\/
“" Informe mensual de

CEPREDE

Capitulos:

1. Internacional

2.Zona euro

3. Tipos de interés y

tipos de cambio

4. Crecimiento

5. Empleo

6. Sector Publico

7. Precios y Salarios

8. Sector Exterior

9. Portugal

10. Sector Financiero

10

12

14

16

18

20

prediccion economica

Este informe se encarga de resumir la evolucion de las principales magnitudes macroeco-
némicas mes a mes. Ademas incorpora estimaciones sobre la evolucidén y comportamiento
de variables econémicas que permiten prever la situacion coyuntural adyacente.
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a corto plazo

A la espera de un empeoramiento de los indicadores de actividad
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La economia mundial se toma un respiro en verano gracias a una mejora en la actividad dada la vuelta a la
normalidad en las principales economias. Todo ello, a la espera de que la segunda ola de esta pandemia,
que ya se estd haciendo sentir en muchos paises, principalmente preocupante la nueva escalada de casos
en Europa, zona que ya fue muy castigada por el virus en marzo y abril y que ahora vive un agravamiento
de esta crisis. No seria de extrafiar que las medidas restrictivas que estdn entrando en paises como Francia,
Espaia, Reino Unido, Italia o Alemania, llevara a los proximos meses a un empeoramiento de los

indicadores de actividad, aunque éste seria mds leve que el producido en el periodo de marzo y abril.

% cto. PIB

1-20 11-20 ubD 1 mes 2 meses 2020 jul-20 ago-20 sep-20 oct-20 2020
0,3 -9,0 sep.-20 7,9 7,7 7,7 8,3 1,0 1,3 1,4 1,1 1,2
-1,9 -10,1 ago.-20 3,0 3,0 3,0 2,8 0,3 0,2 0,1 -0,2 0,1
-0,9 -11,7 ago.-20 7,4 7,3 7,2 7,2 1,2 1,3 1,4 1,3 1,4
-6,8 3,2 - - - - - 2,7 2,4 2,3 2,2 2,8
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a medio y largo plazo
El FMI mejora sus previsiones para la economia mundial

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021
PE [V 3,8 5,6 2,6 5,7 4,6 9,5 69  -101 6,5
4,8 4,3 6,0 2,6 6,7 4,5 8,0 69  -123 7,6
8,1 45 115 49 9,2 73 128 95 11,1 7,0
IPC 1,1 1,9 0,1 0,1 0,5 1,5 0,5 1,0 0,8 1,5
2,5 2,0 1,4 0,4 1,0 1,7 1,0 1,0 0,4 2,0

8,7 70 ., 3,0 32 , 60 59 | 9,1 10,0 | 6,1 74 |

Fuente: Consensus Forecast (Septiembre 2020)

% Cto. PIB real Precios
7,0
2,0
-3,0
-8,0
091011121314151617181920212223242526 091011121314151617181920212223242526
e \|UNAO  —SA JAPON S/ e APON OCDE
Tipos de Interés Tipos de cambio
4,0 30,0
3,0 20,0
2,0 10,0
1,0 00 _\/ /\ Vﬂ
\J
0,0 < -10,0
-1,0 -20,0
0910111213141516171819202122232425 091011121314151617181920212223242526
U.E. USA JAPON e Euro / $ USA Yen /$ USA

Fuente: CEPREDE (Octubre 2020)

El FMI proyecta en su nuevo informe de previsiones de otofio una mejora en la economia mundial
respecto a sus anteriores previsiones. Segun el organismo internacional esta revision se debe a tres
factores: Uno, "los resultados de los PIB del segundo trimestre en las grandes economias avanzadas, que
no fueron tan negativos como se habia proyectado". Dos, "el retorno de China al crecimiento, que ha sido

mds fuerte de lo esperado". Y tres, "los signos de una recuperacion mds rdpida en el tercer trimestre”.
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2. ZONA EURO

Evolucion a corto plazo

Mejora en agosto el comercio minorista en la Eurozona
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Indicadores
|_UDD_|_Cto._|A1mes A3 meses] 2020 ]

@ |ndustria manufacturera e Actividad servicios

ClimaUEM ago-20 154 -5,0 -1,7 -13,8 El sector servicios en la Eurozona se reactiva

frer ago20 162 17,9 17,8 17,3 )

ago20 126  -15 41,0 27 ligeramente en verano, tras la vuelta a la

ago-20 15,3 -9,9 9,1 12,7 normalidad en la mayor parte de Europa,

ago-20 14,7 9,0 9,0 12,4

ST ago0 261 19,1 15,9 17,4 concretamente el comercio minorista se elevo

Tasa paro ago-20  81% Bl LD Rilie un 4,4% en agosto con respecto al mes anterior,

jul20 40 68 63 08

[T jun20 11,3 9.8 -5,5 9,4 cuando habia caido un 1,8%, mientras que en

(A jun20 223 11,3 -5,5 18,4 . i a
Indicador de Sentimiento Econémico comparacion con el mismo mes de 2019

ago-20 | -53 3,7 2,9 -11,1 aumentd un 3,7%, frente al descenso del 0,1%

I ago20 183 153 136 14,8

AT ago20 11,3 437 1,4 138 de julio.

