 3 meses 2.157 0,3 0,5 0,7 Otros préstamos 773 -1,1 -0,9 -1,1
M2 (= M1+3) 9.914 4,6 4,9 5,0 Sociedades no financieras 4.299 -0,6 -0,4 -0,3
4. Instrumentos negociables (= 4.1. + 4.2. + 4.3)) 650 57 11,9 5,0 Aseguradoras y fondos de pensiones 144 141 17,2 26,9
4.1. Cesiones temporales 112 52 74 9,1 Otros intermediarios financieros 924 2,3 0,3 -0,9
4.2. Participaciones en fondos del mercado monetario 443 53 9,0 7,6 Valores distintos de acciones 1.261 -4,8 -2,3 5,1
4.3. Valores distintos de acciones hasta 2 afios 95 12,4 41,9 18,0 Acciones y participaciones 791 3,1 2.7 3,8
M3 (= M2 + 4) 10.564 4,7 53 5,0

(*) Activos de las Instituciones Financieras Monetarias (IFM)
Fuente: Banco Central Europeo. Fuente: Banco Central Europeo.
e En la Zona Euro, como en las principales economias avanzadas (EE UU, Japén, etc.) la politica monetaria mantiene un
sesgo extremadamente acomodaticio, en un contexto de debilidad del crecimiento econdmico, en general, y sin riesgos de
inflacion.
e En este escenario, los tipos de interés mas relevantes en los mercados han bajado hasta minimos histéricos y el BCE ha
utilizado instrumentos poco convencionales, si bien ya probados con éxito en otras zonas monetarias, como es el caso de la
Reserva Federal en EE UU.
e Desde la implementacion de las medidas de expansidn monetaria (programa de compra de activos ampliado) por parte del
BCE, con un objetivo mensual para las compras de activos publicos y privados de aproximadamente 60 mil millones de
euros, las condiciones financieras han evolucionado positivamente, y sus efectos parecen estar contribuyendo a sostener el
crecimiento y reforzar el caracter estabilizador de la politica monetaria.
e El Consejo de Gobierno ha reafirmado, en su Ultima reunién de junio, su intencién de mantener estas operaciones de
compra de activos, al menos hasta septiembre de 2016 y, en cualquier caso, hasta que la inflacién retome de manera
sostenida una senda coherente con el objetivo a medio plazo.
e Los agregados monetarios y su principal contrapartida, el crédito, han continuado recuperandose, si bien, en el mes de
mayo, M3 ralentizd ligeramente el ritmo en la Zona Euro (5% frente al 5,8% del agregado para Espafia). Por su parte, la
financiacién al sector privado de la UEM se acelerd en dicho mes, con un aumento de los préstamos recibidos por las familias
del 0,9% respecto al mismo mes del afio anterior, mientras los recibidos por las sociedades no financieras moderaron una
décima el ritmo de caida, hasta el -0,3%.
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CUADRO RESUMEN- Bloque 1

Cuadro RESUMEN Bloque 1
Indicadores de politica monetaria

Fecha

ultima Dato Mes Trimestre Afio Variacion* Variacion* Variacion*
Indicador Unidad referencia actual anterior anterior anterior mes trimestral anual
Tipo oficial BCE (en %) En % jul-15 0,05 0,05 0,05 0,15 0,0 0,0 -0,1
Agregados monetarios UEM: M1 Tasa de var. interanual en % may-15 11,2 10,5 9,1 5,0 0,7 2,1 6,2
Agregados monetarios UEM: M2 Tasa de var. interanual en % may-15 5,0 4,9 4,1 2,1 0,1 0,9 2,9
Agregados monetarios UEM: M3 Tasa de var. interanual en % may-15 5,0 53 4,1 1,1 -0,3 0,9 3,9
Agregados monetarios M3, Componente espafiol Tasa de var. interanual en % may-15 5,8 51 3,5 -3,0 0,7 2,3 8,8
Crédito UEM Sector Privado Tasa de var. interanual en % may-15 0,5 0,2 -0,2 -2,7 0,3 0,7 3,2
Crédito UEM Sector a las AA.PP. Tasa de var. interanual en % may-15 4,1 3,8 1,9 -1,4 0,3 2,2 5,5
Volumen de Depdsitos OSR en Espafia Miles de millones de € abr-15 1.265 1.279 1.272 1.288 -1,10 -0,50 -1,74 *
Volumen de Depdsitos (resto sectores: AA.PP. + sist. Crediticio+resto del mundo)
en Espafia Miles de millones de € abr-15 700,9 731,1 700,0 751,1 -4,14 0,13 -6,69 *
Depositos de Hogares (Espafia) Tasa de var. interanual en % may-15 -1,3 -0,8 -0,6 1,8 -0,5 -0,7 -3,1
Depdsitos de Sociedades no financ. (Espafia) Tasa de var. interanual en % may-15 -6,6 -5,4 -1,2 7,1 -1,2 -5,4 -13,7
Ahorros en Seguros y pensiones (Espafia) Tasa de var. interanual en % may-15 4,4 2,7 -2,3 -1,8 1,7 6,7 6,2
Depésitos de Hogares (UEM) Tasa de var. interanual en % may-15 2,3 2,3 2,3 2,2 0,0 0,0 0,1
Depésitos de Sociedades no financ. (UEM) Tasa de var. interanual en % may-15 3,8 4 4,7 6,5 -0,2 -0,9 -2,7
Ahorros en Seguros y pensiones (UEM) Tasa de var. interanual en % may-15 -3,7 -3,6 -3,8 -5,3 -0,1 0,1 1,6
Balance del Eurosistema-Préstamo neto a las ent. de crédito (Total BCE) Miles de millones de € jun-15 411,2 400,0 436,1 581,4 2,82 -5,70 -29,27 *
Balance Banco de Espafia-Préstamo neto a las ent. de crédito Miles de millones de € jun-15 132,1 132,6 123,8 173,1 -0,36 6,71 -23,67 *

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variacion en %. Mientras, las variaciones se expresan en %, cuando los indicadores se refieren a
unidades, en términos absolutos.

Fuente: Banco de Espaiia y BCE.
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Bloque 2. TIPOS DE CAMBIO Y COTIZACIONES MATERIAS PRIMAS, PETROLEO E INDICES BURSATILES
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Principales indices de Bolsas Internacionales

% Variacion

Pais indice @5 i respecto
jun.2018) ;31 dic-14

Alemania DAX 11.473,13 17,0
Francia CAC 40 5.041,71 18,0
Italia FTSE MIB 23.642,62 24,4
Espafa IBEX 35 11.308,40 10,0
Eurozona EUROSTOXX 50 3.610,91 14,8
Reino Unido FTSE 100 6.807,82 3,7
Estados Unidos S&P 500 2.102,31 2,1
Japon NIKKEI 225 20.771,40 19,0
China SHANGHAI COMP 4.527,78 40,0
México IPC 45.372,12 52
Brasil BOVESPA 53.175,67 6,3
Argentina MERVAL 11.457,26 33,5

Fuente: Ministerio de Economiay Competitividad con datos de la Bolsa de
Madrid, Infobolsa, Stoxx y Financial Times.

e La ausencia de un acuerdo definitivo en el dificil proceso
de negociacion entre Grecia y el Eurogrupo ha incrementado
la incertidumbre en los mercados financieros en las ultimas
semanas e introducido mayores dosis de volatilidad. Asi, en
los mercados bursatiles se observan retrocesos significativos
desde mediados de abril, si bien las ganancias acumuladas
desde enero hacen que los principales indices, en el balance
anual, arrojen rentabilidades positivas.

e En cualquier caso, conviene destacar que el selectivo
espafol, IBEX 35 presenta un incremento acumulado, en lo
que va de afo, inferior al de otras plazas europeas (10% el
nacional, frente al 24,4% de Italia, 18% de Alemaniay 17%
de Francia.

e El tipo de cambio del euro también se ha mostrado sensible
a las inestabilidades en las Ultimas semanas. No obstante, si
se atiende a la tendencia general, la divisa europea ha
perdido terreno frente al ddlar debido, fundamentalmente, a
las expectativas de subida de los tipos de interés en Estados
Unidos. De este modo, en lo que va de afio, el euro se ha
depreciado un 7,7%, un 4,6% y un 8,5% frente al ddlar, yen y
libra, respectivamente. Asimismo, en términos de cambio
efectivo nominal frente al conjunto de los paises
industrializados, y para el mismo periodo, el euro se ha
depreciado un 6,1%.

e La trayectoria de la inflacibn en las principales areas
avanzadas resulta compatible con los objetivos de las
autoridades monetarias, situandose en la UEM en el 0,2% en
junio, mientras en Espafia ha vuelto a terreno positivo (0,1%).
Este reciente obedece, fundamentalmente, a la evolucidén en
los precios de la energia, si bien cabe destacar que también
las tasas de inflacidon subyacente han observado moderados
incrementos (0,8% en la Zona Euro y 0,5% en Espaia).

