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El Informe EEAG 2014 de CESifo recomienda más cohesión y mantener la disciplina  fiscal y regulatoria para apuntalar el crecimiento de las economías europeas 

· La economía española crecerá un 0,5 por ciento, tendrá un desempleo del 26,7 por ciento y los precios caerán un -0,1 por ciento 
· La Unión Europea, que salió de la recesión en la pasada primavera, crecerá un 1,2 por ciento, pero la tasa de desempleo se mantendrá en el 10,8 por ciento
· El PIB mundial crecerá este año un 3,3 por ciento, con los países desarrollados como principal motor de crecimiento

Madrid, 5 de marzo de 2014 – Apoyar  la cohesión entre los estados miembros y mantener la disciplina fiscal y regulatoria son cruciales para la Unión Europea, de acuerdo con el informe anual The EEAG Report on the European Economy elaborado por el Grupo Consultivo de Economía (EEAG por sus siglas en inglés) de CESifo. Los autores del informe señalan que la economía de la UE en 2013 se comportó mejor, favorecida por la rebaja de las medidas de austeridad fiscal y la disminución de la incertidumbre sobre su futuro. No obstante subrayan una recuperación muy desigual entre sus estados miembros. 
La presentación del decimotercer informe de EEAG para España ha tenido lugar un año más en la Fundación BBVA, con una exposición a cargo de dos de sus autores, John Driffill, catedrático de Economía de Birkbeck College de la Universidad de Londres, y Akos Valentinyi, presidente del grupo EEAG, y profesor de Economía en Cardiff Business School (Reino Unido).
Como ya sostenían los autores en el informe previo, la raíz del problema de los países periféricos de la UE está en la falta de competitividad y en una débil demanda interna. Las reformas estructurales necesarias avanzan muy lentamente debido a la resistencia sociopolítica, a la llegada de generosos fondos europeos de ayuda, a la relajación de objetivos de política fiscal, así como a las medidas del Banco Central Europeo para reducir la prima de riesgo. Aunque se redujo la crisis de deuda soberana y bancaria, no ha quedado resuelta, y alertan de que continúan creciendo los niveles de deuda pública y privada de algunos países como Chipre, Grecia, Italia, Portugal y España. A menos que se recupere la competitividad, los expertos aseguran que es sólo una cuestión de tiempo que algunos de estos países no puedan afrontar el pago de su deuda externa.
Pese a todo, las previsiones de CESifo para este año son optimistas. La Unión Europea crecerá en 2014 un 1,2 por ciento y un 0,7 por ciento la zona euro. La buena evolución del comercio exterior y el aumento del consumo e inversión, actuarán como motores del crecimiento. El empleo también repuntará levemente, después de estar cayendo desde mediados de 2011. No obstante su impulso será insuficiente para reducir el 12,2 por ciento de desempleo previsto en la eurozona y el 10,8 por ciento en la UE.
En algunas de las debilitadas economías europeas la inflación se situará por debajo del objetivo para este año del Banco Central Europeo, fijado en el 2 por ciento. En el conjunto de la zona euro se estima que llegará al 1,1 por ciento, mientras que en la Unión Europea subirá al 1,3 por ciento. 
El informe confirma que la brecha económica entre los países socios seguirá agrandándose. Mientras que las economías de Grecia, Chipre, Eslovenia e Italia seguirán contrayéndose, las de Bélgica, Malta, Austria, Dinamarca, Alemania, Suecia, Irlanda, Luxemburgo, Reino Unido y la mayoría de países de Europa central y del Este (a excepción de Eslovenia y Croacia) crecerán por encima de la media. 
Según las estimaciones de los autores los países periféricos irán este año mejorando su competitividad internacional principalmente vía reducciones de precios. El elevado endeudamiento privado y los históricos niveles de desempleo seguirán presionando a la baja la demanda interna. Las elevadas cifras de paro que registran varios países de la zona euro provocan unos altos niveles de tensión social. Aunque se están implementando diversas reformas, se mantiene la incertidumbre sobre sus resultados y el impacto. En conjunto, la situación económica de la zona euro sigue sin estar clara.
Lo que a juicio de los autores constituye un riesgo significativo para una mejora importante en la zona euro es el lento avance de las reformas y la reestructuración del sector bancario. Aún hay muchos bancos en Europa que requieren una reestructuración, pero está en duda si ésta se hará a tiempo. La formación de una unión bancaria, alegan los autores, es un paso importante en este proceso.
En este escenario de crecimiento, el informe también destaca otros posibles riesgos que pueden desviar la recuperación, como la volatilidad en los mercados de activos y de divisas, la creciente incertidumbre sobre la evolución de la inflación o que los partidos antieuropeos ganen fuerza en las elecciones para el Parlamento Europeo y puedan bloquear los cambios legislativos pendientes. 
La economía global 

