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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 situacién coyuntural adyacente.
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a corto plazo

Calma para las siguientes bajadas de tipos

Evolucidn de precios Tasa de Paro
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La bajada de tipos de interés parece que va a entrar en una fase de espera, La Reserva Federal ha declarado
que no cree que sea apropiado reducir el rango objetivo del tipo de interés de los fondos federales hasta que
tengamos mds confianza en que la inflacién se estd moviendo de forma sostenible hacia el 2%. Los miembros
de la Reserva Federal apuntaban en sus ultimas previsiones a una unica rebaja de tipos de 0,25 puntos hasta

final de aiio, a poco que la inflacion se mantenga estable.

%cto. PIB ___[Tasadeparo | __Predicciones | __Inflacien | __Predicciones |

1vV-23 1-24 ubDD 1mes 2meses 2024 abr-24 may-24 jun-24 jul-24 2024
3,1 29 may.-24 4,0 4,0 3,9 3,9 3,4 3,3 3,3 3,2 3,2
1,3 -0,4 abr.-24 2,6 2,6 2,6 2,6 2,5 2,9 2,8 2,5 2,3

- - abr.-24 4,9 5,0 4,9 4,9 5,7 6,0 6,0 5,5 5,4
5,2 53 | - - - - - 0,3 0,3 0,2 0,2 0,4
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1. INTERNACIONAL

Evolucion a medio y largo plazo
Mejores expectativas en las economias emergentes para 2025 y
2026

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025

2,3 1,7 0,3 1,2 0,2 1,2 0,9 1,2 0,6 1,1

C. Privado 2,3 1,7 -0,3 1,2 0,6 1,4 1,0 1,3 0,4 1,4
Prod. Industr. 0,1 1,5 -0,8 3,2 -1,6 2,0 0,5 1,6 0,8 -0,3
3,2 2,4 2,6 2,0 2,4 2,0 2,5 1,9 2,6 2,3

Costes labor. 4,0 3,3 2,4 2,6 4,8 3,0 3,1 2,6 4,4 3,5
. paro 4,0 4.1 2,5 2,4 5,9 5,8 7,5 7,5 4,4 4,5

Fuente: Consensus Forecast (Junio 2024)
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Fuente: CEPREDE (Mayo 2024)

Se anticipa que el crecimiento mundial se mantendrad estable en un 2,6% durante el afio 2024, antes de aumentar
poco a poco hasta alcanzar un promedio de 2,7% en el periodo de 2025-26. En general, se prevé que las
economias en desarrollo aumentardn en promedio un 4% durante el periodo de 2024-25, un poco menos que
en 2023. Se prevé que el crecimiento en las economias emergentes se acelere hasta el 5% en 2024, en

comparacion con el 3,8% de 2023.
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Evolucion a corto plazo

2. ZONA EURO

La inflacion vuelve a bajar en la Eurozona
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El aumento de la inflacion en Europa durante
mayo fue un caso aislado. El junio los precios han
vuelto a perder fuerza al aumentar un 2,5% en la
eurozona, una décima menos que el mes anterior,
segun los datos de Eurostat. También es positiva
la evolucién de la inflacion subyacente, la cual
registra un aumento interanual del 2,8%, el

mismo dato que en mayo.
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Débil crecimiento en la Eurozona

PIB (% anual)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de FocusEconomics
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2. ZONA EURO

Evolucion a medio y largo plazo

Consumo (% anual)
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El crecimiento de la Eurozona en 2023 fue muy débil, incluso estuvo rozando la recesion en algunos

trimestre. Las perspectivas para este 2024 no son mucho mejores, siendo lo mas destacado, que parece

dejar atrds el fantasma de la recesion, con un crecimiento previsto para este afio que se quedaria

ligeramente por debajo del 1%. Para 2025 continuaria la ligera mejoria, aunque apenas serian unas

décimas que llevaria el crecimiento anual del PIB hasta el entorno del 1,5%.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucién a corto plazo

El Euribor apenas sufre variaciones tras la bajada de tipos del BCE
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e  [€ Euribor a 12 meses

Tipos interés Variacion interanual tipos de cambio

4,5 16,0
14,0 12,1
3,9 .,
4,0 3,7 12,0
35 10,0
! 3,1 8,0
30 6,0
4,0
2
0,0
2,0 -2,0 0,8

Euribor 12m. Deuda 10 a. Hipotecario $/Euro YEN/Euro

W23 m23.ll m23.V m24.| ©mabr-24 © may-24 W23 W23 m23.1V m24l 24.11

El tipo de cambio S/€ durante el mes de junio sufrié una moderada depreciacién del euro, situdndose en los
1,07 $/€, frente a los 1,09 registrados en mayo. Respecto al resto de divisas, se observa un comportamiento

dispar: de apreciacion del euro con respecto al yen (0,8%) y de depreciacion respecto al yuan (-1,1%), al franco

suizo (-1,9%) y la libra esterlina (-0,8%).

