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PREVISIONS

Percentatge de variacio sobre el mateix periode de I'any anterior, llevat que s'indiqui el contrari

Economia internacional

2013 2014 2015 2016 2T 2014 372014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015
CREIXEMENT DEL PIB
Mundial’ 32 3,2 39 4,0 33 3,1 3,3 39 39 39
Pai'sos desenvolupats
Estats Units 2,2 2,3 3,1 2,7 2,6 24 2,1 34 3,1 2,8
Zona de l'euro -0/4 038 1.3 1,6 038 038 038 09 1.2 15
Alemanya 0,2 15 1,5 18 14 12 1,1 038 14 1,8
Franca 04 04 038 1.1 00 04 03 06 09 09
Italia -19 -0,3 0,5 1,0 -0,3 -04 —0,2 0,0 04 0,7
Espanya -12 13 19 20 13 16 1.7 19 19 19
Japé 15 04 1,2 1.2 -0,1 =11 01 -1,0 14 24
Regne Unit 1.7 30 22 22 32 30 29 2,5 2,1 2,1
Paisos emergents
Xina 77 7,5 7.2 6,7 75 7.3 7,6 78 74 7,0
india2 47 58 6,2 6,2 57 53 6,0 59 6,2 6,5
Indonésia 58 51 57 6,1 51 50 53 55 58 57
Brasil 2,5 03 13 2,3 -09 -0,2 0,2 04 14 1,7
Mexic 14 23 36 38 16 22 35 3,5 36 3,7
Xile 41 2,1 34 44 19 19 2,0 2,7 3.2 4,2
Russia 13 05 038 15 038 0,7 -05 04 04 1,0
Turquia 41 2,7 35 4,6 2,1 2,1 2,1 2,6 3.2 4,0
Polonia 16 33 34 39 34 34 28 30 33 35
Sud-africa 19 14 2,2 2,7 11 14 14 19 2,2 2,6
INFLACIO
Mundial’ 37 3,5 34 4,4 37 35 32 33 34 3,4
Paisos desenvolupats
Estats Units 15 1.7 15 22 2,1 1.8 15 14 1.2 14
Zona de l'euro 14 0,5 09 14 0,6 04 04 0,6 038 09
Alemanya 16 09 14 1.8 09 038 09 1,0 13 1,5
Franca 1,0 0,7 08 11 08 0,5 06 05 0,7 09
Italia 1.7 02 07 09 04 -0,1 02 03 06 038
Espanya 14 -0, 09 1,5 0,2 -0,3 —0,2 0,2 06 11
Japé? 04 28 20 23 36 33 238 3,1 1.0 15
Regne Unit 2,6 1,6 19 2,1 1,7 1,5 1,6 1,7 19 2,0
Paisos emergents
Xina 2,6 2,1 24 2,5 2,2 2,0 2,0 2,5 29 2,6
india* 6,3 4,2 44 4,6 58 24 34 44 41 41
Indonesia 64 6,0 56 58 7,1 45 49 54 55 56
Brasil 6.2 6,3 57 56 64 6,6 6,5 6,0 58 55
Mexic 38 39 34 3,1 36 4,1 39 36 34 32
Xile 2,1 41 33 43 45 4,7 4,0 35 34 44
Russia 6,8 74 7.2 56 76 77 80 8,1 74 69
Turquia 75 89 69 63 94 92 838 73 69 6,7
Polonia 1,2 04 14 23 05 -0,1 04 038 15 1,5
Sud-africa 58 6,1 50 53 65 59 63 44 49 5,1

Notes: 1. £n paritat de poder adquisitiu. 2. Dades anuals representen any fiscal i cost de factors. 3. Contempla la pujada de l'impost al consum prevista per a abril de 2014. 4. Preus de venda a l'engros.
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PREVISIONS I M 5

