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

Evolucion a corto plazo

Recuperacion dispar en la economia mundial
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La economia mundial se encamina en 2021 a registrar su mayor crecimiento en mds de medio siglo, aunque
debemos tener en cuenta que esto, en parte, se va a deber a un efecto rebote en la tasas, tras comparar
niveles de este afio con los de un afio 2020, donde fueron muy bajos, o casi nulos, como en el turismo. Mds
alla de este detalle estadistico, sin embargo, los ritmos de recuperacion de los paises se amplian y pueden
provocar desequilibrios peligrosos, tal y como ha advertido el FMI. Mientras Estados Unidos lidera el
crecimiento mundial y China estd aprovechando su éxito en la lucha contra el coronavirus, la zona euro y la

mayoria de paises emergentes estdn quedando atrds.

% cto. PIB Tasa de paro Predicciones m Predicciones

11-20 IV-20 1mes 2meses 2021 ene-21 feb-21 mar-21 abr-21 2021
-2,8 -2,4 mar.-21 6,0 6,0 5,9 5,9 1,4 1,7 2,3 2,6 2,3
-5,8 -1,1 feb.-21 2,9 2,9 2,9 2,8 -0,6 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
-3,9 -3,4  feb.-21 6,7 6,6 6,6 6,6 1,5 1,7 2,2 2,8 2,5
4,9 6,5 - - - - - -0,3 -0,2 0,3 1,2 1,2
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a medio y largo plazo

China y EE.UU. lideraran el crecimiento a medio/largo plazo

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

EEUU

2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022

5,7 4,0 2,8 2,3 3,4 3,8 5,5 3,7 4,6 5,8

C. Privado 6,3 4,3 1,5 2,6 1,8 4,7 4,5 3,9 4,8 6,8

rod. Industr. 6,7 41 7,6 4,3 7,7 4,5 7,8 4,0 5,0 4,0

PC 3,0 2,0 -0,1 0,5 2,0 1,6 1,0 1,1 1,6 2,1

Costes labor. 2,5 2,6 0,1 0,7 1,6 2,2 1,2 1,3 3,4 2,9
T. paro 5,6 44 | 3,0 28 , 60 56 , 96 91 ., 6.2 6,0

Fuente: Consensus Forecast (Marzo 2021)
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Fuente: CEPREDE (Febrero 2021)

El FMI espera un crecimiento superior al 5,5% este aio y del 4,2% para 2022. Pero como hemos comentado en
la pagina anterior, la recuperacion dispar de los distintos paises del mundo, que se espera que sea mayor a la
crisis de 2009, puede tener efectos a medio y largo plazo. Muchas partes del mundo podrian tardar aiios en
unirse a Estados Unidos y China en recuperarse por completo de la pandemia. Para 2024, la produccién
mundial seguird siendo un 3% mds baja que la proyectada antes de la pandemia, y los paises que dependen

del turismo y los servicios serdn los que mds sufrirdn.
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2. ZONA EURO

Evolucion a corto plazo

El PIB de la Eurozona habria caido cerca de un —3% en el primer
trimestre del aifo

20,0 Indicador CEPREDE de cto. UEM
15,0
10,0
5,0
0,0 W-ﬁ--lfllfllllllllwn
-5,0
-10,0
-15,0
-20,0
~ ~ 0 0 [e)] [e)] o o — — o o [32] [42] < < N wn (o) (o) ~ ~ [e) 00 [0)] [e)] o o - —
A A A A R S BSOS OB B S oS O o B OB SRS
g 5 ¢35 ¢35 ¢35 ¢35 ¢35 ¢3¢g3PgsgzgsegsEgsEgses
(] (] (V] [J] (] (9] (9] (] [J] (V] (] (] (9] (] (]
N PIB trimestral —e==FEstimacion mensual
PIB 42 trimestre 2020 = Variacion anual m Variacion trimestral 15,00 Indicadores Econémicos de la Zona Euro o3
Luxemburgo u 10,00 '
Irlanda ! 5,00 039 III
Lituania n 0,00 — —
Finlandia = -5,00 -0,5
Letonia = -10,00
Estonia - -15,00
Eslovaquia - -20,00
Paises Bajos — -25,00
Alemania f— IPI (CVE) IPC Armonizado Tasa de Paro
Chipre f— 200l W20/l ®W20.V mene-21 © feb-21
Francia — i
Zona Euro -4,9  — - Indices PMI
Eslovenia —
Bélgica f— T 60
Austria —_— s L %
Portugal — -[
Malta — sr 40
Italia — :
Grecia I— 30
Espafia -9,1 — e 20
200-150-10,0 - A0 AY AL AD A 4D A0 AT AD A 90 b
20,0-15,0-10,0 -50 0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 8 @ e e e e e e M e M e M e e
e |ndustria manufacturera e Actividad servicios
Indicadores
| UDD | Cto. [A1mes [A3meses| 2021 |
limaUEM feb-21 10,1 -3,6 33,1 8,4 A falta de unas semanas para comenzar a
feb-21  -3,3 -2,4 1,1 2,6 ) o
onstruccion feb-21 75 55 15 03 conocer los primeros datos oficiales de PIB
feb-21  -19,1 -9,9 31 1,2 del primer trimestre en la Eurozona, nuestras
onsumo feb-21 -14,8 -11,9 -6,7 -2,2
feb-21 47,1 13,2 4,4 3,3 previsiones mantienen que este trimestre fue
asa paro feb-21 8,3% 8,2% 8,1% 7,9% , . ,
todavia recesivo para la economia del Euro,
arados ene-21 8,2 8,1 7,7 -2,7
ene-21 -0,2 1,3 374 8,6 con una caida interanual en torno al —2-3%.

