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Evolucion a corto plazo
La estanflacion amenaza a Estados Unidos

1. INTERNACIONAL

Evolucién de precios Tasa deParo
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El dato de creacion de empleo en EEUU de la pasada semana puede haber dejado a la mayor economia del

mundo un poquito mds cerca de la estanflacion. La creacion neta de puestos de trabajo estuvo muy por

debajo de lo esperado, pero los salarios siguieron creciendo a un ritmo fuerte, sobre todo para los

trabajadores de los sectores peor remunerados. Esta combinacion en el mercado laboral puede ser el reflejo

de una economia cuyo crecimiento real se estd ralentizando, mientras que los precios aceleran (crecen ya mds

de un 5%). Este fenomeno se llama estanflacion.
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ubD
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a medio y largo plazo
La recuperacion mundial se sigue retrasando

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022
I s 4,4 25 3,0 34 43 5,6 4,0 6,8 53
8,0 4,1 1,4 35 0,8 6,4 4,1 4,9 43 6,6
6,0 4,4 9.1 53 6,3 5,0 81 37 75 31

3,7 2,8 0,0 05 2,6 1,8 15 1,2 1,9 2,4
2,9 2,8 05 1,3 1,6 24 1.4 15 43 3,0
55 42 | 28 27 , 59 54 , 84 84 , 52 53 )

Fuente: Consensus Forecast (Julio 2021)
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Fuente: CEPREDE (Agosto 2021)

Pasado ya el ecuador del aiio 2021, las previsiones, en general, han estado marcadas por una tendencia a la
baja, un primer semestre muy condicionado por la situacion sanitaria critica en gran parte del mundo ha ido
retrasando la recuperacion, incluso para esta segunda parte del ano de la que se esperaba un fuerte
repunte, cada vez se prevé que éste sea menor, eso a su vez ha provocado en muchos paises una revision al
alza para 2022, trasladdndose la recuperacion, observando ya muchos casos, sobre todo en Europa o

América Latina, donde el crecimiento esperado para 2022 sea mayor que el que se registre en 2021.
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2. ZONA EURO

Evolucién a corto plazo

El fuerte repunte esperado de la economia de la Eurozona en el
segundo trimestre
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Indicadores

ClimaUEM ago-21 31,8 24,3 20,2 26,0
ago-21 13,7 14,5 11,8 8,7 La economia de la zona euro registré un
ago-2l 55 84 90 32 ;

d repunte del 2,2% en el segundo trimestre
ago-21 53 -2,0 44 -4,8 de 2021 en comparacion con el periodo
ago-2l 168 = 194 19,1 8,1 . . )
ago21  7,6% 7.6% 7.6% 7.8% anterior, tras una caida del 0,3% entre
jul-21 938 -11,9 9,6 0.4 enero y marzo, segun la primera
O jun21 106 47 38 80
jul-21 10,4 16,3 7.1 34,6 estimacion de Eurostat. En comparacion

Indicador de Sentimiento Econémico . .
. : i : con el mismo trimestre de 2020, el PIB de
ago-21 235 179 9,6 19,4
ago21 21,1 21,8 10,7 14,8 la zona euro se elevé un 14,3%.
ago-21 21,1 7,6 31 16,2
ago-2l 430 26,9 20,9 28,1
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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

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

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB | Precios | Balanzace
2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022

jul.-21 4,4 1,9 1,4 - - 8,3 8,0
Consensus Forecast &

jun.-21 4,4 4,4 1,8 1,4 - - 8,4 8,1
FMI 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 -
C. Europea pri-21 4,3 4,4 1,7 1,3 3,1 3,1 8,4 7,8

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

pri-21 4,3 4,4 1,8 1,3 3,3 3,2 8,2 7,9

oto-20 3,6 && 0,7 1,0 3,4 34 9,5 9,1
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a corto plazo

El Euribor y el tipo medio hipotecario registran un nuevo récord

16 Tipos de cambio y Euribor 30
L4 \/\\MWW 25
1,2 2,0
1,0 1,5
0,8 1,0
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0,4 0,0
0,2 -0,5
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§ 885 538§ 55888 3EFE
G [ € Euribor a 12 meses
20 Tipos interés o Variacién interanual tipos de cambio
1,5 !
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1,0
8,0
0,5 0,2 6,0
0,0 [ [— 4,0 2,8
05 .II 2,0 .
’ 05 0,0
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Euribor 12m. Deuda10a. Hipotecario $/Euro YEN/Euro
W20l W20V W21l ®2LI mjul-21 © ago-21 201 W20V ®21l ®m2L0 ©jul-21 © ago-21

El tipo de cambio $/€, durante los meses de verano (julio y agosto) se mantuvo sin grandes cambios y se
sitda en el entorno de los 1,185/€. Respecto al resto de divisas el comportamiento es similar sin apenas
grandes variaciones. El Euribor sigue cayendo y en agosto se sittia por debajo del —-0,5%, por primera vez

en la historia. Eso lleva al tipo medio hipotecario a un nuevo minimo histérico (1,5%).

