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e Le déficit commercial espagnol se réduit légérement sur le T1 2018 (-4 % g.a), pour atteindre 6,9 Md €.

o Le taux de chomage s’inscrit en baisse au T1 2018 et s’établit a 16,3 % cvs (aprés 16,6 % au T4 2017).

e Le prix du logement enregistre une hausse de 9,4 % en glissement annuel a la fin du premier trimestre
2018.

e Le Gouvernement approuve le projet de loi transposant la nouvelle directive de distribution de polices
d’assurances.

Indicateurs macro Marchés financiers
Croissance PIB (t/t) +0,7 % . ) .
Croissance PIB (g.a) +2.9 % T1 2018 Cette semaine  Numéro précédent
Indice de Production Industrielle (g.a) +5,1 % 03/18 IBEX 35 10 138,8 10 104,1
Dette (% du PIB) 98,3%  T42017 Rendement bon a 10 ans (%) 1,444 1,294
Déficit public (% du PIB) -3,1%  T42017 Prime de risque (pp) 0,933 0,754
Exportations (g.a) +1,8 % 03/18 Emploi
Importations (g.a) +1,3 %  03/18 I\f‘S‘;X 812 E IS (O e 16,3 % T12018
Inflation sous-jacente (g.a) +08%  04/18 L K0k +87 800 T12018

trimestrielle (données cvs)

Actualité Economique

MACROECONOMIE

Le déficit commercial espagnol se réduit Iégerement sur le T1 2018 (-4 % g.a), pour atteindre 6,9 Md €. Cette amélioration
résulte d’une croissance des exportations en valeur (+1,8 % g.a) plus forte que celle des importations (+1,3 % g.a). Hormis pour
les produits alimentaires, les exportations sont en hausse dans tous les secteurs, et en particulier pour les produits pétroliers
(+9,2 % g.a). Au niveau des importations, ce sont les produits chimiques qui augmentent le plus (+6,2 % g.a) et qui contribuent
le plus fortement & la hausse des importations espagnoles totales au T1 2018. La situation commerciale hors énergie s’est
dégradée puisque I’Espagne enregistre un déficit commercial hors énergie de 0,6 Md € au mois de mars 2018 (contre un déficit
de 0,4 Md € sur la méme période en 2017).

Le Brexit aurait eu un impact sur les exportations espagnoles en 2017 selon la Banque d’Espagne. La croissance des
exportations espagnoles vers le Royaume-Uni s’est interrompue en 2017 aprés 5 années d’expansion, selon une analyse de la
Banque d’Espagne publiée mi-mai. Dans un contexte de dépréciation de la livre face a 1’euro provoquée par la sortie du pays de
I’UE, les ventes de biens de I’Espagne vers le Royaume-Uni ont chuté de 6 % en valeur en 2017. Cette évolution va a contresens
de celle des exportations espagnoles vers I’ensemble de I’'UE, qui ont augmenté de 8 % 1’année derniére.

MARCHE DU TRAVAIL

Le taux de chdmage s’inscrit en baisse au T1 2018 et s’établit a 16,3 % cvs (apreés 16,6 % au T4 2017). Selon les calculs de
la DG Trésor a partir des données de I’INE, le premier trimestre 2018 est marqué par une nouvelle baisse du taux de chdmage
(corrigé des variations saisonniéres) alors que 87 800 emplois nets ont été créés par rapport au T4 2017. L’emploi s’établit ainsi
419,1 millions cvs au T1 2018. A partir des données brutes, on observe une baisse notable des salariés sur le trimestre (-130 300),
se concentrant principalement sur les personnes avec un CDD (-128 900).
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Prés de 15 % des ménages espagnols ayant au moins un de leurs membres qui travaille vivent sous le seuil de pauvreté.
Selon les données de I’'OCDE pour I’année 2015, 14,8 % des ménages espagnols — au sein desquels au moins une personne
occupe un emploi — vivent sous le seuil de pauvreté. Il s’agit d’un des pourcentages les plus élevés parmi les pays industrialisés.
La moyenne de ’OCDE se situe a 8 % ; I’Irlande (3,5 %) et I’ Allemagne (3,7 %) sont en téte du classement.

FINANCES PUBLIQUES

L’AIReF considére que le risque de dérapage des objectifs de stabilité pour 2018 des villes de Madrid et Palma est élevé.
D’apreés le Rapport sur les budgets initiaux de 1’autorité de contrdle budgétaire AIReF, les villes de Barcelone, Bilbao et Valence
risqueraient également de ne pas atteindre 1’excédent nécessaire pour respecter la régle des dépenses. Dans ’ensemble, 1’ AIReF
considére réalisable 1’objectif d’un excédent global des entités locales de +0,6 % du PIB espagnol.

SECTEUR BANCAIRE

CaixaBank débourse 327 M€ afin d’obtenir 100 % des participations de la banque portugaise BPI, rachetée en 2016. La
troisieme banque espagnole a ainsi passé un accord avec le Groupe Allianz afin de racheter 8,4 % du capital de ’entité portugaise
pour un montant de 178 M€. Aprés cette acquisition, CaixaBank sera titulaire de 92,935 % du capital de BPI et proposera le
retrait de la cotation de la banque portugaise afin de tenter de racheter toutes les actions dont elle n’est pas titulaire, soit une
dépense supplémentaire de 149,25 ME.

MARCHES FINANCIERS

Le Gouvernement approuve le projet de loi transposant la nouvelle directive de distribution de polices d’assurances. Ce
dernier limite la vente de paquets de produits financiers comprenant des assurances : les banques devront désormais informer
leurs clients qu’ils peuvent souscrire des assurances vie et habitation auprés d’autres assurances lors de la vente d’une
hypothéque ; elles devront aussi définir clairement le co(t de chaque produit. Le projet de loi inclut également de nouveaux
prérequis concernant la distribution de produits d’investissement basés sur les assurances, majoritairement vendus par des
banques, notamment en termes d’informations sur les cofts, les risques, les stratégies d’investissement et 1’évaluation périodique
de I’adéquation du produit d’investissement.

SECTEUR IMMOBILIER

Le prix du logement reste 36,7 % inférieur a celui de la fin du boom immobilier selon Tinsa. La c6te méditerranéenne reste
le marché le plus touché par 1’éclatement de la bulle avec une dépréciation accumulée de 44 % depuis avril 2007. Depuis son
minimum historique en 2015, le prix moyen du logement a connu une revalorisation de 10,3 %, malgré une perte accumulée de
36,7 % depuis la fin du boom immobilier.

Le prix du logement enregistre une hausse de 9,4 % en glissement annuel & la fin du premier trimestre 2018. Selon les
Statistiques Immobilieres du Registre national, ’achat et la vente de logements a augmenté de 13,4 % g.a. au T1 2018. Le
Registre national a inscrit 128 990 opérations d’achat et de vente, le meilleur résultat trimestriel depuis 2008. Les citoyens
étrangers ont acheté 16 500 logements au cours du premier trimestre, soit 13,1 % du total des achats et des ventes. La part
d’hypothéque mensuelle moyenne s’éléve a 551,06 €, soit une baisse de 0,7 % par rapport au dernier trimestre 2017.
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