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Este informe se encarga de resumir la evolucidon de las principales magnitudes macroeco-
ndémicas mes a mes. Ademas incorpora estimaciones sobre la evolucidon y comportamiento
de variables econdmicas que permiten prever la situacion coyuntural adyacente.
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1. La transformacion tributaria a nivel global mds disruptiva del
ultimo siglo

2. El sector servicios en la Eurozona se recupera con fuerza en Ju-
nio
3. La FED no prevé una subida de tipos hasta 2023

4. La economia espaiola se contrajo un —4,2% en el primer trimes-
tre del afio

5. Se bate un nuevo récord de reduccion de paro en junio

6. Hasta 2023 no se prevé una posicion fiscal mds prudente para
cumplir los planes de sostenibilidad de las finanzas publicas

7. El alza en el precio de los carburantes y la electricidad mantie-
nen la inflacion rozando el 3%

8. Las exportaciones registran en abril su mayor crecimiento histo-
rico

9. La prevision del PIB en Portugal para 2021 se sigue revisando a
la baja y se traslada una mayor recuperacion a 2022

10. La banca en mejor situacion que en la anterior crisis
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a corto plazo
La transformacion tributaria a nivel global mas disruptiva del
ultimo siglo

Evolucién de precios 100 Tasa de Paro
6,0 5,0 '
5,0
' 3,8
4,0 8,0
3,0 . 5,8
2,0 ’
2 ml .
HIER _ L[] ] 40
0,0 g==
';:g -0’1 2’0 - .. .
’ A APON CDE
USA JAPON OCDE us JAPO °
m20.1l m20.V ®21.| mabr-21 = may-21 200 m20.V w21l @abr-21 mmay-21
indice de Produccién industrial (CVE) 20 Tipos de interés a corto plazo
30,0 21,9 24,7 ’
20,0 16,3 20
1,0
10,0 oo math
’ A . e ——
0,0 L - " 10 W v vy
0,9 ’
-10,0 :
-2,0
-20,0 2333 vss8s8s5383ew
USA JAPON OCDE g 3 4= $xd o= 2s 0
c o o = @© c [e] () = @© c
g € » € E 0o © v € E o
H20.I H20.V H21l Habr-21 © may-21 USA JAPON UEM

Un total de 130 paises y jurisdicciones, que representan mds del 90% del PIB mundial y donde se incluye a los
miembros del G-20, avalaron el jueves la Declaracién que establece un nuevo acuerdo para reformar el marco
fiscal internacional, donde se incluye la implantacion de un impuesto minimo global a las multinacionales. EI
plan, que se postula como la transformacion tributaria a nivel global mds disruptiva del ultimo siglo, cuenta
también con el apoyo de China e India, gigantes emergentes que anteriormente tenian reservas sobre la

propuesta. Los elementos restantes del marco, incluido el plan de aplicacién, se ultimardn en octubre.

%cto. PIB____[Tasa deparo | Predicciones | _Inflacién | __Predicciones

1V-20 1-21 1 mes 2 meses 2021 abr-21 may-21 jun-21  jul-21 2021
-2,4 0,4 may.-21 5,8 5,7 5,7 5,8 4,2 5,0 4,8 4,3 3,3
-1,0 -1,5 may.-21 3,0 2,9 2,9 2,9 -0,5 -0,1 0,1 -0,1 -0,1
-2,9 -0,8 abr.-21 6,6 6,5 6,5 6,5 3,3 3,8 3,8 3,7 3,7
6,5 18,3 | - - - - -, 09 1,3 1,2 0,8 09 ,
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a medio y largo plazo
La inversion extranjera recuperara los niveles prepandemia en
2022

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

EEUU

2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 = 2022
N s 41 2,6 2,8 3,3 4,2 5,5 3,9 6,6 5,3
8,1 4,1 1,5 3,3 0,8 6,3 3,8 48 4,9 6,6

58 4,0 9,3 4,9 7.1 48 8,9 38 6,5 3,1

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

2,8 2,7 0,4 1,1 1,5 2,3 1,4 1,4 3,9 3,0

T. paro 5,5 42 | 28 27 , 59 55 , 86 86 , 54 54
Fuente: Consensus Forecast (Junio 2021)
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Fuente: CEPREDE (Mayo 2021)

La inversion extranjera directa, que en 2020 cayo un 35% debido a la pandemia de COVID-19, crecerd este
ano entre un 10% y un 15%, aunque no se espera que se recuperen los niveles previos a la crisis sanitaria
hasta 2022, destaca un informe reciente de Naciones Unidas. También subraya que las perspectivas de
crecimiento en 2021 y 2022 aun estdn rodeadas de incertidumbre, ya que dependerdn de factores tales
como posibles nuevas olas de la pandemia, el impacto potencial de los planes estatales de recuperacion

econdémica en la inversion o las presiones politicas.
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2. ZONA EURO

