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Evolucién a corto plazo

Informe mensual de prediccién econémica (Marzo 2019)

1. INTERNACIONAL

Estados Unidos registra su mayor crecimiento desde 2015

Evolucion de precios
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Tipos de interés a corto plazo
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La primera economia del mundo crecio un 3,1% en el cuarto trimestre del pasado ejercicio, por encima de las
previsiones de los analistas. El afio ha estado especialmente marcado por la reforma fiscal, que ha impulsado las
inversiones de empresas y particulares. Las consecuencias del bloqueo administrativo tendrdn un mayor reflejo
en el primer trimestre de 2019, cuando se espera una ralentizacion de la economia. En conjunto, la economia de

Estados Unidos se impulso un 2,9% en 2018, el mejor porcentaje desde 2015 y por encima del 2,2% de 2017. Para

2019, los prondsticos situan el crecimiento de la economia estadounidense en torno al 2,5%.

% cto. PIB____|Tasadeparo | Predicciones | _nflacién | __Predicciones |

1 mes 2meses 2019
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a medio y largo plazo

La economia mundial se desacelerard ligeramente

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

EEUU

2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
I s 1,9 0,9 0,4 1,2 1,5 1,3 1,4 1,4 1,5
2,7 2,1 1,1 -0,1 1,4 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4

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

1,9 2,2 0,8 1,2 1,7 1,7 1,3 1,5 2,0 2,1
Costes labor. 3,1 3,2 0,9 0,8 3,0 2,7 1,9 2,0 3,1 3,0
T. paro 3,7 37 , 24 24 | 50 49 | 87 85 , 42 43 |
Fuente: Consensus Forecast (Febrero 2019)
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Segun las previsiones de la OCDE, la economia mundial crecera a un ritmo del 3,3% en 2019 y del
3,4% en 2020, ligeramente por debajo de lo previsto por los economistas de esta organizacion en
noviembre. En 2018, la economia mundial crecié un 3,6%."La economia mundial debe hacer
frente a vientos contrarios que se intensifican", indico a través de un comunicado Laurence

Boone, economista jefe de la OCDE.
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Evolucién a corto plazo

La Eurozona registraria sus peores datos de crecimiento en el

primer semestre de 2019

Informe mensual de prediccién econémica (Marzo 2019)

2. ZONA EURO
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Las previsiones a corto plazo para la
Eurozona apuntan a que su desaceleracion
continuara durante este afo, con
crecimientos por debajo del 1% en el primer
semestre del ano, mientras que para la
segunda mitad del afio se espera una leve

mejoria con crecimientos por encima del 1%.
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2. ZONA EURO

Evolucion a medio y largo plazo
La OCDE revisa fuertemente a la baja el crecimiento en la
Eurozona

Consumo (% anual)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de estimaciones de organismos internacionales (F.M.I, Comision Europea, FocusEconomics)

La OCDE ha revisado fuertemente el crecimiento esperado en la Eurozona para este 2019, concretamente
desde la anterior prevision de noviembre donde se estimaba un crecimiento del 1,8%, ahora se reduce
hasta el 1,0%. Mientras que las previsiones para el proximo afio tampoco son optimista y se reducen, en
seis meses, desde el 1,6% al 1,2%. El Brexit, la incertidumbre politica y la fuerte ralentizacion del comercio

exterior han hecho mella en la economia de la zona euro.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB | Precos | Balanzacc | Tasaparo |
| ubD | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 |

feb.-19 1,3 1,4 1,4 1,5 7,8 7,6
ene.-19 1,5 1,4 1,5 1,5 - - 7,8 7,6

_ inv-19 1,6 1,7 - - - - - -
oto-18 1,9 1,7 1,7 1,8 2,9 2,9 8,0 7,7
inv-19 1,3 1,6 1,4 1,5 2,9 - 7,9 -
oto-18 1,9 1,7 1,8 1,6 2,9 2,9 7,9 7,5
oto-18 1,8 1,6 1,9 1,9 3,6 3,6 7,6 7,2
pri-18 2,1 -, 18 -, 39 -, 18 = )

Consensus Forecast
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucién a corto plazo

El nuevo Euribor que entrara en vigor en menos de un aino

16 Tipos de cambio y Euribor 25
14 2,0
1,2
1,0 1,5
0,8 1,0
0,6 0,5
0,4
0,2 0,0
0,0 -0,5
D (<) o o ~ ~ o o m m <+ A wn 2] O O N N 00 0 2]
9 9 ~ ~ ~ ~ inl ~ ~ ~ ~ inl ~ ~ ~ ~ inl ~ ~ ~ ~
— [ € Euribor a 3 meses

55 Tipos interés 200 Variacion interanual tipos de cambio

, 20 )

2,0 15,0

1,5 11 10,0

1,0 5,0 .