En referencia al crecimiento global el informe destaca que, por primera vez en cinco años, los países desarrollados, en especial Estados Unidos y Reino Unido y, en menor medida, Japón y la zona euro, se han convertido en las fuerzas motrices de la recuperación económica global asumiendo el lugar de las economías emergentes de Asia y Latinoamérica. La actual expansión económica mundial continuará en 2014, aunque a un ritmo moderado. El PIB mundial crecerá este año un 3,3 por ciento, seis décimas más que en 2013. La producción mundial aumentará un punto porcentual hasta el 3,4 por ciento, y el comercio recuperará su dinamismo con un crecimiento del 4,9 por ciento (2,9 por ciento en 2013).     
Perspectivas macroeconómicas 
Los efectos del ajuste presupuestario realizado en 2013 en Estados Unidos tendrán su reflejo en la economía durante este año. Una vez que la Reserva Federal haya decidido reducir gradualmente su plan de estímulo monetario (recompra de bonos del Tesoro y valores hipotecarios), debería desvanecerse la incertidumbre en torno a la política monetaria, aunque se espera que esta siga siendo muy expansiva durante todo el año y mantengan los tipos de interés entre el 0 y 0,25 por ciento. La economía estadounidense crecerá este año hasta el 2,6 por ciento. La inflación se mantendrá moderada en el 1,9 por ciento y el desempleo registrará otro año de descenso, pasando del 7,4 por ciento al 6,4 por ciento. La creciente recaudación fiscal, debido a la mejora en la economía, y las restricciones del gasto gubernamental en el presupuesto federal, mantendrán el déficit por debajo del 3 por ciento. El consumo privado también aumentará impulsado por la mejora en el empleo, en el mercado de viviendas y en las condiciones de los préstamos.
En China, el ritmo de crecimiento económico se frenará  este año hasta el 7,5 por ciento (7,7 por ciento en 2013), dada la debilidad de la demanda externa de productos chinos. La inflación se acelerará moderadamente hasta el 3,3 por ciento. 

En Japón, se espera que el PIB crezca un 1,5 por ciento este año y los precios registren una tasa de crecimiento del 2,7 por ciento empujados, en gran parte, por el aumento en el impuesto al consumo que se aplicará el próximo mes de abril (desde el 5 al 8 por ciento).