[(HE ago20 198 19,1 181 19,1
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2. ZONA EURO

Evolucion a medio y largo plazo

El FMI mejora sus previsiones en la Eurozona para 2020

Consumo (% anual)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de estimaciones de organismos internacionales (F.M.l, Comisién Europea, FocusEconomics)

Segun el ultimo informe del Fondo Monetario Internacional, los grandes paises de la eurozona salen
reforzados en estas nuevas previsiones, en especial Francia e Italia, para quienes mejoran las
perspectivas en 2,7 y 2,2 puntos. De esta forma, toman ya distancia con Espaia, en el caso de Francia,
su contraccion seria del 9,8%, mientras que Italia caeria un 10,6%. En conjunto, la eurozona registrard

un descenso del PIB del 8,3%, casi dos puntos mejor que la prevision de junio.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

" PE | Procis | Balanzace | Tampao |
“uoo | 200 | 2021 | a0 | a0 | o | 202 | 200 | 20m1
sep.20 7,7 55 0,4 1,0 - - 8,5 9,2
jul.-20 -8,1 5,9 0,4 1,0 - - 9,3 9,3
oto-20 -8,3 5,2 0,4 0,9 1,9 2,4 8,9 9,1
pri-20 -7,5 4,7 0,2 1,0 2,6 2,7 10,4 8,9
C. Europea ver-20 -8,7 6,1 0,3 1,1 2,7 3,0 9,6 8,6
pri-20 -7,7 6,3 0,2 1,1 2,7 3,0 9,6 8,6
pri-20 9,1 6,5 0,4 0,5 2,7 2,6 9,8 9,5
oto-19 1,1 1,2 1,1 1,4 3.1 2,9 7,5 7,4

Consensus Forecast
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a corto plazo
El Euribor registra un nuevo minimo historico que podria volver a

batirse en los proximos meses
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W19.V m20.1 ®20.1 ®jul-20 " ago-20 ' sep-20

-1,0
YEN/Euro

E19.V m20. m20.l ®jul-20 = ago-20 ® sep-20

El tipo de cambio S/€, registré una depreciacion del euro, tras la escalada de los ultimos meses,
concretamente en este mes de septiembre la depreciacion del euro con respecto al mes anterior se situd en el

1,9%. Respecto al resto de divisas el comportamiento del euro ha sido similar y también se han registrado

depreciaciones, siendo la mds significativa respecto al Yuan chino (2,4%).

Tipos de cambio
[ ago-20 | sep-20 | A% mes | A3mes | A6meses| Fin 2020

1,19 1,17 1,94% 1,18 1,16 1,18
1,26 1,24 -2,14% 1,25 1,20 1,25
092 0,90 1,30% 0,88 0,86 0,88
1,08 1,08 0,28% 1,08 1,07 1,08
817 798 -2,35% 7,93 7,82 7,93 |
Tipos de interés

| ago-20 | sep-20 |cto. mes PB| A3 mes | A6 meses | Fin 2020
-6

Euribor 12 meses -0,4 -0,4 0,4 0,3 -0,4

Letras 1 aino -0,5 0,5 90 0,5 0,4 -0,5

Deuda 10 afnos 0,2 - - 0,2 0,3 0,2

Hipotecario* 1,7 - - 1,7 1,8 1,7
0,5 0,6 06

Difer. TL-TC** 0,5 - -

** Diferencial tipo interbancario 3meses y deuda a 10 afios

*Tipo del conjunto de bancos y cajas, del mes anterior
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a medio y largo plazo
La pérdida de competitividad dificulta la reindustrializacion

europea

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(OCTUBRE 2020)
| 204 | 2041 | 201 | 204V | 2020 | 214 | 2141 | 21411 | 214V | 2021 |

0,91 0,91 0,89 0,88 0,89 0,85 086 087 0,86 0,86
-0,41 -0,30 -0,40 | -0,40 -0,40 0,35 -0,25 -0,21 -0,10 -0,23

OCT
TC Euro/$

Euribor 3 meses

- - - -2 - - - - 006
GO EER PG 040 070 052 062 050 077 099 1,15 1,40 1,08
S R X R R .

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(OCTUBRE 2020)
TC Euro/$ 0,86 0,86 0,88 0,88 0,90
025 050 075 1,00 0,80
039 063 08 110 091
Rto. Deuda a 10 afnos [ - 1,45 2,38 2,55 2,18
274 281 357 344 279
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PREDICCIONES ALTERNATIVAS

mmmm importaciones chinas. La fortaleza del euro
-0,4 -0,2 0,6 1,2 frente al délar americano, que se ha elevado
-0,5 -0,4 0,4 0,8
-0,5 -0,5 0,5 0,9
0,4 0,3 0,8 0,8 recuperacion de las exportaciones e impide la

La Union Europea seguira dependiendo de las

tras la crisis del coronavirus Covid-19, dificulta la

0.4 0,4 0,7 0,7 reindustrializacion estratégica de Ila Unidon
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a corto plazo

Ante el miedo a una nueva recaida de la economia en otono

Indicador CEPREDE de crecimiento
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economia espafiola encara un incierto otofio

en el que la pandemia del coronavirus amenaza

| <122%

-12,2%- -9,9%
-9,9%--9,1%
>-9,1%

con volver a llevar al terreno negativo el incipien- i
te crecimiento logrado en verano tras la pardlisis

de la actividad que impuso el confinamiento du-

rante la primavera.

Indicadores

Ind. Clima econo.
Consumo electricidad

I.Sintético corregido
Matri. Turismos
1.S.Consumo ajustado
I.Renta salarial real
Consumo cemento
Finan. a fam. y emp.
1.S. Construcion. Ajust.