Economia espanyola
2013 2014 2015 2016 2T 2014 3T 2014 472014 1T 2015 2T 2015 372015
Agregats macroeconomics
Consum de les llars =23 23 2,0 15 23 2,7 29 2,6 2,1 1,7
Consum de les AP -29 06 -0,6 -0,3 0,7 09 05 -0,5 -0,5 -0,8
Formacié bruta de capital fix -3,7 2,7 49 4,5 3.2 3,1 39 50 4,7 49
Béns d'equipament 56 11,8 8,5 58 12,7 9,5 9,7 9,7 8,0 83
Construccié -9,2 -2,8 2,6 3,6 -2,0 -1,2 0,1 24 24 2,6
Demanda nacional (contr. A PIB) -2,7 2,1 20 1,7 22 25 25 24 2,1 1,7
Exportaci6 de béns i serveis 43 4,6 6,0 4,7 1,5 4,6 6,1 74 7.2 47
Importacié de béns i serveis -04 7.8 6.8 4,1 48 82 93 10,0 82 4,6
Producte interior brut -1,2 1,3 1,9 2,0 13 1,6 1,7 1,9 2,0 1,9
Altres variables
Ocupacié =32 09 1,6 1.8 08 14 2,0 2,1 1,7 1.3
Taxa d'atur (% pobl. activa) 26,1 24,5 23,0 21,7 24,5 23,7 239 24,1 22,7 224
index de preus de consum 14 -0,1 09 1,5 0.2 -03 -0,2 02 06 1,1
Costos laborals unitaris -04 -0,5 04 08 -0,1 -04 -03 0.2 -0,2 06
Saldo op. corrents (acum., % PIB)' 08 -0,2 0,1 04 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 0,0
Cap. o nec. financ. resta mén (acum., % PIB) ! 1,5 04 0,7 1,0 0,5 04 04 04 0,5 0,6
Saldo public (acum., % PIB)' -6,8 -57 -4,5 -33
Mercats financers
TIPUS D’INTERES
Dolar
Fed funds 0,25 0,25 0,50 1,40 0,25 0,25 0,25 0,25 033 0,58
Libor 3 mesos 0,27 0,24 0,73 1,65 0,23 0,23 0,29 0,34 0,56 0,88
Libor 12 mesos 0,68 0,56 1,21 2,11 0,54 0,56 0,67 0,76 1,02 1,38
Deute public a 2 anys 0,30 044 1,25 2,27 0,40 0,50 0,65 0,71 1,05 1,46
Deute publica 10 anys 233 2,55 3,10 3,55 2,61 2,49 2,34 2,62 2,96 3,29
Euro
Refi BCE 0,54 0,16 0,05 0,12 0,22 0,12 0,05 0,05 0,05 0,05
Euribor 3 mesos 0,22 0,21 0,05 0,22 0,30 0,16 0,07 0,05 0,05 0,05
Euribor 12 mesos 0,54 0,48 033 0,58 0,57 0,44 033 0,32 0,32 0,32
Deute public a 2 anys (Alemanya) 0,13 0,05 0,09 0,63 0,10 -0,01 -0,04 -0,01 0,05 0,12
Deute public a 10 anys (Alemanya) 1,62 1,25 1,18 1,86 1,43 1,06 0,83 0,95 1,10 1,25
TIPUS DE CANVI
$/euro 133 1,33 1,23 1,21 1,37 1,33 1,28 1,24 1,23 1,23
¥/euro 129,65 139,09 136,39 133,56 140,11 137,68 137,58 137,06 136,72 136,16
£/euro 0,85 0,81 0,85 1,85 0,82 0,80 0,79 0,78 0,78 0,78
PETROLI
Brent ($/barril) 108,47 100,44 83,78 94,47 109,65 103,38 80,98 77,37 82,72 86,10
Brent (euros/barril) 81,67 75,52 68,16 78,13 79,96 78,02 64,64 62,56 67,16 70,19

Nota: 1. Acumulat quatre trimestres.
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MERCATS FINANCERS IM 1"