ene-21 -24,0 -37,4 213,2 37,6

Indicador de Sentimiento Econémico El segundo trimestre deberia ser el punto de

=1
-
Q
»

Alemania feb-21  -6,3 28 222 39 inflexion para llegar a una segunda mitad de
feb-21 -12,1 -11,2 18,2 0,0
feb-21  -14,0 11,6 23,7 4,2 afio de ritmos de crecimiento constantes.
feb-21 -7,3 8,9 38,3 7,9
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2. ZONA EURO

Evolucion a medio y largo plazo

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento suspendido en 2021 y 2022
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Fuente: Elaboracién propia a partir de estimaciones de organismos internacionales (F.M.l, Comisién Europea, FocusEconomics)

Los ministros de Finanzas de la UE ratificaron recientemente con un amplio consenso la propuesta de la
Comision Europea de mantener el Pacto de Estabilidad y Crecimiento suspendido también en 2022. Esta
decision dara margen a los paises para mantener las medidas adicionales de apoyo para empresas y
trabajadores. Ademds, los Gobiernos de los 27 también ultiman estos dias sus planes nacionales de

inversiones y reformas para acceder al plan de recuperacién europeo.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB | Precios | Balanzacc
| UDD | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 |

mar.-21 4,3 4,2 1,5 1,3 - - 8,9 8,4
feb.-21 4,4 4,1 1,2 1,2 - - 8,9 8,4

_ pri-21 4,4 3,8 1,4 1,2 2,8 2,7 8,7 8,5

inv-21 4,2 3,6 0,9 . 2,4 - 9,1 -

oto-20 4,2 3,0 1,1 1,3 2,6 2,8 9,4 8,9
pri-20 6,3 1,1 3,0 8,6

oto-20 3,6 3,3 0,7 1,0 3.4 3.4 9,5 9,1
pri-20 6,5 . 05 .26 .95

Consensus Forecast
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a corto plazo

Cinco anos con el Euribor en negativo
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El tipo de cambio S/€, durante el mes febrero registré una notable depreciacion y se sitia en los 1,175/€, .
Respecto al resto de divisas el comportamiento del euro fue dispar al registrarse, por ejemplo,

apreciaciones respecto al yen y el franco suizo (0,8%) y depreciaciones respecto a la libra esterlina (-2,1%)

y el Yuan chino (-2%).

Tipos de combio
| feb-21 | mar-21 | A% mes | A3mes | A6 meses | Fin 2021
1,21 1,17 -3,27% 1,19 1,17 1,19
1,29 1,30 0,84% 1,32 1,28 1,31

Libra E. / Euro 0,89 0,87 -2,07% 0,86 0,86 0,86

Franco Suizo / Euro 1,10 1,11 0,76% 1,12 1,10 1,11
Yuan chino / Euro 7,84 7,68 -2,01% 7,80 7,67 7,78 |

Tipos de interés
| feb-21 | mar-21 | cto.mes PB | A3 mes | A6 meses | Fin 2021
0

05 05 0,4 0,4 04
Letras 1 ano -0,5 -0,5 - -0,3 -0,4 -0,3
Deuda 10 anos 0,1 - - 0,2 0,3 0,3
Hipotecario* 1,6 - - 1,7 1,8 1,8
Difer. TL-TC** 0,6 - - 0,6 0,7 0,7 |

** 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
El temor a un alza en los tipos que dificulte la recuperacion de

Europa

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(FEBRERO 2021)

[ 211 | 211 | 200 21V | 2021 | 224 | 2241 | 22l | 22V | 2022
085 086 08 08 08 08 086 086 086 0,86
035 -025 021 -010 -023 010 045 025 030 0,20
- - - - 006 - - - - 02
017 037 047 067 042 09 1,40 1,60 1,9 1,45
Crto. Bancario - - - - 2,85 - - - - 2,70 |

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(FEBRERO 2021)
2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
TC Euro/$ 0,86 088 08 090 0,89
0,50 075 1,00 080 0,65
063 08 1,0 091 0,77
Rto. Deuda a 10 afios VAt 2,46 2,66 2,35 1,99
322 331 342 307 271
30 Tipos interés Espaiia 10 Tipo cambio €/$
2,0 0,9
" y \_/_\/\_/
00 = = 0,7
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oo Nl 3RRRNR 0,5