1.S. equipo ajust.

Indice clima industrial

l. confianza servicios

‘ Predicciones

| uop | Co. | AA__| Aunmes | A3meses | 2020 |

sep-20 -13,6 -14,9 -8,1 -3,8 12,7
sep-20 -2,4 -6,1 -8,1 -8,6 -7,0
sep-20 -27,3 -19,1 -24,9 -27,4 -21,2
jun-20 -19,2 -11,5 -19,1 17,1 12,7
sep-20 -16,6 -35,5 -18,3 -14,9 -30,4
jun-20 -19,0 -13,3 14,7 11,7 12,5
ago-20 -1,8 -0,7 -2,5 -2,7 -1,1
ago-20 -2,1 14,4 3,9 8,1 -6,8
nov-19 -0,7 -0,5 -0,8 1,5 -4,6
jun-20 12,3 -10,9 -8,7 4,7 -8,9
jun-20 -24,2 17,1 -11,6 -17,0 17,1
sep-20 9,1 15,4 1,6 1,9 11,3
jul-20 -6,4 14,1 -4,9 1,4 9,2
sep-20 -35,8 -25,1 -18,9 -3,4 21,4 |
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a medio y largo plazo

El FMI solo revisa a la baja las previsiones para Espana

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(OCTUBRE 2020)
% cto. [INELAI
4,2

2041 | 20411 | 204V | 2020 | 214 | 211 | 2140 | 214V | 2021

PIB -21,5 -11,1 -5,9 -10,7 1,5 24,6 8,7 3,5 9,6
Cons. Final Priv -6,1 -24,7 12,7 -5,9 -12,3 3,4 30,9 12,4 5,5 13,0
Cons. Fin. AAPP 3,7 3,1 3,8 3,4 3,5 2,0 1,5 0,8 0,5 1,2
FBCF -5,1 -25,8 -14,3 -6,8 -13,0 2,1 32,7 13,7 7,6 14,1
Expor. BBy SS -5,6 -38,1 -29,6 -19,4 -23,2 -3,8 49,8 34,7 19,3 25,0
Impor. BBy SS -5,4 -33,5 -26,8 -15,5 -20,3 0,1 47,7 40,4 24,9 28,3 |

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(OCTUBRE 2020)

PIB
Cons. Final Priv
Cons. Fin. AAPP
FBCF
Expor. BBy SS
Impor. BBy SS

30,0 % Cto. PIB real y evolucion de la demanda

20,0

10,0

0,0

-10,0

-20,0

-30,0

14.1 1410 150 15410 160 1610 17.0 17.10 18. 18011 19. 19.11 20.1 20.11 21.1 21.11

Dem.Interna  mmmmmm Dem .EXterior esss PIB (0OCt-20) eccoe jun-20

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

LD | UbD | 2020 | 2021 El FMI empeora sus previsiones para Espaiia, la tnica

CEPREDE oct-20 -10,7 9,6
sep20  -13,0 7,9 de las grandes economias que las ve empeoradas, si
sep-20 11,5 8,5 bien es cierto que los rebrotes en Espafia que comen-
Gobierno abr-20 -9,2 6,8 .
Caixabank sep20 14,0 10,0 zaron en agosto no se han producido en el resto de
oct-20 -12,8 7,2 Europa, sin embargo, en el viejo continente se estdn
EEGLOGENSCCETEN  sep-20 -10,5 7,3

comenzando a ver, y ello no esta incluido en estas

C. Europea jul-20 -10,9 71
Consensus sep-20  -12,2 7.1 previsiones recientes. Por lo tanto, cabe esperar que

sep-20 11,5 7,0 puedan empeorar también las previsiones del resto
sep-20 12,2 7,7
jun20 11,1 7,5

-11,6 7,8

de paises de la Eurozona en los préximos meses.
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5. EMPLEO

Evolucion a corto plazo
El mercado laboral frena ligeramente su deterioro, pero continua

la destruccion de empleo
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400 22,6  300% P 22,6%
20,0 25,0% e
III 20,0%
0,0 —_— = —_— — 15,0%
- I 2,0 10,0%
20,0 I . 5 0%
-40,0 2t 0,0%
-5,0% =
-60,0 -10,0%
Contratos Afili. S.S. Paro Registrado Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
E19.V w20 m20.Il ®Wjul-20 Wago-20 i sep-20 2019 2020 e+ eeeePrediccién 2020

Los ultimos datos del SEPE, pertenecientes al mes de septiembre, muestran un aumento del paro en términos
interanuales del 22,6%, ligeramente inferior al registrado en el mes anterior (24%), la tendencia para el resto del
afo, es que se mantenga esta tasa de variacion en torno al 20%. En cuanto a la dfiliacién, cayo un -2% en

septiembre, a ritmos de deterioro menores que los registrados en los meses anteriores.