La economía de India crecerá un 5,6 por ciento este año y la tasa de inflación se mantendrá alta, aunque reducirá su ritmo de crecimiento del 11,5 por ciento en 2013 al 9,2 por ciento este año. Las economías de los países del Este asiático (Indonesia, Corea del Sur, Malasia, Taiwán, Tailandia, Filipinas, Singapur y Hong Kong) crecerán en conjunto un 4,5 por ciento animadas por un incremento del consumo y los programas públicos de creación de empleo. La inflación crecerá cuatro décimas hasta situarse en una tasa del 3,4 por ciento interanual. 
En cambio, después de haber crecido un 2,5 por ciento, las economías de Latinoamérica (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perú y Venezuela) crecerán este año un moderado 2,9 por ciento, aunque con divergencias entre las mismas. México, por ejemplo, se verá beneficiado por la mejora de la economía estadounidense, mientras que Brasil crecerá por debajo de su media a largo plazo, pese a recibir inversiones y aumentar su demanda externa por el campeonato mundial de fútbol.
Una Europa a varias velocidades 
La economía española aún tiene un largo camino por recorrer antes de volver a ser competitiva. Su persistente infrautilización de la capacidad productiva empujará aún más los precios a la baja. La inflación se situará en el -0,1 por ciento (1,6 por ciento en 2013), lo que sin embargo, permitirá mejorar la competitividad y favorecerá las exportaciones. Por el lado del consumo (público y privado) no se espera grandes mejoras en este año, según afirman los autores. Pero el sector privado, altamente endeudado, deberá seguir trabajando en reducir su deuda. Por primera vez en años crecerá levemente la inversión, así como la demanda exterior de bienes de capital, y se frenará la caída del sector de la construcción. Con todo, España registrará en 2014 un crecimiento de un 0,5 por ciento. 
Los autores señalan que las reformas del mercado laboral y contención de salarios ya están comenzando a tener efecto. Si bien desde finales de 2013 el número de personas registradas en el paro está decayendo (emigrantes que retornan a sus países y desempleados de larga duración que abandonan el sistema), en tasa interanual el desempleo se situará en el 26,7 por ciento.
 Pese a todo, el informe advierte que la vulnerabilidad de la economía española frente a shocks externos aún permanece muy elevada. Sigue creciendo el endeudamiento de las familias, mientras que el déficit público y el nivel de deuda continúan muy altos. El sistema financiero también es vulnerable por su elevado volumen de préstamos ´tóxicos` en sus balances. 
La economía alemana ha funcionado este invierno por encima de su potencial, según el Índice Ifo de clima empresarial.  Si la situación de los países vecinos permanece estable, este dinamismo continuará a lo largo de 2014. Se espera que el consumo privado crezca a un ritmo acelerado, en vista de la situación favorable del empleo y del aumento de los ingresos reales, mientras que la actividad en el sector de la construcción debería seguir actuando como motor del crecimiento.
El repunte de la demanda mundial y la estabilización de las economías de la zona euro proporcionarán estímulos “frescos” para el sector exportador alemán. Sin embargo, en el transcurso del año, perderá parte de la competitividad frente a sus principales socios comerciales. El fuerte crecimiento de las importaciones y el leve incremento en las exportaciones alemanas, dada la débil demanda en la zona euro, volverá a contribuir negativamente en el crecimiento del PIB este año. Con todo ello, se espera que la economía alemana crezca un 1,9 por ciento y que su superávit comercial disminuya. 
Acompañando a la buena evolución de la economía, también mejorará el ritmo de crecimiento del empleo. Sin embargo, hacia finales de año la escasez de empleo cualificado en algunas áreas del mercado laboral frenará un tanto el ritmo de crecimiento. En total, se espera una disminución de la tasa de desempleo desde el 5,2 por ciento en 2013 hasta el 5 por ciento este año. Asimismo, se prevé que la inflación suba al 1,6 por ciento. 

Francia crecerá apenas un 0,2 por ciento ante la lentitud del Gobierno en la aplicación de reformas y la gradual pérdida de competitividad de las empresas francesas. El consumo estará bajo presión por el incremento del desempleo, que llegará hasta el 11 por ciento, y la bajada de salarios. La inflación se mantendrá en el 1 por ciento, y en el corto plazo solo el consumo público y la inversión parece que mantendrán estable la economía. Las medidas de austeridad acordadas con la Comisión Europea, que ayudarían a reducir el déficit público y mejorar las perspectivas económicas, se han pospuesto hasta 2015.
La economía del Reino Unido crecerá este año un 2,6 por ciento, impulsada por una fuerte demanda interna gracias a unas favorables condiciones de crédito y una reducción de la deuda de las familias. El déficit público se reducirá de forma gradual para no presionar a la economía, y este año se situará en el 5,3 por ciento del PIB. El desempleo se reducirá hasta el 7 por ciento y la inflación hasta el 2,2 por ciento.
La economía italiana seguirá en recesión hasta al menos la primera mitad del año. El PIB se contraerá un 0,1 por ciento ante la persistente incertidumbre política que pone freno al consumo y a la inversión. La caída de las importaciones permitirá una mejora de la balanza comercial y del crecimiento. No obstante, su potencial de mejora es casi nulo debido a sus problemas estructurales en el mercado de trabajo, educación, infraestructuras y energía. Este año continuará el alza del desempleo que alcanzará el 12,6 por ciento y se reducirá la inflación. La economía del país es muy vulnerable debido a su elevado volumen de deuda, que en 2013 ya superaba el 133 por ciento del PIB. 
Las economías de Europa Central y del Este muestran señales de recuperación. Los países bálticos, a pesar de sus altas tasas de crecimiento, se verán afectados por la incertidumbre resultante de la desaceleración del crecimiento en Rusia. Los mejores resultados corresponderán a Latvia (4 por ciento), Rumanía (4 por ciento), Estonia, (3.5 por ciento), Lituania (3,2 por ciento), Polonia (2,5 por ciento) y Hungría (2 por ciento).
 [El detalle de todas las cifras puede consultarse en las tablas que aparecen al final de este comunicado o bien en el documento pdf adjunto.] 
Austeridad: Un mal necesario