e Al margen de la tendencia registrada por los precios de las
materias primas no energéticas y del petrdleo (el Brent se
mantiene en torno a los 60 dodlares), la persistencia de una
brecha de produccién elevada, sugiere la ausencia de
tensiones inflacionistas en el medio plazo.

e Por su parte, las expectativas de inflacién a medio y largo
plazo, aunque han detenido el descenso que venian
experimentando antes de que el BCE anunciara su programa
de expansién cuantitativa, contindan todavia lejos del objetivo
de estabilidad a medio/largo plazo, fijado en el 2%. De hecho,
las proyecciones del Eurosistema (publicadas en junio) han
revisado al alza la inflacién esperada para 2015, hasta situarla
en el 0,3%, al tiempo que anticipa una gradual aceleraciéon de
los precios, hasta el 1,5% en 2016 y el 1,8% en 2017.
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CUADRO RESUMEN- Bloque 2

Cuadro RESUMEN Bloque 2
Tipos de cambio y cotizaciones materias primas, petrdleo e indices bursatiles

Fecha
ultima Mes Trimestre Afio Variacion* Variacion* Variacion*
Indicador Unidad referencia Dato actual anterior anterior anterior mes trimestral anual
Tipo de cambio oficial del €uro/ddlar- diario Délares por 1 euro 02-jul.-15 1,1066 1,1029 1,0830 1,3656 0,34 2,18 -18,97
Cotizacion de la lilbra esterlina - mensual Libra por 1 euro jun-15 0,709 0,711 0,727 0,793 -0,33 -2,43 -10,56
Cotizacion del yen japonés - mensual Yen por 1 euro jun-15 137,0 136,0 129,0 139,0 0,78 6,25 -1,43
Tasa de var. interanual en
IPC General - Espafia % jun-15 0,1 -0,2 -0,7 0,1 0,3 0,8 0,0
Tasa de var. interanual en
IPC General - UEM % jun-15 0,2 0,3 -0,1 0,5 -0,1 0,3 -0,3
Tasa de var. interanual en
IPC Subyacente - Espafia % jun-15 0,6 0,5 0,2 0,0 0,1 0,4 0,6
Tasa de var. interanual en
IPC Subyacente - UEM % jun-15 0,8 0,9 0,6 0,8 -0,1 0,2 0,0
Precio materias primas - Alimentos Afio 2000=100 jun-15 154,8 153,4 159,2 150,0 0,93 -2,78 3,21
Precio materias primas - No alimentos Afio 2000=100 jun-15 150,9 156,0 155,1 153,8 -3,28 -2,71 -1,90
Precio materias primas - Mat. Primas -No energia Afio 2000=100 jun-15 153,1 155,9 157,4 153,2 -1,78 -2,74 -0,10
Precio del oro. Indice del fixing Londres Afo 2000=100 may-15 430,4 429,2 439,9 461,5 0,28 -2,16 -6,74
Precio del petrdleo Brent (1-month Forward - fob) (Euros/ barril) jun-15 56,7 58,9 52,4 82,3 -3,77 8,25 -31,10
indice de Tendencia Competitividad frente a la OCDE (M2 Economia) Afo 2010=100 mar-15 94,0 94,4 99,4 102,9 -0,42 -5,43 -8,65
indices (Base
IBEX Bolsa de Madrid dic.1989=3000) 10-jul-15  11.036,1 11.097,5 11.749,3 10.533,6 -0,55 -6,07 4,77

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variacion en %. Mientras, las variaciones se expresan en %, cuando los indicadores se refieren a unidades, en términos
absolutos.

Fuente: Banco de Espaiia, BCE, Bolsa de Madrid, Ministero de Economia y Competitividad.
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Bloque 3. TIPOS DE INTERES EN LOS MERCADOS INTERBANCARIOS Y EN LOS MERCADOS DE DEUDA
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Fuente: Banco Central Europeo y Tesoro Publico.

Fuente: Banco de Espafa y European Money Markets Institute.
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Tipos de interés de la deuda publica a corto-medio plazo
Tipos marginales en % en los mercados secundarios
Datos diarios

-~ laflo ——3afios —— 5 afios
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Diferencial de rentabilidad entre la Renta Fija
Privada y la Deuda Publica

En %. Datos diarios
3,0

. —— Diferencial a 3 afos

—— Diferencial a 10 afios

jul.-05
ene.-06
jul.-06
ene.-07
jul.-07
jul.-08
jul.-09
jul.-10
ene.-11
jul.-11
jul.-12
jul.-13
jul.-14
jul.-15

ene.-08
ene.-09
ene.-10
ene.-12
ene.-13
ene.-14
ene.-15

Fuente: Banco de Espaiia.
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Tipos de interés de la deuda publica a largo plazo
Titulos a diez, quince y treinta afios. Tipos marginales en %. Datos diarios

—— 10 afios — 15 afios - 30 afios
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Fuente: Banco de Espana.
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Fuente: Banco de Espaiia.
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Tipos de la deuda a 10 afios en la UEM

Tasas armonizadas para medir la convergencia en %. Datos mensuales

30
e ALEMANIA I,
— Irlanda A
25 e Grecia [\
— ESPANA / 2 /R
20 —— Francia [T
—— ltalia /L
Portugal A f \%
15 ;f

i
!
] i
/ 1!

nov.-06
nov.-08

may.-06
may.-07
nov.-07
may.-09
nov.-09
may.-10
nov.-10
may.-11
nov.-11
may.-12
nov.-12
may.-13

Fuente: Banco Central Europeo.

Rendimientos de la deuda publica a diez afios por paises

nov.-13

Diferenciales frente a Alemania (pb)

31-dic.-14  25-jun.-15 Var. (p.b.) 31-dic.-14  25-jun.-15
Alemania 0,54 0,86 32,0 - -
Finlandia 0,65 1,05 40,0 11 19
Holanda 0,68 1,11 43,0 14 25
Austria 0,71 1,21 50,0 17 35
Francia 0,84 1,24 40,0 30 38
Bélgica 0,82 1,26 44,0 28 40
Irlanda 1,24 1,62 38,0 70 76
Espafa 1,61 2,09 48,0 107 123
Italia 1,88 2,13 25,0 134 127
Portugal 2,69 2,72 3,0 215 186
Grecia 9,6 11,03 143,0 906 1017

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad con datos de Financial Times.

Var. (p.b.)
8
11
18
8
12
6
16
-7
-29
111

Curva de rendimiento de la Deuda del Estado
Rendimientos en % para los principales plazos al dltimo dia del mes

4,5

jun-14 dic-14 —e—jun-15
3,5
2,5
15
05
0,5
w w w w w w w w w
% g % % lg lg lg lg lg
© © © © o
£ £ £ £ 0 n o n o
o0 © ) ~N ! ! ©
-
Fuente: Banco de Espana.
Credit Default Swap (CDS)
En p.p. para la deuda soberana a 5 afos. Datos mensuales
700
~ae ESpafia Italia
600 ) — EEUU Alemania
500

400

300

| 1y ?“"" ‘\.;r""v\

jun.-10
sep.-10
dic.-10
jun.-12
dic.-12

mar.-13
jun.-13

mar.-11
jun.-11
sep.-11
dic.-11
mar.-12
sep.-12
sep.-13
dic.-14
mar.-15
jun.-15

Fuente: Bloomberg.
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e El rasgo mas destacado de la evolucion financiera en el segundo trimestre de 2015 ha sido el marcado
cambio de tendencia que se ha observado en los mercados de deuda soberana. Esta correccién habria
comenzado a mediados de abril, después de que los rendimientos de los bonos se situaran en minimos
historicos. En algunos casos, se llegaron a alcanzar valores negativos en determinadas transacciones, siendo
motivo de preocupacién por los efectos indeseados que pudieran llegar a provocar sobre la estabilidad

financiera y sobre el funcionamiento de la economia real.

e Conviene recordar que, a finales del primer trimestre de 2015, el tipo de interés de la deuda soberana
alemana a diez afnos se habia reducido hasta valores practicamente nulos, mientras que las referencias a
seis y siete afios cotizaban rentabilidades negativas sin precedentes. Posteriormente, los precios iniciaron
una rapida correccién, elevando la rentabilidad del Bund aIenjén a diez afios hasta registros algo por debajo
del 1%, movimiento que se extendié a todos los paises del Area. No obstante, para el conjunto de la UEM,
los tipos de interés a largo plazo mantienen niveles bastante similares a los observados a principios de 2015.