Evolucion a corto plazo

El sector servicios en la Eurozona se recupera con fuerza en Junio
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ClimaUEM may-21 64,1 46,9 18,7 21,7

[EFETTNN may21 115 121 88 68 . .

may21 49 12,1 A5 03 La expansion de la actividad del sector

may-21 =~ 04 3,9 7,3 0,2 privado de la zona euro ha registrado en

mayzt 51 ds 68 s

may21 11,3 12,5 12,9 5,7 junio su mayor ritmo de los ultimos 15
= 0, 0, 0, 0, ~ , . .

may21  7.9%  7.9%  7.9%  79% afios, segin la lectura preliminar del

abr21 10,9 7,0 9,3 1,2

[T abr21 383 21,9 58 8,4 indice compuesto de gestores de compra

[ abr21 2186 954 14,7 40,3 .

Indicador de Sentimiento Econémico (PMI), que ha subido hasta los 59,2 puntos
may-21 | 46,7 31,8 4,1 12,7 desde los 57,1 del mes de mayo.
T may21 41,8 285 5.2 9,1
T may21 572 30,8 1,1 9,3
A may21 771 551 16,7 19,8 |
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2. ZONA EURO

Evolucion a medio y largo plazo

El BCE podria comenzar a reducir estimulos a finales de este ano

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

Los expertos de Goldman Sachs han lanzado sus predicciones para la esperada recuperacion de la zona

euro. Los analistas vaticinan cudndo creen que el Banco Central Europeo levantard sus estimulos y también

sugieren que ya no se puede confiar en las medidas de austeridad. El BCE puede comenzar a reducir las

compras de PEPP en los siguientes meses. Creemos que abandonardn el programa de compra de PEPP en la

reunion de septiembre que va de cara al cuarto trimestre.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB
| uop | 2021 | 2022 | 2021
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a corto plazo

El Euro se vuelve a depreciar y toca minimos de aino

0,9% y frente al Yuan chino del 1,2%.

Tipos de cambio

Predicciones
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Euribor 12m. Deuda10a. Hipotecario $/Euro YEN/Euro
E20./Il W20V m21l mabr-21 = may21 © jun-21 201 W20 W20V 211 21.11

El tipo de cambio S/€, durante el mes de junio registré una depreciacion notable y se sitia en los 1,195/€,
frente a los 1,225/€ del mes anterior. Respecto al resto de divisas el comportamiento del euro fue con esa

misma dindmica, al registrarse respecto al yen una depreciacion del 1,7%, respecto a la libra esterlina del

| may-21| jun-21 | _A%mes | A3mes | A6meses| Fin 2021

1,17

1,19

1,19

122 119 -2,60%

1,34 1,31 1,76% 1,29 1,30 1,30
0,88 0,88 -0,23% 0,87 0,86 0,86
1,10 1,09 -0,34% 1,08 1,10 1,10
7,77 1,67 1,26% 7,64 7,67 7,67

Tipos de interés

Predicciones

-0,5

-0,5

-0,4

Euribor 12 meses

*Tipo del conjunto de bancos y cajas, del mes anterior

-0,4

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

0,4

[ may-21 | jun-21_|cto. mes PB| A3 mes | A6 meses | Fin 2021
0

Letras 1 ano 0,5 -0,5 -1 -0,6 -0,4 -0,4
Deuda 10 afos 0,4 0,3 -8 0,3 0,4 0,4
Hipotecario* 1,5 - - 1,5 1,6 1,6
Difer. TL-TC** 0,9 0,8 - 0,7 0,8 0,8 |
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a medio y largo plazo

La FED no prevé una subida de tipos hasta 2023

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(MAYO 2021)
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| 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
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PREDICCIONES ALTERNATIVAS Tras dos dias de reunion, el Comité de Mercado
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Evolucion a corto plazo

La economia espainola se contrajo un —4,2% en el primer trimestre
del ano
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4. CRECIMIENTO

Indicador CEPREDE de crecimiento
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e Estimacion Mensual

La economia espaiiola retrocedié un 0,4% en el pri-

mer trimestre del afio por la caida del consumo y la

(-4,3% en los datos avanzados).

estimado inicialmente. En términos interanuales, la

Indicadores

nd. Clima econé.
Consumo electricidad
IBEX-35

|.Sintético corregido
Matri. Turismos
1.S.Consumo ajustado
|l.Renta salarial real
Consumo cemento