- m_

o | |1 o0 33

-0,5 53 -10,0 -6,5
Euribor 3m. Deuda 10a. Hipotecario $/Euro YEN/Euro

W17V 18] W18l W18l M18.IV "ene-19 ' feb-19

18 W18l m18.01 m18.1V ene-19 feb-19

El tipo de cambio $/€ se mantuvo sin grandes variaciones durante el mes de febrero respecto al mes anterior;
concretamente se situé en 1,14, frente al 1,15 registrado en enero. Respecto al Euribor, destacar que se han
conocido unos primeros datos preliminares del 12 meses con el nuevo método de cdlculo del indice que
reemplazard al indice actual a partir de octubre, con la fecha limite de enero de 2020, mostrando un perfil

mads bajo que el actual y con oscilaciones mds bruscas.

Tipos de cambio
[ ene-19 | feb-19 | A%mes | A3mes | A6 meses| Fin 2019

| Euro 1,15 1,14 -0,63% 1,14 1,14 1,14
00Y / Euro 1,25 1,26 1,31% 1,26 1,24 1,24
Libra E. / Euro 0,88 0,86 -1,99% 0,84 0,83 0,83
Franco Suizo / Euro 1,14 1,13 -0,65% 1,11 1,10 1,08
Yuan chino / Euro 7,70 7,63 -0,91% 7,50 7,51 7,50

| ene-19 | feb-19 |cto. mes PB| A3 mes | A6 meses | Fin 2019
0

nterbancario 3 meses 0,3 -0,3 -0,3 -0,2 0,1
Letras 1 ano 0,3 -0,3 3 -0,2 -0,3 -0,2
Deuda 10 ainos 1,2 1,1 9 1,3 1,4 1,5
Hipotecario* 2,0 - - 2,1 2,2 2,2
Difer. TL-TC** 1,5 1,4 - 1,6 1,6 1,4 |
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*Tipo del conjunto de bancos y cajas, del mes anterior ** Diferencial tipo interbancario 3meses y deuda a 10 afios
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a medio y largo plazo

Draghi cerrara su mandato de 8 ainos sin haber subido los tipos

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
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PREDICCIONES ALTERNATIVAS
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0,2 0,0 1,7 2,2 medidas. La subida de tipos no se espera que se

0,3 0,0 1,6 1,9 lleve a cabo durante este mandato de Draghi que

-0,2 0,2 1,5 1,9

0.3 0.0 1.6 20 finaliza a finales de octubre, y hasta esa fecha el
E) t) H) t)

BCE vuelve a inyectar liquidez al mercado.
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a corto plazo

El PIB espaiol registrara peores datos en el primer semestre de

2019 que en el segundo

Indicador CEPREDE de crecimiento
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Indicador CEPREDE de crecimiento regional (PIB 2019)
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Las primeras estimaciones de crecimiento regio-
nal para el 2019 apuntan a que Cataluia, Ara-
gon, Madrid y Murcia liderardn el crecimiento

del pais, con tasas de variacion en torno al 3%.

Indicadores

<23%
2,3%-2,4%
2,4%-2,8%
>2.8%

Predicciones

[ uop | cCto. | AA__| Aunmes | A3meses | 2019 |

nd. Clima econé. feb-19 -4,8 -5,1 -5,7 -6,1 -4,7
Consumo electricidad feb-19 -5,1 -1,0 2,9 0,5 0,3
IBEX-35 feb-19 -5,7 -9,6 -5,3 -8,6 -7,1
|.Sintético corregido dic-18 2,1 2,6 2,2 2,0 2,2
Matri. Turismos feb-19 -8,8 -8,5 -2,6 -2,4 2,5
1.S.Consumo ajustado dic-18 0,5 1,5 0,9 1,0 1,6
I.Renta salarial real ene-19 4,5 4,5 4,3 4,3 4,7
Consumo cemento jul-18 10,7 8,3 11,8 6,1 1,3
Finan. a fam. y emp. nov-18 -1,9 -3,2 -1,5 -1,2 -1,0
.S. Construcion. Ajust. dic-18 7,8 7,9 6,7 5,7 5,8
1.S. equipo ajust. dic-18 4,6 4,9 1,0 1,8 1,2
Indice clima industrial feb-19 -4,9 -4,6 -4,6 -4,8 -4,5

dic-18 -6,2 0,3 -1,9 -5,0 -2,4
I. confianza servicios ene-19 18,4 16,8 17,0 17,2 17,5
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a medio y largo plazo