/ Euro 1,19 1,18 -0,48% 1,19 1,20 1,19
00Y / Euro 1,30 1,30 -0,34% 1,30 1,31 1,31
Libra E. / Euro 0,87 0,88 0,85% 0,86 0,86 0,86
Franco Suizo / Euro 1,08 1,08 0,26% 1,08 1,09 1,08
Yuan chino / Euro 7,68 7,65 -0,49% 7,69 7,79 7,72 |

Tipos de cambio

[

Predicciones

| Predicciones |
[ jul-21 | ago-21 |cto. mes PB| A 3mes | A 6 meses] Fin 2021
0

Tipos de interés

05 05 04 04 04
-0,5 -0,6 3 0,3 -0,2 -0,2
0,2 : : 0,2 03 0,2
L5 : : L5 16 16

*Tipo del conjunto de bancos y cajas, del mes anterior ** Diferencial tipo interbancario 3meses y deuda a 10 afios
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a medio y largo plazo

El BCE comienza la retirada de las compras de deuda

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(AGOSTO 2021)

083 08 08 08 08 08 08 08 08 0,83
054 054 035 025 042 015 -005 000 005 -0,04
- .o ow - - - - om
020 044 061 078 051 09 098 1,06 1,15 1,02

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(AGOSTO 2021)
| 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
TC Euro/$ 0,81 0,80 0,80 0,80 0,80
050 075 100 080 065
061 08 109 09 076
Rto. Deuda a 10 afios k] 1,24 1,23 1,07 1,47
50 Tipos interés Espaiia 10 Tipo cambio €/$

L5 0,9
1,0
0,5 0,8
0,0 A\/ 0,7
-0,5

10 0,6

0,5

= = = = 12 14 16 18 20 22 24 26
@ COrto Plazo === | argo Plazo (Espafia)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS 3 i i
El BCE da el pistoletazo de salida a la retirada de

las compras de deuda que se activaron con la
CEPREDE -0,3 0,0 0,8 1,1

FUNCAS -0,5 -0,5 0,6 0,9 de Deuda de Emergencia (PEPP) es el que se
BBVA -0,5 -0,5 0,6 1,0

G. Santander -0,5 -0,5 0,4 0,3
CaixaBank 0,5 0,4 0,4 0,4 80.000 millones de euros mensuales con esta

llegada de la pandemia. El Programa de Compras

espera empiece a reducirse. EI BCE compra

Consensus 05 04 0,5 0,7 herramienta y para octubre el consenso de
Fl -0,5 -0,5 0,6 0,9

Media 05 04 0.6 08 mercado espera que se recorten hasta los 70.000

millones.




Pagina 8 Informe mensual de prediccion econémica (Septiembre 2021)

4. CRECIMIENTO

Evolucion a corto plazo

La reactivacion del consumo en el segundo trimestre acelera la
recuperacion

Indicador CEPREDE de crecimiento
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Segun los datos de avance de la Contabilidad Nacio-

nal del INE, el PIB espaiiol registra una variacion del

2,8% en el segundo trimestre de 2021 respecto al 9 ﬁ 5 6.5%-6.9%
>9,9%

trimestre anterior. La variacion interanual del PIB se - ° 4 @

situa en el 19,8%

ndicadores
““Uop | cto. | AA | Aunmes | A3meses | 2001

ago-21 21,1 13,6 25,7 30,0 19,8
ago-21 0,5 2,8 7.8 11,0 5,9
ago-21 26,9 14,8 17,1 7,9 15,8
jun-21 7,9 2,3 2,1 6,0 4,7
jun-21 -31,3 5,0 -16,6 4,4 157,1
jun-21 6,7 8,3 4,7 8,3 9,3
jun-21 14,5 7,1 12,6 8,6 8,5
jun-21 4,8 16,9 9,3 0,5 14,7
jun-21 13 1,9 1,4 2,6 18
jun-21 14,7 5,4 19,4 11,1 2,5
jun-21 8,9 22,7 43 7,8 19,5
ago-21 1,2 -1,4 -0,5 7,3 05
B 2 11,1 135 3,6 08 8,4
ago-21 16,7 -1,2 15,2 3,9 15 |
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a medio y largo plazo