El informe entra a analizar uno de los grandes debates económicos desde el estallido de la crisis en la zona euro: los costes y beneficios del ajuste fiscal o de las medidas de austeridad impuestas en muchos países durante la recesión. 
Los autores subrayan que la austeridad y la recesión son parte del proceso de ajuste. Durante este proceso, los desequilibrios externos de los países periféricos de la zona del euro se reducen, bajan los precios relativos de los bienes para compensar la inflación excesiva previa a la crisis y se produce una reasignación de los factores de producción que fueron mal distribuidos en estos países durante la época de crecimiento y auge. 
Por consiguiente, los autores del informe concluyen que la austeridad no causó por sí misma la recesión, pero sí que contribuyó a ella. Entienden que es precisa cierta austeridad como parte necesaria del ajuste post crisis financiera, y alegan que tanto la austeridad como la recesión son inevitables.

Unión Bancaria. ¿Quién debe hacerse cargo de la próxima crisis bancaria?
Pese al escepticismo e incluso oposición de algunos países miembros, la Unión Europea avanza hacia la unión bancaria, lo que equivale a centralizar la regulación, supervisión, resolución y protección de depósitos bancarios. 
En el informe los autores explican los argumentos actuales a favor y en contra de la unión bancaria. A favor destacan el peligro que representa la estrecha vinculación entre los gobiernos fiscalmente débiles y sus frágiles sistemas bancarios. También alegan que como muchos bancos operan simultáneamente en varios países de la zona euro, las funciones de regulación y supervisión serían mucho más eficaces bajo un supervisor único. De igual modo, el rescate de un banco podría hacerse de manera más transparente y rápida si existiera una sola autoridad para toda la zona euro. 
Otro argumento de peso es la proximidad de los reguladores nacionales con los bancos a los que regulan, lo cual los torna demasiado susceptibles a las presiones políticas, demasiado propensos a retrasar la intervención y tienen incentivos para compensar los costes en el conjunto de la zona euro. Como ejemplo destacan el caso español con la quiebra y recapitalización de algunas cajas en 2012. 
Por último, señalan que es más eficaz aunar recursos para garantizar los costes de una quiebra bancaria, en lugar de que cada estado miembro pague las quiebras que sucedan en su territorio. En este caso y mientras el BCE actúe como prestatario de último recurso a los bancos europeos, necesitará información acerca de su solvencia y deberá supervisarlos, lo que requerirá control y poder para liquidar las instituciones en quiebra. 
Las voces en contra de la unión bancaria la señalan como un programa para la transferencia de recursos a los estados financieramente más débiles, y que concentra demasiado poder y responsabilidad en manos de una sola institución. 

Para los expertos de CESifo aún no está clara la eficacia de la unión bancaria a la hora de aislar el sistema bancario de las finanzas públicas en los estados miembros periféricos, de mejorar los estándares de supervisión bancaria y de proveer un mecanismo más eficaz para la resolución de las instituciones en quiebra. Su éxito dependerá, en gran medida primero de cómo se efectúe la evaluación de balances bancarios por parte del BCE, del rigor y transparencia  con el que se identifiquen los problemas heredados, y de los métodos financieros empleados. En este sentido, señalan la necesidad de aclarar quién va a pagar por los “problemas heredados” revelados por la evaluación que hará el BCE de las 130 instituciones financieras más importantes de la zona euro. 
A más largo plazo, una vez que el BCE se responsabilice de la supervisión en noviembre, el impacto de la unión bancaria dependerá de la eficacia de la supervisión y regulación que realice, y de la forma en que opere el régimen de resolución. También le afectará la forma en que se aplique el pacto fiscal o Tratado de estabilidad en la UE, en la medida que cuanto menos se preste a los estados más endeudados, es menos probable que éstos sobrecarguen sus balances con deuda pública soberana de sus estados miembros. 
Suiza como modelo para la zona euro