SEPE | Predicciones |
TTUDD | Clo.% | AA | Milespers. | oot20 | nov.20 | 2020 |
T sep20 22,6 16,4 3.776,5 22,1 22,0 18,0
sep-20 -22,1 -31,0 1.632,5 8,2 -6,5 -24,2
Afili.ss. TR -2,0 2,4 18.843,7 A7 1,4 2,1

EPA

TTUD | Cio.% | AA | Miespors | 2om | 20 | 2020 |
20.11 6,1 2,5 18.607,2 2,6 2,0 2,4
20.11 4,3 1,5 3.368,0 12,2 11,2 6,6

20.11 - - 15,3% 15,7% 15,4% 15,2%

Contabilidad Nacional

20.11 21,8 11,6 16.429,2 - - -

20.11 -20,5 -10,2 14.382,6 - - -

Puestos equivalentes 20.11 -18,5 9,3 14.931,3 -10,4 -7,5 -9,2 i
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segun el FMI

(OCTUBRE 2020)

Tasa act.
Hombres
Mujeres

(OCTUBRE 2020)

Ocupados EPA
Ocupados CN

Tasa act.
Hombres

Mujeres

Ocupados EPA 1,1
05
Genr. Neta [
0.7
1,2
14,4%

2,8
2,3
560
0,7

-12,2

12,4%

58%
61%
54%

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

-6,0
-18,4
-1.198

-4,6

4,3
15,3%

PREVISIONES A LARGO PLAZO

1,9
1,3
396
1,3
-3,5
11,8%
58%
61%
55%

5. EMPLEO

-2,6
-10,4
-516
-0,5
12,2
15,7%

2,5
2,0
527
1,0
-10,3
10,5%
58%
61%
55%

-2,0
-7,5
-397
-0,2
11,2
15,4%

PREDICCIONES ALTERNATIVAS
(Crecimiento del empleo)

Z2ad ubp | 2020 | 2021 |

oct20 9,2 6,4
sep-20 6,4 038
abr20 97 57
sep20 5,1 2,1
sep20 -84 4,0
sep20 9.4 3,8
sep20 5,1 0,6
may-20 87 6,1
sep-20 10,1 73
T oct20 49 1,0
77 38

2,9
2,3
611
1,2
-13,4
9,0%
58%
61%
56%

Evolucion a medio y largo plazo

La tasa de paro se estancaria en el 14% los proximos 5 anos,

QIR 204 | 2041|201 204V | 2020 | 21| 211 | 21| 214v_| 2021 |

-2,4 0,2 6,1 2,3 1,5 2,5
9,2 -4,5 17,8 8,1 4,1 6,4
-475,3 33 1.143 436 295 476,7
-1,1 0,7 5,4 1,0 0,4 1,9
6,6 4,1 1,5 -5,7 -5,7 -1,4
15,2% 14,9% 14,8% 14,7% 14,4% 14,7%
58% - - - - 58%
64% - - - - 62%
53% - - - - 53%

(XT3 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

2,5
2,3
558
1,1
-13,7
7,7%
59%
61%
57%

1000
500

0
0

-500
-1000
-1500

30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%

5,0%
08 09

Segun las previsiones del FMI, la tasa de
paro en Espafa se elevard hasta el
16,8% este ano, mejor dato que el
anterior, gracias al efecto contencion de
desempleo que estdn provocando los
ERTES. De todos modos, segun el
organismo internacional, la tasa de

paro seguird en niveles superiores al

14% al menos hasta 2025.

Generacion Netaempleo

14 16 18 22 24 26

Evolucion Tasa de Paro

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

----- May-20 e oct-20
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a corto plazo

La seguridad social registra en la primera mitad del afio un déficit
récord

Ingresosy gastos del total de las Déficit publico

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

30,0 27,7 0,0
25,0 -2,0 -

21,1 204 22,3
20,0 -4,0
15,0 o
10,0 -
8,0 6,5
5,0
0,0 10,0 10,3

Ingresos Gastos

jul.-20 M jul.-19 2019 2020 = Objetivo 2019

El déficit publico se dispara hasta el mes de julio al -6,5%, frente al -1,9% que se habia registrado en el

mismo periodo de 2019.

Déficit Piblico | 2019 | abr20 | may20 | jun20 | jul-20 | Objetivo 2020
2,6% 2,2% 4,2% -6,4% -6,5% -10,3%
1,1% 1,8% -3,0% 4,4% -5,4% -
Comunidades Autébnomas -0,5% 0,0% -0,1% -0,7% 0,3% -

-1,3% -0,4% 1,2% 1,1% -1,4% -

0,3% 0,3% - .

2019 ] abr20 | _may20 | jun20 | _jul-20 ]| Objetivo 2020
Deuda Publica (%/PIB) 95,5% 105,4% 107,3% 110,1% 110,1% 115,5%

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

Superavit/Déficit Autonémico
(%/PIB) Variacién anual del superavit/déficit autonémico (jul-20 vs jul-19)

60 -40 20 00 20

Andalucia m 0,62
Aragon = 0,42
Asturias - 1,04
Baleares - 108
Canarias _— 124
Cantabria = 0,69
Castilla La Mancha 10,17
Castilla Ledn m 0,44
Catalufia = 051
Extremadura 10,10
Galicia = 0,61
Madrid 10,15
Murcia 0,18 1
Navarra 4,33 —
La Rioja — 146
Com. Valenciana
Pais Vasco -1,00 _. o O ﬁ [ incrementan déficit o reducen superavit (-)
| Ty P
. °Y @

jul-19  mjul-20
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a medio y largo plazo
El plan presupuestario para 2021 no prevé un fuerte ajuste fiscal

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(OCTUBRE 2020)
Ingresos Totales 371%  36,7% 37,1% 37,4% 37,4% 37,3% 37,3% 37,4%
Gastos Totales 39,9%  46,5% @ 42,0% 41,2% @ 4,1% 41,2% 41,3% 41,3%
28%  98%  49%  38%  3,6% 39% 4,0% -39%
Deuda Publica 955% 114,8% 112,7% 107,4% 106,9% 106,1% 103,4% 100,6%,

En % sobre el PIB
Deudaen % de PIB Proporcion de ingresosy gastos

140 50% 0%
120 20% 2%
100 4%

80 30%
-6%
60 20% \
40 8%
20 10% -10%
0 0% -12%

07 09 11 13 15 17 19 21 23 25 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

Déficit Publico

— jun-20 nov-19 Total Ingresos W Total Gastos

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

(Fuente ___| El gobierno envio recientemente a Bruselas el Plan
CEPREDE sep-20 9,8 4,9 3 .. .