Espana resiste mejor que Alemania e Italia

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(FEBRERO 2019)
QA2 194 | 1941 | 1941 | 194v | 2019 | 204 | 2041 | 2041 | 204v | 2020 |
[ ]=] 2,4 2,3 2,3 2,1 2,3 2,1 2,1 2,0 2,0 2,1
Cons. Final Priv 2,1 2,1 2,0 1,9 2,0 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8
Cons. Fin. AAPP 2,9 2,6 2,2 1,8 2,4 2,0 2,4 2,7 2,8 2,5
FBCF 4,4 3,9 4,2 3,9 4.1 4,6 5,1 4,9 4,8 4,8
Expor. BBy SS 2,1 2,9 4,0 4,3 3,3 4.1 3,8 3,7 3,9 3,9
Impor. BBy SS 3,3 3,4 4,2 4,3 3,8 4,9 5,5 5,8 6,2 5,6

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(NOVIEMBRE 2018)
PIB
Cons. Final Priv
Cons. Fin. AAPP
FBCF
Expor. BBy SS 43 4,1 4,0 3,6 3,5
Impor. BBy SS 3,2 2,8 2,0 1,9 24 |
<o % Cto. PIB real y evolucion de la demanda
4,0

"!:..

3,0 »Skéi!;l‘"!M
2,0
1,0 ? -
0,0 = ———
10 7
-2,0

14.1 14 150 1540 164 1edit 170 1710 18 1811 19. 19.11  20.  20.01

T

Dem.Interna  mmmmmm Dem.Exterior e P|B (Feb-19) nov-18

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

|_UDD | 2019 | 2020

UNCAS

Gobierno
Caixabank

Santander
C. Europea
Consensus

8B HEE
=} < o oS
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feb-19 2,3 2,1
feb-19 2,1 1,8
feb-19 2,2 1,8
ene-19 2,2 -
feb-19 21 2,0
ene-19 2,1 1,9
feb-19 2,0 2,0
ene-19 2,1 1,9
feb-19 2,2 1,9
feb-19 2,4 2,0
feb-19 2,1 2,0
nov-18 2,2 1,9
2,2 1,9

La economia espaiiola mantiene un crecimien-
to positivo y estd mostrando una mayor resis-
tencia que otros paises como Italia o Alemania
a las dificultades que afectan a la economia
global y particularmente a la eurozona, senala
la OCDE, que ha rebajado casi a la mitad su

prondstico de crecimiento para la zona euro.
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5. EMPLEO

Evolucién a corto plazo

El numero de dfiliados supera los 19 millones 11 ainos después
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Segtun los datos de empleo del mes de febrero, el paro registrado (CVE) experimenté un descenso del 5,2%, lo
que se traduce en algo mds de 10.000 empleos respecto al mes anterior. En cuanto al nimero de dfiliados a la
Seguridad Social registré un aumento del 2,9% en el mes de febrero, llevando la cifra total de afiliados por

encima de los 19 millones, valores que no se alcanzaban desde 2008.

SEPE
“UbD | Co.% | AA | Wilespers. | mar-i9 | abr-to | 2019 |
feb-19 -5,2 5,3 3.179,3 -5,1 -5,0 5,3
feb-19 1,6 4,0 1.571,0 6,1 4,9 6,7
feb-19 2,9 2,8 19.022,5 2,8 2,8 2,8

EPA

| UDD | Cto.% | AA | Milespers | 191 | 190 | 2019 |
18.IV 3,0 2,7 19.564,6 2,6 2,2 2,1
18.Iv 12,3 11,2 3.304,3 9,7 8,5 7,9
18.IV - - 14,5% 15,1% 13,9% 14,0%

Contabilidad Nacional

| UDD | Cto.% | AA | Milespers. | 191 | 190 | 2019 |
18.IV 2,1 2,1 20.871,0 - - -
18.IV 2,6 2,7 18.315,7 - - -
18.IV 2,6 2,5 18.581,3 2,1 1,9 1,9
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5. EMPLEO

Evolucion a medio y largo plazo

La tasa de paro se situard en torno al 12% a medio/largo plazo

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(FEBRERO 2019)
QA2 194 | 1941 | 191 | 194v | 2019 | 204 | 2041 | 204 | 204V | 2020 |
Ocupados EPA 2,6 2,2 2,0 1,7 2,1 1,7 1,5 1,9 2,0 1,8

2,1 1,9 1,8 1,7 1,9 1,6 1,5 1,8 1,9 1,7
Genr. Neta ~ [IREE] 431 383 338 409 330 306 375 393 351
0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
9,7 8,5 7,5 6,1 7,9 57 54 80 86 6,9
151%  13,9%  13,4%  135%  14,0%  14,1% 131% 12,2% 12,3%  12,9%
Tasa act. - - - - 59% - - - - 59%
Hombres - - - - 65% - - - - 65%
Mujeres - - - - 53% - - - - 53%