= = = = 12 14 16 18 20 22 24 26
s COrto Plazo  e=====|argo Plazo (Espaiia)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS i
Algunos miembros del BCE han mostrado su

Tipos CP Tipos LP preocupacion sobre el reciente calentamiento en
EPREDE -0,3 0,1 0,4 0,9
UNCAS -0,5 -0,5 0,5 0,7 demasiado abrupto de las tasas de interés reales
-0,5 -0,5 0,0 0,0
-0,5 -0,4 0,4 0,4

los intereses del mercado de bonos. Un aumento

como consecuencia de la mejora de las

00_0%710
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s5|>
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Q
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aixaBank -0,5 -0,5 0,1 0,2 perspectivas de crecimiento mundial podria
onsensus -0,5 0,4 0,3 0,5 poner en peligro la recuperacién econémica, mds
-0,5 -0,4 0,5 0,7 do E : , ituacié
aun cuando Europa esta aun en una situacion
05 04,03 05 P

delicada de la crisis.
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a corto plazo

El crecimiento esperado para 2021 se mueve en una horquilla
entreel 4y 8%

Indicador CEPREDE de crecimiento
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A falta de publicarse el primer dato oficial
de la Contabilidad Nacional del primer tri- ; L e
. . . O ﬁ i 7‘,2%- 1‘1,4%
mestre a finales de abril, nuestras estima- 7 ﬂ > 114%
© d
<

ciones anticipan un descenso en el PIB del

orden del —4-5% en términos interanuales.

Indicadores
_ubD | Cto. | AA__ | Aunmes | A3meses | 2021

nd. Clima econd. mar-21 -3,3 -7,8 32,2 38,8 23,6
Consumo electricidad mar-21 5,2 0,8 28,5 16,1 9,7
BEX-35 mar-21 26,4 -1,3 33,0 33,4 18,6
.Sintético corregido dic-20 -7,3 -9,5 -6,6 2,9 9,6
Matri. Turismos mar-21 121,9 -19,8 2019,9 37,9 186,6
.S.Consumo ajustado dic-20 -2,2 -4,9 -0,9 8,9 12,7
.Renta salarial real feb-21 0,6 0,1 7,2 7,0 6,6
Consumo cemento feb-21 -1,9 -6,7 31,7 12,5 14,1
inan. a fam. y emp. feb-21 3,0 2,8 1,5 0,4 1,1
.S. Construcién. Ajust. dic-20 -10,0 -10,0 -1,6 0,6 1,4
.S. equipo ajust. dic-20 6,7 -5,5 5,2 20,7 17,6
ndice clima industrial mar-21 -3,7 -4,6 -4,7 4,6 2,7
ene-21 -2,2 -2,2 -1,3 47,7 8,3
. confianza servicios mar-21 -19,5 -25,5 -9,5 13,4 -0,7
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a medio y largo plazo

El FMI mejora las perspectivas de crecimiento para Espaia

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(FEBRERO 2021)

Bl 214 | 210 | 21m [ 21V | 2021 | 221 | 221 | 2240 | 224v | 2022
PIB 48 210 78 93 8,5 8,6 7,7 4,1 2,7 5,7
Cons. Final Priv 09 253 69 63 8,6 59 5,8 4,2 3,1 4,7
Cons. Fin. AAPP X 68 53 13 5,0 0,3 0,4 0,9 1,3 0,7
FBCF 28 264 105 159 125 117 9,7 3,5 2,5 6,9
SRR 12,0 355 146 195 121 207 186 8,8 6,1 13,2
Impor. BB y SS 60 355 138 152 130 121 109 67 5,7 87 |

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(FEBRERO 2021)
Q04 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |
PIB 1,9 1,4 1,7 1,9 2,0
Cons. Final Priv 2,2 1,6 1,6 1,4 2,0
Cons. Fin. AAPP 1,0 1,8 2,3 2,3 2,1
FBCF 4,4 4,6 5,1 5,0 5,4
Expor. BB y SS 2,4 1,3 1,6 2,1 2,6
Impor. BB y SS 4,0 4,0 4,2 3,9 50
30,0 % Cto. PIB real y evolucion de la demanda
20,0
10,0
0,0
-10,0
-20,0
-30,0

151 1510 16 1e6.i0 17.0 1710 180 18111 19. 19.11 20.0 20.011 210 21010 220 2201

Dem.Interna ~ MEEEEE Dem.Exterior — emmP|B (feb-21) eceece nov-20

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Fuente | UDD | 2021 | 2022 | - . - :
CEPREDE mar-21 8,5 5,7 El FMI mejoro en medio punto sus previsiones de creci-
FUNCAS mar-21 5,7 6,3 miento para Espaiia, colocdndola a la cabeza de todas las
CEOE mar-21 5,4 6,2 , ., ..