Presupuestario de 2021, entre sus principales cifras
abr20 103 -

. e o

BBVA sep-20 4.4 84 prevén una deuda publica del 118%, situando el
may-20 10,1 6,7 techo de gasto en 196.097 millones de euros, es
m oct-20 -14,1 -7,5 decir, un 53% mds que en 2019 y, donde también se
FUNCAS sep-20 | -12,2 -8,0 incluyen 27.000 millones de euros procedentes de
et -2 li0 Europa (25.000 de los fondos, y 2.000 para
OCDE jun-20 -10,3 -6,2 3

Sanidad).
wedia | 19 70




7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a corto plazo

El IPC continuarad en terreno negativo lo que resta de aiio

% cto. IPC mensual

4,0
3,0
2,0

0,0 ||||_.||||||||||I._ ) _”“I“lllu ) -
' a1l TOUEHH

. _||I|“|II||-_.__.|..._
-1,0 - ! .,|‘- :

-2,0
O O O «d =& d N N &N n o0 N & F < 10D n O O O N NN NN 0 0 0 oo O OO0 O O
A AR P AP U U P U L B A A A A P S PN
) ) | ) \ ) ' ) ) | )
Jd > 9 d > 9 d > 9 d >0 d > 9 d >0 d >0 d >0 d >0 d >0 I >
c ® 0 £ ® o ¢ ® 0 £ ® o € ® 0 £ ® o € ® 0 £ ® o € ® 0 c ® @ c ©
g £ v O £ »w O £ v O £ »w G £ Vv O £ »w G £ v O £ v O £ v T £ » O £
mmmm Diferencial Espafia —— UE

La tasa anual del indice de Precios de Consumo general en el mes de septiembre es del -0,4%, una
décima por encima de la registrada el mes anterior. Los grupos que destacan por su influencia en el
aumento de la tasa anual son: Vivienda, a consecuencia de la subida de los precios de la electricidad,
frente al descenso registrado en 2019. Ocio y cultura, debido a que los precios de los paquetes

turisticos disminuyen este mes menos que el afio pasado.

| ubb | cto. | AA | oct20 | nov20 | 2020 |
0,4

IPC General sep-20 -0,4 -0,2 | : -0,2 -0,2

cto. interanual IPC

6,0 2,4
0,3
co. | an RS I Hunnm
Subyacente 0,4 0,9 -4,0 0.4 III
Alimentacion 2,4 2,6 -9,0
8,5 -9,8 -14,0 h
Transportes -5,0 -3,4 -19,0
0,3 1,0 General Alimentos Energia Servicios
Vivienda -1,4 41, 1911l m19.IV ~20. m20.Il Wjul-20 ®ago-20 W sep-20

cto. interanual
0,0 ——

L L o
-10,0 3,5 = I. I
3,1

Salario Pactado 1,9 2,0 -30,0
IPRI General -3,5 -5,0 -40,0
IPRI Energia 10,1 14,9 -50,0

Petroleo ($) -35,9 374 ‘gg'g

IPRI General IPRI Energia Precio Petrodleo

19.11 m19.lv m20. 20.] mjul-20 mago-20
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a medio y largo plazo
El precio del petrdleo se mantendria en torno a los
50 délares/barril los proximos tres anos

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(OCTUBRE 2020)

| 204 | 201 | 200 | 204v | 2020 | 214 | 211 | 214 | 214v | 2021
12 10 25 21 17 22 16 03 11 13

11 02 05 07 06 09 13 11 15 12
1,7 18 16 14 16 12 11 11 11 1,1
14 12 14 15 14 18 22 21 23 21
00 08 02 06 00 10 14 12 14 12
02 16 41 20 19 43 15 63 42 27
1,3 29 24 21 22 19 47 16 16 A7
02 28 20 15 16 10 05 05 01 05

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(ocruent 2020 oo | oz |02 | a0as | anes
Deflactor PIB 1,0 1,8 2,3 3,3 2,9
Deflactor C. Privado 1,3 1,7 2,1 2,8 2,5
Deflactor C. Publico 1,4 1,7 2,0 2,9 2,7

Deflactor Inversion 2,5 4,4 6,0 6,6 51

Defla. Exportaciones 1,0 1,3 1,6 2,5 2,4
Defla. Importaciones 3,0 2,9 3,7 4,0 33 |

Convergenciade precios

2,0 :
15 = ’-@—_‘\
=

05 1,0 4
g'(s) 05 Y/
" 0,0  — = —
1,0 0 -~
0,5 —
1,5 10
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 ! 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
mmmm Salarios mmm Salario real mmm Diferencial Espafia (feb-20)
Precios e Productivid ad e EUrOZO NG Espafia (nov-19)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Euente ___upD | 2020 | 2021 | En la actualidad el precio del petréleo ronda los 40-50