Revision del PIB a la baja para 2021 y al alza para 2022

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(AGOSTO 2021)
PIB -4,2 19,8 4,0 6,7 6,0 9,0 6,5 5,0 4,7 6,2

Cons. Final Priv -4,2 28,7 6,6 7,4 8,6 10,7 51 4,7 5,0 6,3
Cons. Fin. AAPP 3,2 3,4 2,8 2,1 2 2,1 1,4 0,7 0,6 1,2
FBCF -3,2 19,9 1,2 4,4 4,8 7,6 9,6 8,4 7,0 8,1
Expor. BBy SS -9,7 34,1 8,8 10,3 8,8 17,1 19,7 14,8 13,2 16,1
Impor. BBy SS -5,2 36,8 11,3 7,6 10,8 14,9 16,3 14,8 13,8 14,9

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(AGOSTO 2021)

PIB
Cons. Final Priv
Cons. Fin. AAPP 0,5 2,0 2,2 2,4 2,2
FBCF 4,7 5,4 5,2 4,7 51
Expor. BBy SS 6,3 51 42 41 2,9
Impor. BBy SS 6,9 6,0 6,1 4,9 46

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

20,0

10,0

0,0 B e

-10,0

-20,0

-30,0

151 1510 16. 16.1 170 17.10 18. 18.11 19. 19.11 20. 20.111 21. 21.11 2201 22.1

Dem.Interna  mmmmmm Dem.Exterior ews P|B (ago-21) eeceee may-21

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Fuente 2021 m El nuevo cuadro macroeconémico de prediccion de CE-

CEPREDE ago-21 6,0 6,2 PREDE revisa ligeramente a la baja el crecimiento espera-
FUNCAS jul-21 6,3 5,8
CEOE ju21 54 6,0
Gobierno may-21 6,5 7,0 dinamismo esperado en la inversion, ya que se prevé que

do para este afio, desde el 6,4% al 6%, debido a un menor

S GEILS jul-21 6.0 4.8 la llegada de gran parte de los fondos europeos se retra-
MI jul-21 6,2 5,8

Banco de Espaia [z 6.2 58 se a 2022. Para ese aio la revision de CEPREDE es al alza,

C. Europea may-21 59 6,8 desde el 4,8% al 6,2%, motivado principalmente por la

Consensus jul-21 5,9 5,8

misma causa, la inversion, al trasladarse de 2021 a 2022,

BBVA jul-21 6,5 7,0
AFI jul-21 6,4 5,8 y aunque en menor medida también se espera un mayor
OCDE may-21 5,9 6,3

dinamismo y aportacion de la demanda externa.
MEDIA 6,1 6,1
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5. EMPLEO

Evolucion a corto plazo

Julio bate récords en la dfiliacion a la Seguridad Social
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-10,0 - -5.0% A23% o
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Contratos Afili. S.S. Paro Registrado Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
W20 w20V m21l W21l0l ©jul-21 Mago-21 2020 2021  eeeeeePrediccién 2021

La recuperacion de la actividad en el sector turistico no ha compensado la habitual retraccion del empleo en
agosto. Si el pasado julio se crearon casi 100.000 empleos en el mejor julio de la historia para la Seguridad
Social, agosto ha dejado 118.000 menos, rompiendo la racha positiva para el empleo que arranco en febrero y

en la que se han creado mds de 750.000 puestos de trabajo.

SEPE
DD | Clo.% | AA_|Milespers | sep2i | octzi | 2021 |
ago-21 -12,3 2,8 3.333,9 -8,8 -7,4 -0,4
Contratos ago-21 25,8 19,2 1.407,6 36,6 41,3 33,8
Afili. S.S. ago-21 3,2 2,2 19.195,1 3,3 1,8 2,3

EPA

Contabilidad Nacional

Ocupados 21.11 57 15 19.671,7 2,5 2,8 2,1
Parados 21.11 52 1,7 3.543,8 -2,2 -8,1 1,0
Tasa paro 21.11 = = 15,3% 15,6% 14,7% 15,4%

