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:K CaixaBank Roadmap

1 Escenario econdmico global: desaceleracion “controlada”




77( CaixaBank Economia global: ralentizaciéon suave del PIB mundial en 2019 y 2020

Previsiones de crecimiento del PIB real. CaixaBank Research

2017 2018 2019 2020
Economia mundial 3.8 3.6 3.3 3.4
Economias avanzadas 2.4 2.2 1.8 1.7
EE.UU. 2.2 2.9 2.4 1.7
Eurozona 2.5 1.8 1.3 1.5
Espaia 3.0 2.6 2.3 1.9
Economias emergentes 4.8 4.5 4.3 4.6

China 6.9 6.6 6.2 6.0

Fuente: CaixaBank Research.



TK CaixaBank Economia global: en senda de desaceleracion econdmica

Indice Global de opinion de los gestores de compras — PMI Global
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Markit.



TK CaixaBank Factores bajistas sobre el escenario de crecimiento global

Crecimiento razonable pero no exento de riesgos

Factores a la baja a corto y medio plazo

Geopoliticos:

# + Tensiones comerciales

? ¢ Incertidumbres en Europa

Macro-financieros:
* Ralentizacion EE. UU. y Europa

* Politica monetaria en un entorno incierto y con elevada deuda

* Turbulencias emergentes

* China: desequilibrios financieros




J  CaixaBank El comercio internacional, en el punto de mira

Evolucion del comercio internacional (manufacturas)

variacion anual (%)
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Nota: Manufacturas, términos reales.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de CPB World Trade Monitor. 6


https://cnnespanol.cnn.com/2017/09/17/el-domingo-de-trump-en-twitter-golpea-a-clinton-y-llama-hombre-cohete-a-kim-jong-un/

7( CaixaBank EE. UU.: riesgos de recesion contenidos (ralentizacion si)

Inversidn curva de tipos (3m - 10A) EE. UU.: PIB Real
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€ CaixaBank La Fed en modo “paciencia”

Previsiones de CaixaBank Research del tipo de interés de referencia de la Fed
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Los mercados emergentes siguen en el punto de mira,
T’( CaixaBank pero algunos mas que otros

CDS a 5 afios en los paises emergentes
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Thomson Reuters Datastream.



€ CaixaBank China: un emergente con riesgos latentes

Indice de actividad* y PIB Descomposicion de la deuda china
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Nota: (*) Media mavil de los ultimos 4 trimestres del indice de actividad.

Fuente: CaixaBank Research y Thomson Reuters Datastream.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del BIS.



T’( CaixaBank Eurozona: sorpresa positivaen el 1T

Eurozona: Evolucion del PIB Eurozona: PMI Compuesto
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat. ) ) )
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Markit.
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7( CaixaBank BCE: la politica monetaria se ira normalizando muy gradualmente

Previsiones de CaixaBank Research de tipos de interés de referencia
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€ CaixaBank Brexit, Italia y Construccion Europea




€ CaixaBank

Roadmap

Espafia: un menor pero dinamico crecimiento
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TK CaixaBank Espaia: desaceleracion gradual del crecimiento hacia cotas mas sostenibles

Cuadro Macroecondmico de CaixaBank Research

2017 2018 2019 2020 Desempeiio reciente
PIB

3,0 2,6 2,3 1,9 N Reformas estructurales

Consumo privado 2,5 2,3 1,8 1,7 el

P N Menores desequilibrios
Inversion 48 53 3,5 2,9 macroecondmicos (exterior,
Inv. construccién 4,6 6,2 3,6 2,9 inmobiliario, endeudamiento, sector
Exportaciones 5,2 2,3 1,1 3,7 publico)

N Condiciones financieras
acomodaticias

Otras variables

Empleo 2,8 2,5 2,2 1,6

Tasa de paro 17,2 153 136 122 El camino que queda por delante
;r:j::;]rriente % 2,0 L7 14 16 N Fase mds madura del ciclo

PIB) 18 09 0,6 0,7 WV ¢De los vientos de cola a los de
Saldo publico (% PIB)  -3,0 -2,5 -24 -1,8 cara?

Los riesgos en 2019 son principalmente externos
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TK CaixaBank Crecimiento subyacente: mas alla de los vientos de cola

Previsiones de crecimiento de PIB

Espana: previsiones de crecimiento
Contribucion al crecimiento (p. p.)

Prevision
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Crecimiento subyacente * mmmmm Factores coyunturales **
PTF #** s PIB (variacion interanual, %)

Notas: * Crecimienta subyacente se define coma el crecimiento del PIB que se explica por la acumulacion
de los factores de produccion: empleo y capital. ** Los factores coyunturales engloban las aportaciones
al crecimiento que provienen de las variaciones en el precio del petroleo, los tipos de interés y el saldo
de los servicios turisticos. *** La productividad total de los factores (PIF) constituye el residuo sobrante.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE y Banco de Esparia.
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€ CaixaBank

La economia ha ido ganando competitividad...

Aumento significativo de la competitividad Coste laboral unitario (vs Eurozona)

Ranking
2011 2018
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Nota: (*) Una posicion de clasificacion mds baja significa una mayor competitividad en relacion con
otros paises, numero total de paises igual a 139 (2011) y 140 (2018,).

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de WEF Global Competitiveness Report.
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del Banco de Espafia.



T’( CaixaBank ... COn un ajuste en las cuentas publicas y el desapalancamiento del sector privado

Reduccion del déficit publico El endeudamiento privado ha bajado significativamente

Déficit Fiscal PIB (%)
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) ) Fuente: CaixaBank Research, basado en datos del Banco de Espafia y Eurostat.
Nota: Excluyendo ayudas financieras.

Source: CaixaBank Research, based on data from the Ministry of Finance and CaixaBank Research

forecasts.
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:K CaixaBank Espaina: mejoras en todos los ambitos pero con retos pendientes

Retos pendientes

Ami * Competitividad
1 Macroeconomicos I
2 Financieros e Deuda publica
* Deuda externa
3 Sociales « Tasa de paro

* Crecimiento inclusivo
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€ CaixaBank

Riesgos sobre el escenario de crecimiento global y espainol

Economia global:
Desaceleracion moderada, pero con riesgos a la

baja

Economia espaiola:
Crecimiento menor pero todavia dinamico,

aunque con retos pendientes
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€ CaixaBank

Muchas gracias




€ CaixaBank

AVISO SOBRE LA PUBLICACION “Perspectivas de la economia global” es una publicacién de CaixaBank Research, que contiene informaciones y
opiniones que proceden de fuentes que consideramos fiables. Este documento tiene un propdsito meramente informativo, por lo cual CaixaBank no se

responsabiliza en ningln caso del uso que se pueda hacer del mismo. Las opiniones y las estimaciones son propias de CaixaBank Research y pueden
estar sujetas a cambios sin notificacion previa.
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