¢ El movimiento al alza en los tipos de interés de largo plazo, que se produjo en un contexto de acumulacion
de nuevas emisiones en mayo, es coherente con la mejora de las expectativas de crecimiento y de inflacion
observadas desde que el BCE anunciara sus ultimas medidas de expansion cuantitativa y, hasta el
momento, puede considerarse una normalizacién de los niveles de tipos, anormalmente bajos, que se
llegaron a registrar en marzo y principios de abril, como respuesta a unas expectativas demasiado

pesimistas sobre las perspectivas econdmicas del Area.

e Por otro lado, lo “abrupto” de la correcciéon podria estar reflejando un conjunto de factores de caracter
técnico, entre los cuales algunos analistas han sefalado, singularmente, los efectos de los cambios
regulatorios sobre la liquidez de los mercados de renta fija. Con todo, los tipos de interés de la deuda
soberana permanecen en niveles significativamente mas reducidos que los observados antes de que el BCE

anunciase el programa de compras, con la excepcion de Grecia.

e Mientras tanto, en los plazos mas cortos, se mantiene la estabilidad en cotas muy reducidas. Asi, en el
mercado interbancario de la Zona Euro, el Euribor a doce meses viene situandose en niveles del 0,16%. En
Espafia, este tipo de referencia habitual para el mercado hipotecario bajé en el mes de junio hasta el
0,162%. En este contexto, las previsiones del BCE y del Banco de Espafa sostienen que el euribor a 3

meses se mantendra en niveles actuales (0%) el resto de 2015 (y el 0,1% en 2016).
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CUADRO RESUMEN- Bloque 3

Cuadro RESUMEN Bloque 3
Tipos de interés en los mercados interbancarios y en los mercados de deuda

Fecha ultima Trimestre
Indicador Unidad referencia Dato actual Mes anterior  anterior Afio anterior
Eonia (interbancario a 1 dia) En% 9-jul.-15 -0,121 -0,126 -0,064 0,019
Interbancario a 3 meses
Zona Euro En% 9-jul.-15 0,0 0,0 0,0 0,2
EE.UU. En% 9-jul.-15 0,5 0,5 0,5 0,5
Reino Unido En% 9-jul.-15 0,2 0,2 0,4 0,2
Japon En% 9-jul.-15 0,06 0,06 0,06 0,07
Euribor por plazos (promedio mensuales)
1semana En% jun-15 0,124 0,111 0,044 0,110
1 mes En % jun-15 -0,063 -0,050 -0,010 0,153
3 meses En% jun-15 -0,014 -0,010 0,027 0,241
6 meses En% jun-15 0,049 0,057 0,097 0,333
12 meses En % jun-15 0,163 0,165 0,212 0,513
Deuda publica a corto plazo (Tipos marginales en la emision)
3 meses En% jun-15 0,012 -0,026 0,006 0,117
6 meses En% jun-15 0,127 -0,001 0,038 0,148
9 meses En % jun-15 0,077 -0,003 0,050 0,309
12 meses En% jun-15 0,253 0,017 0,068 0,387
Tipos de la Deuda publica por plazos (mdos. secundarios)
1 afio En % 10-jul.-15 0,146 0,234 0,008 0,27
3 afios En % 10-ul.-15 0,535 0,505 0,207 0,687
5 afios En% 10-jul.-15 1,135 1,140 0,484 1,399
10 afios En% 10-jul.-15 2,063 2,372 1,210 2,791
15 afios En% 10-jul.-15 2,591 2,947 1,691 3,446
30 afios En% 10-jul.-15 3,182 3,332 2,078 4,025
Tipo del bund aleman (10 afios) En% 10-jul.-15 0,831 1,012 0,156 1,186
Diferencial a 10 afios (prima de riesgo) Espafia-Alemania En p.p 10-jul.-15 120 132 106 161
CDS deuda soberana a 5 afios
Espaiia En p.p 1 sem. Julio 121,4 84,3 84,7 68,0
Italia En p.p 1 sem. Julio 146,1 110,2 107,7 92,0
EE.UU. Enp.p 1 sem. Julio 16,4 16,5 17,1 17,0
Alemania En p.p 1 sem. Julio 15,1 14,6 16,7 20,7
Diferencia rentabilidad Renta Fija Privada vs. Deuda publica
A 3 afios Enp.p 10-jul.-15 1,700 1,735 1,853 2,044
A 10 afios En p.p 10-ul.-15 1,660 1,648 1,69 1,649

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variacion en %.

Fuente: Banco de Espafia y BCE.

Variacion* mes

0,005

0,0
0,0
0,0
0,0

-0,013
-0,014
-0,003
-0,008
-0,002

0,038
0,128
0,080
0,236

-0,088
0,030
-0,005
-0,309
-0,356
-0,150
-0,181
-12

371
359
-0,1

0,5

-0,04
0,01

Variacién*
trimestral

-0,057

0,0
0,0
-0,2
0,0

-0,080
-0,053
-0,041
-0,048
-0,049

0,006
0,089
0,027
0,185

0,138
0,328
0,651
0,853
0,900
1,104
0,675

14

36,7
38,3
-0,7
-1,6

-0,153
-0,030

Variacién*
anual

-0,140

0,2
0,0
0,0
0,0

-0,234
-0,216
-0,255
-0,284
-0,350

-0,105
-0,021
-0,232
-0,134

-0,124
-0,152
-0,264
-0,728
-0,855
-0,843
-0,355

-41

53,4
54,0
-0,6
-5,6

-0,34
0,01



Blogue 4: Crédito y otros indicadores de las entidades
financieras

19



OBSERVATORIO ECONOMICO FINANCIERO

NUumero 2, 2015

Bloque 4. CREDITO Y OTROS INDICADORES DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS

Financiacion al sector privado por grandes sectores
institucionales
Tasas de variacion interanual en %

—— A sociedades no financieras
------ A hogares e ISFLSH

40

Trayectoria del crédito a OSR por finalidades
Tasas de variacion interanual en %

—— Crédito comercial
-~ Préstamos hipotecarios

Fuente: Banco de Espafia.

20 Deudores a plazo 174
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Fuente: Banco de Espanfa. Fuente: Banco de Espafa.
Tasa de morosidad Diferencial de los tipos para créditos y depdsitos
Crédito moroso respecto al total del crédito, en % En %. Datos mensuales
14 7
= Préstamos y créditos. Tipo sintético (TAE)
12 \ 6 — Depositos Tipo sintético (TEDR)
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Fuente: Banco de Espaia.
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Total crédito y total créditos dudosos a Hogares e ISFLSH

2008
2009
2010
2011
2012
2013

I trim 2013
Il trim 2013
11l trim 2013
IV trim 2013
I trim 2014
Il trim 2014
11l trim 2014
IV trim 2014
I trim 2015

Importe en millones de euros

Tasa de dudosidad (en %)

Hogares

819.412
813.939
812.781
793.430
755.689
714.984

743.849
738.107
724.319
714.984
713.733
713.717
697.741
689.962
681.978

Fuente: Banco de Espafia.

Adquisicion y
rehabilitacion
de viviendas

655.145
654.566
662.798
656.452
633.138
604.395

625.439
618.663
610.497
604.395
599.144
595.437
586.086
579.793
573.966

Bienes de
consumo
durardero

54.176
49.273
42.068
37.686
32.904
25.910

29.212
26.762
27.239
25.910
22.671
25.321
24.459
29.022
28.225

Resto

110.092
110.101
107.916
99.292
89.647
84.679

89.199
92.683
86.583
84.679
91.918
92.959
87.196
81.148
79.786

ISFLSH

6.091
5.523
6.096
7.000
6.976
6.299

6.759
6.754
6.882
6.299
6.221
6.376
6.972
5.962
6.199

Hogares

3,0
3,7
3,2
3,6
4,9
6,9

51
59
6,5
6,9
7,1
7,0
6,9
6,8
6,7

Adquisicion y Bienes de

rehabilitaciéon

consumo

de viviendas durardero

2,3
2,7
2,3
2,8
3,8
57

4,2
5,2
57
6,0
6,3
6,1
6,0
59
59

53
7,6
6,8
5,8
6,1
6,8

6,5
6,5
6,5
6,8
7,3
6,5
6,5
57
5,6

Resto

5,4
6,6
6,6
7,4
10,8
13,5

11,1
10,9
12,0
135
12,4
12,6
12,8
13,4
12,9

ISFLSH

0,8
1,0
1,8
2,7
5,6
6,0

7,3
51
53
6,0
6,2
6,2
6,3
4,8
7,4
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Crédito para financiar actividades productivas a las empresas y los empresarios individuales que reciben los créditos

Millones de Euros

Financiaciéon de
actividades
productivas

2008 1.
2009
2010 1.
2011
2012
2013

I trim 2013
Il trim 2013
I trim 2013
IV trim 2013
I trim 2014
Il trim 2014
1l trim 2014
IV trim 2014
I trim 2015

Fuente: Banco de Espafia.