PRINCIPALS INDICADORS

Tipus d'interés (%)
28-nov 37-oct Variac(is. rgfnsual \S%c]ig (a;utr)‘r; Variaci;’)pinbt.()eranual
Euro
Refi BCE 0,05 0,05 0 -20,0 -20,0
Euribor 3 mesos 0,08 0,09 0 -205 -15,1
Euribor 12 mesos 033 0,34 -1 -22,6 -17,0
Deute publica 1 any (Alemanya) -0,07 -0,06 -1 -253 -16,4
Deute public a 2 anys (Alemanya) -0,03 -0,06 3 -243 -15,1
Deute public a 10 anys (Alemanya) 0,70 0,84 -14 -1229 -99,5
Deute publica 10 anys (Espanya) 1,90 2,08 -18 -2251 -225,1
Diferencial de deute publica 10 anys (p. b.) 120 124 -4 -102,7 -126,2
Dolar
Fed funds 0,25 0,25 0 0,0 0,0
Libor 3 mesos 0,23 023 0 -1,6 -09
Libor 12 mesos 0,56 0,55 1 =23 -18
Deute publica 1 any 0,12 0,09 3 08 08
Deute publica 2 anys 0,47 0,49 -2 9,0 18,5
Deute publica 10 anys 2,16 2,34 -18 -86,8 -57,7
Spreads deute corporatiu (p. b.)
28-nov 31-oct Variac(igl rgf)ensual \Sr;e(\)ﬁig ?;ul;r; Variaci?pinbtjranual
Itraxx Corporatiu 58 65 -7 -12,6 -199
Itraxx Financer Sénior 59 67 -8 -276 -357
Itraxx Financer Subordinat 137 155 =17 8,5 -2,6
Tipus de canvi
28-nov 31-oct Variaci((’)o/gensual Vaerliaz%i%a(col/i;n. Variacié((i;;;teranual
$/euro 1,245 1,253 -06 -94 -85
¥/euro 147,720 140,680 50 2,1 6,1
£/euro 0,796 0,783 1,6 -4, 44
¥/$ 118,630 112,320 56 12,6 159
Primeres matéries
28-nov 37-oct Variaci((io/gensual Vaerliazi)i%a(c%r)‘n. Variacié(li)/r;;eranual
index CRB 454,6 4589 -09 -04 -1,6
Brent ($/barril) 69,0 84,8 -18,6 -37,7 -38,2
Or ($/unca) 1.167,4 11735 -0,5 -32 -6,2
Renda variable
28-nov 37-oct Variaci?o/g;ensual Vaerliazcoi%a(c%l)n. Variacié((i;;;eranual
S&P 500 2.067,6 20181 25 11,9 14,4
Eurostoxx 50 3.250,9 31133 4,4 4,6 5,1
Ibex 35 10.770,7 104778 28 8,6 92
Nikkei 225 17.459,9 16413,8 64 72 11,0
MSCI emergents 1.004,7 1.016,1 =11 0,2 -0,7
Nasdaq 4.791,6 4.630,7 35 14,7 185

DESEMBRE 2014 www.lacaixaresearch.com :)(\"Ia Caixa” Research



ECONOMIA INTERNACIONAL

PRINCIPALS INDICADORS

Percentatge de variacio en relacié amb el mateix periode de I'any anterior, llevat que s'indiqui el contrari

ESTATS UNITS

Activitat
PIB real
Vendes al detall (sense cotxes ni benzina)
Confianca del consumidor (valor)
Producci6 industrial

Index activitat manufacturera (ISM) (valor)

Habitatges iniciats (milers)

Case-Shiller preu habitatge 2a ma (valor)
Taxa d'atur (% pobl. activa)

Taxa d'ocupacié (% pobl. > 16 anys)
Balanca comercial ' (% PIB)
Preus

Preus de consum

Preus de consum subjacent

Nota: 1. Saldo acumulat durant els 12 Gltims mesos.

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Bureau of Economic Analysis, Dept. de Treball, Reserva Federal, Standard & Poor’s, ISM i Thomson Reuters Datastream.

JAPO

Activitat
PIB real
Confianca del consumidor (valor)
Producci6 industrial

index activitat empresarial (Tankan) (valor)

Taxa d'atur (% pobl. activa)
Balanca comercial (% PIB)
Preus

Preus de consum

Preus de consum subjacent

Nota: 1. Saldo acumulat durant els 12 dltims mesos.

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Departament de Comunicacions, Banc del Japd i Thomson Reuters Datastream.