Finan. a fam. y emp.
.S. Construcion. Ajust.
I.S. equipo ajust.
Indice clima industrial

l. confianza servicios

[ uop | cCto. | AA__| Aunmes | A3meses | 2021 |

jul-19
ene-20

jul-20
ene-21

jul-21

Indicador CEPREDE de crecimiento regional (PIB 2021)

inversion. El INE revisa una décima, al alza, el dato

economia espariola se contrajo un -4,2% interanual,

<51%
5,1%-5,5%
5,5%-9,4%
>9,4%

Predicciones

jun-21 27,6 11,5 21,6 31,9 21,9
jun-21 7,4 5,5 7.4 71 57
jun-21 22,0 1,3 27,7 13,0 14,4
mar-21 1,6 6,4 26,4 17,1 8,9
jun-21 17,6 30,5 17,9 4,2 161,8
mar-21 8,7 0,4 40,4 23,0 15,4
abr-21 9,6 3,9 7,6 8,4 6,9
may-21 16,8 20,6 1,7 12,8 16,2
abr-21 1,5 2,4 0,8 1,3 1,4
mar-21 6,6 0,6 13,8 0,1 0,1
mar-21 30,1 1,3 64,2 19,3 19,7
jun-21 1,1 2,5 3,4 2,0 1,3
abr-21 12,4 1,2 45,4 1,1 7,6
may-21 17,9 7,7 22,7 18,7 2,7
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4. CRECIMIENTO

) Evolucic'zn a medioy Iafgo plazo
El primer desembolso de fondos europeos llegaran a Espana en

julio

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(MAYO 2021)
QR 211 | 2141 | 200 | 214V | 2021 | 224 | 2241 | 22411 | 224V | 2022

PIB -4,3 20,5 5,5 6,3 6,4 8,1 5,2 3,3 2,8 4,8
Cons. Final Priv -3,9 22,9 3,6 5,1 6,1 8,0 5,9 4,9 4,3 5,7
Cons. Fin. AAPP 3,8 3,6 2,7 1,8 3,0 1,6 1,4 1,0 0,7 1,2
FBCF -4,2 23,8 9,1 8,1 8,4 9,9 7,5 0,5 -0,9 4,1
Expor. BBy SS 9,5 42,3 14,8 12,6 12,5 16,0 13,2 9,8 9,0 11,9
Impor. BBy SS -5,2 34,7 11,9 9,0 10,9 13,5 14,6 10,5 8,7 1,8 |

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2021)

PIB
Cons. Final Priv
Cons. Fin. AAPP
FBCF
Expor. BBy SS 2,4 1,3 1,6 2,1 2,6

Impor. BBy SS 4,0 4,0 4,2 3,9 50

300 % Cto. PIB real y evoluciéonde la demanda
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0,0
-10,0
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-30,0

151 150110 16. 16.11 17.0 17400 180 18.11 19.1 19.11 20. 20.1 210 21011 221 22.11

Dem.Interna = Dem.Exterior PIB (MAY-21) eeecee nov-20

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

m 2021 m La Comision Europea aprobo el pasado mes de junio el

jun-21 6,4 4,8 plan de recuperacion elaborado por el Gobierno espaiol
UNCAS jun-21 6,0 6,2 . . .
con las reformas e inversiones con las que quiere captar
jun21 54 6,0
Gobierno may-21 6,5 7,0 las ayudas del fondo anticrisis de la UE, un paso que acer-
Caixabank jun-21 6,0 4,8 ca el desembolso de los primeros 9.000 millones que lle-

abr-21 6,4 4,7

Banco de Espana [ 2% 6.2 5.8 gardn en julio en forma de anticipo. Espafia recibira

C. Europea may-21 5,9 6,8 19.000 millones de euros del fondo de recuperacién de la
Consensus jun-21 57 5,7 . 3
j_ UE en 2021 y tendra que ir desbloqueando nuevos tramos
jun-21 5,5 7,0
jun-21 6,4 5,8 cada seis meses a medida que cumple con una serie de
may-21 g’z g’; objetivos e hitos pactados con la Comision Europea.
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5. EMPLEO

Evolucién a corto plazo

Se bate un nuevo récord de reduccion de paro en junio
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El numero de dfiliados a la Seguridad Social aumenté en junio en torno a 36.000 personas con respecto al
cierre de mayo, hasta los 19.280.500 dfiliados. Por otro lado, el paro cerr6 un mes de junio de récord al
descender en 166.910 personas hasta los 3.614.340, retornando asi a valores de marzo de 2020, justo al

comienzo de la pandemia.