2111 19,9 5,7 19.728,0 : ! :
2111 17,3 3,9 16.880,7 - - -
2111 18,9 7,5 17.771,3 3.2 3,6 54
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5. EMPLEO

Evolucion a medio y largo plazo

400.000 nuevos empleos en 2021 y 380.000 en 2022

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(AGOSTO 2021)

-2,4 57 2,5 2,8 2,2 43 0,9 1,4 13 2,0
-1,9 18,9 3,2 3,6 6,0 2,9 2,6 1,7 2,7 48
-475 1.065 482 551 405,9 822 183 273 262 384,8
0,6 5,6 1,7 1,1 2,0 18 03 01 01 06
10,3 5,2 2,2 -8,1 13 11,1 3,0 -6,8 -6,9 -6,9
16,0% = 153% = 156% = 14,7%  154% = 14,0% 14,8% 14,6% 13,6%  14,3%
Tasa act. = = = = 58% = = = = 58%
Hombres = = = = 64% = = = = 63%
Mujeres - - - - 52% - - - = 52%

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(AGOSTO 2021) El nuevo cuadro de predicciones de

% cto. mmmm 2027 CEPREDE sobre el mercado laboral
15 11 038 05 06

15 0.8 0.5 01 0.3 prevé una ligera correccion del paro

301 219 169 94 132 durante los préximos trimestres, la

11 09 0.9 09 10 .

11 0.4 16 3.4 3.0 tasa se reduciria hasta el 15,4% en

13,9% 13,7% 13,8% 14,2% 14,5% este afio y bajaria un punto hasta el

Tasa act. 58% 58% 58% 58% 58%
Hombres 63% 63% 63% 63% 63%
Mujeres 53% 53% 54% 54% 55%

14,3% en 2022,

Generacion Netaempleo
1000

500
PREDICCIONES ALTERNATIVAS -
(Crecimiento del empleo) 0 ;—
15 17 19 il 23 25 27
CEPREDE ago-21 6,0 4,8
jul-21 - -

SECE jul-21 44 46 30,0% Evolucidon Tasa de Paro
M

maya as 20
jun21 67 5.4 '

abr21 05 1,9 10.0%
e B
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucion a corto plazo

El déficit sigue corrigiéndose via menor gasto que en 2020

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
1 0,0
20,0 174 8,8
144 144 -2,0
15,0
-4,0 -3,0
10,0
-6,0
5,0 -8,0 -8,4
0.0 -10,0
Ingresos Gastos -12,0
may.-21 H may.-20 2020 2021 = Objetivo 2021

El déficit publico hasta mayo asciende hasta -3% s/PIB, frente al —4,4% registrado en 2020. La deuda publica

sube ligeramente y se situa entorno al 122% en junio

Déficit Piblico
-11,0% -1,5% -1,3% -1,8% -3,0% -8,4%
-8,4% -1,3% -0,9% -1,4% -2,6% -6,3%
-0,2% -0,1% -0,3% -0,3% 0,1% -0,7%

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

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

Deuda Publica (%/PIB) 120,1% 125,1% 119,3% 120,4% 122,4% 119,5%

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

Superavit/Déficit Autonémico
(%/PIB) Variacién anual del superdvit/déficit autonémico (may-21 vs may-20)

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

Andalucia m 0,12
Aragén -0,51 m—
Asturias 0,39
Baleares -0,71 —
Canarias -0,98 EEE—
Cantabria -0,22 =
Castilla La Mancha -0,06 |
Castilla Ledn = 0,10
Catalufia -0,04 1
Extremadura -0,44 m—
Galicia -0,27 ==
Madrid -0,02
Murcia -0,70 —
Navarra -0,43 ==
La Rioja m 0,12
Com. Valenciana -0,47 wm—m
Pais Vasco 5 0,08 ' ( l‘i =g;;i?::?gfiiﬁocii:wzrfr:l:r::;sst?pp::\)ﬂt(&;
<7 @

may-20 ®may-21
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucién a medio y largo plazo
¢Debe revisarse el Pacto de Estabilidad y Crecimiento en

Europa?