XINA

Activitat
PIB real
Vendes al detall
Producci6 industrial
PMI manufactures (oficial) (valor)
Sector exterior
Balanga comercial (valor)
Exportacions
Importacions
Preus
Preus de consum
Tipus d'interés de referéencia? (valor)
Renminbi per dolar (valor)

Notes: 1. Saldo acumulat durant els 12 tltims mesos. Milers de milions de dolars. 2. Final del periode.
Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades de I'Oficina Nacional d'Estadistica xinesa i Thomson Reuters Datastream.
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4,2
67,1
38
51,8
7838
1413
8,1
58,6
=33

2,1
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15
40,0
0.2
=50
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417
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7,7
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1.9
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14
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4.2
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2,1
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1.8
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391
2,6
12,0
36
-29

36
2,3

2T 2014

75
12,3
89
50,7

253
50
14

2,2
6,00
6.2

10/1

44
94,1
40
59,0
1.009

58
59,2

1,7
1.8

372014

3T 2014

73
11,9
8,0
51,3

321
13,0
11

2,0
6,00
6,2

www.lacaixaresearch.com

IM 17

4 11/14

88,7

10/14

10/14

11,5
7,7
50,8

335
11,6
4,6

1,6

6,00
6,1

€| "la Caixa” Research



UNIO EUROPEA IM 23

PRINCIPALS INDICADORS

Indicadors d’activitat i ocupacié
Valors, llevat que s’indiqui el contrari

2012 2013 472013 1T 2014 2T 2014 372014 09/14 10/14 114
Vendes al detall (variacié interanual) -1,6 -0,9 04 1,0 14 1,1 06
Producci6 industrial (variacié interanual) -2,5 -0,7 1,5 13 1,0 06 0,7
Confianca del consumidor =221 -18,7 -144 -11,2 -7,7 -99 -114 =111 -11,6
Sentiment economic 90,8 93,8 99,1 101,6 102,2 100,9 99,9 100,7 100,8
PMI manufactures 46,2 49,6 51,9 534 52,5 50,9 50,3 50,6
PMI serveis 47,6 49,3 513 52,1 53,0 53,2 524 523
Mercat de treball
Ocupacié (persones) (variacid interanual) -0,6 -0,8 -04 0,1 0,5 - -
Taxa d’atur: zona de l'euro (% pobl. activa) 11,3 12,0 11,9 11,8 11,6 11,5 11,5 11,5
Alemanya (% pobl. activa) 54 52 51 51 50 50 50 49
Franca (% pobl. activa) 9.8 10,3 10,2 10,1 10,2 10,5 10,5 10,5
Italia (% pobl. activa) 10,7 12,2 12,5 12,6 12,6 12,8 129 13,2
Espanya (% pobl. activa) 24,8 26,1 258 252 24,7 24,2 24,1 24,0

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades d’Eurostat, Banc Central Europeu, Comissio Europea i Markit.

Sector exterior
Saldo acumulat durant els 12 ultims mesos en % del PIB dels 4 ultims trimestres, llevat que s’indiqui el contrari

2012 2013 472013 1T 2014 2T 2014 3T 2014 09/14 10/14
Saldo corrent: zona de l'euro’ 14 2,1 2,1 2,2 2,2 2,5 2,5
Alemanya 71 6,7 6,7 6,8 6,8 7,2 7,2
Franca -15 -14 -14 =15 =17 -14 -14
Italia -0,5 1,0 1,0 13 13 1,6 1,6
Espanya -03 14 14 11 04 0.2 0.2
Tipus de canvi efectiu nominal? (valor) 97,8 101,6 103,1 103,8 103,8 101,6 100,3 99,5

Notes: 1. Canvi de metodologia a partir de 2014. 2. Ponderat pel flux de comer exterior. Valors superiors signifiquen apreciacié de la moneda.
Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades d'Eurostat, Comissié Europea i organismes nacionals d'estadistica.