SEPE
““UoD | Co.% | AA | Wilespers. | jui-zi | ago.21 | 7021 |
2 jun2t -6,4 7,5 3.614,3 -5,7 -5,0 1,4
jun-21 55,1 18,1 1.798,0 36,1 47,7 38,3
jun-21 43 1,6 19.280,5 2,3 3,1 1,9

EPA

| UDD | Cto.% | AA | Milespers | 210 | 21m | 2021 |
211 2,4 2,4 19.206,8 4,1 2,3 1,3

21.1 10,3 10,3 3.653,0 3,8 -11,9 2,3

211 - - 16,0% 15,3% 14,3% 15,0%

Contabilidad Nacional

| UDD | Cto.% | AA | Milespers. | 211 | 2101 | 2021 |
21.1 -5,6 -5,6 19.476,2 - - -
21.1 6,8 6,8 16.774,6 - - -
21.1 1,9 1,9 17.809,0 20,0 4,1 65




5. EMPLEO

Evolucion a medio y largo plazo

Sin ERTEs, el paro podria haberse disparado hasta el 40%

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(MAYO 2021)

QR 214 | 2141 | 21| 214V | 2021 | 224 | 2241 | 2241 | 224V | 2022 |
Ocupados EPA 2,4 4,1 2,3 1,4 1,3 2,1 1,6 0,9 0,9 1,4
1,9 20,0 4,1 3,6 6,5 2,6 2,3 2,1 1,3 48
[Genr. Neta ~ [IT] 755 438 278 249,0 412 314 168 176 2673
0,6 4,0 0,0 0,7 0,7 0,2 0,3 0,3 0,2 0,2
10,3 3,8 11,9 11,6 2,3 101 68 34 41 6,1
16,0%  153%  14,3%  14,4%  150%  14,3% 142% 13,8% 13,7%  14,0%
Tasa act. - - - - 57% - - - - 57%
Hombres - - - - 63% - - - - 62%

Mujeres = = = = 52% = = = = 52%

La Fundacion de Estudios de Economia
PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2021) Aplicada (Fedea) estima que, de no

% cto. mmmm haberse puesto en marcha los

Ocupados EPA 1,6 1,6 1,6 20 20 expedientes de regulacién temporal de

2,5 1,0 1,0 1,4 1,5

Genr. Neta  [REETTS 306 327 405 407 empleo (ERTE) durante la crisis

0,2 1,0 1,0 13 13 L

22 21 238 33 32 sanitaria, la tasa de paro agregada se

14,8%  14,4%  13,8%  132%  12,6% habria disparado desde el 14%

Tasa act. 57% 57% 58% 58% 59%
Hombres 62% 62% 62% 62% 63%
Mujeres 52% 53% 53% 54% 55% , durante lo peor de la crisis .

prepandemia hasta mds del 40%

Generacion Netaempleo
1000

500

PREDICCIONES ALTERNATIVAS - _
(Crecimiento del empleo) 0

0 15 17 19%/21 23 25 27

Gk uop | 20212 | 2022 | 500
may-21 65 4,8
may21 16 2,1 oo
may21 4,0 27 1500
may21 18 3,0 g

EvoluciénTasa de Paro

may-21 43 4,5 300%
may-21 5,4 2,6 25,0%
may-21 4,4 3,4 20,0%
may-21 45 2,0 o
jun21 67 54 '
ET abr21 05 1,9 100%
m 4,0 3’2 & oo 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

--------- may-20 ====-n0V-20 emm—feb-20
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a corto plazo

El déficit muestra una correccion via menor gasto en abril

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

16,0 138 148 0,0
14,0 120 123 : ] .

12,0 -18
10,0 4,0
8,0
6.0 6,0
4,0 8,0 -8,4
2,0
0,0 -10,0
Ingresos Gastos -12,0
abr.-21 M abr.-20 2020 2021 ——— Objetivo 2021

El déficit publico hasta abril asciende hasta —1,8%, frente al —2,5 registrado en 2020. La deuda publica frena

su escalada y se situa en torno al 125% en abril.

Déficit Publico | 2020 | ene21 | feb-21 | mar21 | abr21 | Objetivo 2021 |
11,0% -0,6% 1,5% 1,3% 1,8% 8,4%
-8,4% -0,6% 1,3% -0,9% 1,4% 6,3%
-0,2% -0,1% 0,1% -0,3% -0,3% 0,7%

Seguridad Social -2,6% 0,0% -0,1% -0,1% -0,2% -1,5%

Corporaciones Locales* 0,3% 0,0% 0,0% a

| 2020 | ene21 | feb21 | mar21_| mar21_| Objetivo 2021
Deuda Publica (% /PIB) 120,1% 121,5% 123,2% 125,5% 125,2% 119,5%

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

Superavit/Déficit Autonédmico
(%/PIB) Variaciéon anual del superavit/déficit autonémico (mar-21 vs mar-20)