Tipos de cambio
| may-24 | jun24 | A% mes | A3mes | A6 meses| Fin 2024

| Euro 1,09 1,07 -1,35% 1,05 1,07 1,07
00Y / Euro 1,71 1,72 0,83% 1,69 1,66 1,66
Libra E. / Euro 0,87 0,87 -0,84% 0,86 0,86 0,86
Franco Suizo / Euro 0,98 0,96 -1,87% 0,94 0,95 0,95
Yuan chino / Euro 7,86 7,77 -1,06% 7,60 7,75 7,75 |

Tipos de interés
| may-24 | jun-24 | cto. mes PB| A3 mes | A6 meses| Fin 2024
3 3,2 3,2

—

“\“\“\“\“‘

37 36 A 3,4

3,4 3,4 0 3,1 2,9 2,9

3,1 -7 2,9 28 28
3,9 - T 3,8 3,7 3,7
06 - T - 05 04 04

*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 FMI recomienda al BCE que situe los tipos de interés en el

2,5% para el verano de 2025

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(MAYO 2024)
24 | 2441 | 24l | 24V | 2024 | 254 | 2500 | 25l | 25V | 2025 |
092 092 092 093 092 092 091 087 092 091
392 392 3,67 342 373 317 292 267 242 280
- - - - 361 - - - - 280
322 293 289 286 297 284 281 277 272 279
- - - - 260 - - - - 320
PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2024)
| 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030

089 091 091 092 093
234 237 247 257 3,00
231 235 244 254 295
265 323 342 352 4,16
340 378 416 443 521

50 Tipos interés Espaiia 10 Tipo cambio €/$
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3,0 0.9

2,0

10 0,9

0,0 0,8

-1,0 0,8

__________________ 0,7

- - - - = = 15 17 19 21 23 25 27 29
e (Corto Plazo e====|argo Plazo (Espafia)

El Fondo Monetaria Internacional ha recomendado
PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Tipos CP Tipos LP

al Banco Central Europeo, basdndose en la

I CT e AETARIEd  perspectivas de desinflacion, que avance en la
CEPREDE 3.7 2,9 2,9 2,8 suavizacion de su politica monetaria para poder
FUNCAS 3,8 3,3 3,3 3,1

BBVA 3,6 2,9 3,3 3,4 rebajar los tipos de interés hasta el 2,5% para el
G. Santander 3,4 2,7 3,6 3,5 tercer trimestre de 2025. "Una relajacion monetaria
30 24 30 30

3.5 238 32 3.1 continuada y gradual permitiria mantener ancladas
CEOE 3,6 3,0 3,1 2,9 las expectativas de inflacién y evitar una politica
DETENNN 35 29,32 31,

monetaria demasiado restrictiva”, senala el

informe del FMI
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a corto plazo

La economia espanola crecio mds de lo esperado en el primer
trimestre del afo
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La economia espaiiola crecié un 0,8% entre enero
y marzo, una décima mds respecto al dato de
avance del INE. Este dinamismo se explica por el
tiron de la inversion, sobre todo en bienes de

equipo, y las exportaciones. En términos inter-

anuales la variacion ha sido del 2,5%, frente al v v - 1,9%:;’,312
>21%
2,1% del trimestre anterior. e v @ }
Indicadores
[ uDD | Cto. | Aunmes |A3meses| 2024 |
nd. Clima econé. jun-24 2,6 1,7 0,5 1,8
Consumo electricidad jun-24 -1,6 1,5 3.1 2,4
jun-24 19,0 12,6 -4,1 8,6
.Sintético corregido abr-24 1,5 2,4 2,4 1,7
Matri. Turismos jun-24 2,2 16,6 19,3 12,3
.S.Consumo ajustado abr-24 2,3 4,2 3,5 21
Consumo cemento may-24 -3,6 5,2 5,1 3,0
inan. a fam. y emp. may-24 -1,1 -1,0 -0,5 -0,7
.S. Construcion. Ajust. abr-24 -0,4 0,4 0,7 -0,3
.S. equipo ajust. abr-24 -1,3 2,7 1,5 -0,2
ndice clima industrial may-24 -5,7 -6,1 -5,3 -5,3
mar-24 0,8 1,2 0,6 1,6

. confianza servicios may-24 19,0 15,8 16,3 16,4




4. CRECIMIENTO

Evolucion a medio y largo plazo

Continuan las revisiones al alza para el PIB de Espana

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(MAYO 2024)