Finangament i diposits dels sectors no financers
Percentatge de variacio sobre el mateix periode de I'any anterior, llevat que s'indiqui el contrari

2012 2013 472013 1T 2014 272014 372014 09/14 10/14

Financament del sector privat

Credit a les societats no financeres' -03 -23 -29 -3, =25 -2,0 -1.8 -1,6
Credit a les llars 2 1,2 03 03 03 05 05 05 06
Tipus d |ntere§ de crédit a les societats 24 22 23 22 21 19 19

no financeres® (%)

Tipus d'interés dels préstecs a les llars

per a I'adquisicié d’habitatge* (%) 31 28 28 28 27 26 25
Diposits

Diposits a la vista 41 79 6,6 59 52 59 6,2 6,3
Altres diposits a curt termini 2,0 0,0 -1,5 =25 -2,0 -1,7 -1,6 -2,
Instruments negociables 0,5 -14.8 -16,8 -12,7 -11,6 -6,0 -44 -1,0
Tipus d'interés dels diposits fins a 1 any 28 20 16 16 14 13 12

de les llars (%)

Notes: 1. Dades ajustades de vendes i titulitzacions. 2. Inclou les institucions financeres sense anim de lucre al servei de les llars. 3. Crédits de més d'un milio d’euros a tipus flexible i fins a un any de fixacic del
tipus oficial. 4. Préstecs a tipus flexible i fins a un any de fixacio del tipus oficial.
Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Banc Central Europeu.
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ECONOMIA ESPANYOLA

PRINCIPALS INDICADORS

Percentatge de variacio sobre el mateix periode de I'any anterior, llevat que s'indiqui el contrari

Indicadors d’activitat

Industria
Consum d'electricitat
fndex de produccié industrial
Indicador de confianga a la industria (valor)
PMI de manufactures (valor)
Construccio
Visats d'obra nova
Compravenda d’'habitatges
Serveis
Turistes estrangers
PMI de serveis (valor)
Consum
Vendes comerg al detall
Matriculacions d’automaobils
Indicador de confianca dels consumidors

2012

2.2
-6,6
=175
43,8

42,7
-8,7

2,0
43,1

=71
-135
-31,7

2013

-2,2
-1,5
-139
48,5

214
24

56
48,3

-3,7
56
=253

4T 2013

10,8
51,8

04
22,6
-194

1T 2014

-04

1,5
=91
52,5

-89
-9.3

8,1
54,2

-0,1
1.8

-11,8

272014

08
2,6
-8,2
534

144
6,5

78
55,7

0,7
23,2
-6,1

372014

03
0,7
=57
53,1

26,5
78

7,6
56,7

04
17,0
-79

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Ministeri d'Economia, Ministeri de Foment, Institut Nacional d’Estadistica, Markit i Comissid Europea.

Indicadors d'ocupacié

Afiliats a la Seguretat Social’
Sectors d'activitat
Industria
Construccié
Serveis
Situacid professional
Assalariats
No assalariats
TOTAL
Poblacié ocupada*
Contractes registrats?
Indefinits
Temporals
TOTAL
Atur registrat?
Menors de 25 anys
Resta d'edats
TOTAL

Notes: 1. Dades mitjanes mensuals. 2. Estimacio EPA. 3. Dades Servei Public d'Ocupacié Estatal.

2012

-38
-14
-3,4
-43

297
40
-16

4,5
11,7
10,9

2013

43
121
20

=38
-0,6
-3,2
-2,8

-14,2
6.4
4,0

-6,2
37
2,7

4T 2013

-25
79
-04

-18

04
-14
-1,2

=21
15,0
13,5

-80
-1,2
-1,8

1T2014

0,4
-0,5

6,8
194
18,2

94
=37
-42

272014

00
2,3
2,2

14
2,3
1,5
1,1

24,0
14,2
15,0

-109
-59
-6,4

372014

06
-0,5
2,6

1.9
25
2,0
1,6

=55
-59
=59

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Ministeri d’'Ocupacio i Sequretat Social, Institut Nacional d’Estadistica i Servei Public d'‘Ocupacio Estatal.