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(AGOSTO 2021)

| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |
381% 40,3%  402%  39,7%  39,6% 39,3% 39,1% 38,9%
49,1% = 47,4%  43,6% = 42,0%  41,4% 41,2% 41,0% 40,9%
11,0%  7,1%  -34%  -23%  -18% -19% -19% -2,0%
120,0% 117,8% 110,2% 106,5%  104,8% 102,3% 100,1% 97,2%

En % sobre el PIB

Deudaen % de PIB Proporcidn de ingresos y gastos
140 60% 0,0%

120 50% -2,0%
100 40% -4,0%
80
o 30% -6,0%
20 20% -8,0%
20 10% -10,0%
0 0% - -12,0%
7 09 11 13 15 17 19 21 23 25

0 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

—g0-21 may-21 Ingresos M Gastos Déficit

Muchos paises de la Union Europea, coinciden en que el
PREDICCIONES ALTERNATIVAS

UDD

Pacto de Estabilidad y Crecimiento, necesita mejoras. Sin

Fuente
embargo, los cambios no significan lo mismo en Holanda y

CEPREDE ago-21 -7,1 -3,4
abr-21 8.4 5,0 Espaia, o en Alemania y Francia. Para unos, la revision del
BBVA jul-21 8,5 6,0 Pacto, debe incorporar sendas de reduccion de la deuda
may-21 -7,6 -5,2 menos draconianas y dejar mds hueco a las inversiones
abr-21 9,0 5.8 verdes, para reflejar el impacto de la pandemia en el
FUNCAS julset sk R0:2 endeudamiento nacional y nuevas prioridades como los miles
2t 86 60 . . 3 .

) de millones necesarios para mitigar y adaptarnos al cambio
2t 78 53
81 54 climdtico. Para otros, es necesario terminar con las

numerosas excepciones que han agujereado su cumplimiento

a rajatabla.
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucién a corto plazo

La electricidad dispara el IPC en verano

% cto. IPC mensual

4,0
3,0
2,0

7

oo ittt

N
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|. 1[N '-|||-|||||"|-||“.| 1
|"| "™ i
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c 53 02 0o 90 2 5 ® § &% mwmc 5 o0 92 0o 9w 235 & 8 & wc 5 o0 2
O —m € © »n £ € © 0o — €€ © un w £ € @ o — € ®©
mm Diferencial Espafia UE

La inflacion anual estimada del IPC en agosto de 2021 es del 3,3%, de acuerdo con el indicador adelantado
elaborado por el INE. En caso de confirmarse, supondria un aumento de cuatro décimas en su tasa anual.
En este comportamiento destacan el fuerte aumento de la electricidad, el IPC energia crece un 20,7%, y
hay que tener en cuenta que un aumento de este servicio provoca de manera indirecta un aumento de

otras categorias vinculadas (alimentacién, servicios, vivienda, etc.)

Predicciones

| ubp__ | Cto. | _AA__| ago-2l 2021

IPC General jul-21 2,9 1,8 | 3,3 3,3 2,4

cto. interanual IPC
150 (o) era

20,7
|_ubp | cuo. 10,0
jul-21 0,6 0,3 5,0 2.9 15 05
jul-21 1,7 12 00 —w—HE Nm _ & —
w2 207 125 s I
jul-21 R i -10,0
jul-21 0,5 0,0 General Alimentos Energia Servicios
jul-21 9,4 6,7 200 m200v =210 w2l mjul-21
cto. interanual 58,2
40,0 335
30,0
a5 ooas 00 @ _
may-21 15,3 9,4 10,0
may-21 335 20,1 -20,0
ago-21 58,2 653 , 300
-40,0
IPRI General IPRI Energia Precio Petrdleo

20.lV m21. m21.0l ©jul-21 mago-21
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a medio y largo plazo

La revision al alza en el IPC continua otro mes mas

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(AGOSTO 2021)

13 11 03 10 09 10 26 25 21 20

08 15 17 17 14 08 15 09 09 10
11 12 11 11 11 11 11 11 11 11
14 19 21 23 19 15 18 14 13 15
10 44 36 31 30 23 23 18 17 20
o1 60 86 59 52 29 04 14 03 02
03 14 14 14 11 14 14 14 15 14
05 00 03 03 03 06 01 05 06 04

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(Ac0STO 202:) 2023 | o024 | 025 | 2026 | 2027
1o 21 26 | 29 28
21 19 28 23 28
35 35 39 42 | 43
21 21 20 28 28
w12 19 27 29

Convergenciade precios

5,0
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0

-1,0

2,0

3,0

-4,0

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 - 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
mmmm Salarios mmm Salario real mmmmm Diferencial Espafia (ago-21)
Precios e Pro ductivid ad e EUr0zONA Espafia (may-21)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