QR 244 | 24| 24N | 24V | 2024 | 251 | 251 | 251 | 251V | 2025 |
2,4 2,3 2,1 1,6 21 1,5 2,0 2,8 3,4 2,4

Cons. Final Priv 2,4 2,1 1,2 1,4 1,8 1,9 2,4 2,6 2,8 2,4
Cons. Fin. AAPP 3,0 2,9 2,9 2,8 2,9 2,5 21 2,3 2,2 2,3
FBCF 1,8 3,6 5,3 7,6 4,6 6,4 3,7 3,2 3,4 4,2
Expor. BB y SS -1,1 0,4 5,1 3,4 1,9 2,3 4,8 5,0 4,9 4,3
Impor. BBy SS -1,7 1,7 5,9 5,3 2,8 5,3 5,4 4,9 4.1 4,9

PIB

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2024)

WXi] 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
PIB 2,3 2,3 2,3 2,4 2,5

Cons. Final Priv 2,0 1,8 1,8 1,6 1,5
Cons. Fin. AAPP 1,7 1,1 1,2 1,4 1,6
FBCF 2,8 4,3 4,9 5,5 6,1
Expor. BBy SS 41 3,4 3,4 3,3 3,1
Impor. BBy SS 3,1 3,4 3,5 3,5 3,6

200 % Cto. PIB real y evolucion de la demanda

10,0

00 TET— -
-10,0

-20,0
17.0 17.100 18.1 18.11 19.1 19.111 20.1 20.111 21.1 21.101 22.1 22.11 23.1 23.111 24.1 24.111 25.1 25.11I

Dem.Interna  mmmmmm Dem.Exterior  emss PIB (may-24) eeesenov-23

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

_m El Banco de Espaia ha elevado cuatro décimas
CEPREDE jun-24 21 24 su prevision de crecimiento del Producto Interior
FUNCAS jun-24 21 2,0 Bruto (PIB) espaiiol este aiio, desde el 1,9% al
CEOE jun-24 2,3 1,8

abr-24 20 19 2,3%, mientras que ha mantenido sus estimacio-
jun-24 24 2,3 nes para 2025 y 2026, en el 1,9% y el 1,7%, res-
_ abr-24 1,9 2,1 pectivamente. La instituciéon sefala que la de-
Banco de Espana jun-24 2,3 1,9

may-24 21 1.9 manda interna serd el principal soporte de la
jun-24 2.1 1,9 actividad econémica a largo plazo, especialmen-
BBVA jun-24 2,1 2,0 te, el componente del consumo privado.

OCDE may-24 1,8 2,0

MEDIA | 21 20
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5. EMPLEO

Evolucién a corto plazo

El mercado laboral continua dando alegrias
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En el mes de junio se crearon en Espafia 71.095 puestos de trabajo, una incorporacion que elevé a casi 21,4
millones el volumen total de ocupados. Al mismo tiempo, el paro se redujo en 46.783 personas respecto a

mayo, situdndose el numero total de desempleados por debajo de los 2,6 millones de personas, en minimos

desde 2008.

- TUDD | Clo% | AA | Wilespors | jui2d | ago-2¢ | 7028 _
X jun24 4,8 4,8 2.561,1 4,5 4,9 -5,1
jun-24 7,6 3,0 1.380,0 3,4 5,2 3,0
jun-24 21.320,4

EPA m“mmmm
24.1 3,0 3,0 21.250,0 4,2 1,1

24.1 6,5 6,5 2.977,9 9,7 11,0 2 5

24.1 12,3% 11,7% 12,6% 12,4%
Contoitdod Necono TS 730
241 33 33 22.299,9

24.] 3,6 3,6 19.413,0 - . -

24.1 3,4 3,4 20.155,6 3,8 3,2 24
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5. EMPLEO

Evolucion a medio y largo plazo

Cambios provocados por la reforma laboral

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(MAYO 2024)

QB 241 | 240 | 24| 240V | 2024 | 251 | 25 | 25l | 25V 2025 |
3,0 1,0 0,3 0,6 1,2 0,9 1,6 21 21 1,7

3,4 33 0,9 0,5 2,0 0,6 1,3 2,0 2,0 1,5
[Genr.Neta [T 204 72 127 255 194 333 448 443 354
1,7 1,7 0,9 1,0 1,3 1,0 1,1 1,2 1,2 1,1
-6,5 7,4 4,8 3,9 2,4 2,0 2,1 5,3 4,7 -2,6
12,3%  12,3% 12,4% 12,1% 123%  124% 11,9% 11,6% 114%  11,8%
Tasa act. - - - - 59% - - - - 59%
Hombres - - - - 63% - - - - 63%
Mujeres - - - - 55% - - - - 55%