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

Andalucia 0,54 m—
Aragén -0,37 ==m
Asturias 0,55
Baleares 0,56 mm—
Canarias _1 47 n—
Cantabria -0,49 mmm
Castilla La Mancha -0,36 mmm
Castilla Ledn = 0,13
Catalufia -0,40 mmmm
Extremadura 10,06
Galicia -0,10 =
Madrid 0,00
Murcia 0,96 N—
Navarra - (37
La Rioja -0,22 m
Com. Valenciana
Pais Vasco i .| 0,08 ' J —Incrememan déficit o reducen superavit (-)
' vy A
"7 @

abr-20 Mabr-21
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a medio y largo plazo

Hasta 2023 no se prevé una posicion fiscal mds prudente para
cumplir los planes de sostenibilidad de las finanzas publicas

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2021)

En % sobre el PIB

Deudaen % de PIB

38,8%
45,7%
-6,9%

110,9%

| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
37.6%
48,3%
0.7%
115,7%

38,7% 38,9%  38,9% 38,9% 38,9% 38,9%
43,7%  43,4% @ 43,8% 44,1% 44,1% 43,7%
-5,0% -4,5% 49% -53% -52% -4,8%
104,8% 104,5% 104,9% 104,6% | 103,9%  101,9%,

Proporcidn de ingresos y gastos

140 60% 0,0%
120 50% -2,0%
100 40% -4,0%
80 30% %
_ o,
60 ° 6,0%
40 20% _810%
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

— feb-21

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

CEPREDE may-21 -6,9

Fuente

cepREDE

abr21 84
may-21 -8,5
may-21 -7,6
m abr-21 9,0
may-21 -8,3
may-21 -8,5
AFI may-21 -7,8

&
=3

nov-20

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

Ingresos N Gastos Déficit

El Ministerio de Hacienda ha publicado recientemente las
normas para la elaboracion de los Presupuestos Generales
del Estado de 2022, que se centrardn durante el préximo
ejercicio en seguir apoyando la recuperacion econémica y
que no planteard una retirada prematura de los estimulos.
Se avanza que cuando las condiciones econdémicas lo
permitan la politica presupuestaria se reorientard para
asegurar posiciones fiscales mds prudentes que permitan
reafirmar la sostenibilidad de las finanzas publicas a medio
plazo, tal y como se avanzé a Bruselas en el Programa de

Estabilidad remitido en abril.
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucién a corto plazo ) o )
El alza en los precio de los carburantes y la electricidad mantienen
la inflacion rozando el 3%

% cto. IPC mensual

4,0
3,0
2,0

0,0
-1,0
-2,0

VT

ene.-10
jun.-10
nov.-10
abr.-11
sep.-11
feb.-12
jul.-12
dic.-12
oct.-13
ago.-14
nov.-15
abr.-16
sep.-16
feb.-17
jul.-17
dic.-17
may.-18
oct.-18
mar.-19
ago.-19
ene.-20
jun.-20
nov.-20
abr.-21

wn
—
'
(]
c
Q

may.-13
mar.-14

C
m

I Diferencial

o

Espafia

La inflacion anual estimada del IPC en junio de 2021 es del 2,6%, de acuerdo con el indicador adelantado
elaborado por el INE. En caso de confirmarse, supondria una disminucion de una décima en su tasa anual,
ya que en el mes de mayo esta variacion fue del 2,7%. En este comportamiento destacan los carburantes y
combustibles, cuyos precios aumentan menos que en junio del afio pasado. Por su parte, cabe destacar la
tasa de variacion anual estimada de la inflacion subyacente se mantiene en el 0,2%, con lo que se situa

casi dos puntos y medio por debajo de la del IPC general.

| uoD | Cto. | AA | jun21 | jul-21 | 2021
2,6 2,3

may-21 2,7 1,3 | 5 1,9

IPC General

cto. interanual IPC

6,0 7
b | co. | aa [EEEY ST II o
may-21 0,2 0,3 40 01
may-21 08 1,2
[Energia  [UTYEA 24,0 8,8 -9,0
may-21 9,4 3,1 -14,0
m may-21 -0,1 0,0 General Alimentos Energia Servicios
may-21 10,4 53 20l W20V m21] wmabr2l mmay-21
cto. interanual
40,0
30,0
| ubp | co. | An R
abr-21 1,6 1,5 18'8 P s 49,4
may-21 15,3 7,0 100
may-21 37,6 14,4 -20,0
may-21 149,4 61,9 | 300
-40,0
IPRI General IPRI Energia Precio Petrdleo
m20.1V m21l Mabr-21 may-21
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7. PRECIOS Y SALARIOS

. . . . ; Evoluci-én a njgdio y largo plazo
El alza del precio de la vivienda limitara la reactivacion del
consumo

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(MAYO 2021)

| 214 | 2t | 21 | 214v | 2021 | 224 | 221 | 221 | 224V | 2022 |
0 14 06 00 05 04 25 28 26 19