: economias avanzadas en la recuperacion de la crisis del
oct20 7,2 -
mar-21 6,0 4,4 Covid-19 junto a EE UU, estimando para ambos paises un
_ abr-21 6,4 47 avance de PIB del 6,4% en 2021. Pese a ello, el Fondo asu-
CENGEN LT EEN mar-21 6,0 53
feb-21 56 53 me que Espaiia tardard mds que sus vecinos en recuperar
mar-21 5,7 5,7 los niveles econémicos prepandémicos, que no alcanzard
BBVA mar-21 5,5 7,0 . .
_ mar-21 6.4 58 hasta 2023, y constata que, si no toma medidas de conso-
OCDE nov-20 5,0 4,0 lidacién, le espera un lustro de déficit excesivo.
MEDIA | 61 55 ,
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5. EMPLEO

Evolucion a corto plazo
Freno a la destruccion de empleo y aumento de la dfiliacion en

marzo
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Los ultimos datos del SEPE, pertenecientes al mes de marzo, muestran una mejora respecto al mes
anterior, aunque, en términos interanuales, el paro registrado aumenté un 11,3%, 100.000 personas mds
en el paro que hace un afo, pero unas 15.000 menos que el mes anterior. En cuanto a la dfiliacion,

aumento un 2,5% interanual en marzo, y unos 60.000 dfiliados mds si lo comparamos con el mes pasado.

SEPE
TUUDD | Cto.% | AA | Miles pers. | abr-2i | may.21 | 2021 _
E mar21 11,3 18,7 3.949,6 2,7 0,7 3,4
mar-21 1,7 -15,1 1.404,1 21,9 25,2 15,6
MEE mar-21 2,5 -0,3 18901.53 0,8 0,4 1,1

EPA
TUDD | Cto.% | AA | Miespers. | 2l | 210 | 2021
20.IV -3,1 2,8 19.344,3 1,2 4,8 2,3
20.IV 16,5 8,6 3.719,8 5,2 0,4 -6,9
201V - - 16,1% 15,2% 14,8% 14,3%

Contabilidad Nacional

| UDD | Cto.% | AA | Miespers. | 211 | 211l
20.v -8,4 -10,0 19.402,5 . . -
20.v -9,0 -9,6 16.639,0 - - -
20.IV -5,5 7,5 17.513,4 1,9 19,2 62
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PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(FEBRERO 2021)

Tasa act. -
Hombres -
Mujeres -

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(FEBRERO 2021)

(Crecimiento del empleo)

mar-21
mar-21
oct-20
mar-21
mar-21
mar-21
mar-21
nov-20
mar-21
TR abr-21
MEDIA |

Ocupados EPA -1,2 4,8
49 192
Genr.Neta  JZVANNNNR- '
03 41
52 04
152%  14,8%

Ocupados EPA 1,6 1,6
25 1,0
Genr. Neta [TV IR
02 1,0
72 21
148%  144%
Tasa act. 57% 57%

Hombres 62% 62%

Mujeres 52% 53%

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

6,2
1,6
5,6
1,7
3,7
4,3
4,7
3,5
7,5
-0,5
3,8

5. EMPLEO

Evolucion a medio y largo plazo

Nueva reforma del mercado laboral

g 2| 20| 2t 21V | 2021 224 | 220 | 224h | 22V | 2022 |

2,8 2,9 2,3 21 2,2 2,2 1,9 21
3,8 5,7 6,7 3,5 3,4 3,9 3,3 4,8
530 560 435,5 412 420 427 383 410,5
0,1 -0,4 0,9 0,4 0,7 0,9 1,0 0,7
-13,7 -17,6 -6,4 -9,2 -7,9 -7,0 -4,8 7,2
14,0% 13,4% 14,4% 13,8% 13,5% 12,9% 12,6% 13,2%
- - 57% - - - - 57%
- - 63% - - - - 62%
- - 52% - - - - 52%
El Plan de Recuperacion,

Transformacion y Resiliencia que el

% cto. mmmm Gobierno enviard a Bruselas este mes
2,0

1,6 2,0 .
recoge varias reformas en el

1,0 1,4 1,5

327 405 407 mercado laboral enfocadas a crear
1,0 1,3 1,3 B e

28 33 32 empleo de calidad"”. Una de ellas

13,8% 13,2% 12,6% propone la simplificacion de los tipos
58% 58% 59%
62% 62% 63%
53% 54% 55% , atres para evitar dualidades.

de contratos en Espaia reduciéndolos

Generacion Neta empleo
1000

0 el

i) UubD | 20212 | 2022 | 500

0! 15 17 19\ 21 23 25 27

3,5
21 -1000

ki

- -1500
3,1 ..
36 30.0% Evolucién Tasa de Paro

y 970
29 25,0%
4,5 20,0%

= 15,0%
5,0

10,0%

1,9 0
3 3 5,0%

L
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a corto plazo

El déficit publico se disparo en 2020 hasta el -11%

Ingresos y 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

60,0 0,0
49,6
50,0 2,0

38,3 _

40,0 36,3 39,3 "

30,0
-6,0

20,0
-8,0

10,0

0.0 -10,0 10,3
Ingresos Gastos -12,0 -11,0
dic.-20 B dic.-19 2019 2020 ——Objetivo 2020

La déficit publico cerré 2020 en el -11%, frente al —2,6 registrado en 2019, dato similar al registrado en las

crisis anteriores: en 2009 (-11,2%) y 2012 (-10,7%) .