Ocupados EPA

La reforma del mercado de trabajo

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2024)

% cto. 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | empleo indefinido y esto ha tenido un
1,6 1,6 1,5 1,5

aprobada a finales de 2021 ha disparado el

SCipadesiELe Lo impacto directo en la rotacién laboral,
Ocupados CN 1,4 1,2 1,2 1,2 1,3
[Genr. Neta  [IET) 347 329 343 393 aunque los datos siguen dando vértigo: en
1.4 15 16 16 17
-0,2 0,9 23 2,5 1,4 2023, un total de 6,8 millones de personas
17% | 11,6% 17%  11,8% 11,7% . .
P—— 59% 59% 60% 60% 61% se repartieron 15,4 millones de contratos.
Hombres 63% 63% 63% 64% 64% .
Mujeres 55% 56% 56% 57% 57% Una media de 2,26 contratos por persona.

200 Generacion Neta empleo

600

PREDICCIONES ALTERNATIVAS 400
(Crecimiento del empleo) 200
0

20018 15 17 19\ 21 23 25 27 29
QGu UDD | 2024 | 2025 |

may-24 2,0 15 -

may24 24 18

abr-24 24 1.7

_ may-24 1,7 1,5 30,0% Evolucion Tasa de Paro
may-24 2,5 1,7 25,0%

may24 21 10

may24 25 18

may-24 2,1 13 '

mar-24 18 1.1 o

_ abr-24 14 0,9 oo 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
MEDIA | 2,1 1,4

ooooooooo nov-22 ====-may-23 e nov-23
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucién a corto plazo

Caida ligera de los ingresos y de los gastos en los primeros cuatro
meses del aino

Ingresos y gastos del total de las Déficit publico
.. . - o
Administraciones Publicas (% sobre el Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
PIB) 0,0
13,0 -0,5 '
12,8 : -0,4
12,8 12,7 10
-1,5
12,6
12,4 -2,0
12,4 12,3 25
12,2 - _3,0 -3’0
12,0 -3,5
Ingresos Gastos -4,0
abr.-23 M abr.-24 2023 2024  ——Objetivo 2024

El déficit publico hasta abril alcanza el —0,4%, mismo valor que se alcanzo el afio anterior. La deuda publica

se situa en abril en el 107%, frente al 108,3% de hace un afo.

'Déficit Publico | 2023 | ene-24 | feb-24 | mar24 | abr24 | Objetivo 2024 |
-3,6% 0,4% 0,8% 0,4% 0,4% -3,0%
2,1% 0,3% -0,6% 0,0% 0,1% -2,9%
-0,9% 0,1% 0,2% -0,4% -0,5% 0,1%
0,6% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,2%
0,1% 0,1% 02%

| 2023 | ene24 | feb24 | mar24 | abr24_| Objetivo 2024
PETENATICNCAEIEN  107,7%  106,8%  108,1%  108,8%  107,0% 106,4%

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

Superdvit/Déficit Autonémico Variaciéon anual del superavit/déficit autonémico (abr-24 vs abr-23)
(%/PIB)

-1,5 -10 05 00 05 10

Andalucia 0,80 T—
Aragoén 0,41 wm—m
Asturias 0,09 ®
Baleares_llls e
Canarias 0 gq m——

Cantabria 50,72 —

CastillalaMancha 078 —

Castilla Ledn -0,43 mmmm

Catalufia -0,56 m—

Extremadura -0,86 —

Galicia -0,53 m—

Madrid -0,50 m—

Murcia .1 05 ee—

Navarra 043

La Rioja -0,74 ——

Com. Valenciana 20,41 mm——
Pais Vasco 0,57 ﬁ

B ncrementan déficit o reducen superavit (-)
i )

abr-23 mabr-24
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6. SECTOR PUBLICO

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2024)

40.4%
44.1%
Deficit R
107,7%

En % sobre el PIB

Deuda en % de PIB

[y

30

=

20

[y

10

=

00
90

80

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Fuente

may-24 -3
abr-24 -3,0
may24 36
may-24 3,0
AN aor22 31
may24 32
may-24 3,4
[ may2s 32
Media | 3,3

42,2%
45,8%
-3,6%

108,3%

-4,0
-2,5
-2,9
2,8
-3,0
-3,0
-2,9
-3,2
-3,0
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Evolucién a medio y largo plazo