CEPREDE oct-20 -0,2 0,9
sep-20 0,3 0,7 ddlares barril, cabe recordar que en abril se situo por
oct-20 -0,2 0,8

debajo de los 20 dolares. Esta escalada no parece que
Caixabank sep-20 -0,3 1,6

Santander sep-20 0,1 1,4 vaya a ir mds alld. Se prevé que los precios del petrdleo
Consensus sep-20 -0,2 0,7
BBVA sep-20 -0,1 0,7
CEOE sep-20 0,2 0,9 afios, segun el andlisis de Goldman Sachs, situdndose
C. Europea may-20 0,0 1,0
OCDE may-20 0,0 0,3
FUNCAS sep-20 01 09 de 65 délares.
-0,2 0,9

rondardn los 50 délares el barril durante los proximos tres

asi, aun por debajo del nivel prepandémico de alrededor




8. SECTOR EXTERIOR

Evolucion a corto plazo
Las exportac:ones e lmportacmnes siguen cayendo eén verano,

pero frenan sus ritmos de caida

Saldo balanza por cuenta corriente

M"“'AVA—‘-‘vh'“y‘v‘
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Las exportaciones espainolas de mercancias alcanzaron en el mes de julio los 23.385 M€, lo que significa un
crecimiento del 3,3% en comparacion con el mes anterior. Sin embargo, la cifra muestra una reduccion del 7,5%
respecto al mismo mes de 2019. En el periodo comprendido entre enero-julio, las exportaciones alcanzaron los
147.487 M€, un -14,6% respecto al mismo periodo de 2019. Por su parte, las importaciones bajaron un 18,2%, hasta
los 155.367 M€. Como resultado, el déficit comercial en este periodo alcanzo los 7.880 M€, un 54,2% menos que el

registrado en el mismo periodo de 2019, y la tasa de cobertura se situé en el 94,9% (90,9% en enero-julio de 2019).

% cto. Exportaciones Vs Importaciones
40,00

20,00

0,00

son. DA o I RA G, N
.‘M‘,M V. | - W/ NN Ml‘\l‘_’\\
-20,00
-40,00 v

-60,00
T TR JCU

NN NN T PG I )
N
<

AR A S A S A S
A S AV S A AR A
FFTFFTFTFFTFLSTF &L &G

>

e Exportaciones Importaciones

Balanza de Pagos. Saldo anual acumulado (Enero-Julio 2020)

| 2020 | 20202019 | % cto. Ing. | % cto. Gas.

Datos en millones de euros

Cuenta Corriente 2.101 -11.257 -22,0% -19,0%
Bienes y Senicios 10.765 -11.845 -23,0% -20,1%
Turismo 6.391 -21.266 -72,2% -61,9%

Rentas -8.664 588 -16,3% -14,6%

Cuenta de Capital 1.504 -329 -18,0% -18,1%
C. Corriente + C. de Capital 3.605 -11.586 -21,9% -18,2%
Aduanas -7.879 9.319 -14,6% -76,3%

|__Mes | Acumulado

Saldo Comercial (%P1B) | jul-20 [EEREA 1,1%
-0,3% -1,4%

Predicciones m -0,3% -1,7%

-0,3% -1,9%
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8. SECTOR EXTERIOR

. o Evolucion a medio y largo plazo
Las expectativas de actividad exportadora se hunden en el

segundo trimestre del ano

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(OCTUBRE 2020)
| 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |

Ingr. Mercancias 1,2 -5,5 1,9 1,8 3,0 4,6 5,8 5,1

3,9 -59,7 69,0 16,4 7.5 53 5,1 4,8
[Ingr.otrosss [ 9,1 5,0 4,0 48 57 7.2 6,3
1,7 -53,3 89,2 7,5 10,2 9,5 8,9 10,8
0,8 -20,8 15,6 2,2 7.6 9,4 9,3 8,5
10,8 -53,9 67,0 10,7 6,1 7,9 9,7 9,6
10,0 6,6 8,3 9,0 8,3 7.5 5,0 3,4
2,1 7.4 10,2 17,3 13,7 12,4 11,6 9,3
]

27.728 27131 -8.010  -13.282  -27.372  -44.266  -59.393  -75.800
62.881  28.734  40.935  44.942  46.357  47.150  50.140  53.540
2519  -33.775 -15.036  -22.876  -27.984  -33.321  -30.053  41.613
12774 18215 15997 -13.718  -13.238  -13.703  -14.409  -15.023
B.C.C. % del PIB 2,0% 0,3% 02%  04%  1,6%  31%  42%  50% ,

% Cto.. Saldos en millones de euros

Saldo Balanza Cuenta Corriente (oct-20)
4,0%

3,0%
2,0%
1,0% N.........oo.._q.l..lo.t.tlou--......’...'
0,0% —
-1,0% ~
-2,0% >

-3,0% ~
-4,0% ~
-5,0% -~
-6,0%

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
= e jun.-20 eeeeeenov.-19

1

wv

PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE DEFICIT  E[ valor del Indicador Sintético de la Actividad Exportadora

Fuente mmm (ISAE) en el segundo trimestre del aiio 2020 es de -37,5 puntos,
sep20 0,3 02

sep-20 03 15 en la escala que va de -100 a +100. Cae en mds de 41 puntos
sep-20 1,3 1,4 respecto al primer trimestre del afio 2020. Este es el valor mds
I oct20 05 0,9 ) ) g
sep-20 0.5 1.2 bajo desde el cuarto trimestre de 2009. La percepcion del
_ sep-20 0,6 1,4 comportamiento de la cartera de pedidos en este trimestre ha
may-20 3,0 26 . )

sep-20 11 1.9 sido notablemente mds desfavorable (-60,7) que en el
sep-20 0,8 1,9 trimestre anterior (-2,6). Lo mismo indican las expectativas a
abr20 2,1 1,8 .