018.048
999.570
012.916
970.773
829.788
719.180

798.151
763.059
742.033
719.180
712.509
693.553
671.336
674.082
675.779

Agricultura,
ganad. Pesca

26.244
23.123
23.128
21.782
20.217
18.448

19.138
18.974
18.731
18.448
17.756
17.571
17.793
17.693
17.611

Tasa de dudosidad por sector (en %)

Financiacién de

activi
produ

2008
2009
2010
2011
2012
2013

I trim 2013

Il trim 2013

I trim 2013

IV trim 2013

| trim 2014

Il trim 2014

I trim 2014

IV trim 2014

I trim 2015

* Sin incluir entidades de crédito
Fuente: Banco de Espafa.

dades
ctivas

3,7
6,2
7.9
11,3
15,5
20,3

15,5
17,3
18,8
20,3
19,7
19,5
19,5
18,5
17,6

Agricultura,
ganad. Pesca

2,2
3,4
4,3
6,5
9,2
13,6

11,2
11,8
12,8
13,6
13,1
12,4
12,1
12,3
11,8

Industria
(sin constr.)

156.141
152.199
152.376
143.246
131.109
115.465

127.110
122.351
118.251
115.465
113.148
110.307
108.673
112.268
109.418

Industria
(sin constr.)

21
4,1
4,4
55
9,1

13,1

9,9
11,5
12,6
13,1
13,4
13,7
13,5
12,8
12,6

Constr.

151.848
130.438
114.519
98.546
76.217
60.154

69.013
64.195
62.934
60.154
58.386
55.436
53.403
49.770
48.063

Constr.

4,9
8,5
12,1
18,2
25,8
34,3

25,3
29,1
31,1
34,3
33,0
32,6
32,9
32,6
32,1

Servicios

683.816
693.809
722.893
707.198
602.246
525.113

582.891
557.539
542.117
525.113
523.218
510.239
491.467
494.351
500.688

Servicios

3,8
6,3
8,0
11,7
15,8
20,5

15,7
17,4
19,0
20,5
19,8
19,5
19,7
18,6
17,5

Comercio y
reparaciones

87.831
81.105
80.203
79.576
76.456
71.928

74.082
73.569
71.530
71.928
69.096
69.415
69.049
70.416
70.161

Comercio y
reparaciones

2,8
52
5.8
7,2
10,8
15,1

11,5
13,2
14,2
15,1
15,2
14,9
15,9
15,3
15,6

Hosteleria

32.002
33.728
35.992
35.087
33.644
30.704

32.729
31.683
30.928
30.704
29.912
29.696
28.743
28.079
27.708

Hosteleria

2,3
3,8
53
8,2
16,8
23,2

18,4
19,9
21,7
23,2
21,2
21,2
21,7
20,3
19,5

Transporte y
almacenam.

48.414
43.306
47.865
47.732
46.402
41.090

43.283
42.331
41.992
41.090
34.862
34.428
34.559
34.543
34.131

Transporte y
almacenam.

15
2,9
3,3
4,1
8,2
12,3

9,0
11,2
10,3
12,3
15,1
15,6
15,5
15,3
15,3

Intermediacion
financiera (*)

45.463
82.515
114.302
122.989
105.437
91.052

113.842
97.547
91.478
91.052

105.068

100.535
92.073

101.374

110.107

Intermediacion
financiera (*)

0,5
0,6
0,7
1,3
1,9
3,2

1,9
2,6
3,1
3,2
2,6
2,6
2,5
2,4
2,3

Actividades
inmobiliarias

318.032
322.984
315.782
298.323
224.015
176.822

204.281
198.432
195.083
176.822
170.839
161.218
156.197
150.317
146.613

Actividades
inmobiliarias

6,1
10,1
14,0
21,4
29,1
38,0

29,6
30,9
33,7
38,0
37,9
38,0
37,4
36,2
34,7

Otros
servicios

152.074
130.172
128.749
123.492
116.292
113.516

114.673
113.976
111.106
113.516
113.440
114.947
110.847
109.621
111.968

Otros
servicios

1,6
3,1
3,9
5,2
8,7
12,9

9,2
10,6
11,8
12,9
12,4
11,9
12,1
12,0
11,4
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Importe de las nuevas operaciones. Préstamos y créditos a las sociedades no financieras. Entidades de crédito y EFC

Millones de euros
Sociedades no financieras

Hogares e ISFLSH

Créditos hasta Créditos > 1

EmT;rt:s'as 1 millén de millon de
euros euros
sep-13 31.288 10.517 20.771
oct-13 31.837 12.273 19.564
nov-13 31.855 11.576 20.279
dic-13 43.847 12.775 31.072
2013 392.646 134.425 258.221
ene-14 29.387 11.191 18.196
feb-14 25.658 10.697 14.961
mar-14 30.562 11.795 18.767
abr-14 28.407 12.137 16.270
may-14 26.478 11.924 14.554
jun-14 37.393 12.459 24.934
jul-14 30.718 13.990 16.728
ago-14 20.341 9.051 11.290
sep-14 25.627 12.043 13.584
oct-14 27.866 14.026 13.840
nov-14 26.855 12.171 14.684
dic-14 46.883 14.792 32.001
2014 356.175 146.276 209.899
ene-15 26.057 11.808 14.249
feb-15 26.184 11.439 14.745
mar-15 36.739 13.516 23.223
abr-15 30.315 12.930 17.385
may-15 31.252 13.156 18.096
Tasa interanual en %
(may.15/may.14) 18,03 10,33 24,34

Fuente: Banco de Espafia.

Total
Hogares

3.412
4.327
4.214
5.143
51.247
4.380
4.565
5.272
4.807
4.884
5.482
5.578
3.201
4.822
5.699
5.402
6.652
60.744
4.848
5.291
6.173
6.515
5.764

18,02

Crédito ala
vivienda

1.418
1.907
1.818
2.237
21.853
1.996
2.021
2.433
2.097
2.179
2.497
2.467
1.250
1.835
2.329
2.408
3.286
26.798
2.092
2.302
2.905
2.568
2.672

22,63

Crédito al
consumo

1.047
1.246
1.158
1.511
13.891
1.156
1.254
1.315
1.312
1.362
1.477
1.542
988
1.399
1.729
1.546
1.489
16.569
1.315
1.504
1.515
1.501
1.540

13,07

Total sectores
residentes

Credito para  (gmpresas+ hogares

otros fines

947
1.174
1.238
1.395

15.503
1.228
1.290
1.524
1.398
1.343
1.508
1.569

963
1.588
1.641
1.448
1.877

17.377
1.441
1.485

1.753
2.446
1.552

15,56

e ISFLSH)

34.700
36.164
36.069
48.990
443.893
33.767
30.223
35.834
33.214
31.362
42.875
36.296
23.542
30.449
33.565
32.257
53.535
416.919
30.905
31.475
42.912
36.830
37.016

18,03
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Tipos de interés para préstamos y créditos por destinos Comparativa por paises de los tipos de los nuevos préstamos

En % a empresas no financieras
10,0 En %, vencimiento de 1-5 afos y hasta 1 millon de euros
8’° /W/\W/\ M
6.0 v N \[\m 65

2 L -
0 ~-=—Para adquisicion de vivienda. Hogares (TAE)
ParaelC(.)nsumoyotrlosfmles(TAE) —— Alemania =——ESPANA ==Francia — Italia
—— Para Sociedades no financieras (TAE) 20
0,0 ,
[s2] < < n (=] ~ ~ =] [<2] o o - o~ o [32] < wn
8838888583888 3333349333343 A A A A T T S A S B
T 5 @ o ™ om® o " o nom" o™ o wm™o® o ® s ¢ § 3858 £ 83858 ¢ 858385 ¢ 8 3 8
€ € E € g € g € g € g c g c g€ g€ g € € (7] T o c o T o ©
Fuente: Banco de Espaiia. Fuente: Banco Central Europeo.
Préstamos a empresas no financieras: Nuevas operaciones Nimero de entidades de depésito en Espaiia
hasta menos de 1 millén de euros Unidades
Tasas de variacion interanuales en % y en términos de tendencia 300 mN\° ent. Espafiolas B N\° ent. Extranjeras
20,0
10,0 .
9,64
200
0,0 o
0
150
-10,0
-20,0 100
-30,0 50
. 174 @
—— Tendencia Menos de 1 millén de € “9
-40,0 0
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Fuente: Banco de Espafa. Fuente: Banco de Espana.
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Crédito al Sector privado (OSR) por finalidad
Millones de euros

dic-07
dic-08
dic-09
dic-10
dic-11
dic-12
dic-13

abr-14
dic-14
abr-15

Total crédito

Tasa de variacion

interanual en %

1.760.212,6
1.869.881,6
1.837.037,3
1.843.950,0
1.782.553,9
1.604.934,4
1.448.244,1

1.426.706,2
1.380.100,8
1.352.136,7

-5,23

Fuente: Banco de Espafa.