2021 | 2022 La fuerte subida de la electricidad que venimos registrando
CEPREDE sep-21 2,4 1,8

jul-21 1,6 1,3 desde febrero de este afio, unido al aumento también del
Al abr-21 1.0 1.3 precio del petréleo y por consiguiente de los carburantes, esta
2 17 13

jul-21 1,9 1,3 revisando al alza las previsiones de IPC, en el caso de
- CEPREDE, nuest ision se el te afio hasta el 2,4%
BBVA ul-21 20 12 , nuestra prevision se eleva este afio hasta el 2,4%,
CEOE jul-21 1,8 1,0 para el conjunto del aio y se espera que en octubre se puede
may2l 14 11 - ; .

OCDE may-21 1.6 1.1 alcanzar un maximo del afio con una tasa interanual en torno
FUNCAS jul-21 2,5 1,8 al 3,5%.

Media 18 13,
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucién a corto p!azo )
Las expor taciones crecen un fuerza en el primer semestre, pero

aun estdn por debajo de los niveles prepandemia

Saldo balanza por cuenta corriente

8000
6000

% wuvm,.uvh,n_n,.h.,n,,.,‘,_

-6000
-8000
NI Y A P I SN ST I T
2 2 2 2 2 T & 2 U2 CZEENRN 2 2
& ¥ &N &N &N &N &N &N SN ENT &N &S

Las exportaciones espafiolas de mercancias ascendieron un 23,3% en el periodo enero-junio de 2021 respecto al
mismo periodo del afio anterior y alcanzaron los 152.961 millones de euros (M€), tal y como muestran los datos
de comercio declarado de Aduanas. Las importaciones aumentaron también un 20,3% hasta los 158.358 ME.
Como resultado, el déficit comercial de los seis primeros meses del afio alcanzé los 5.397 M€, un 28,7% inferior al

registrado en el mismo periodo de 2020.

% cto. Exportaciones Vs Importaciones
100,00

50,00 \

0,00 PN VA=c Q=2 /A\‘NW/\,"““’“M'\/\—‘T

v
-50,00
N N I S 2 AN Y O R S RN NI I R
é\e \‘,§\ Qéx ’?( 959 @O Q} & Q) oé' @/é‘ & é“b \\’Q Q@ '\bé o,é? ‘\Q\‘O. \3 b\b @7’* 064 @'é
= EXportaciones Importaciones

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

| 2021 | 2021-2020 | % cto. Ing. | % cto. Gas.
Cuenta Corriente -487 -1.681 11,7% 12,6%

5.420 -1.712 14,3% 16,1%
2.404 -2.673 -46,3% -38,3%
-5.907 31 -1,7% -1,5%
2.527 714 44,6% 73,4%
2.040 -967 12,0% 20,3%
-5.037 2.536 23,5% -32,2%

Datos en millones de euros

Saldo Comercial (% PIB) -0,2% -0,9%

jul-21 -0,3% -1,2%
Predicciones -0,3% -1,5%
o | 1ew
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucion a medio y largo plazo

Nueva linea de 50 M€ para fomentar la internacionalizacion de

(AGOSTO 2021)

las empresas espanolas

PREVISIONES A LARGO PLAZO

6,9 5,3

= e may.-21

PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE DEFICIT

9,8 16,1 2,2 6,2 7,4 7.3
-76,2 22,4 194,6 27,9 8,2 7,5 7,9 7,6
-20,9 4,1 21,3 9,6 6,4 6,4 6,7 7,0
-16,8 -4,2 42,3 -0,6 4,0 6,6 6.5 9,4
-14,5 13,1 14,2 7,1 7,2 8,5 83 8,1
-67,7 59,1 80,7 19,3 8,0 7,4 7,2 7,3
-18,0 5,2 15,6 9,8 6,9 57 4,6 4,4
22,8 21,6 6,9 5,1 4,6 4,9 4,5 5.8
I
-1.638 8099  -36.677 -44.965 -47.799 = -56.169 = -66.264 = -83.043
18.679  17.886 54542  69.218 74381  80.250  88.057  96.629
5110  -6.995  9.905 6408 6250 = 7.823 = 9.693  13.163
-14.437  -14.867  -13.671 -13.557 -14.093 -14.751 -15.310  -15.864
B.C.C. %del PIB 0,7% 0,3% 1,1% 1,2% 1,3% 1,1% 1,0% 0,7%
% Cto.. Saldos en millones de euros

1,0% Saldo Balanza Cuenta Corriente (ago-21)

3,0%

2,0% == === = = =

1,0% - - °%°e, .