Tras unos anos con ritmos de creacion
PREVISIONES A LARGO PLAZO

(NOVIEMBRE 2018) de empleo muy elevados (400.000-
% cto. mmmm 500.000 empleos por aifio), a medio y
Ocupados EPA 1,6 1,0 0,6 0,4 0,3 )
13 0,7 0,4 0,3 0,4 largo plazo la tendencia es a que se
m 324 201 132 74 73 moderen bastante estos ritmos (en
0,9 0,9 0,9 08 0,9
43 0,1 2,7 4,0 4.9 torno a 150.000- 250.000 empleos al
123% | 12,2% @ 12,4% @ 12,8% 13,3% aiio) y que la tasa se quede en torno al
59% 60% 60% 60% 61% . B
Hombres 65% 66% 66% 67% 67% 12% para los préximos 5 afos.
Mujeres 53% 54% 54% 54% 55%

Generacion Netaempleo
1000

PREDICCIONES ALTERNATIVAS 200 \ ‘
(Crecimiento del empleo) 0

07 15 17 19 21 23 25
0d uob | 2018 | 2019 500
CEPREDE feb-19 2,5 1,9
ene-19 25 2,1 1000
enets 25 18
ene-19 25 18 y
- Evolucién Tasa de Paro
ene-19 25 1.9 30,0%
FUNCAS ene-19 2,5 1,7 25,0%
BBVA ene-19 2,4 21 20,0%
nowts 24 17 o
Banco de Espafia [BI=%E:] 2,5 1,6 '
TN oct18 21 1,1 o
weon 24 18 .
07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

--------- may-18 =====n0V-18 e feb-19
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucién a corto plazo

La deuda publica cerro 2018 en el 97%

Ingresosy gastos del total de las Déficit publico

- . o
Administraciones Publicas (% sobre el PIB) Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

34,0 0,0

335 336

33,5 -0,5
33,0 10
32,5 32,1 '
32,0 -15
31,5 313 22,0
31,0 -2,2

, -2,5
30,5
30,0 -30

Ingresos Gastos -3,5
nov.-17 H nov.-18 2017 === 2018 —— Objetivo 2018

Segun el ejecutivo, y a falta de conocer el dato oficial de cierre de 2018, no se habria cumplido el objetivo de

déficit marcado para el aiio pasado (2,2%).

Déficit Publico | 2017 | ago-18 | sep-18 | oct-18 | nov-18 | Objetivo 2018 |
3,1% 1,9% 1,2% 1,1% 1,5% 2,2%
1,9% 1,6% 1,2% 0,7% 1,0% 0,7%
-0,3% 0,1% 0,2% 0,2% 0,1% -0,4%

Seguridad Social -1,5% -0,4% -0,5% -0,5% -0,6% -1,1%

Corporaciones Locales* 0,6% 0,4% 0,0% a

| 2017 | sep-18 | oct18 | nov-18 | dic-18 | Objetivo 2018
Deuda Publica (% /PIB) 98,4% 98,2% 96,2% 96,9% 97,0% 97,0%

Datos acumulados al final del periodo. En porcentaje sobre el PIB * Datos trimestrales

Superavit/Déficit Autonémico
(%/PIB) Variacion anual del superavit/déficit autonémico (nov-18 vs nov-17)

20 -1,0 00 1,0 20

Andalucia I 0,05
Aragén -0,02 |
Asturias 103
Baleares = 0,28
Canarias 1,44
Cantabria 1 0,08
Castilla La Mancha 0,41 mm
Castilla Ledn -0,05 1
Cataluiia 10,14
Extremadura -0,061
Galicia (52
Madrid 1 0,09
Murcia -0,76 m—
Navarra -0,16 ®
La Rioja s 0,56
Com. Valenciana -0,78 mm— ﬁ
Pas Vasco . Y7 D B recuoon sk momers oo )
< O

nov-17 M nov-18
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6. SECTOR PUBLICO