09 12 12 14 12 06 14 13 12 11
722 06 04 05 07 05 09 11 11 09
1,8 22 21 23 21 17 19 18 17 18
o5 08 08 10 08 08 20 23 23 19
44 05 73 58 31 29 05 10 03 03
o1 o5 08 10 06 11 12 12 13 12

Cto. sal. real/asalariados [\ -0,7 -0,4 0,4 0,5 0,4 -0,3 -0,1 0,1 0,0 |

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(MAYO 2021)
Deflactor PIB

| 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |
2,0 2,3 2,6 2,2 2,3

19 22 22 18 17
15 19 24 21 22
32 39 43 37 36
20 21 25 24 23
20 26 27 27 20

3,0

1,0

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

-5,0
16

17

18 19

Convergenciade precios

20 21

mmm Salarios

Precios

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

22

23

24

25

mmm Salario real

@ Productividad

26

27 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

s Diferencial Espafa (feb-21)

e EUr0zoNa Espafia (nov-20)

Cada euro de mds que se destina a la vivienda deja de ir a

Fuente | ubD | 2021 | 2022

jul-21 1,9 12 otras partidas de consumo como la cultura, la ropa, el ocio o la
I jun2t 16 13 L - Lo
m J—— 10 13 hosteleria. Asi lo pone de manifiesto en un reciente informe la
jun-21 1,7 1,1 OCDE, que advierte que, de media, la participacion del gasto
jun21 19 13 . -

jun-21 1,7 1,2 en vivienda en los presupuestos familiares ha aumentado
BBVA jun-21 1,5 1,0 cerca de un 5% entre 2005 y 2015, restando un 2% al
CEOE jun-21 1,8 1,0

may-21 1,4 1,1 desembolso que antes se destinaba a la alimentacion, un 1,3%
OCDE may-21 16 1.1 al que iba para el ocio y un 1,2% al que se empleaba en
FUNCAS jun-21 2,2 1,4

Media | 1,7 1,2 ,  productos textiles, entre otras partidas.
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucién a corto p!azo ) . o
Las exportac:ones reglstran en abril su mayor crecimiento

historico

Saldo balanza por cuenta corriente

8000
6000
2000
0 oy " 'Y 'Y _ Y % "A'A'A,A'.
2000 WV v Y
-4000
-6000
-8000
IS S N Y I G R BN N 2 SIS N I B S S A
é@ S} ég S} ég .$>' é@ £> é@ ,&}' ég- S} é@ .$>' ég~ £> é§v 4§> ég- §> é@- $> égy

Las exportaciones espafiolas aumentaron un 16,9% interanual en los primeros cuatro meses de 2021, mdximo
historico para este periodo. Los datos de comercio exterior de abril de 2021 expresan un aumento interanual
espectacular tanto de las exportaciones (71,8% interanual), como de las importaciones (63,9% interanual).
Compardndolo con niveles anteriores a la pandemia, la tasa de variacion sigue siendo positiva, ya que las

importaciones crecen un 4,3% y las importaciones un 2,9% respecto al mes de abril de 2019.

% cto. Exportaciones Vs Importaciones

-50,00
QAQQN“’Q“’,@»"j‘Qﬁ’j’ﬁ’#j’ﬁ’ﬂ\j SR e
& ! LS : L : ! ! P : L : L ! P : L : H
@«\é@,,e'?06&&‘)@@%;,'295,\\6@,396‘@7’f@@ﬁ§$§§@§§é@ﬁ§

= Exportaciones Importaciones

Balanza de Pagos. Saldo anual acumulado (Enero-Marzo 2021)

| 2021 | 2021-2020
Cuenta Corriente

Aduanas

Datos en millones de euros

-1.660
2.225
734
-3.885
1.500
-160
-4.200

Saldo Comercial (% PIB)

Predicciones

-15

3,8%
5,0%
-80,8%
-2,6%
31,1%
4,1%
17,3%

3,7%
5,6%
-74,8%
-4,4%
145,5%
10,3%
-55,2%

|__Mes | Acumulado

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

-0,6%
-0,9%
-1,2%
-1,6%
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8. SECTOR EXTERIOR

) ) . L Ev’olucién a r[\'edio y largo plazo
El plan de internacionalizacion de la economia espanola 2021-
2022

PREVISIONES A LARGO PLAZO

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

Ingr. Mercancias 9,0 10,7 3,0 2,7 2,8 4,0 4,8 5,4
75,3 60,8 138,3 11,1 5,1 3,8 3,8 3,3
[Ingr. otrosss LY 15,3 11,9 6,7 48 4,9 44 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
I

6.111 518 20758  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 2277  -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% o, O T-—

*e., \‘

fotiey -
-2,0% -
e, —

-4,0%
-6,0% i

17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
@= @=nov.-20 eeeee jun.-20

=
[}

. El presidente del Gobierno, ha presentado el Ill Plan de Accién
PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE DEFICIT

para Internacionalizacion de la Economia Espaiiola 2021-2022.