0,0%

-1,0%

-2,0%

-3,0%

-4,0%

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

eeeeeeonOoVv.-20

El Consejo de Ministros ha aprobado, a propuesta del

Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, la creacion de una

Fuente uDD 2021 2022

CEPREDE ago-21 0,3 1,1 nueva linea de financiacion no reembolsable del Fondo para la
SEVA !UI_Zl 0.3 0.3 Internacionalizacion de la Empresa (FIEM) en el marco del Plan
jul-21 . .

FMI abr-21 1,0 1,9 de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia por un importe
CONSENSUS SCIZE 0.9 e de 50 millones de euros para el periodo 2021-2023. El objetivo
2l 13 14

(OM=0/-le]-IT may-21 0,1 0,3 de esta linea es ofrecer financiacion ligada a estudios de
[ e e viabilidad,  asistencias  técnicas, planes sectoriales,
Funcas  [STIERNNC: 14

may-21 0,9 2.6 consultorias, ingenierias, y cualquier otro estudio que permita
= may-21 8’; i; la deteccion, definicion y mejora de proyectos de interés para

la internacionalizacion de las empresas espaiolas.
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9. PORTUGAL

Evolucién a corto plazo

Portugal acelera sus ritmos de crecimiento en el sequndo
trimestre

CONTABILIDAD NACIONAL
R - 5,3 15,5 3,1 4,6 4,1
6,7 6,8 18,1 6,1 2,1 4,1
1,1 2,8 9,8 0,4 2,8 2,0
3,6 3,7 13,6 2,5 3,4 5,5
22,4 9,5 44,6 20,9 1,2 11,4

Importaciones -17,1 -5,7 42,5 19,7 0,5 11,6
Tasa de paro 7,1% 7,1% 6,7% 7,9% 7,7% 7,4%

El PIB de Portugal en el segundo trimestre de 2021 ha crecido un 4,9% respecto al trimestre anterior,

frente a la caida del primer trimestre de 2021, que fue del -3,2%. En términos interanuales el PIB crecio
un 15,5%, mientras que el dato del primer trimestre de 2021 fue del -5,3%. El mayor dinamismo es

general en todos los componentes, pero se produjo principalmente por una importante mejora en el

consumo privado y las exportaciones.

Indicador clima econémico Inflacion
— 150,0 —— 5,00

100,0 4,00
50,0 3,00
A 2,00 \ Al
0,0 s M\. e 1,00 /‘v
-50,0 0,00 TA. v Vq

-100,0 -1,00
R PP -2,00
R ot X X e ey X e X v X o X o KX
SRSV RVERNSEVERNSVERISRNENER

REI

== ESpafia Portugal
e PO rtugal UEM
Indicadores consumo (cto. interanual) 50,00 Mercado Laboral
50 '
30 15,00
2 0,7 0,6
10 i . B im 10,00
-10 II -1,9 0,9 5,00 o7
-30
-50 0,00 -I__!II—I II II-.l.ﬂ I-j“."--._'"l
ol ' |
-90
Matri. IPI Cons. Cemento -10,00
Turismos Electricidad B T e i
O00OmHOHHHNHMHV\—ILHHLD\—H\\—!OO\—IOSNON
OO\—I\—I\—IHHHHHHHN
2001 =201l =20V m21] ®m21l =jul-21

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

Evolucién 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
50 4,0
2,0
0,0 0,0
50 2,0
4,0
-10,0 6,0
-15,0 -8,0

YO XD 0D DO O DO Y D 90 Q@D D A DA

AN AN ENAS NN ENANANANENG AN ANAS N NANASANANAN
Portugal Espafia @mmmms CoNsumo Privado ess=== Consumo Publico
. Sector Exterior

Inversion 15,0
15,0 10,0
10,0 5,0
5,0 0,0
OIO ‘5,0
-5,0 -10,0
-10,0 -15,0
-15,0 -20,0
-20,0 -25,0

IO XD 0N DOV NAADN™H VYO0 N DN M&H

YNNIV NVVV YV
N SANENANANANANANAN IS AN AN NANANAN

e EXpoOrtaciones s====|mportaciones

Las previsiones en Portugal pronostican cada vez de manera mds clara un mayor dinamismo para el
proximo afo, las ultimas previsiones de The Economist apuntan a un crecimiento del 5,1% para el

proximo aio frente al 4,1% previsto para este aio.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