jun-20 23 2,0 tres meses (-12,9) y a doce meses (12,4), en este ultimo caso
m 11 1,5 , positivas, pero algo inferiores a las del trimestre anterior.
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9. PORTUGAL

Evolucion a corto plazo

CONTABILIDAD NACIONAL

B 2010
2,2

Informe mensual de prediccion econdmica (Octubre 2020)

Portugal: Un verano con signos positivos en un ano muy negativo

Prediccion

|20 | 20 | 20 | V20 | 2020 |

B 2,3 16,5 8,9 9,1 9,2
2,3 1,0 14,5 7,0 7,0 7,4
Consumo Publico 0,8 0,4 3,4 2,2 2,0 1,8
FBCF 6,4 0,6 9,0 7,5 7,3 6,1
3,7 5,1 395 210 226 22,1
5,2 2,5 299 166  -138 15,7
Tasa de paro 6,5% 6,7% 5,6% 9,8% 8,5% 1,7%

Al igual que las principales economias, los meses de verano han dado un respiro a la economia de

Portugal, sin grandes cifras de actividad, si mostraron datos bastante mejores que los meses de

primavera, obviamente muy limitado por el periodo de profunda crisis sanitaria que se vivio. Ejemplo de

ello, el IPI, que en abril y mayo caia a ritmos cercanos al -30%, en agosto registro un incremento

interanual del 3%. Del mismo modo, la matriculacién de turismos que llego a caer mds de un -80%, en

agosto registro una leve caida del -0,1%.

Indicador clima econémico

60,0
40,0
20,0
0,0 M‘ M Y N
-20,0 a f
-40,0
-60,0
-80,0
SERIOIRSGSEEN0 SS90
ég/\\}Q9®\\)é@\QQIQQ/\\)QS@\QQ?Q/\QQS@\QQ?@\QQ?QJ\QQ?@\Q
e ESpaiia Portugal
Indicadores consumo (cto. interanual)
20 13,0
3,1
0 . O
-0,1 I -0,7
-20
-40
-60
-80
Matri. IPI Cons. Cemento
Turismos Electricidad
19.lvV 20.1 m20.1 jul-20 = ago-20

Inflacion
5,00
4,00
3,00 JV\\A
2,00 \ A
1,00 /.I/
0,00 /
-1,00
RORIDIISSHLEAI LS990
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e PO rtugal UEM
20,00 Mercado Laboral
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9. PORTUGAL

Evolucion a medio y largo plazo

Empeoran las previsiones para la economia de Portugal

Cto. PIB Consumo
6,0 6,0
4,0
1,0 2,0
0,0
-4,0 -2,0
-4,0
-9,0 R -6,0
QNN VDI XL O A DO D
NNNNNNVNSNNN DAV QNN DXL ON DO QAN D
,\9,\9,\9,\9,‘9,\9,\9,\9,\9,\9,\9,\9,\9,\9 '\9’\,\9\,\9\'@N@\,&N@\@N&N@\’é\z’é\/@%’é\z
e POrtugal === Espafia @ CONSUMO Privado === Consumo Publico
Consumo Sector Exterior
6,0 15,0
4,0 10,0
2,0 g'g
0,0 !
-5,0
-2,0 -10,0
'410 -15,0
-6,0 _ -20,0
QNI DO XD ON DOQANA D QNN DOD XD 0N DOQAA D
NNV VLV NV VNNV VNV LV
DR PP PP PP PP PP P PPP PP PP PP PPPHP

@ Consumo Privado === Consumo Publico e EXpOrtaciones === |mportaciones

Empeoran las previsiones para Portugal que acaba de publicar el FMI con respecto a las perspectivas
de hace seis meses. Concretamente elevada hasta el -10% la caida del PIB para este afio, cuando
hace seis meses el prondstico era del -8%. Para 2021 mejoran las previsiones para la recuperacion, al

aumentarse el crecimiento esperado desde el 5,0% al 6,5%.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB | Precos | Balanzaporclc | Tasaparo |
| uop | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021

sep.-20 9,0 4,9 -0,1 0,6 -0,6 0,0 -
Consensus Forecast =

jul.-20 9,1 5,4 0,0 0,6 -1,1 -0,4 = S
sep.-20 9,2 5,0 0,1 0,4 -1,2 0,0 7,7 8,6
jul.-20 9,2 5,5 0,2 0,4 0,2 1,6 7,5 8,7
oto-20 -10,0 6,5 0,0 1,1 -3,1 -3,5 8,1 7,7
pri-20 -8,0 5,0 -0,2 1,4 0,3 -0,4 13,9 8,7
ver-20 -9,8 6,0 0,0 1,2 - - - -

C. Europea

pri-20 -6,8 5,8 -0,2 1,2 -0,6 -0,2 9,7 7,4




10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a corto plazo

La tasa de mora de los hogares toca suelo al llegar al 4,5%

% cto de la financiacion en Espaia
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e=Financiacién a empresas Financiacion a familias e ISFL

Recientemente se han publicado los datos de total de crédito y crédito dudoso concedido en el segundo trimestre
del ano, presentando datos similares el trimestre pasado. En el caso de la tasa de mora de las actividades
productivas, ésta se redujo hasta el 4,9%, frente al 5,3% del trimestre anterior, o el 6,1% de hace un afo.
Respecto a la tasa de mora de los hogares se mantiene estancada y se sittiia en un nivel del 4,5%, frente al 4,4%

del trimestre anterior, o el 4,7% de hace un ano.