Bruselas advierte a Espaia a que controle el déficit

2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2020 | 2030 |

42,4% 42,1% 423% 422% 423% 42,2%
46,4% 46,3% 46,3% 46,2% @ 46,0% 45,7%
-4,0% -4,2% -4,0% -3,9% -3,6% -3,5%
110,1% 112,6% 114,5% 115,7% 116,3% 116,1%
Proporcion de ingresosy gastos
60% 0,0%
50% -2,0%
40% -4,0%
30% -6,0%
20% -8,0%
10% -10,0%
0% L -12,0%

1516 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

Ingresos M Gastos Déficit

Espafia se ha librado de un procedimiento por
déficit excesivo de Bruselas, en parte, porque el
Ejecutivo comunitario ha decidido ser flexible. Sin
embargo, la Comision Europea ha advertido a
Espaiia de que tiene todos los numeros para
desviarse de la senda de gasto que hace un aio le
fijaba. En 2023, Ila Comision Europea
recomendaba a Espafia que el techo de gasto no
superara un incremento del 2,6% en 2024. Sin
embargo, las previsiones de Bruselas apuntan a
que se elevara un 3,8%, por encima del mdaximo

recomendado por el Ejecutivo comunitario.




7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a corto plazo

La inflacion se estabiliza en el entorno del 3,5%

% cto. IPC mensual

15,0

10,0

5,0
SNe——

00 rreee-d —_— o - o - a . I.I|I A |

,0 e SRES G T TN N a n n e L T L L L LR o N .”l“l”l“.

-5,0
on on o < < LN N N \e] Yo} ~ ~ (o] o] o0 )] o] o o o — — o~ o~ o o [ag] <
AL P L A P 7 P P P D S D DD D D D S DS D
5358285838382 ¢58¢88¢5¢3
Q —_ c w © (J] — c w © ()] — c

mmmm Diferencial Espafia UE

La inflacién anual estimada del IPC en junio de 2024 es del 3,4%, de acuerdo con el indicador adelantado elaborado
por el INE. En caso de confirmarse, supondria un descenso de dos décimas en su tasa anual, ya que en el mes de
mayo esta variacion fue del 3,6%. Esta evolucion es debida, principalmente, a la bajada de los precios de
los carburantes, frente a la subida de junio de 2023. También, aunque en menor medida, a la alimentacion, cuyos

precios aumentan, pero menos que en el mismo mes del afio anterior.

| uoD | Cto. | AA__| jun24 | jul2a | 2024 |
may-24 3,6 33 34 3,1 3,1

cto. interanual IPC

100 3,6 44 > 3,8
“uop | co. | s [EEESGEReERER | TR | NI
may-24 3,0 3,3 50 I
may-24 44 5.2 100
O may2¢ 80 1,4 e
may-24 3,8 24 ' General Alimentos Energia Servicios
may-24 3,8 3,8

2311l m23.IV 724, Wabr-24 Emay-24
Vivienda may-24 5,2 1,9

A cto. interanual
20,0 10,9

_UDD | Cto. | _AA__ 0
IPRI General may-24 -4,6 -6,4 0 T L. --
IPRI Energia may-24 -15,1 -19,8 -4,6

Petréleo ($) jun-24 18,5 81 -20,0 -15,1

-40,0

kS)

IPRI General IPRI Energia  Precio Petréleo

23011 m23.0v m24l abr-24 ®may-24
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucién a medio y largo plazo
Espaia aun tiene menos poder adquisitivo que en 2019

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
| 244 | 241 | 24n | 24v | 2024 | 251 | 2541 | 25 | 254V | 2025 |

Deflactor PIB 3,2 2,4 3.1 1,6 2,6 1,9 2,7 2,3 21 2,3
Deflactor C. Privado 4,0 3,3 2,8 24 3.1 24 2,3 2,2 21 2,3
Deflactor C. Publico 2,0 2,7 3,0 2,8 2,6 2,5 2,5 2,3 2,2 24
Deflactor Inversiéon 6,2 6,1 3,7 0,9 4,2 41 3,7 29 1,9 3,2
Deflactor Exportaciones -0,4 1,6 1,8 1,2 1,1 1,3 1,8 21 2,3 1,9
Deflactor Importaciones 1,5 2,7 -0,2 0,4 1,1 1,9 2,2 2,0 1,7 1,9
Cto. salarios/asalariados 4,4 4,0 3,7 3,6 3,9 3,4 33 33 3,2 3,3
Cto. sal. real/asalariados 0,5 0,7 0,9 1,2 0,8 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