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

.qu.-21 3,7 4,9 0,9 1,1 -1,0 0,4 -

jun.-21 35 4,9 0,9 1,1 -0,6 0,1 -
Economist Intelligence ago.-21 4,1 51 0,6 0,9 -3,1 -2,8 7,4 6,4
may.21 3,8 43 0,8 1,2 -0,9 0,4 7,6 6,4
pri-21 3,9 438 0,9 1,2 -0,6 0,3 7.7 7.3

0to-20 6,5 48 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
0to-20 5,4 3,5 0,9 1,2 -0,5 0,5 7.7 6,6

Fl rl 2 i

C. Europea
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10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a corto plazo

El crédito va consolidando la tendencia positiva

10

\\,

-10
-15

ene.-14

ene.-11
may.-11
sep.-11
ene.-12
may.-12
sep.-12
ene.-13
may.-13
sep.-13
may.-14
sep.-14
ene.-15
may.-15
sep.-15
ene.-16
may.-16

e Finan ciacion a empresas

o

% cto de la financiacion en Espaiia

T\

NN

PN

ene.-20

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

Financiacién a familias e ISFL

El crédito sigue con su misma dindmica. En cuanto al

crédito concedido a empresas sigue creciendo,

concretamente en julio crecié un 3,2%, acumulando ya mds de dos afios en tasas positivas, por otro lado

el crédito a hogares poco a poco va consolidando el signo positivo, aunque siguen siendo muy débiles,

en julio el ascenso fue del 0,4%

Tasas de mora

Cto. interanual del IBEX-35

25,0
60,0
20,0 40,0
15,0 20,0
10,0 00
! 5,0 -20,0
5,0 _4|
4,1 0,0
00 “ -60,0
S EEFEEEEE R B
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107 L2
R. Unido Portugal
e j|.-21 jul.-20

Las cifras son las correspondientes al dato disponible mds reciente
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10. SECTOR FINANCIERO
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Evolucion a medio y largo plazo

La “legalizacion” de las criptomonedas da un paso mas

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(AGOSTO 2021)
2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |
205%  235%  212%  197% = 186% = 180%  177%  178%
288%  312% = 283%  262%  247%  236% = 230% @ 227%
Crédito Total 2,6 22,4 2,6 4,3 2,5 0,1 2,3 4,4
Hogares -1,4 17,6 -1,1 25 -1,0 1,0 2,7 4,2
Empresas 7,6 27,8 4,2 6,3 4,3 1,3 18 4,6
Tasa de Mora 45%  T5%  54%  44%  43% | 43%  44%  45%
Hogares 41%  44%  26%  1,9%  20%  20%  22%  21%
Empresas 5,0% 10,8% 8,3% 7,2% 6,9% 7,0% 7,1% 7,4%
25.883 25981 26.089 26202 26321 26447 26578 26715
14,7 13,0 7,7 6,1 5,9 5.9 6,1 6,0

Ahorro Bruto Empresas (**) 210,9 187,5 252,7 267,8 290,5 315,2 343,1 3731 |

**miles de viviendas * miles de millones

El Banco de Espaiia prevé que entre septiembre y octubre se publique en su sede electrénica el tramite con las
indicaciones y los formularios necesarios para solicitar la inscripciéon en el nuevo registro de proveedores de
servicios de criptomonedas. La inscripcion en el registro estard condicionada a que estos proveedores cuenten
con procedimientos y érganos adecuados de prevencion en materia de blanqueo de capitales y de financiacién
del terrorismo, asi como al cumplimiento de los requisitos de honorabilidad comercial y profesional. Ademds,
se designa al Banco de Espaia para supervisar el cumplimiento de estas obligaciones y de las condiciones de

honorabilidad exigidas.

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

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 2021 se

recoge en la siguiente tabla:

Fecha publicacién en 2021

15 Enero

12 Febrero

12 Marzo

16 Abril

14 Mayo

11 Junio

9 Julio

10 Septiembre

15 Octubre

12 Noviembre

10 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.: 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 bdsicas:

Boletin Estadistico del Banco de Espaia

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

Presentacion del proyecto de los presupuestos generales del estado
Servicio Publico de Empleo Estatal
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CEPREDE, Centro de Prediccion Econdmica, es hoy un Centro permanente de investigacion 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 conexidn 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 macroecondémicas 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).

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