pensiones en 2050

PREVISIONES A LARGO PLAZO

En % sobre el PIB

Deuda en % de PIB
120

. feb-19

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

CEPREDE feb-19 -2,7

Gobierno ene-19 -2,7
BBVA ene-19 -2,8
nov-18 2,7
oct-18 2,7
FUNCAS ene-19 2,7

Caixabank ene-19 -2,7
nov-18 2,7
-2,7

o o Y
= m 3
m S &

o

S

o

Q

nov-18

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

36,3%
38,4%
-2,2%
97,9%

36,2%
38,0%
-1,9%
96,9%

100
80
60
40
20
0
06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

Evolucién a medio y largo plazo

Espaia necesitara 10 millones de cotizantes mds para pagar las

QLG 21e | 2010 | 2020 | 2021 | 202 | 2023 | 2024 | 2025

36,2%
Gastos Totales 39,0%
27%
9%,8%

36,2%  36,4% 36,4% 36,7% 37,0%
38,0%  38,4% 38,9% @ 39,5% @ 40,2%
-1,8% 2,0% -2,4% -29% -3,2%
95,7% | 951% 93,9%  93,6% @ 94,0% ,
Proporcion de ingresosy gastos
44% 0%
2% -1%

40% -2%
-3%

38%

-4%
36% 5%
34% 6%
32% -7%

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

w

Total Ingresos I Total Gastos Déficit Publico

Segun un estudio reciente de BBVA Research,
Espafia necesitard tener 28,5 millones de
cotizantes a la Seguridad Social en 2050 para
poder pagar las 15 millones de pensiones
previstas a esa fecha, lo que supone que en 31
aios el sistema tendrd que sumar casi 10
millones de dfiliados mds de los que hay

actualmente.
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a corto plazo

Los precios presentaran un perfil estable en tornoal 1 - 1,5%
durante este ano

% cto. IPC mensual

4,0
3,0
2,0

1,0
oo Shi el A, :
0 e TN

. - _||I|I|l|l|||_ I R
I '
w1

-1,0

-2,0
O O O «+H = «+H &N &N NN 0 00 00 g < < n o onon O W O N NN 00 0 0 O
IR S S S B S B B B B T B B BB S B B B S B B B
)
J > 8 ¢ > o J > 9 ¢d > 9 d > 98 d > 9 Jdb > 9 Jd > g Id > 9 o
c ®©® oo ¢ ® oo < ®©®© oo << ©®© oo < © 0o < © 0o < © 0o < © 0o < © O C
g £ v © £ v O £ w O £ VW O £ ©wW O £ wW O £ O O £ v OO £ v ©

I Diferencial Espafia UE

La tasa anual del indice de Precios de Consumo (IPC) general en el mes de febrero es del 1,1%, una décima superior
a la registrada el mes anterior. Los grupos con mayor influencia positiva en el aumento de la tasa anual son:
Transporte, con una tasa del 1,8%, dos puntos por encima de la del mes anterior, consecuencia de que los precios
de los carburantes y lubricantes. Alimentos y bebidas no alcohdlicas, que aumenta su variacion anual cinco

décimas y la situa en el 1,4%, debido al incremento de los precios de las legumbres y hortalizas.

| _uoD | Cto. | AA | mar19 | abr19 | 2019
1,4 1,3 1,4

IPC General feb-19 1,1 1,0

r 3 3 3

cto. interanual IPC

12,0
10,0
| ubp | cto. | AA [
8,0
Subyacente feb-19 0,7 0,8 6.0
Alimentacion feb-19 1,4 1,1 4,0 26
feb-19 2,6 1,9 20 11 14 11
Transportes feb-19 1,8 1,0 0,0 B Hum ufl Ban [ | B IEm
feb-19 1,1 1,2 General Alimentos Energia Servicios
Vivienda feb-19 0,9 15 . 18 m18]l =18l 18IV mene-19 M feb-19
cto. interanual
50,0
40,0
Cto. | AA  [EEEWN
CEIEL N TaeGl) ene-19 2,2 2,2 20,0
PRI General ene-19 1,8 1,8 10,0 - ¥ om 5_1
IPRI Energia ene-19 5,1 5,1 0,0 = -
Petréleo ($) ene-19 14,8 148 | 100
-20,0 148
IPRI General IPRI Energia Precio Petrdleo

18.1 m18.ll m 1811 18.lV. mene-19
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a medio y largo plazo

Los precios se mantendradn en torno al 1,5% a medio plazo

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(FEBRERO 2019)

| 194 | 1941 | 19 | 194v | 2019 | 204 | 2041 | 204 | 204v | 2020 |
16 19 20 20 19 19 20 22 23 21

1,7 15 13 12 14 14 15 15 16 15
2 11 10 09 10 08 08 09 09 08
20 21 20 21 21 22 20 19 18 20
17 16 15 14 15 14 14 14 13 14
79 05 03 05 04 02 02 06 -1 04
14 14 14 13 14 13 13 13 13 13
03 00 00 01 01 01 02 03 03 02