Ante el debate manifiesto en la Unión Europea sobre su futuro como proyecto político, económico y social, los autores de este informe han puesto el foco en Suiza y, más en concreto, en las lecciones que puede aprender  Europa de su modelo de cohesión -sin dejar de apoyar la diversidad-, en sus instituciones y en sus políticas comunes. 
Los autores señalan que los suizos han desarrollado una estructura institucional muy similar a la que la UE está intentando crear. Por ello, deben aprender de la secuencia de pasos que dieron para llegar donde están: primero una unión política y luego una unión fiscal. 
Por último señalan que la UE podría aprender de cómo Suiza impuso hace años un programa de freno al crecimiento de la deuda limitando el gasto a los ingresos. Sin embargo, subrayan que imitar y aprender no es lo mismo que copiar, con lo cual señalan que todas las medidas deben ser adaptadas a la evolución de los problemas en Suiza y en Europa. Es necesario hacer reformas de los marcos legales, políticos y de política, y estas necesitan ser apoyados por un sentimiento común de que es posible y fructífero un futuro juntos.   
Table 1.A.1

GDP growth, inflation and unemployment in various countries
	 
	Share of
	GDP growth
	CPI inflation
	Unemployment rated)

	 
	total GDP
	in %
	in %

	 
	in %
	2012
	2013
	2014
	2012
	2013
	2014
	2012
	2013
	2014

	Industrialised countries:
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	
	
	 

	European Union
	26.6  
	– 0.4  
	0.1  
	1.2  
	2.6  
	1.5  
	1.3  
	10.5  
	10.9  
	10.8  

	Euro area
	19.4  
	– 0.7  
	– 0.4  
	0.7  
	2.5  
	1.4  
	1.1  
	11.4  
	12.1  
	12.2  

	Switzerland
	1.0  
	1.0  
	1.9  
	2.2  
	– 0.7  
	– 0.2  
	0.3  
	4.1  
	4.4  
	4.4  

	Norway
	0.8  
	3.3  
	2.0  
	2.5  
	0.7  
	2.1  
	1.9  
	3.3  
	3.2  
	3.2  

	Western and Central Europe
	28.4  
	– 0.2  
	0.2  
	1.2  
	2.4  
	1.5  
	1.3  
	10.3  
	10.7  
	10.6  

	US
	25.9  
	2.8  
	1.9  
	2.6  
	2.1  
	1.5  
	1.9  
	8.1  
	7.4  
	6.4  

	Japan
	9.5  
	1.4  
	1.6  
	1.5  
	0.0  
	0.3  
	2.7  
	4.6  
	4.4  
	4.3  

	Canada
	2.9  
	1.7  
	1.7  
	2.2  
	1.5  
	1.1  
	1.7  
	7.5  
	7.3  
	7.2  

	Industrialised countries (total)
	66.6  
	1.3  
	1.1  
	1.9  
	1.9  
	1.3  
	1.7  
	8.7  
	8.6  
	8.2  

	Newly industrialised countries:
	 
	 
	
	 
	 
	
	 
	
	
	 

	Russia
	3.2  
	3.4  
	1.3  
	2.0  
	5.1
	6.7
	6.0
	
	
	 

	China
	13.1  
	7.7  
	7.7  
	7.5  
	2.7
	2.6
	3.3
	
	
	 

	India
	2.9  
	3.8  
	3.9  
	5.6  
	9.3
	11.5
	9.2
	
	
	 

	East Asiaa)
	6.3  
	3.8  
	3.8  
	4.5  
	3.1
	3.0
	3.4
	
	
	 

	Latin Americab)
	7.8  
	2.6  
	2.5  
	2.9  
	6.2
	6.9
	6.8
	
	
	 

	Newly industrialised countries (total)
	33.4  
	5.1  
	4.8  
	5.2  
	4.4  
	4.9  
	4.9  
	 
	 
	 

	Totalc)
	100.0  
	2.5  
	2.3  
	3.0  
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	World trade growth in %
	 
	2.4  
	2.0  
	4.9  
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	a) Weighted average of Indonesia, Korea, Malaysia, Taiwan, Thailand, Philippines, Singapore and Hong Kong. Weighted with 

the 2012 levels of GDP in US dollars. – b) Weighted average of Brasil, Mexico, Argentina, Venezuela, Colombia and Chile. 