Fuente __ubp | 2021 | 2022

CEPREDE jun-21 0,9 1,0 El jefe del Ejecutivo ha anunciado que este Plan "incorpora 200

BBV I e L millones de euros procedentes de fondos europeos en apoyo a

may-21 1,0 14

N aor2i 1,0 1,9 nuestras empresas en el exterior, especialmente pymes,

CONSENSUS BILLL 0,9 1,3 nuevos exportadores y exportadores que exploren nuevos

CERN jun21 13 14

C. EUROPEA WiV 24 0,1 0,3 mercados”. Ademads, incluye la puesta en marcha de una linea

I iz e no reembolsable para la financiacién de estudios de viabilidad,

jun21 07 14

may-21 0,9 2,6 factibilidad y modernizacién sectorial e institucional, con cargo

ﬁ may-21 3’69 :Il’g al Fondo para la Internacionalizacion de las Empresas y una
’ ’ 4

dotacion de 50 millones de euros.
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9. PORTUGAL

Evolucién a corto plazo

Se prevé que las exportaciones crezcan casi un 50% en el segundo
trimestre

CONTABILIDAD NACIONAL
| 2020 | 121 | u21 | w21 | va21 | 2021 |
N :: 5,4 13,0 2,9 6,2 3,8
6,7 2,6 14,2 3,7 2,8 4,2
4,1 6,8 13,9 8,4 13,4 3,7
3,6 0,4 10,3 1,0 5,2 3,9
22,4 5,6 45,0 16,6 6,1 12,5

Importaciones 17,1 -8,7 30,3 10,7 12,0 9,5
Tasa de paro 7,1% 7,1% 7,5% 8,0% 7,6% 7,6%

El perfil trimestral de PIB de Portugal, como sucede en casi todas las economias europeas, muestra un gran

dinamismo en el segundo trimestre del aio, con tasas de variacion interanual de dos digitos. El PIB rebotaria un
13%, con un aumento del 14,2% del consumo, pero, sobre todo, destacar el aumento del 45% de las
exportaciones, que en el mismo trimestre de 2020 cayeron cerca de un 50%. Para la segunda mitad del aiio,
eliminado ya este efecto comparativo, las tasas se irdn moderando y se espera un mejor cuarto trimestre que

tercero, ya que aun las situacion durante este verano no se prevé tan positiva como lo esperado.

Indicador clima econémico Inflacion
— 150,0 ——— 5,00
100,0 4,00
3,00
50,0 .
\ 2,00 \ A
0,0 1o M\ ’O-'»\\WV 1,00 N/"
-50,0 0,00 VN
-100,0 -1,00
R R N R R S R P R RIRIPOTFR DL NP DDR DAY
SNEREREREREIRIRIIIIIIsY
e ESpafia Portugal Portugal UEM
e Portuga
Indicadores consumo (cto. interanual) 50,00 Mercado Laboral
50 ’
26,1
30 i, 11,9 6.9 15,00
10 — - Em 10,00
-10 = 7.1
30 od 1,9 5,00
-50 000 - yiey Im e -._J|l|-._._'“
0 "y
-90
Matri. IPI Cons. Cemento -10,00
Turismos Electricidad BN O NN =S NSO N 00— O

20.1 ®20.1Il W20V ®2L| ®abr-21 = may-21 s Var. Ocupados (%) Tasa de Paro
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9. PORTUGAL

Evolucion a medio y largo plazo
La prevision del PIB en Portugal para 2021 se sigue revisando a

la baja y se traslada una mayor recuperacion a 2022

Cto. PIB Consumo
10,0 6,0
5.0 4,0
2,0
0,0 0,0
_5 0 210
-4,0
-10,0 -6,0
-15,0 _____________ -8,0
D90 D DO DN NS Y D W D 0 QP D Dy gy P>
EENENENINENINASENANANANENAN AEEANASANANASESANANANANAS
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
150 20,0
-20,0 _ -30,0
PO > OO N DO LDDNAD™H VYOO 0N D OLDNADN™H
NIV VL
NI MO NASINEAANANANSS YOI
e EXportaciones Importaciones

A pesar de los signos positivos que se observan, la envergadura de la caida del PIB en el 1T (-3,3%
intertrimestral y —-5,4% interanual), implicé la revision a la baja de la prevision para el crecimiento en
2021. No obstante, debido al fuerte crecimiento esperado en el segundo semestre de este afo, el
movimiento para 2022 fue el opuesto, es decir, el crecimiento se revisé al alza. En resumen, a medio
plazo, las perspectivas para la economia portuguesa mejoran y el crecimiento acumulado previsto en

2020- 2022 es ahora del 0,3% (anteriormente —0,1%).