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(vovIEMBRE 2015 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | a5
Deflactor PIB 1,7 1,5 1,7 0,7 0,0
Deflactor C. Privado 2,1 2,2 2,4 2,1 1,2
Deflactor C. Publico 1,9 2,0 2,3 1,6 1,0
Deflactor Inversion 2,3 1,8 1,6 0,7 0,1

Defla. Exportaciones 1,0 1,2 1,4 1,7 1,1
Defla. Importaciones 2,2 2,9 2,7 4,5 38

Convergenciade precios

3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5
0,0

0,5

-1,0

14 15 16 17 18 18 20 21 22 23 24 X5 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
N Salarios N Salario real mmm Diferencial Espafia (feb-19)
Precios Productividad Eurozona Espafia (nov-18)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Fuente | ubD | 2019 | 2020
CEPREDE feb-19 1,4 1,5 Como hemos comentado en la pdgina anterior, el perfil
[ feb1s 10 14 . L i
m oct-18 18 ) de precios para este afo serd de poco variabilidad y no
feb-19 1,6 1,7 se esperan movimientos mds alld del 1-1,5%. Para el
feb-19 1,7 20
feb-19 1,3 1,5 proximo afio las previsiones apuntan a que este
SBVA f5bal LE L comportamiento se puede mantener y que los precios
CEOE feb-19 1,1 1,3
nov-18 1,7 - no experimenten una oscilacion elevada, queddndose
OCDE nov-18 1,9 -

0,
FUNCAS feb-19 1,2 1,3 en torno al 1,5%.
Media 15 15,
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucién a corto plazo

Las exportaciones alcanzan maximos historicos de la serie

Saldo balanza por cuenta corriente
6000

: ad bl ok snd b snd

-2000
-4000
-6000

-8000
”Q«”Q PRI RR D NN
2 Y 3 (2 Y y (2 Y 3 (2 Y . (2
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%
Ve
4

En 2018, las exportaciones espanolas de mercancias se incrementaron un 2,9% en relacion con 2017 y
alcanzaron los 285.024 millones de euros, mdaximo historico de la serie anual. En cuanto al numero de
empresas que exportan regularmente, este aumento hasta 51.768 organizaciones, un 2,4% mds que en 2017,
y alcanzo un nuevo récord histérico. Ademds, 2018 fue un afo especialmente positivo respecto a la inversion

directa extranjera, ya que durante los tres primeros trimestres alcanzo los 34.897 millones de euros.

% cto. Exportaciones Vs Importaciones

o DA » AVA
Zﬁgg < ‘/\/'\/v /Y e '\/»\/\/ /

\ N ‘\/\

=== EXportaciones Importaciones

Balanza de Pagos. Saldo anual acumulado (Enero — Noviembre)

10.145 -11.363 3,1% 5,7%
22.100 -11.526 3,0% 6,4%
40.455 -110 3,7% 11,7%
-11.955 163 3,3% 2,6%
3.815 1.133 42,4% 43,1%
13.960 -10.230 3,3% 5,6%
-33.840 -9.096 2,8% -42,3%

Datos en millones de euros

| Mes | Acumulado)
Saldo Comercial (%PIB) | dic-18 [E¥L0 -2,9%

-0,3% -0,3%
Predicciones feb-19 -0,3% -0,7%
-0,3% -1,0%
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucion a medio y largo plazo

El impacto del Brexit para Espana

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(NOVIEMBRE 2018)
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 _
4,4 5,8 4,8 5,1

4,5 5,0 5,0 4,3

Ingr. Mercancias

Ingr. Turismo 3,1 2,6 4,0 6,2 6,4 5,8 5,6 53
4,8 5,5 5,9 6,3 6,7 6,4 6,5 5,4
Ingr. Inv. Extranjera 1,7 3,0 -0,8 12,8 9,7 8,2 10,2 11,9
Pagos Mercancias 5,4 3,1 6,1 5,2 5,2 4,6 6,5 6,3
Pagos Turismo 12,9 10,9 6,6 6,2 5,4 1,9 3,6 3,9
Pagos Otros SS 12,7 10,5 7,8 6,7 8,9 6,4 6,9 7,3
Pagos Inv. Extranjera 4,6 12,9 4,8 12,1 10,7 9,1 7,7 3,3
Saldo Mercancias -25.042 -14.498 -18.232 -28.109 -30.988 -30.494 -38.232 -48.270
Saldo Servicios 52.694 49.868 50.290 53.184 55.428 59.903 63.538 65.723
Saldo Inv Extranjera -1.684 -7.239 -10.737 -11.628 -13.502 -15.357 -14.690 -8.130
Saldo Transferencias -18.429 -19.094 -19.942 -20.990 -22.169 -23.481 -24.821 -26.009
B.C.C. % del PIB 0,6% 0,7% 0,1% -0,6% -0,8% -0,7% -1,0% 1,1%

% Cto.. Saldos en millones de euros

S 5o Saldo Balanza Cuenta Corriente (feb-19)

2,0%
1,5%
,0%
0,5%
0,0%
-0,5%
-1,0% R .