	
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Weighted with  the 2012 level of GDP in US dollars. – c) Weighted average of the listed groups of countries. – d) Standardised 
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	unemployment rate.
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	


Source: EU, OECD, IMF, ILO, National Statistical Offices, 2013 and 2014: EEAG Forecast.
Table 1.A.2

GDP growth, inflation and unemployment in the European countries
	 
	Share of
	GDP growth
	Inflationa)
	Unemployment rateb)

	 
	total GDP
	in %
	in %

	 
	in %
	2012
	2013
	2014
	2012
	2013
	2014
	2012
	2013
	2014

	Germany
	20.3
	0.7
	0.4
	1.9
	2.1
	1.6
	1.6
	5.5
	5.2
	5.0

	France
	15.7
	0.0
	0.2
	0.2
	2.2
	1.0
	1.0
	10.2
	10.8
	11.0

	Italy
	12.5
	– 2.5
	– 1.9
	– 0.1
	3.3
	1.3
	1.0
	10.7
	12.2
	12.6

	Spain
	8.5
	– 1.6
	– 1.2
	0.5
	2.4
	1.6
	– 0.1
	25.0
	26.5
	26.7

	Netherlands
	4.8
	– 1.2
	– 1.0
	0.7
	2.8
	2.5
	1.3
	5.3
	6.7
	7.1

	Belgium
	2.9
	– 0.1
	0.2
	1.2
	2.6
	1.2
	1.3
	7.6
	8.4
	8.6

	Austria
	2.4
	0.9
	0.3
	1.5
	2.6
	2.1
	1.8
	4.3
	4.8
	4.7

	Greece
	1.7
	– 6.4
	– 3.9
	– 1.2
	1.0
	– 0.9
	– 0.6
	24.3
	27.4
	28.0

	Finland
	1.5
	– 0.8
	– 1.2
	0.7
	3.2
	2.2
	1.6
	7.7
	8.2
	8.3

	Portugal
	1.4
	– 3.2
	– 1.6
	0.3
	2.8
	0.4
	0.0
	15.9
	16.5
	15.4

	Ireland
	1.2
	0.2
	0.0
	2.1
	1.9
	0.5
	0.8
	14.7
	13.1
	12.5

	Slovakia
	0.5
	1.8
	0.9
	1.7
	3.7
	1.5
	1.7
	14.0
	14.2
	13.9

	Slovenia
	0.3
	– 2.5
	– 1.7
	– 0.3
	2.8
	1.9
	1.3
	8.9
	10.2
	11.0

	Luxembourg
	0.3
	– 0.2
	1.9
	2.1
	2.9
	1.6
	1.7
	5.1
	5.9
	5.7

	Latvia
	0.2
	5.0
	4.6
	4.0
	2.3
	0.0
	2.0
	15.0
	12.1
	11.2

	Cyprus
	0.1
	– 2.4
	– 5.5
	– 3.8
	3.1
	0.6
	0.6
	11.9
	16.1
	18.1

	Estonia
	0.1
	3.9
	1.3
	3.5
	4.2
	3.4
	3.4
	10.2
	8.6
	8.5

	Malta
	0.1
	0.8
	1.9
	1.3
	3.2
	1.0
	1.5
	6.4
	6.4
	6.0

	Euro areac)
	74.4
	– 0.7
	– 0.4
	0.7
	2.5
	1.4
	1.1
	11.4
	12.1
	12.2

	United Kingdom
	13.7
	0.1
	1.9
	2.6
	2.8
	2.6
	2.2
	7.9
	7.5
	7.1

	Sweden
	3.1
	0.9
	0.8
	1.9
	0.9
	0.4
	0.9
	8.0
	8.0
	7.8

	Denmark
	1.9
	– 0.4
	0.4
	1.7
	2.4
	0.5
	0.8
	7.5
	6.9
	6.7

	EU 21c)
	93.1
	– 0.5
	0.0
	1.1
	2.5
	1.5
	1.3
	10.7
	11.2
	11.2

	Poland
	2.9
	1.9
	1.4
	2.5
	3.7
	0.8
	1.2
	10.1
	10.4
	10.0

	Czech Republic
	1.2
	– 1.0
	– 1.5
	1.3
	3.5
	1.3
	1.0
	7.0
	7.0
	6.5

	Romania
	1.1
	0.7
	3.0
	4.0
	3.4
	3.2
	2.7
	7.0
	7.3
	6.9

	Hungary
	0.8
	– 1.7
	1.1
	2.0
	5.7
	1.8
	2.0
	10.9
	10.4
	10.0

	Croatia
	0.4
	– 2.0
	– 0.7
	0.5
	3.4
	2.4
	2.0
	15.9
	17.0
	16.0

	Bulgaria
	0.3
	0.8
	0.6
	2.0
	2.4
	0.5
	1.0
	12.3
	13.0
	12.0

	Lithuania
	0.2
	3.7
	3.0
	3.2
	3.2
	1.2
	1.5
	13.4
	11.8