Déficit Publico | 2019 | sep-20 | oct-20 | nov.20 | dic-20 | Objetivo 2020 |
-2,6% -6,7% -7,2% -8,0% -11,0% -10,3%
1,1% -5,2% -5,3% -6,5% -8,4% -

-0,5% 0,2% 0,0% 0,2% -0,2% -

1,3% -1,9% -1,9% A,7% -2,6% -

0,3% 0,2% 0,3% - .

| 2019 | oct-20 | nov.20 | dic-20 | ene-21 | Objetivo 2021
Deuda Publica (% /PIB) 95,5% 116,6% 117,2% 120,1% 120,5% -

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

Superavit/Déficit Autondmico (%/PIB)

Variacion anual del superavit/déficit autonémico (dic-20 vs dic-19)
30 20 -1,0 00 10 20

Andalucia 10,14
Aragon m 017
Asturias 1,00
Baleares m 023
Canarias . 055
Cantabria = (51
Castilla La Mancha m 041
Castilla Ledn I 0,04
Cataluiia 0,35 =
Extremadura 0,181
Galicia -0,08 1
Madrid 0,05 1
Murcia 21,12 —
Navarra 0,95 —
La Rioja 1,06
Com. Valenciana 2115 — 3
Pais Vasco _1'12 —— ' J !Incrementan déficit o reducen superavit (-)
4 ® ( . j 777777777 Reducen déficit o incrementa superavit (+)
<

dic-19 mdic-20
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a medio y largo plazo
Movilidad y vivienda: dos ejes fundamentales de destino de los

Fondos Europeos

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(FEBRERO 2021)

[ 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
37,6% 388% 387% 389% 389% 389% 389% 389%
483%  457%  43,7%  43,4% 438% 441% 44,1%  43,7%
AR 0%  -69%  -5.0%  -45%  -49% -53% 52% -4,8%
1157% 110,9% 104,8% 104,5% 104,9% 104,6% 103,9% 101,9%,

En % sobre el PIB

Deudaen % de PIB Proporcion de ingresos y gastos

140 60% 0,0%
120 50% -2,0%
100 40% -4,0%
80

€0 30% -6,0%
40 20% -8,0%
20 10% -10,0%
0 0% -12,0%

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

Déficit

]
feb-21 nov-20 Ingresos Gastos

PREDICCIONES ALTERNATIVAS Recientemente se ha ido conociendo la aplicacion que

van a ir teniendo los Fondos Europeos y el destino de los

Fuente

mar-21 -6,9 -5,0 primeros 50.000 millones de inversion que pondrd en
oct-20 1,7 - marcha entre 2021 y 2023, de los que el 40% se
mar-21 -8,9 -5,6 destinardn a movilidad y rehabilitacién de vivienda. En
nov-20 9,6 . concreto, se destinard 13.200 millones (el 26% del total)
CI abr2t 90 -5,8

mar-21 80 67 a electrificar las vias publicas y crear puntos de recargas
mar-21 8,8 6,3 para facilitar la transicién al vehiculo eléctrico; y 6.820
nov-20 0,0 - millones (13,5%) a la rehabilitacion de vivienda y
m -7,4 59 | regeneracion urbana, para poner paneles solares y hacer

mds eficientes energéticamente las viviendas.
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a corto plazo
El IPC se eleva en marzo y se prevé que siga escalando los
proximos meses

% cto. IPC mensual

4,0

3,0

2,0

1,0 |

00 I”I,,Illlll“lll., . I.I||"|III||| Vo —— N I”Illllll_ T . .

! iy YA | LU LI LEERY R 1Y ||

-1,0 1 oy

-2,0
O O O d A" =" N N N OO n N < < < 10D 0D 1N © O O NNINOOOWONOWO o OO OO O
AN A S A A S U P S T A R AN D DR
O > 49 0 > 9 ¢ >9 d >a v >0 d >0 >0 >0 >0 0 >0 0 >0a
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mmmm Diferencial Espafia UE

La tasa anual del indice de Precios de Consumo (IPC) general en el mes de marzo es del 1,3%, casi un
punto y medio superior a la registrada el mes anterior. Es la tasa mds alta del indice general desde abril
de 2019. Los grupos que destacan por su influencia en el incremento del IPC son: Transporte, cuya
variacion se incrementa cinco puntos, hasta el 3,8%, como consecuencia de las subidas de los precios de
los carburantes y lubricantes para el transporte. Vivienda, con una tasa del 4,3%, casi cinco puntos y

medio superior a la del mes anterior, debida a los aumentos de los precios de la electricidad.