-1,5%

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE DEFICIT La consultora Oliver Wyman ha calculado el coste del Brexit

Fuente IR rara cada uno de los distintos paises de la UE. En el caso de

CEPREDE feb-19 0,7 0,1 ~ . .. . ..
Espaia las perspectivas indican que la implantacion de

BBVA feb-19 1,0 0,7

feb-19 1.1 0.8 nuevas barreras arancelarias sumardn hasta 3.100 millones de

I oct18 1,2 1,2

CONSENSUS B 5[ 0,8 0,7 euros en costes para las empresas y, aunque 600 millones se

_ feb-19 0.7 0.7 podrdan compensar mediante ajustes en la cadena de

C. EUROPEA BT\ t:] 1,0 1,1

feb-19 - - suministros 'y repatriacion de inversiones, en términos

FUNCAS feb-19 0.6 0.4 absolutos Espaia serd el sexto pais mds afectado de la Union

oct18 1,0 -

OCDE nov-18 1,0 1,0 Europea, principalmente por el impacto en el sector de la

m 0.9 0.7 ., automocion, agricultura y alimentacion y bienes de consumo.
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9. PORTUGAL

Evolucién a corto plazo

Las exportaciones y la inversion ralentizan a la economia lusa

CONTABILIDAD NACIONAL

| 2017 | 118 | 18 | 18 | V18 | 2018 |
N 2,2 2,5 2,1 1,7 2,1
2,3 2,2 2,8 2,3 2,8 2,5
0,0 0,7 0,9 0,8 0,9 0,8
9,6 4,5 47 5,0 3,3 4,4
X 4,9 7,0 2,9 0,0 3,7

Importaciones 8,0 5,6 7,5 3,4 3,2 49
Tasa de paro 8,9% 7,9% 6,7% 6,7% 6,7% 7,0%

La economia de Portugal crecio en 2018 un 2,1 %, cifra inferior en dos décimas a las previsiones del

o

Gobierno para ese afo y que confirma los augurios de desaceleracion. La principal causa de esta
desaceleracion la encontramos en un importante debilitamiento de las exportaciones y de la
inversién. Sin embargo, el consumo, tanto publico como privado, ha registrado una mejora en los

ritmos de crecimiento respecto al ano pasado, pero con impacto menor.

Indicador clima econémico Inflacién
50,0 5,00
40,0
30,0 ‘ 4,00
20,0 < 3,00
10,0 2

2,00
_1&?’ ‘Aaa ¥ AP o \ ‘/\ \'/\

-20,0 N f
-30,0 0,00

S ASRINIRIREARRES 100
SR VEVERF VTV Y Y D D W2 9 00 QD DD
BOAAESSANSANSNSINS
SVNENETNENENSEINSE NS NS
e Espaiia Portugal
== Portugal UEM
Indicadores consumo (cto. interanual) 20,00 Mercado Laboral
20 16,0
15 15,00
10 L4 - 10,00
5 I , 6,7
o . - ] 5,00
-5 0,00 Il__‘lll I I. II-I-II I-_ll.lll-
3,0 ’ " I I
-10 -5,00
-15
Matri. IPI Cons. Cemento -1000
Turismos Electricidad =P =O =A==t =SIN =0 —N=00=
o o — i i — i - — i i
18.1 1811 m18.lI 18.1V ene-19

I Var. Ocupados (%) Tasa de Paro
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9. PORTUGAL

Pagina 19

Evolucion a medio y largo plazo

Portugal esquivara mejor la desaceleracion de la Eurozona

Cto. PIB
6,0

4,0
2,0
0,0
-2,0
-4,0

e PO rtUgal === Espaiia

Consumo
6,0

1,0

-4,0

-9,0

Consumo
6,0
1,0
-4,0
-9,0
DD 90 A DO QN A D
'\/Q'\/ N '\/QNQ'\/Q'\/ '\,Q'\/ NQ’\'Q’»Q’\'Q’M