PREVISIONES A LARGO PLAZO
| 2026 | 2027 | 2028 | 2020 | 2030
2,3 1,5 1,9 2,0 2,7

Deflactor PIB

Deflactor C. Privado 1,9 1,8 1,9 2,0 23
Deflactor C. Piblico 2,1 2,0 2,1 2,0 2,2
Deflactor Inversion 2,0 0,6 1,6 2,7 3,9
Defla. Exportaciones 2,2 21 21 2,0 2,2
Defla. Importaciones 1,6 2,4 2,0 2,4 2,0
8,0 Convergenciade precios
o 10,0
4,0 N 8,0
20 L 6,0
0,0 Y 4,0
2,0 20— 4
4,0 0,0 = e i — —
[
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 -4,0
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
. Salarios I Salario real
Precios productividad mmmmm Diferencial Espafia (may-24)
e EUrOZONA Espafia (nov-23)
PREDICCIONES ALTERNATIVAS Superada la pandemia, el crecimiento economico que han
mmm experimentado los paises desarrollados en los ultimos afios ha
CEPREDE jul-24 31 24 permitido elevar progresivamente los salarios, aunque no de una
EON  aor2e 27 24
jun-24 30 25 forma equiparable a la inflacién experimentada ni al aumento en
jun-24 3,0 23 la productividad de las empresas. De forma que, en 16 de los 35
jun24 31 24 , )
BBVA jun-24 31 23 paises que componen la OCDE, entre ellos Espaia, pese a un
CEOE jun-24 3.4 1.9 incremento global de Ilas remuneraciones, los sueldos se
may-24 31 23
OCDE may-24 3,0 2,3 mantienen por debajo de los niveles registrados en 2019 teniendo
jun-24 32 23 - :
m 3.1 23 en cuenta el encarecimiento del coste de la vida.
’ tl
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8. SECTOR EXTERIOR

Evglucién a cgrtolpla-izo ) o
Récord historico con mas de dos anos con superavit por cuenta

corriente

Saldo balanza por cuenta corriente
8000
6000

WYY T TR
ww Y v Y v Al Y

-2000
-4000
-6000
-8000
AT PP P A BV P P SR S S P N S i R L

AN NI NI PRI ANV &
é\f»"oébobéz’se@ o“@’b&e@ge?,jpo@ze

Las exportaciones espaiolas de bienes alcanzaron los 33.990,8 millones de euros, mdximo histérico para un mes
de abril y con un crecimiento del 15,8% frente al mismo mes del afio anterior. Por su parte, las importaciones
alcanzaron los 38.646,6 millones de euros, también mdximo para un mes de abril y aumentaron un 14,6%
interanual. El comercio exterior en Espaia muestra mayor dinamismo que las principales economias de nuestro
entorno: en abril crecen nuestras exportaciones por encima de nuestros principales socios, como Alemania o

Francia, e incluso de otras potencias exportadoras como Estados Unidos, Japon y China.

% cto. Exportaciones Vs Importaciones

100,00
50,00 \NW
o A MAeA M |
0,00 W WY AV ey \Nf \VN'VV\M ~
-50,00
A A N T SR SR A S A N N S
: 8 L & S : : : K N . : : S o S : : : §
& £ & @ SR A T G R G @Q’A S R A
Exportaciones Importaciones

Balanza de Pagos. Saldo anual acumulado (Enero-Abril 2024)

2024 __| 2024-2023 | % cto. Ing. | % cto. Gas.|

Cuenta Corriente 14.806 2.645 5,3% 4,4%
Bienes y Senvicios 19.741 3.118 1,8% 0,1%
Turismo 18.907 3.594 21,6% 15,7%
Rentas -4.935 473 22,4% 21,2%
Cuenta de Capital 1.853 -1.461 -42,1% -37,1%
C. Corriente + C. de Capital 16.659 1.184 4,4% -2,0%
Aduanas -13.212 -2.258 -3,8% 7,7%

Datos en millones de euros

| Mes [Acumuladol
Saldo Comercial (%PIB) | abr24 X3 1,7%
-0,5% -2,3%
Predicciones -0,5% -2,8%
4

06% | -34%
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8. SECTOR EXTERIOR

Pagina 17

Evolucion a medio y largo plazo

Impulsar la relacion comercial entre Europa y América Latina

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2024)

1,5 0,0
Ingr. Turismo | [ XS 10,9
Ingr. Otros sS|  [RTX} 77
Ingr. Inv. Extranjera 31,3 -5,2
7.2 2.2
225 13,5
Pagos Otros SS 4,7 9,6
Pagos Inv. Extranjera 57,5 12,6
Saldo Mercancias -32.741 -41.905
Saldo Servicios 93.023 100.252
Saldo Inv Extranjera -9.225 -27.602
Saldo Transferencias -13.051 -11.410
B.C.C. % del PIB 2,6% 1,3%
% Cto.. Saldos en millones de euros
4,0%
3,0%
2,0%
1,0% .y
0,0%
-1,0%
-2,0%
-3,0%
-4,0%
-5,0%
-6,0%
18 19 20 21