DD | Cto. | _AA | abr21 | may-21 2021 |
2,1 3

IPC General mar-21 1,3 0,4 2,1 1,

60 cto. interanual IPC
' 0,0 03 01

_ubD | Cto. Lo = e I o | - =

mar-21 0,3 0,5 4,0
Alimentacion mar-21 1,4 1,6 -9,0
EErT  mar-21 8,4 4,6 -14,0
mar-21 38 08 190

mar-21 0,0 0,4 General Alimentos Energia Servicios

mar-21 4,3 37, 200 W20l w20V mene21 mfeb-21
S

-4,3

cto. interanual 105,4

20,0
10,0 08 I
0,0 — u

mar-21 1,6 1,5 -20,0 33
feb-21 0,8 0,9 300
feb-21 -3,3 -1,5 -50,0
mar-21 105,4 19,8 | 600

-70,0

| ubp | Cto. 100 W7 i T II

IPRI General IPRI Energia Precio Petrdleo

20.11 m20.0Il ®m20.lV "ene-21 Mfeb-21 EMmar-21
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a medio y largo plazo

Arranca el registro salarial en las empresas

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(FEBRERO 2021)
211 2t | 2t | 21v | 2021 | 220 22 | 22 | 22v | 2022
30 30 07 03 16 09 10 15 17 13
13 23 11 06 13 03 02 08 14 07
12 14 13 13 13 12 11 11 12 11
27 35 25 24 28 18 15 18 22 18
03 14 06 08 08 06 09 14 17 11
39 09 39 39 08 18 11 12 14 14
20 19 18 18 19 18 17 17 17 A7

07 04 08 12 06 15 15 08 02 10

PREVISIONES A LARGO PLAZO

resneno 2021 aons ane | aos [oas _aonr
20 23 28 22 13
ts 22 22 8
15 1s 24 21 22
52 39 43 a7 3
20 21 25 24 23
28 a1 2 20

Convergencia de precios

3,0

1,0

0,0
-1,0
2,0
30
4,0
5,0

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 o 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
[ Salarios . Salario real mmmmm Diferencial Espafia (feb-21)
Precios e Productividad e EUr 0ZONA Espafia (nov-20)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

mm Arranca el registro salarial en las empresas: Todas las empresas
CEPREDE abr-21 1,3 1,0

R mar-21 0,7 1,5 obligadas a hacer un plan de Igualdad, deberdn incluir en él una
m abr-21 1,0 1,3 auditoria retributiva. La vigencia de dicha auditoria, segun el
mar-21 1,1 1,5

mar-21 1,8 1,2 reglamento legal, serd la misma que la del plan de Igualdad,
mar-21 11 1,2 salvo que se acuerde una vigencia inferior. En la actualidad
BBVA mar-21 0,7 1,2

(e =0] mar-21 1,2 0,5 todas las empresas de mds de 100 trabajadores deben tener un
C. Europea nov-20 0,9 - 3 3

OCDE £ nov-20 0.4 i plan de igualdad y, a partir del 7 de marzo de 2022, todas las
FUNCAS mar-21 1,8 0,9 que tengan mds de 50 trabajadores.

ME_ 1,1 1,1
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucion a corto plazo
2021 comienza con una caida importante de las exportaciones y

las importaciones

Saldo balanza por cuenta corriente
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En el mes de enero de este afo, las exportaciones espaiiolas de bienes alcanzaron los 20.498 M€, una
reduccion del 6,6% sobre el mismo mes de 2020, segun los ultimos datos de comercio exterior declarado de
Aduanas. Por su parte, las importaciones alcanzaron los 22.267 M€, disminuyendo un 10,9% en términos
interanuales. El déficit comercial se redujo un 49,6% interanual en enero de 2021 hasta alcanzar un déficit
de 1.769,1 ME€. La tasa de cobertura se situé en el 92,1% es decir, 5,2 puntos porcentuales mds que en enero

del ano anterior.

% cto. Exportaciones Vs Importaciones
40,00

20,00
pon LA~ S NG = \ i
0,00 .,M‘«M A ™\ A 74 \/\,Mr\J
-20,00
-40,00 v
-60,00
=== Exportaciones Importaciones

Balanza de Pagos. Saldo anual acumulado (Enero 2021)

2021 | 20212020 | % cto. Ing. | % cto. Gas. |

-1.014 260 A% A7,8%
7 548 -200%  -187%
167 -1.877 -89,0%  -85,4%
-1.007 808 -4,7% -14,2%
72 -248 -72,4% -19,4%
-942 12 18,2%  -16,4%
-1.769 1.739 11,4% 1,3%

Datos en millones de euros

|__Mes | Acumulado

B A Il 02% | 02%
-0,4% -0,6%
-0,3% -1,2%




Informe mensual de prediccion econémica (Abril 2021) CETALE Y,

8. SECTOR EXTERIOR

o . . Evolucion a medio y largo plazo
Las restricciones a la movilidad siguen lastrando al transporte
de pasajeros