Crédito
comercial
90.841,5
74.214,6
55.263,1
54.219,3
49.936,5
40.522,7
34.569,9

31.263,6
36.605,9
36.693,0

17,37

Préstamos Deudores a

hipotecarios

1.018.784,7
1.064.548,6
1.074.975,7
1.059.395,4
995.825,0
868.138,5
763.890,5

747.817,7
714.236,5
697.632,4

-6,71

plazo

497.882,8
529.457,0
493.839,4
509.395,7
490.484,7
434.521,2
368.968,5

375.444,0
376.261,9
375.653,3

0,06

Cdto. Moroso

16.250,7
63.056,9
93.327,4
107.199,1
139.760,4
167.468,1
197.234,9

191.897,3
172.603,1
161.614,7

-15,78

Tasade

morosidad

(%)

0,9
3,4
51
5,8
7,8

10,4
13,6

13,5
12,5
12,0

-1,5

Provisiones especificas por riesgo de insolvencia de créditos concedidos a otros sectores residentes

Millones de euros

I trim 07
| trim 08
I trim 09
I trim 10
I trim 11
I trim 12
I trim 13
I trim 14

I trim 15

Financiacion
Actividades

Total Crdto.
e Productivas (1)

4.861,9

7.809,4
23.937,7
37.584,2
43.480,1
53.644,6
70.922,6
88.859,0

77.414,0

Fuente: Banco de Espafia.

2.590,6

3.953,9
15.495,9
28.180,1
33.639,0
44.247,0
58.472,5
719154
61.270,2

Sector
primario

150,2
159,6
264,6
358,8
404,0
618,8
828,8
1.072,0
896,3

Industria

805,8

733,3
1.478,4
2.951,8
3.250,7
3.730,1
5.912,5
7.934,0

7.380,2

Constr. Servicios

316,2 1.318,4

761,8 2.299,4
3.026,0 10.726,9
5.553,4 19.316,1
5.825,0 24.159,4
7.306,5 32.591,6
8.299,6  43.431,6
9.4452  53.464,2

7.851,5 451421

Hogares e
ISFLSH (2)

2.271,3
3.855,5
8.441,9
9.404,2
9.841,0
9.397,6
12.450,2
16.923,5
16.143,8

Vivienda

515,4
1.240,0
3.275,1
2.784,0
3.183,1
3.326,9
6.163,7
9.852,4

9.869,5

Rehabilit.
Viviendas

55,2

76,1
187,5
221,0
219,2
210,4
300,5
397,8
380,7

p.p

Consumo
duradero

588,8

873,8
1.546,6
2.250,9
2.241,2
1.647,7
1.371,3
1.092,2

993,3

ISFLSH

33,7
26,2
25,7
34,7
35,4
69,9
165,7
182,7
116,4

Resto

1.078,3
1.639,5
3.407,0
4.113,6
4.162,2
4.142,8
4.449,0
5.398,5

4.783,9
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45.000

42.000

39.000

36.000

33.000

30.000

27.000

24.000

Numero de oficinas de entidades de depésito en Espana

Fuente: Banco de Espafa.

Unidades
n O N 0 O O =# &N MO & 1N O N 00 O O = N ™
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E EEEEEEEEETETETETETETETETEEE
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| trim 15 = 31623

Numero de empleados en Espaiia de entidades de depdsito

Unidades
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Fuente: Banco de Espafa.

entidades de depésitos

En %

Indicador de rentabilidad: Cuenta de Resultados de las

mar.-92

mar.-93

mar.-94

mar.-95

mar.-96

mar.-97

mar.-98

— Resultado de la actividad de explotacion

—— Margen de intereses

-03

mar.-99
mar.-00
mar.-01
mar.-02
© mar.-04
mar.-05
mar.-06

O mar.

Fuente: Banco de Espafia.

mar.-07

mar.-08

mar.-09

mar.-10

mar.-11

mar.-12

mar.-13

mar.-14

mar.-15

Provisiones* totales de las entidades de crédito
Millones de euros

200.000

©

180.000 3

3

160.000 ~
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000
0

© W N N ® W O O © © o = N N MM ;M g < 0

A A A S S A A A A A

5555 ¢C585 6585845 ¢€5¢33

© O @™ O ® O ®© ©O @™ © ®@ O ® O © O ®™ O ®©

* Correcciones de valor por deterioro de activos, es decir provisiones para la cobertura de pérdidas
por deterioro, tanto de los créditos como del resto de activos.
Fuente: Banco de Espana.
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Provisiones para insolvencias del crédito concedido a OSR*
Millones de euros

100.000

W Hogares e ISFLSH
Financiacion Act. Productivas

75.000 IIIIIII:
il :
I

50.000

61.270

25.000
|III

trim 12
trim 13
trim 14
trim 15

* Recoge exclusivamente el importe de las coberturas especificas por riesgo de insolvencia
de los créditos concedidos a otros sectores residentes
Fuente: Banco de Espafa.

e Una de las consecuencias mas importantes que se
deriva de los actuales bajos tipos de interés
existentes en la Eurozona, en el corto plazo, es el
efecto directo que esta situacion tiene sobre la
rentabilidad del negocio bancario y, de este modo,
sobre la capacidad de estas entidades para ejercer
su actividad de intermediacion en los flujos
financieros de la economia, de forma eficiente.

e No obstante, en el caso del sector bancario espanol, los
resultados han sido en 2014 algo mas favorables que los
registrados por la media europea del sector, al registrar
una rentabilidad del capital en torno al 6,5%. Segun el
subgobernador del Banco de Espafia, Sr. Restoy*, estos
resultados se deben a la mejora de los indicadores de
eficiencia, sustentada en los esfuerzos de consolidacion y
reestructuracion del sector, desarrollado en los ultimos
afnos. Apuntando, asimismo, que no puede haber margen
para complacencia, por parte de las entidades bancarias
espafolas, y recordando que una parte importante de los
beneficios obtenidos por el sector bancario, en el ultimo
ano, deriva de operaciones financieras no recurrentes.

e Por otra parte, el descenso de tipos conlleva una mayor
demanda de financiacidn, que ya se observa en la
expansién del nuevo crédito al sector privado y en la
mejora de la calidad de los activos crediticios, tal y como
se refleja en la caida de la tasa de morosidad y en el
descenso en la dotacion de provisiones.

e Atendiendo a la evoluciéon del crédito por finalidad,
conviene destacar el fuerte crecimiento del crédito
comercial, en contraposicion a la caida de la cartera de
préstamos hipotecarios. Este Ultimo dato responde al
hecho de que el volumen de las amortizaciones supera al
nuevo crédito concedido para este fin. (En este sentido,
conviene recordar el menor valor absoluto del total de la
cartera comercial, asi como el plazo mas corto de estas
operaciones, comparados con el valor total de la cartera
y los plazos hipotecarios).

*En una conferencia en la Universidad Menéndez Pelayo, el 19 de junio de 2015.
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/IntervencionesPublicas/Subgobernador/Arc/Fic/restoy190615.pdf
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CUADRO RESUMEN- Bloque 4