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

-51.267
104.749
-25.987
-13.709
0,9%

6,5
5,9
5,1
6,6
8,3
5,6
2,6

-60.436
110.963
-24.327
-14.763
0,7%

6,5
5,9
8,5
5,8
6,2
5,8
9,8

-66.511
118.107
-28.078
-17.153
0,4%

Saldo Balanza Cuenta Corriente (may-24)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE SALDO

Fuente |_UDD | 2024 | 2025
EEIET jun-24 1,3 0,9
jun-24 33 2,8
jun-24 1,8 1,7
T abr24 2,0 1,9
jun-24 2,2 2,1
may-24 2,8 2,8
jun-24 2,3 2,5
jun-24 2,6 2,2
abr-24 2,4 2,6
may-24 0,2 0,1
Media | 2,1 2,0

) ..
- %
‘“_
——
23 24 25
----- may.-23

26

6,1
8,2
12,3
5,6
6,0
5,4
12,9

-71.776
128.553
-32.263
-17.093
0,4%

27

5,8
8,0
11,3
6,1
5,2
5,5
15,1

-80.966
139.472
-41.945
-17.120
0,0%

28 29

2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
6,0 5,1 5,3 5,2 5,1 53

5,2
7,8
9,9
5,6
6,0
5,5
13,5

-87.364
149.923
-52.494
-17.257
-0,4%

La Estrategia Global Gateway movilizard una inversion de

hasta 300.000 millones de euros hasta 2027 en proyectos

ligados a los sectores digitales, climdtico y energético,

transporte, educacién e investigacion y salud. Este

programa tiene especial foco en América Latina y el

Caribe, donde se quieren impulsar proyectos de inversion

que contribuyan a hacer avanzar la politica de

conectividad para dar respuesta a las necesidades de esta

region,

crecimiento, el empleo y la cohesion social.

crear valor afadido local y promover el
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9. PORTUGAL

Evolucion a corto plazo

La inflacion sigue bajando en Portugal

| 2023 | 124 | 124 | 24 | Iv24 | 2024
N :: 1,5 1,1 1,8 1,4 1,5
1,3 0,7 1,0 0,5 0,1 0,6
1,5 1,4 2,3 0,5 2,6 0,4

FBCF 3,0 1,5 5,4 5,1 1,9 3,5

35 25 14 58 87 4,6

Importaciones 1,6 1,4 4,6 4,4 3,8 3,6
Tasa de paro 6,5% 6,8% 6,5% 6,6% 6,8% 6,7%

La inflacion en Portugal se situo en junio en el 2,8 % interanual, tres décimas porcentuales menos que lo

registrado en el mes anterior, segun datos provisionales del Instituto Nacional de Estadistica (INE) luso.
Esta ralentizacion se debe en gran medida a la reduccion de los precios de los hoteles, cuya aceleracion

registrada en mayo se debio esencialmente a un evento cultural de dimension relevante ocurrido en

Lisboa.
Indicador clima econémico . .
150,0 Indicadores consumo (cto. interanual)
100,0 20
15

50,0 10
N _ 3,1 26
0,0 - N 5 I Io,9 '

-50,0 0
-5
-100,0 10
D ONN D DD OLDLNNYAVAVD D AX -
D Y Y YV VNV ANV VYV Matri, & IPI Cons. Cemento
XXX ILIILILILIL A .
SVES VS VSIS VTS VLE VLS VL Turismos Electricidad
Espaiia Portugal 23.1IV 24,1 mabr-24 may-24 jun-24
Inflacién 15.00 Mercado Laboral
12,00 ’
10,00 ’ \
\ 10,00
8,00 \
6,00 6,8
\‘ 5,00
4,00 \ ] I
2,00 /"\‘I«V w 0.00 I-IIIIIIIIIIIII-_ I.I I.--IIII
oo P NRA, i
-2,00 -5,00
Q,QQ/ QQ‘(\Q; QQ,QQ/'Q@QQ/ \qu\z \QQQQ/.\QQ?@,\QQ,QQ/ \QQ??/ 8 — et et ~ ~ ~ ~
[ Var. Ocupados (%) Tasa de Paro
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9. PORTUGAL