	10.9

	New Membersd)
	6.9
	0.6
	1.1
	2.4
	3.8
	1.5
	1.6
	9.6
	9.8
	9.3

	European Unionc)
	100.0
	– 0.4
	0.1
	1.2
	2.6
	1.5
	1.3
	10.5
	10.9
	10.8

	a) Harmonised consumer price index (HICP). – b) Standardised unemployment rate. – c) Weighted average of the listed countries. – d) Weighted average over Poland, Czech Republic, Romania, Hungary, Croatia, Bulgaria and Lithuania.


Source: Eurostat, OECD, IMF, 2013 and 2014: EEAG Forecast.
	Table 1.A.3

Key forecast figures for the European Union
 

 

 

 

2011

2012

2013

2014

Percentage change over previous year

Real gross domestic product

 

1.6

– 0.4

0.0
1.2

   Private consumption

 

0.3

– 0.7

0.1

0.7

   Government consumption

 

– 0.2

– 0.2

0.4

0.2

   Gross fixed capital formation

 

1.6

– 3.0

– 2.7

1.9

   Net exportsa)
 

0.9

1.1

0.4

0.2

Consumer pricesb)
 

 

3.1

2.6

1.5

1.3

 

 

 

 

Percentage of nominal gross domestic product

Government fiscal balancec)
 

– 4.4

– 3.9

– 3.5

– 2.7

 

 

Percentage of labour force

Unemployment rated)
 

 

9.7

10.5

10.9

10.8

a) Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year). – b) Harmonised consumer price index (HCPI). – c) 2013 and 2014: Forecasts of the European Commission. – d) Standardised unemployment rate.

Source: Eurostat, 2013 and 2014: EEAG Forecast.
Table 1.A.4

Key forecast figures for the euro area

	 
	 
	 
	 
	2011
	2012
	2013
	2014

	 
	 
	 
	 
	Percentage change over previous year

	Real gross domestic product
	 
	1.6
	– 0.7
	– 0.4
	0.7

	   Private consumption
	 
	0.3
	– 1.4
	– 0.5
	0.3

	   Government consumption
	 
	– 0.1
	– 0.5
	0.2
	0.0

	   Gross fixed capital formation
	 
	1.6
	– 4.1
	– 3.2
	1.2

	   Net exportsa)
	
	 
	0.9
	1.5
	0.5
	0.5

	Consumer pricesb)
	 
	 
	2.7
	2.5
	1.4
	1.1

	 
	 
	 
	 
	Percentage of nominal gross domestic product

	Government fiscal balancec)
	 
	– 4.2
	– 3.7
	– 3.1
	– 2.5

	 
	 
	 
	 
	Percentage of labour force

	Unemployment rated)
	 
	 
	10.1
	11.4
	12.1
	12.2

	a) Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year). – b) Harmonised consumer price index (HCPI). –  c) 2013 and 2014: Forecasts of the European Commission. – d) Standardised unemployment rate.

	Source: Eurostat, 2013 and 2014: EEAG Forecast.
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Si desea más información, puede ponerse en contacto con el Departamento de Comunicación de la Fundación BBVA (91 374 52 10 y 91 537 37 69 o comunicacion@fbbva.es) o consultar en la web www.fbbva.es
www.fbbva.es
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