15,0
10,0
5,0
0,0
-5,0
-10,0

Sector Exterior

=== Exportaciones =====|mportaciones

La economia lusa no estd esquivando la desaceleracion que estd experimentando la Eurozona y

que tal y como deciamos mostro un debilitamiento en el crecimiento durante este 2018. Sin

embargo para 2019, las previsiones apuntan a que la economia lusa no se debilitara tanto como lo

hard la Eurozona, de la que se espera que se ralentice hasta valores en torno al 1%, mientras que

para Portugal las previsiones apuntan a que el crecimiento se moderard hasta el entorno del 1,7%.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

feb.-19
Consensus Forecast

ene.-19
Economist Intelligence [SR{:155 k)
Unit dic.-18

oto-18
pri-18
C. Europea inv-19
oto-18

1,7
1,8
1,9
2,0
1,8
1,8
1,7
1,8

1,5
1,6
1,8

1,5

1,7
1,7

Balanza por c/c Tasa paro

| PB [ Precios |
|_ubp | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 |

1,1 1,4 0,0 -0,1

1,3 1,5 -0,1 -0,1 - -
1,0 1,0 -0,8 -1,0 6,8 6,5
1,3 - -0,7 - 6,8 -
1,6 1,8 -0,3 -0,6 6,7 6,5
1,6 -0,1 6,7

1,3 1,6 -0,1 -0,1 6,3 5,9
1,6 1,6 -0,1 6,3




Pagina 20 Informe mensual de prediccién econémica (Marzo 2019)

10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a corto plazo

¢Sera 2019 cuando, tras mds de 10 ainos, veamos tasas de
variacion positivas en la financiacion a empresas?

% cto de la financiacién en Espafia
5
0
= P .
.
- . _\/.-V"
-5
-10
-15
I H " NN NN OO0 Nn SN N NN O OO O N NN IN 00 00 00O
OB B o B o B B B S S S S e e S S
S
5358 83883558 ¢s538es83%58¢s38es83%5¢es375¢e
o ®© O g ®© o g ® O g ® O g © O g ®© O g ®© O g ® o g

e Finan ciacion a empresas Financiacién a familias e ISFL

Los datos de financiacion a hogares y empresas comienzan el ano mostrando un comportamiento similar
al que hemos visto durante los ultimos meses: en el caso de los hogares sigue con tasas de variacién en
torno al 0%, es decir, estancado durante los ultimos 6 meses; mientras que la financiacion a empresas,
aunque con una tendencia de correccion de las tasas negativas, todavia continua registrando
contracciones netas, éserd 2019 el afio que, tras mds de 10 aiios, veamos tasas de variacion positivas?

Todo indica de que si, aunque el conjunto del afio se espera que sea atin contractivo.

Tasas de mora

Cto. interanual del IBEX-35
25,0
60,0
20,0 40,0
15,0 20,0
0,0
10,0
7,4 -20,0
5,0 51 -40,0
0,0 = -60,0
5 8 0o S g - o3~ 5= Q’(\Q/\QQ?Q/,\QQQ\QQ?QJ\\)Q‘(\Q/A\QQ?Q/\QQ’Q®4\QQ§\QJ
e Act. Productivas Hogares
Primas de riesgo
Espafia
125
Francia 264 talia
52
115
154
R. Unido Portugal
e ene.-19 ene.-18

Las cifras son las correspondientes al dato disponible mds reciente
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10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a medio y largo plazo

Tendencias para el sector financiero

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(FEBRERO 2019)

2018|2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

156%  155%  155%  154%  154%  152%  151%  150%
235% | 231% = 227% = 225% = 224% = 221%  219%  219%
Crédito Total 1,2 0,5 Py 3,0 3,0 3,1 2,9 2,5
Hogares 0,2 1,3 2,5 2,3 2,4 2,5 2,2 2,0
Empresas 23 0,3 1,9 3,7 3,7 3,8 3,6 3,1
Tasa de Mora 64%  54%  46%  40%  33%  32%  32%  3,2%
Hogares 4,7% 4,1% 3,5% 3,0% 2,1% 2,1% 2,2% 2,2%
Empresas 8,4% 7,0% 6,0% 5,2% 4,7% 4,5% 4,4% 4,3%
25739 25882  26.066 26.254 26.443  26.628  26.811  26.990
34 2,3 1,4 1,4 1,5 1,7 2,0 2,5
2524 2622 2787 2857 2890  207,2 2948  291,8

**miles de viviendas * miles de millones

La tecnologia continuard impulsando de manera intensa cambios profundos en el sector financiero. La
adopcion de nuevos servicios financieros y enfoques innovadores para el despegue de la nube publica,
inteligencia artificial, grandes avances de blockchain e IoT. A lo que se suma una inminente
transformacion del sector seguros y una mayor apertura de la banca, que marcard, sin lugar a dudas, la

incorporacion de grandes avances tecnoldgicos en este sector.

Cuentas Financieras del Total de la Economia (% s/PIB)
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