Evolucion a medio y largo plazo

Portugal sigue cayendo en el ranking de riqueza mundial

Cto. PIB Consumo
10,0 6,0
5,0 4,0
2,0
0,0 0,0
-5,0 -2,0
10,0 4,0
i -6,0
-15,0 -8,0
5 X900 D9 0NAND N0 0 % X900 290NN 0
NI R R A R D A Ve e NP RN D"V VWK
DA AR AR AP AR A AR A DA A AR A AR AR AP DD
e Portugal Espafia @ CONsumo Privado Consumo Publico
Inversion Sector Exterior
15,0 15,0
10,0
10,0 5.0
5,0 0,0
-5,0
0,0 -10,0
-15,0
-0 -20,0
-10,0 -25,0
5 X9 00N D9 0NN H N0 25 X9 .0 A D9 0N DA OO
NNV VY QL ST ASAS AT AN NN
DR AR A AR AR D RP PR DR DA AR D D

e ExpoOrtaciones ss====|mportaciones

La economia global experimenté un notable repunte en 2023, con un crecimiento del 4,2% en la
riqueza mundial, borrando la caida del 3% registrada el afio anterior. Sin embargo, este crecimiento
no se ha distribuido equitativamente. Portugal, junto con Grecia, Espaia y Italia se han quedado

atrds.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB |  Precios | Balanzaporcic Tasa paro

jun.-24 1,6 1,8 2,5 1,9 1,1 0,9
Consensus Forecast
may.-24 1,5 1,9 2,5 1,9 1,0 1,0
Economist Intelligence may.-24 1,9 2,0 1,9 1,4 1,1 1,1 6,4 6,0
Unit feb.-24 1,3 2,0 21 1,9 0,7 0,6 6,8 6,7
pri-24 1,7 21 2,2 2,0 1,6 1,5 6,5 6,3
oto-23 1,5 2,2 3.4 2,4 1,1 1,0 6,5 6,4
pri-24 1,7 1,9 2,3 1,9 0,8 0,6 6,5 6,4
C. Europea ;
inv-24 1,2 1,8 2,3 1,9 1,1 0,8 6,5 6,4




10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a corto plazo

Aumenta la riqueza de las familias espanolas en el primer
trimestre del ano

% cto de la financiacién en Espaiia
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== Financiacion a empresas Financiacion a familias e ISFL

La riqueza financiera de las familias espafolas, que se mide por la diferencia entre ahorros y deudas que
acumulan, aumento un 9,77% en el primer trimestre de 2024 en tasa interanual, con lo que pulverizé un nuevo
récord y superd los 2,1 billones de euros. Si se compara con el cierre de 2023, el avance de la riqueza financiera
de las familias solo en los tres primeros meses de 2024 es del 2,73%, segun las Cuentas Financieras de la

economia espafiola publicadas recientemente por el Banco de Espaiia.

Tasas de mora

140 Cto. interanual del IBEX-35
12,0 60,0
10,0 40,0
8,0
20,0
6,0
4,0 — 0,0
2,0 -20,0
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e Act. Productivas Hogares

Primas de riesgo

Espafia

Francia 78 \ Italia
51

170 o

R. Unido Portugal

e— may-24 may.-23

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

Evolucion a medio y largo plazo

El ahorro de los hogares sigue aumentando

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(MAYO 2024)

| 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 _
Activos Financieros (% s/PIB) 190% 189% 192% 196% 201% 202% 202% 203%

245%  240% = 238% = 238% = 238% = 236% = 233%  230%

Crédito Total -3,1 1,8 1,0 1,5 4, 43 3,9 54
Hogares 1,9 -0,6 1,4 1,9 38 3,9 36 46
Empresas -4,5 -3,2 0,6 0,9 4,6 4,7 4,4 6,3

Tasa de Mora 3,5% 3,1% 3,2% 3,2% 3,3% 3,3% 3,4% 3,4%
Hogares 3,1% 2,1% 2,1% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%

Empresas 4,1% 4,3% 4,5% 4,7% 4,8% 5,0% 5,1% 5,2%
Parque Tot. de Viviendas(*) 26.019 26.110 26.201 26.293 26.388 26.486 26.590 26.702

Proporcion ahorro/renta 11,7 15,0 15,7 16,1 16,0 15,7 15,7 15,8
Ahorro Bruto Empresas (**) 245,3 191,4 199,4 218,5 2274 2447 257,4 280,0

**miles de viviendas * miles de millones

Los hogares espaioles anotaron de enero a marzo su sexto trimestre consecutivo con la tasa de ahorro en
positivo. La tasa de ahorro se situd en el 6,2% de su renta disponible bruta, frente a la tasa del 3,7% del
mismo periodo de 2023. Durante los primeros compases del aiio atin se mantenian las dudas sobre la
posibilidad de que el Banco Central Europeo (BCE) iniciara una bajada de los tipos de interés dentro de la
primera mitad de 2024, algo que finalmente se confirmo en junio, con el primer recorte en ocho afos. Esta
nueva 'era’ podria poner fin a parte del ahorro del miedo o preventivo que estarian aplicando los hogares

por la incertidumbre econémica.

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