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(FEBRERO 2021)
| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 2027

-9,0 10,7 3,0 2,7 2,8 4,0 4,8 5,4

[ Ingr. Turismo|  [EEK] 60,8 138,3 11,1 5,1 3,8 3.8 3,3
[Ingr. Otrosss ~~ [IELY 15,3 11,9 6,7 48 4,9 4,4 48
17,9 4,5 6,7 8,2 12,1 12,3 9,7 10,3
-15,6 17,7 6,6 5,1 6,5 7,6 7,6 7,8
-70,5 40,7 115,6 8,3 7,9 8,9 7,7 9,6
-18,4 15,9 12,7 11,1 6,8 3,7 1,8 2,4
-11,0 5,1 8,5 10,2 10,4 10,5 9,5 8,7
]

6.111 518 -29.758  -43.386  -57.900 -73.922  -88.737  -104.225
20.570  30.033  60.169  64.463 65772  67.828  71.233  73.593
1.902  -2.277  -3.387  -4.867  -4.367  -3.601  -3.838  -2.854
118.236  -16.135 -13.917 -13.434  -13.881 -14.454 -14.895 -15.312
B.C.C. % del PIB 0,6% 0,9% 1,0% 02%  -07%  -1,6%  -23%  -3,0%

% Cto.. Saldos en millones de euros

2 0% Saldo Balanza Cuenta Corriente (feb-21)

2,0%

0,0% = -t
-2,0% ®e, 3 .\\

-4,0%

-6,0%
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
e ewnoy.-20 eeeee jUn.'ZO

-
()]

PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE DEFICIT Las restricciones a la movilidad siguen lastrando los
Fuente mmm datos de transporte de viajeros que cada mes publica el
mar21 0,9 1,0
mar-21 1,0 0,8 Instituto Nacional de Estadistica (INE). Asi, el nimero de
- - - viajeros que opté por viajar en avion para
T aor21 10 1,9 o ) )
mar-21 1.0 1.4 desplazarse por el interior del pais se desplomé un 77,1%
_ mar-21 1,2 1,4 el pasado mes de febrero respecto al mismo mes de
nov-20 18 25 , - g
mar-21 16 2,0 2020. En total, sélo 680.000 viajeros usaron el avion en
mar-21 0,5 1,5 febrero para sus desplazamientos, mientras que los
oct-20 21 1,8 . » .
viajeros que utilizaron el AVE sumaron 405.000 usuarios,
I nov-20 14 1,9
M 1,3 1,6 | un 76,8% menos que en igual mes de 2020.
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9. PORTUGAL

Evolucion a corto plazo

Portugal registra en 2020 su mayor contraccion desde 1936

CONTABILIDAD NACIONAL

Prediccién
| 2019 | 20 | 120 | W20 | W20 | 2020 |
2,2

B 2,4 -16,4 5,7 -8,3 -8,2
2,3 -1,0 14,4 4,3 7,1 6,7
Consumo Publico 0,8 0,1 -4,1 1,7 -2,1 -1,1

BCF 6,4 -0,4 8,5 0,1 5,6 3,6
3,7 4,9 39,5 15,1 -30,2 22,4
5,2 -1,9 -29,1 1,2 264 17,2
Tasa de paro 6,5% 6,7% 5,6% 7,8% 7,1% 6,8%

Portugal registro el afio pasado su mayor contraccion econémica desde 1936, al debilitarse tanto la demanda
interna como la externa debido a la pandemia, especialmente en el turismo. A falta de confirmarse el dato
oficial por parte del Instituto Nacional de Estadistica de Portugal, el PIB cayé en torno a un —-8% en 2020. En esta

contraccion cabe destacar, la contribucion de la demanda externa neta fue muy negativa en 2020, a causa de la

reduccion sin precedentes del turismo, que representa el 15% del PIB luso.

€00 Indicador clima econémico

40,0
20,0
0,0
-20,0
-40,0
-60,0
-80,0

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Indicadores consumo (cto. interanual)

20 24
0 i . . .
220 -2,3 -1,9
-40
-60
-59,0
-80
Matri. IPI Cons. Cemento
Turismos Electricidad
20.11 20111 m20.IvV ene-21 feb-21

— 5,00

4,00
3,00
2,00
1,00
0,00
-1,00
-2,00
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9. PORTUGAL

Evolucion a medio y largo plazo
El FMI revisa a la baja el crecimiento del PIB de Portugal para
2021

Cto.PIB Consumo
10,0 6,0
4,0
5,0 ’
2,0
0,0 0,0
-5,0 2,0
4,0
-10,0 60
-15,0 — 8,0
YO > O 0N D OO NN DO VR W90 DD DAY AV a2 a D
ENMINENENESENENININENANANAY EENENANANANA SN
e PortUgal === Espafia @ CONSUMO Privado === Consumo Publico
. Sector Exterior
Inversion 20,0
15,0
10,0 10,0
5,0
¢ 0,0
0,0
-5,0 -10,0
-10,0 .
-15,0 200
-20,0 e -30,0