Cuadro RESUMEN Bloque 4
Crédito y otros indicadores de las entidades financieras espafiolas
Fecha dltima Mes Trimestre Ao Variaciéon* Variacién*
Indicador Unidad referencia  Dato actual anterior anterior anterior Variaciéon* mes trimestral anual
Financiacion al Sector Privado Tasa de var. interanual en % may-15 -2,90 -2,70 -3,20 -5,00 -0,2 0,3 2,1
A sociedades no financieras Tasa de var. interanual en % may-15 -2,70 -2,42 -2,94 -5,34 -0,3 0,2 2,6
A hogares e ISFLSH Tasa de var. interanual en % may-15 -3,07 -3,10 -3,58 -4,60 0,0 0,5 1,5
Crédito OSR por finalidad
Crédito comercial Tasa de var. interanual en % abr-15 17,37 18,21 6,78 -8,21 -0,8 10,6 25,6
Préstamos hipotecarios Tasa de var. interanual en % abr-15 -6,71 -6,42 -6,49 -10,09 -0,3 -0,2 3,4
Deudores a plazo Tasa de var. interanual en % abr-15 0,06 1,17 -3,59 -8,59 -1,1 3,6 8,7
Tasa de morosidad del crédito OSR En% abr-15 11,95 12,1 12,5 13,5 -0,1 -0,6 -1,5
Crédito a hogares por funciones de gasto. Total hogares Tasa de var. interanual en % | trim. 2015 -4,45 - -3,50 -3,30 - -0,9 -1,1
Adaquisicion y rehabilitacion de viviendas Tasa de var. interanual en % | trim. 2015 -4,20 - -4,07 -3,75 - -0,1 -0,4
Bienes de consumo durardero Tasa de var. interanual en % | trim. 2015 24,50 - 12,01 -5,38 - 12,5 29,9
Resto Tasa de var. interanual en % | trim. 2015 -13,20 - -4,17 0,30 - 9,0 -13,5
Crédito para financiar actividades productivas. Total Tasa de var. interanual en % | trim. 2015 -5,16 - -6,27 -10,73 - 1,1 5,6
Agricultura, ganad. Pesca Tasa de var. interanual en % | trim. 2015 -0,82 - -4,09 -7,22 - 3,3 6,4
Industria (sin constr.) Tasa de var. interanual en % I trim. 2015 -3,30 - -2,77 -10,98 - -0,5 7,7
Construccién Tasa de var. interanual en % I trim. 2015 -17,68 - -17,26 -15,40 - -0,4 -2,3
Servicios Tasa de var. interanual en % I trim. 2015 -4,31 - -5,86 -10,24 - 1,6 59
Nuevo préstamos concedidos Total (hogares+empresas) Tasa de var. interanual en % may-15 18,03 10,89 4,14 -10,94 71 13,9 29,0
A hogares e ISFLSH Tasa de var. interanual en % may-15 18,02 35,53 15,90 3,96 -17,5 2,1 14,1
A empresas Tasa de var. interanual en % may-15 18,03 6,72 2,05 -13,22956 11,3 16,0 31,3
hasta 1 millén de euros Tasa de var. interanual en % may-15 10,33 6,53 6,94 4,95 3,8 3,4 5,4
mds de 1 millon de euros Tasa de var. interanual en % may-15 24,34 6,85 -1,44 -24,01 17,5 25,8 48,3
Tipo sintético (TAE) para préstamos y créditos En% may-15 3,2 3,2 3,4 4,0 0,0 -0,2 -0,8
Tipo sintético (TAE) para depositos En% may-15 0,3 0,3 0,3 0,7 0,0 0,0 -0,4
N2 de entidades de depdsito en Espafia Unidades | trim. 2015 218 - 224 238 - -2,68 -8,40
Espafiolas Unidades | trim. 2015 133 - 138 154 - -3,62 -13,64
Extranjeras Unidades | trim. 2015 85 - 86 84 - -1,16 1,19
N de oficinas entidades de depdsito en Espafia Unidades | trim. 2015 31.623 - 31.817 33.228 - -0,61 -4,83
Ind. Rentabilidad. Resultado de Explotacion En% | trim. 2015 0,7 - 0,30 0,7 - 0,4 0,0
Ind. Rentabilidad. Margen de intereses En% | trim. 2015 1,0 - 1,1 0,9 - -0,1 0,1
Provisiones. Correcciones por deterioro valor de activos Miles de millones de € abr-15 150,5 152,5 155,0 183,5 -1,36 -2,89 -18,01

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variacion en %. Mientras, las variaciones se expresan en %, cuando los indicadores se refieren a unidades, en
términos absolutos.

Fuente: Banco de Espafia y BCE.
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Evolucion de la deuda de los sectores no financieros

En % del PIB

Posicion financiera de activo de los hogares
Tasas de variacion interanual (%)

Fuente: Cuentas financieras de la economia espanola, Banco de Espaiia.
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Fuente: Cuentas financieras de la economia espafiola, Banco de Espafia. Fuente: Cuentas financieras de la economia espaiiola, Banco de Espafia.
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Fuente: BCE y Ministerio de Economia y Competitividad.
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Deuda de los sectores no financieros por sectores prestatarios (en valores representativos de deuday en préstamos)
En % sobre el PIB - SEC 2010

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Total economia 246,3 256,2 276,3 2829 289,5 306,3  312,7 317,4
Administraciones Publicas 40,2 46,0 61,0 66,3 76,2 102,3 120,0 135,0
Otros sectores residentes 206,1 210,2 215,3 216,6 213,3 204,0 192,7 182,4
Sociedades no financieras 125,0 128,3 131,3 133,1 131,9 1245 117,5 111,1
Hogares e ISFLSH 81,1 81,9 84,0 83,5 81,4 79,4 75,2 71,3

Fuente: Cuentas financieras de la economia espafiola, Banco de Espafia.

Cuentas financieras 2014. Resumen por sectores y operaciones
(Millones de euros)
Activos financieros

Participaciones Seguros,
. Valores . -
Efectivo y . . en el capital y pensiones,
Total (1) . representativos Préstamos P
depdsitos en fondos de garantias y
de deuda . . .
inversién  otros activos
Total economia* 9.185.225 2.073.191 1.381.453 2.202.291 2.487.173 1.041.117
Instituciones financieras 4.532.444 920.903 1.254.639 1.635.683 577.475 143.745
Sectores no financieros 4.652.781 1.152.288 126.814 566.609 1.909.698 897.372
Administraciones Publicas 671.084 82.400 50.764 284.099 158.256 95.565
Sociedades no financieras 1.995.127 217.794 52.100 282.510 1.006.314 436.409
Hogares e ISFLSH 1.986.570 852.094 23.950 - 745.128 365.398
Pasivos financieros
Participaciones Seguros, Activos
. Valores . - : ;
Efectivo y ) . en el capital y pensiones, financieros
Total (II) P representativos Préstamos . _
depésitos en fondos de garantias y netos (ll1=I-11)
de deuda . . A
inversién  otros activos
Total economia* 10.164.014 2.385.498 1.851.716 2.422.235 2.485.466 1.019.099 -978.789
Instituciones financieras 4.475.779 2.381.651 821.173 93.033 737.365 442.558 56.666
Sectores no financieros 5.688.235 3.847 1.030.544 2.329.202 1.748.101 576.541 -1.035.454
Administraciones Publicas 1.525.656 3.847 1.008.586 420.858 - 92.365 -854.573
Sociedades no financieras 3.346.898 - 21.958 1.153.980 1.748.101 422.859 -1.351.770
Hogares e ISFLSH 815.681 - - 754.364 - 61.317 1.170.889

Fuente: Cuentas financieras de la economia espafiola, Banco de Espafia.
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Ratio de deuda de las empresas (soc. no financieras) Tasa de ahorro de los hogares: Espafia vs. Zona Euro
Comparativa con otros paises de la UEM En % s/ Renta Disponible (media movil)
En % del PIB 16
14
12
10
8
i — —— Zona Euro e ESpafia
50 ——ESPANA - Alemania ——Francia ——Italia —— Reino Unido 6
40 8888333833338 283333939832238333333.
S8 8338838538833 49445490 S 3 EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE
E EE EE E E E E E E E E E E E E E E P E S b BB B EEE S EEEEEEE8888888888
5 5 5 55 5 5 55 5 5 E 5 EEEEEE 2" ==>2"==Z2"==2"=SE2"==Z2"==E2"==2"
= - > = = - > = = - > = = = > = = = > . . o
- = - -7 T - Fuente: Cuentas no Financieras Trimestrales de los Sectores Institucionales.
Fuente: BCE y Ministerio de Economia y Competitividad. Cuentas detalladas, Contabilidad Nacional de Espafia, INE y Eurostat.
Ahorro e Inversion de la economia espaiiola Capacidad (+) / Necesidad de Financiacién de la nacién
Millones de euros. Promedio anual Cifras acumuladas de los ultimos 12 meses. Millones de euros
85.000 50,000 A
Il Cuenta de capital. Saldo
B Ahorro M Inversion || Renta prlmarlg y secundaria. Saldo
30.000 I Bienes y servicios. Saldo
— Cap.(+)/Neces.(-) de financiacién
70.000 b
10.000
LTI ‘
Ahorro>Inversion -10.000
55.000
-30.000
-50.000
40.000 O 0O O 0 o =W = &N NN N MO MMM S T < 0o
e 5 ¥ g g g o o o8 @o % TET LT LT T T T TTTTLTIOYTITITOT OO
T 2 & ¢ ¥ ¢ o ¢ ¥ ¢ o g 238 Eg538E8538¢c828¢c8z28¢4%
Fuente: Cuentas no Financieras Trimestrales de los Sectores Institucionales.
Cuentas detalladas, Contabilidad Nacional de Espafia, INE. Fuente: Balanza de Pagos, Banco de Espafia.
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Resumen de la cuenta financiera dentro de la Balanza de Pagos espafiola. Variacién de activos menos variacién de pasivos
Millones de euros
Posicién neta Otros del

Total cuenta Inversion  Inversion Otra Derivados

. i . . - . . Reservas frente al Banco de

financiera directa cartera inversion financieros . o
Eurosistema Espafia
2011 -29.728 9.226 26.251 41.960 2.067 10.022 -124.056 4.803
2012 149 -23.099 55.403 149.710 -8.349 2.211 -162.366 -13.361
2013 40.583 -11.979 -34.853 -27.807 1.039 535 123.660 -10.012
2014 26.626 6.852 2.617 -8.806 1.630 3.890 23.819 -3.375
Ene-abr. 2014 4.342 1.554 29.046 -9.031 150 66 -16.836 -607
Ene-abr. 2015 -3.646 -4.179 -4.110 15.003 -991 4.659 -17.574 3.546

Fuente: Banco de Espafia.