Preus

General
Subjacent
Aliments sense elaboracié
Productes energetics

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades de I'nstitut Nacional d’Estadistica.
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ECONOMIA ESPANYOLA IM 31

Sector exterior

Saldo acumulat durant els 12 tltims mesos en milers de milions d'euros, llevat que s’indiqui el contrari

2012 2013 472013 1T2014 2T 2014 3T 2014 08/14 09/14

Comerc¢ de béns

Exportacions (variacié interanual) 3,8 52 0,8 32 -2,0 48 =51 9,6

Importacions (variacié interanual) -28 -13 2,0 7,0 37 73 0,5 7,5
Saldo corrent -3,0 15,1 15,1 11,2 4,4 1,7 1,8 1,7

Béns i serveis 16,5 357 357 336 29,1 26,7 26,7 26,7

Rendes primaries i secundaries -194 -20,6 -20,6 -24 -24.8 -25,0 -249 -25,0
Capacitat (+) / Necessitat (-) de financament 23 22,0 22,0 18,3 10,8 7,7 7.8 7,7

Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Departament de Duanes i Impostos Especials i Banc d'Espanya.

Sector public

Percentatge del PIB, acumulat en I'any, llevat que s’indiqui el contrari

2012 2013 472013 172014 272014 372014 09/14 10/14
Capacitat (+) / Necessitat (-) de financament  -10,3 -6,9 -6,4 -0,7 =37 - -
Estat’ -79 -4,8 43 -09 -25 =31 =3, -29
Comunitats autonomes -18 -1,5 -1,5 -03 =11 =11 =11
Corporacions locals 03 0,5 0,5 0.2 0,1 - -
Seguretat Social -09 =11 =11 03 -0,2 00 00
Deute public (% PIB) 84,4 92,1 92,1 94,9 96,3 - -

Nota: 1. Inclou les mesures vinculades a la reestructuracié bancaria i no inclou altres organismes de I’Administracid central.
Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades de la IGAE, Ministeri d'Hisenda i Banc d’Espanya.

Finangament i diposits dels sectors no financers
Percentatge de variacio sobre el mateix periode de I'any anterior, llevat que s'indiqui el contrari

2012 2013 472013 1T2014 2T 2014 3T 2014 08/14 09/14 059:-1/'?21
Financament als sectors no financers?

Sector privat -43 -8,2 -79 -6,4 =57 -49 -50 4,7 1.7282
Empreses no financeres -4,7 -10,6 -9,7 -6,9 -6,0 -49 -49 -4,7 9709
Llars3 -38 =50 =55 -56 -52 =50 -5,1 -4,6 7573

Administracions publiques* 15,0 16,8 13,0 8,5 6,6 59 6.2 6,2 1.020,7

TOTAL 0,6 =11 -1,6 -1,5 -1,5 -1,2 -1,2 -0,9 2.748,9

Passius de les entitats de crédit enfront d'empreses i families

Total diposits -4,5 2,1 22 02 -038 -12 -14 -14 1.169,2
Alavista 02 42 8,1 74 74 13,6 13,5 13,5 313,0
D'estalvi -28 -0,1 14 38 59 69 7,0 7,1 2144
A termini -6,7 17 02 -36 -6,1 -94 -938 -10,0 6209
En moneda estrangera -4,0 16,8 -0,1 -11 0,1 03 0,5 0,5 209

Resta del passiu® -13,2 -16,8 -12,7 =11, -83 -6,8 -9,5 -10,7 114,9

TOTAL =57 -0,2 0,5 -1,1 -1,6 -17 -2,2 -23 1.284,2

Taxa de morositat (%)¢ 10,4 13,6 13,6 13,4 13,1 13,0 13,2 13,0 -
Taxa de cobertura (%) 73,8 58,0 58,0 58,6 59,4 59,1 59,3 59,1 -

Notes: 1. Milers de milions d'euros. 2. Residents a Espanya. 3. Inclouen les institucions financeres sense anim de lucre al servei de les llars. 4. Total de passius (consolidats). Es dedueixen els passius entre
administracions pabliques. 5. Balang agregat segons els estats de supervisic. Inclou les transferéncies dactius, els passius financers titulitzats, la cessié temporal d'actius i els diposits subordinats. 6. Dada fi del periode.
Font: "la Caixa” Research, a partir de les dades del Banc d'Espanya.
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