V90 A DO DN A X
IENENENESESE S ENENANANANASASANANANANANANAN

== ExpoOrtaciones e====|mportaciones

El FMI ha reducido drdsticamente sus previsiones de crecimiento para Portugal en 2021, si las
comparamos con las de hace seis meses. El proceso lento de vacunacion que existe todavia en Europa
unido a un primer trimestre del afio marcado todavia por un fuerte aumento del nimero de contagios
que ha obligado a mantener limitaciones a la movilidad y actividad, justifican esta pérdida de
dinamismo, tanta, que el organismo internacional prevé que en 2022 el crecimiento sea mayor que el

de este ano.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS
| PB |  Precios | Balanzaporclc | Tasaparo |
| upD | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 |

mar.-21 3,8 4,2 0,7 1,1 -1,0 -0,5 - -
Consensus Forecast
feb.-21 3,8 4,4 0,6 1,0 -1,1 -0,5 - -
Economist Intelligence mar.-21 4,3 4,0 0,6 1,1 -2,0 -0,7 8,1 7,0
Unit feb.-21 4,3 4,0 0,6 1,1 -2,0 -0,7 8,1 7,0
pri-21 3,9 4,8 0,9 1,2 -0,6 0,3 7,7 7,3
oto-20 6,5 4,8 1,1 1,2 -3,5 -3,4 7,7 7,0
oto-20 5,4 3,5 0,9 1,2 -0,5 -0,5 7,7 6,6

C. Europea

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




10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a corto plazo

El crédito a empresas sigue aumentando sus ritmos de
crecimiento, 6,4% en febrero

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

Recientemente se han publicado los datos de total de crédito y crédito dudoso concedido en el cuarto trimestre
del ano, presentando datos similares al trimestre pasado. En el caso de la tasa de mora de las actividades
productivas, sube una décima respecto al trimestre anterior (5%), pero tres décimas por debajo del dato de hace
un aiio (5,3%). Respecto a la tasa de mora de los hogares se reduce ligeramente (2 décimas) y se situa en un nivel

del 4,1%, frente al 4,3% del trimestre anterior o de hace un afo.

Cto. interanual del IBEX-35

Tasas de mora

2
>0 60,0
20,0 40,0
15,0 20,0
10,0 00
’ -20,0
5,0 - -40,0
0,0 == -60,0
S223325352558233323 FHLIIF OO O DN S 20000
528 sda M A eN = 2 é\z' ‘\S-é\@' ‘\Q\.@QQ/ ,\\}-ég/ ,\\}-é\z' &'é&' .\S'Qf\zg\&'é@' ‘\S.qf@' \&-é\@.
e Act. Productivas Hogares
Primas de riesgo
Espafia
Francia 68 Italia
30 104
101 =01
R. Unido Portugal
e fo by - 21 feb.-20

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

Evolucion a medio y largo plazo
Mucha incertidumbre en las perspectivas a medio y largo plazo
para la banca

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(FEBRERO 2021)

| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |
165%  158%  151%  154%  160%  166%  174%  182%
246%  232%  220% = 220% = 223% = 228% = 236%  244%
Crédito Total 0,2 2,8 1,7 2,8 5,2 6,4 8,1 9,3
Hogares -2,9 3,4 2,8 3,5 5,2 6,0 7,2 8,1
Empresas 4,0 2,0 0,5 2,0 5,2 6,9 9,2 10,8
Tasa de Mora 57%  72%  49%  41%  42%  43%  43%  43%
Hogares 58%  38%  26%  23%  23%  22%  21%  20%
Empresas 57%  112% 7,7%  63%  65%  68%  70%  7,0%
Parque Tot. de Viviendas(*) 25853 25939  26.029 26126 26.232 26343 26461  26.584
17,4 15,2 14,6 13,7 12,9 12,5 12,3 11,9
1901 1976 2210 2368  260,7 2880  307,2 3272 |

**miles de viviendas  * miles de millones

El vicepresidente del Banco Central Europeo (BCE), Luis de Guindos, advirtié recientemente de que "las
vulnerabilidades a medio plazo" para el sector financiero "siguen siendo altas" a pesar de que el apoyo fiscal
y monetario ha logrado contener los riesgos inmediatos para la estabilidad financiera en la eurozona. Seialo
que las perspectivas de rentabilidad para los bancos siguen siendo débiles debido a los bajos tipos de interés
prolongados y los persistentes desafios estructurales, al tiempo que ha aumentado la vulnerabilidad del
sector corporativo y se esperan mayores tasas de impago por parte de las empresas una vez que se retiren las

medidas de apoyo por la Covid-19.

Cuentas Financieras del Total de la Economia (% s/PIB) Sector Inmobiliario (En miles de viviendas)
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