Tasas de mora Cto. interanual del IBEX-35
25,0
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20,0 40,0
15,0 4 20,0
0,0
10,0 200
4,9 et
5,0 -40,0
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0,0 -60,0
S25855354335938543
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e ACt. Productivas Hogares

Primas de riesgo

Espafia
. 79 .
Francia Italia
y—
=== 150
314 /
iy =
- 84
R. Unido Portugal
s ep.-20 sep.-19

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

Evolucion a medio y largo plazo
La riqueza de los espanoles se dispara ante el aumento del

ahorro

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(OCTUBRE 2020)

Activos Financieros (% s/PIB) 159% 193% 190% 173% 156% 145% 138% 137%

232%  271% = 263% @ 243% = 223% = 208% = 198%  195%

Crédito Total 0,6 11,2 0,1 65 10,1 8,6 438 1,6
Hogares 2,0 9,7 1,3 2,9 5,3 3,9 4,2 2,7
Empresas 4,1 13,1 43 10 164 58 111 0,6

Tasa de Mora 42%  58%  56%  50%  49%  47%  44%  42%
Hogares 22%  50%  1,8%  24%  26%  24%  23%  21%

Empresas 6,7% 6,8% 10,3% 8,6% 8,4% 8,7% 8,7% 8,5%
Parque Tot. de Viviendas(*) 25.778  25.853 25.935 26.019 26.104  26.188  26.271 26.354

Proporcion ahorro/renta 7,3 14,7 10,7 10,6 10,3 10,3 10,4 10,5
Ahorro Bruto Empresas (**) 211,6 195,3 220,9 233,9 253,8 267,0 281,1 281,8

**miles de viviendas  * miles de millones

La riqueza financiera de las familias y empresas espainolas, que se mide por la diferencia entre los
ahorros y las deudas que tienen, aumenté casi un 5% en el segundo trimestre, cuando la economia
sufria los peores efectos por la pandemia de coronavirus, hasta situarse en 1,587 billones de
euros. En plena pandemia por el Covid, y durante el estado de alarma, los hogares dispararon su
ahorro hasta un récord del 22,5% de su renta disponible en el segundo trimestre, mientras que

redujeron su consumo.

Cuentas Financieras del Total de la Economia (% s/P1B) Sector Inmobiliario (En miles de viviendas)
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La programacion de las publicacio-
nes del Informe mensual de pre-
diccion para este afio 2020 se

recoge en la siguiente tabla:

Fecha publicacién en 2020

17 Enero

14 Febrero

13 Marzo

17 Abril

14 Mayo

12 Junio

10 Julio

11 Septiembre

16 Octubre

13 Noviembre

11 Diciembre

Abreviaturas empleadas:

AA: tasa de crecimiento acumulada del afio. Calculada como media de los periodos disponibles hasta
la fecha sobre la media de los mismos periodos del afio anterior.

FBKF.: Formacidn bruta de capital fijo.

Cto.: crecimiento interanual (mes o trimestre actual sobre mismo periodo del afio anterior).

UDD: fecha del ultimo dato disponible.

Fuentes de datos bdsicas:

Boletin Estadistico del Banco de Espafia

Boletin Informativo Seguridad Social

Boletines de Informacion Comercial Espariola (ICE)

Boletin Mensual del Banco Central Europeo

Consensus Forecast

Direccién General de Aduanas

I.G.A.E. (Ministerio de Economia)

Informe semestral de la Comision Europea

Informes mensuales de recaudacion de la Agencia Tributaria
Instituto Nacional de Estadistica

Intervencion General de la Administracion del Estado
Ministerio de Trabajo e inmigracion

Modelo Wharton UAM y trimestral del Instituto L.R.Klein
Modelo de alta frecuencia de la Eurozona de CEPREDE
Modelo de alta frecuencia de Espafia de CEPREDE
Pérspectives économiques de |'OCDE

Presentacion del proyecto de los presupuestos generales del estado
Servicio Publico de Empleo Estatal

Sintesis mensual y actualizacion semanal de indicadores de la DGPC (M. Economia)
The Economist Inteligence Unit

World Economic Outlook (FMI)

Eurostat (European Commission)

National Bureau of Statistics (China)

CEPREDE, Centro de Prediccion Econdmica, es hoy un Centro permanente de investigaciéon econdémica, una
realidad creada y compartida por todos, por Patronos, Fundadores, Asociados y el grupo de profesores e
investigadores universitarios.

Una experiencia de prediccion econémica y empresarial con conexién internacional, tres décadas de trabajo
en equipo y mas de 70 juntas semestrales. Esta realidad cuenta con un modelo macro econométrico Whar-
ton-UAM, que analiza de manera continuada unas 1.000 variables macroecondmicas y 500 ecuaciones, se
apoya en 200 indicadores de coyuntura, informes de prediccion y, un modelo Sectorial CEPREDE que también
cuenta con el apoyo de un centenar de directivos (panel de expertos).

Asociacion Centro de Prediccion Econdmica, CEPREDE
T. +34 91497 86 70
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