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB [ Precios | Balanzaporcic | Tasaparo |
|_uop | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 |

jun.-21 3,5 4,9 0,9 1,1 0,6 0,1

may.21 3,6 4,6 0,9 1,1 -0,9 0,2 c -
may.21 3,8 43 0,8 1,2 0,9 0,4 7,6 6,4
Unit abr.-21 43 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 6,5 438 1,1 1,2 3,5 3,4 7.7 7,0
pri-21 3,9 5,1 0,9 1,1 -0,8 0,4 6,8 6,5
oto-20 5,4 3,5 0,9 1,2 -0,5 0,5 7.7 6,6

C. Europea
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10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a corto plazo

El IBEX-35 toca techo en su escalada

% cto de la financiacion en Espaia

10

-10
-15

ene.-11
may.-11
sep.-11
ene.-12
may.-12
sep.-12
ene.-13
may.-13
sep.-13
ene.-14
may.-14
sep.-14
ene.-15
may.-15

e Financiacion a empresas

sep.-15

ene.-16

may.-16
sep.-16
ene.-17
may.-17
sep.-17
ene.-18
may.-18
sep.-18
ene.-19
may.-19
sep.-19
ene.-20
may.-20
sep.-20
ene.-21
may.-21

Financiacion a familias e ISFL

La financiacion a empresas cambia de tendencia en el mes de mayo y tras 12 meses con crecimiento en

torno al 4-5, e incluso 6%, durante el mes de mayo el crecimiento fue sdlo del 0,5%. En el caso de la

financiacion a hogares sigue registrando un leve descenso y durante el mes de mayo cayo un —0,3%.

Tasas de mora

Cto. interanual del IBEX-35

25,0

60,0

20,0 40,0

15,0 20,0

0,0
10,0

5,0 -20,0

5,0 it -40,0

0,0 = ' -60,0

5887 gda"q3a 4958748 FVEFTEFTFTFVFVFVFEVE VS
e Act. Productivas Hogares
Primas de riesgo
Espafia
Francia 74 Italia
43 120
104 L —_—
R.Unido Portugal
e may.-2 1 may.-20

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

Evolucion a medio y largo plazo

La banca en mejor situacion que en la anterior crisis

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2021)

| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Activos Financieros (% s/PIB) 165% 158% 151% 154% 160% 166% 174% 182%
Pasivos Financieros (% s/PIB) 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 52 6,0 7,2 8,1
Empresas 4,0 2,0 0,5 2,0 52 6,9 9,2 10,8

Tasa de Mora 57%  72%  49%  41%  42%  43%  43%  4,3%
Hogares 58%  3,8%  26%  23%  23%  22%  21%  2,0%
Empresas 5,7% 11,2% 7,7% 6,3% 6,5% 6,8% 7,0% 7,0%

25853 25.939 26.029 26126 26.232 26.343  26.461  26.584

17,4 15,2 14,6 13,7 12,9 12,5 12,3 11,9

1901  197,6  221,0 2368 2607 2880  307,2  327,2 |

**miles de viviendas * miles de millones

El presidente de la AEB también afirmé que "no va a haber un tsunami de impagos ni de provisiones" y que el
sector bancario "no solo entré en esta crisis con una situacion mejor que la que tenia, sino que estd saliendo
de esta crisis en una situacion mejor de la que podriamos haber esperado”. También consideré una
"magnifica noticia" que el 52% de la financiacién avalada por la linea de avales del ICO por el covid-19 ya
puede empezar a repagar el crédito: "Estamos hablando de que muchas empresas se acogen a la extension de
plazos, pero con la incertidumbre que todavia existe, que un 52% de la financiacién esté en disposicion de

empezar a repagar ya el crédito es una magnifica noticia", senald.

Cuentas Financieras del Total de la Economia (% s/PIB) Sector Inmobiliario (En miles de viviendas)
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La programacion de las publicacio-
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recoge en la siguiente tabla:

Fecha publicacion en 2021
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12 Febrero

12 Marzo

16 Abril
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11 Junio

9 Julio

10 Septiembre

15 Octubre
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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.: Formacion 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 basicas:

Boletin Estadistico del Banco de Esparfia

Boletin Informativo Seguridad Social

Boletines de Informacion Comercial Espafiola (ICE)

Boletin Mensual del Banco Central Europeo

Consensus Forecast

Direccion 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
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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 econémica, una
realidad creada y compartida por todos, por Patronos, Fundadores, Asociados y el grupo de profesores e
investigadores universitarios.

Una experiencia de prediccion econdmica y empresarial con conexion 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 prediccidn y, un modelo Sectorial CEPREDE que también
cuenta con el apoyo de un centenar de directivos (panel de expertos).
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