Deuda Externa de Espafia frente a Otros Residentes en la Zona Euro y al Resto del Mundo
Millones de euros

Otras

Total Deuda instituciones Banco de Otros sectores Inversion
AA.PP. . . o . i

Externa financieras Espana residentes Directa

monetarias
IV Trim 2012 1.709.534 341.651 490.352 340.640 338.053 198.837
| Trim 2013 1.721.346 358.134 532.003 300.492 327.307 203.410
11 Trim 2013 1.680.020 357.788 515.384 286.044 317.750 203.054
11 Trim 2013 1.633.911 385.095 460.835 271.919 314.064 201.999
IV Trim 2013 1.623.119 425.197 449.545 216.992 325.669 205.716
| Trim 2014 1.656.888 431.599 455,931 230.438 332.278 206.642
Il Trim 2014 1.676.790 462.761 456.777 213.045 334.134 210.073
11 Trim 2014 1.697.778 458.309 470.125 215.436 335.526 218.383
IV Trim 2014 1.700.081 501.401 466.818 193.758 329.558 208.546
| Trim 2015 1.783.874 541.474 472.623 216.551 337.825 215.401

Tasas de variacion

interanual en % 7,66 25,46 3,66 -6,03 1,67 4,24

Fuente: Banco de Espafia.
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* El porcentaje del PIB se corresponde al término de 2014
Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad y Banco de Espaiia.
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad y Banco de Espana.
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Fuente: Tesoro Publico, Ministerio de Economia y Competitividad.

e Continlla la correccién de los desequilibrios exteriores
de la economia espafiola, a tenor del menor déficit de la
balanza por cuenta corriente. Asi, las estimaciones
provisionales de la Balanza de Pagos (Banco de Espafia)
coinciden con los resultados de la Cuentas no Financieras
Trimestrales del INE, reflejando que, en el primer
trimestre de 2015, la economia espanola presentd una
necesidad de financiacion frente al resto del mundo de
952 millones de € (el 0,4% del PIB de dicho periodo), lo
gue representa una disminucién respecto al mismo
trimestre del ano anterior, cuando la necesidad de
financiacion alcanzaba los 2.629 millones, un 1,0% del
PIB.

e No obstante, la deuda externa de la economia espanola
se ha incrementado moderadamente, situandose en el
primer trimestre de 2015 en 1,78 billones de euros.
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CUADRO RESUMEN- Bloque 5

Cuadro RESUMEN Bloque 5
Cuentas financieras trimestrales y posicion exterior

Fecha ultima Dato Trimestre Aiio Variaciéon* Variacion*
Indicador Unidad referencia actual anterior  anterior trimestral anual
Posicidn financiera de los hogares (Cuentas financieras)
Activos financieros Tasa de var. interanual en % IV trim 14 5,22 8,79 9,34 -3,6 -4,1
Efectivo y depositos Tasa de var. interanual en % IV trim 14 -1,42 -0,88 2,59 -0,5 -4,0
Particip. en capital y fondos de inversién Tasa de var. interanual en % IV trim 14 13,26 24,15 35,43 -10,9 -22,2
Pasivos financieros Tasa de var. interanual en % IV trim 14 -2,90 -4,26 -5,47 1,4 2,6
Préstamos Tasa de var. interanual en % IV trim 14 -4,40 -4,72 -5,81 0,3 1,4
Endeudamiento de los Hogares e ISFLSH (Cuentas financieras) En % del PIB IV trim 14 77,1 77,7 80,1 -0,6 -3,0
Tasa de ahorro de los hogares. Cuentas no financieras En % sobre la Renta Disponible I trim. 2015 9,9 9,8 10,0 0,1 -0,1
Balanza de Pagos
Saldo por cuenta corriente En Millones de €. Acumulado anual abr-15 10.806,0 8.780,0 13.335,0 23,08 -18,97
Saldo de la cuenta financiera En Millones de €. Acumulado anual abr-15 32.256,4 38.021,0 33.873,9 -15,16 -4,78
Deuda del Estado en circulacion En Millones de € may-15 853.999 844.969 792.173 1,07 7,80
Total Deuda Externa frente al resto del mundo En Millones de € | trim. 2015 1.783.874 1.700.081 1.656.888 4,93 7,66
Activos netos del Banco de Espaiia frente al Eurosistema En Millones de € | trim. 2015 -207.253 -184.742  -221.926 12,19 -6,61

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variacion en %. Mientras, las variaciones se expresan en %, cuando los indicadores se refieren a unidades, en términos
absolutos.

Fuente: Banco de Espafia y BCE.



Blogue 6: Otros indicadores econdmicos y referentes de actividad
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Exportaciones e importaciones de bienes y servicios

Base 100 = 2010 Base 100 = 2010
1
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Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral del INE y Eurostat. Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, con datos de la CNTR (INE).
PIB per capita en las CC.AA. espafiolas PIB por el lado de las rentas en la economia espaiiola
En 2014. Unidades: Euros Base 100 en el primer trimestre de 2010 con agregados en precios corrientes
Madrid | 31.004 110
La Rioja | ]29.683
Navarra | 128.124 105
Catalufia | 126.996
Pais Vasco | 124.998
Aragén | 124.957 100
1. Baleares | 123.931
ESPANA (I 22.780 95
Castillay Le. | 121.727
Cantabria | 120.855 90
Asturias | 120.334
C. Valenciana | 120.073 85
Galicia | 119.954 ——PIB
Canarias | ]19.581 80 ~=—Remuneracion asalariados
Ceuta | 118.550 - .
N —— Excedente de explotaciéon/ Renta mixta bruta
Murcia | 118.529
Castilla-La Ma. | 118.307 75
weila | 1600 2588558888383 33833334
Andalucia | 16.884 £ E E E EE E E EE EE E EEEE E E E E
Extremadura | 15752 5555555555555 EEE5E5E5EEGS
0 4000 8000 12000 16000 20000  24.000  28.000  32.000 = = = = = = = = = =

Fuente: Contabilidad Regional de Espafia, Base 2010, INE.

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafa. Base 2010, INE.
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Entorno internacional y condiciones monetarias y financieras*
Tasas de variacion anuales, salvo indicacion en contrario

Diferencias respecto

Pr:ﬁ::;on a la Proyeccion de
marzo 2015
2014 2015 2016 2015 2016
Entorno internacional
Producto mundial 3.4 32 3.8 -0,3 0,0
Mercados mundiales 2.9 26 3,0 -1,.2 0,0
Mercados de exportacion de Espaiia 3.0 3.4 5,0 -0,1 0,1
Precio del petréleo en délates (nivel) 98,9 618 681 31 37,0
Condiciones monetarias y financieras
Tipo de cambio délar/euro (nivel) 1.3 11 1.1 0,0 0,0
Tipos de interés a corio plazo (euribor a tres meses) 0.2 0,0 0.1 0,0 01
Tipo de interés a largo plazo (rendimiento del bono a diez afios) 2.7 2,0 2,7 0.7 1,3
Fecha de cierre de elaboracion de los supuestos: 15 de junio de 2015
Fuente: Banco de Espaiia e INE.
Principales agregados macroeconomicos de Espana
Tasas de varniacion anuales, salvo indicacion en contrario
2014 2015
2013 ITR ITRNMTRIVTR ITR IITR
Contabilidad Nacional (tasas intertrimestrales y contribucion en p.p.)
Producto Interior Bruto -2 03 05 05 07 0.9 1,0
Contribucién de la demanda nacional 27 06 0% 07 05 0.8 1.0
Contribucion de la demanda exterior neta 14 03 04 02 02 0,1 0.0
Empleo (tasa interanual en %) -33 04 10 17 24 28 29
Indicadores de precios (tasas interanuales, a fin del periodo)
IPC 1.4 01 01 -02 10 07 0.1
1.4 00 00 -01 0,0 0,2 05

IPC subyacente
Informacion disponible hasta 19 junio de 2015
Fuente: Banco de Espaiia e INE

38



OBSERVATORIO ECONOMICO FINANCIERO Ndmero 2, 2015

Bloque 6. OTROS INDICADORES ECONOMICOS Y REFERENTES DE ACTIVIDAD

Proyecciones* para las principales macromagnitudes de la economia espafiola

Tasas de variaciéon anuales y % del PIB

- Proyeccion de
Proyeccion actual

marzo 2015
2014 2015 2016 2015 2016
PIB 1,4 3,1 2,7 2.8 2.7
Consumo privado 2,4 3,4 2,3 3,3 2,4
Consumo publico 0,1 0,1 0,1 -0,4 -0,1
Formacion bruta de capital fijo 3.4 5.9 6.1 59 6,7
Inversion en bienes de equipo y activo inmateriales 12,2 8,8 8,9 9,1 9,1
Inversién en construccion -1,5 4,8 4,5 4,1 51
Exportacion de bienes y servicios 4,2 51 5,7 5,2 5,8
Importacion de bienes y servicios 7,6 53 59 6,2 6,3
Demanda nacional (Contribucién al crecimiento) 2,2 3.1 2,6 3,0 2,7
Demanda exterior neta (Contribucién al crecimiento) 0,8 0,0 01 -0,2 0,0
PIB nominial 0,9 3,3 3,3 3,2 3,4
Deflactor del PIB -0,5 0,2 0,6 0,4 0,7
indice de precios de consumo (IPC) 0,2 -0,2 13 -0,2 1,2
Empleo (puestos de trabajo equivalente) 12 2,9 2,6 2,7 2,6
1,0 1,2 11 1,0 0,8

Capacidad (+) / necesidad(-) de financiacién de la nacién (% del PIB)

Fecha de cierre de las predicciones: 19 de junio de 2015
Fuente: Banco de Espaiia e INE.



OBSERVATORIO ECONOMICO FINANCIERO

NUumero 2, 2015

Bloque 6. OTROS INDICADORES ECONOMICOS Y REFERENTES DE ACTIVIDAD

5.250.000

4.750.000

4.250.000

3.750.000

3.250.000

2.750.000

2.250.000

1.750.000

Paro registrado en Espafia
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Trabajadores afiliados a la Seguridad Social

20.000.000
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Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

dic.-14

17.256.395

jun.-15

Principales indicadores de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA )

Miles de personas

2009
2010
2011
2012
2013
2014

1t14

1t15
Tasa de variacion
interanual en %

Fuente: EPA, INE.

Activos

23.260,4
23.364,6
23.434,1
23.443,7
23.190,2
22.954,6

22.883,9
22.899,4

0,1

Ocupados

19.106,9
18.724,5
18.421,4
17.632,7
17.139,0
17.344,2

16.950,6
17.454,8

3,0

Parados

4.153,6
4.640,2
5.012,7
5.811,0
6.051,1
5.610,4

5.933,3
5.444,6

-8,2
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Costes laborales y productividad en la economia espaiiola Indicadores de demanda de la economia espaiiola:
Base 100 = 2010 Confianza del consumidor y ventas minoristas
110 Diferencias en p.p. y tasas de variacion en % en términos de tendencia
30 4
105
20 2
100
10 0
95
0 2
90
-10 -4
85
pra —-a== CLU -20 6
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad. Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad.
. Déficit del Estado: Hipotecas y compraventa de viviendas en Espafia
Capacidad (+) o Necesidad de financiaciéon de las CC.AA. En unidades, promedio cuatrimestrales
0,8 En % sobre el PIB 115.000
0,6 °
Dabr-15 e abr-14 100.000 -
0.4 —+— Compraventa de viviendas
0,2 85.000 — Nuevas hipotecas sobre vivienda
0,0 ® .
- ’ U U U U U U U 700 .1“.6‘
° ° -
-0,4 . . . ° ~
°© ° r 55.000
0,6 o PY 0,45
L]
-0,8 40.000
-1,0 -
12 ° 25.000 \raan, oot Moo
© © © © o “u © © © c v © © “ o o ©
S 5 € T © ¢ = = 5 o £ @& £ 5T & ¢ £ g
5 8 2 2 ¥ 5 8 2 2 2 E s § 5 3 8 ¢ 2 10.000
= E 5 2 < g 2 5 5 ;7 & 8 &Y 2 » 2 8 NRRRNXNOXXNNNNOOOOHAAddANNNNMNMNMN TS INWN
2 ® < . C & = o S PR R R R R R R R R e e e
s 0> - 4 R S L S S S S S S S S S S Sy S S S S S S S S
3 5 2 § 5588858555883 53824838E83828358¢838
8
Fuente: Ministerio de Hacienda y AAPP. Fuente: INE.
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Turismo extranjero en Espafia: e Por otra parte, la conjuncién de factores temporales -
Ingresos por turismo en la Balanza de pagos y pernoctaciones ajenos a la politica econdémica nacional -, como el
Tasas de variacion interanual en %, en términos de tendencia descenso del precio del petréleo ola depreciacién del euro

- mas intensa con el nuevo impulso monetario del BCE -
impulsan la recuperacién de la demanda interna.

e Las proyecciones del Banco de Espafia, en linea con las
de otras instituciones relevantes, sostienen que el
crecimiento podria rondar el 3% en el conjunto de afio. En
este sentido, con la informacién disponible en el segundo
trimestre, se estima que el crecimiento del PIB podria
rondar el 1% en tasa intertrimestral.

Ingresos por turismo (BP)

-9 — Pernoctaciones de extranjeros L . , ’
' e El crecimiento de la actividad, en el periodo mas
-12 oo B reciente, habria continuado apoyandose en la fortaleza de
NENNNOXXXOIITDO OO o AN ANANANMMMNONOM wnuwn . Va
2292299999 Q Qi lalalal i ol i ol gl Gl i <l G ol g la demanda interna, dentro de la cual, habrian recuperado
ECQ.,EE:Q.,EE:Q.,EE:Q.,!ECD.,!E:Q.,EE:D.,!E:Q..EE:: . 7 .
E5 952359025890 E590g5980g590g395¢g395¢3 un mayor vigor los componentes mas vinculados al gasto

de los agentes privados, tales como el consumo de los
hogares vy la inversidon en equipo y en vivienda. Los signos
de mejor trayectoria en el mercado de trabajo, y la
recuperacion de la confianza, estarian apoyando esta
reanimacion de los indicadores de demanda, tal y como
refleja el indice de comercio al por menor o los
indicadores relativos al sector turistico.

e La recuperacion de la economia continla consolidandose
en esta primera mitad de afio, con un crecimiento del PIB
que registra una tasa interanual del 2,7%, un ritmo
claramente superior al de la mayoria de las economias
europeas (y al conjunto de la Eurozona, que lo hace al
1,0%). Asimismo, este crecimiento se ve acompafado de un
comportamiento positivo de los principales componentes del
cuadro macro, asi como de otros indicadores de actividad y
opinion. Asi, cabe destacar el aumento del empleo y el
descenso del paro, al tiempo que aumentan las ventas
minoristas, las cifras de turismo y de comercio exterior,
junto con los indices de confianza y de sentimiento
econdomico.
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CUADRO RESUMEN- Bloque 6

Cuadro RESUMEN Bloque 6
Cuentas financieras trimestrales y posicién
exterior

Indicador
PIB Espafia
PIB UEM

Consumo de los hogares - CNTR Espafia
Formacién Bruta de Capital Fijo - CNTR Espaia
Exportaciones de bienes y servicios - CNTR Espafia

Importaciones de bienes y servicios- CNTR Espafia

Empleo equivalente a tiempo completo - CNTR ESPANA
Ocupados EPA

Parados EPA

Activos EPA

Tasa de paro EPA

Utilizacion capacidad productiva instalada

Precio de la vivienda

Unidad

Tasa de var. interanual en %

Tasa de var. interanual en %

Tasa de var. interanual en %
Tasa de var. interanual en %
Tasa de var. interanual en %

Tasa de var. interanual en %

Tasa de var. interanual en %
Tasa de var. interanual en %
Tasa de var. interanual en %
Tasa de var. interanual en %

En % sobre la Pob. Activa

En %

Tasa de var. interanual en %

Fecha ultima
referencia

I trim. 2015
I trim. 2015

| trim. 2015
| trim. 2015
| trim. 2015
| trim. 2015

| trim. 2015
| trim. 2015
| trim. 2015
| trim. 2015
| trim. 2015

Il trim. 2015
I trim. 2015

Dato
actual

2,7
1,0

3,5
6,0
5,7
7,4

2,8
3,0
-8,2
0,1
23,8

77,2
-0,1

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variacion en %.

Fuente: Banco de Espafia y BCE.

Trimestre
anterior

2,0
0,9

3,4
51
4,7
7,7

2,4
2,5
-8,1
-0,2
23,7

78,1
-0,3

Ano

anterior
0,6
1,1

13
0,8
6,4
9,4

-0,4
-0,5
-5,5
1,8
25,9

74,1
-3,8

Variacion*

trimestral
0,7
0,1

0,1
0,9
1,0
-0,3

0,4
0,4
-0,2
0,3
0,1

-0,9
0,2

Variacion*
anual

2,1

-0,1

2,2
5,2
-0,7
-2,0

3,2
3,4
-2,7
1,9
-2,2

3,1
3,7
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