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1. INTERNACIONAL

Evolucion a corto plazo

La economia mundial sigue creciendo moderadamente
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Se estima que el crecimiento mundial en los seis primeros meses del afio se situa ligeramente por encima del
3%, con un desempeiio desigual entre las economias avanzadas y emergentes. Las economias de Europa y
Estados Unidos mostraron una ligera desaceleracion, mientras que algunas economias asidticas,
especialmente India, mantuvieron tasas de crecimiento mds robustas. La combinacion de tensiones
geopoliticas, dindmicas comerciales complicadas y la evolucion de las politicas monetarias continuard siendo

crucial para determinar la direccion de la economia mundial en los proximos meses.

%cto.PIB____[Tasadeparo | __Predicciones | _Inflacién | Predicciones |

1-24 11-24 ubbD 1mes 2meses 2024 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 2024
2,9 3,0 ago.-24 4,2 4,1 4,1 4,0 2,9 2,5 2,4 2,6 2,9
0,5 0,6 ago.-24 25 2,5 2,6 2,6 2,7 3,0 2,9 2,2 2,6
1,7 1,6 ago.-24 49 4,9 4,9 4,9 5,4 4,7 5,2 53 5,4
5,3 4,7 - - - - - 0,5 0,6 0,7 1,1 0,6
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1. INTERNACIONAL
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Evolucion a medio y largo plazo

Las tensiones geopoliticas alimentan la incertidumbre en las
previsiones mundiales
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Las previsiones apuntan a que este segunda mitad de afio la economia mundial se ralentizard, sobre todo en las
economias avanzadas, donde algunos indicadores de actividad (empleo, produccién industrial) muestran un peor
comportamiento en verano. Se espera que el crecimiento global se sitie en torno al 3.0%. Las economias
emergentes, especialmente en Asia y América Latina, podrian experimentar un crecimiento mds robusto,
impulsado por la recuperacion del consumo y la inversion, aunque persiste una gran incertidumbre dada la

importancia de gestionar los riesgos geopoliticos y adaptarse a los cambios en el entorno economico global.




2. ZONA EURO

Evolucion a corto plazo

Alemania podria volver a entrar en recesion en 2024
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jul-24  64%  6,4% 6,4% 6,3% fuera del 0,1%. La economia germana sigue
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ago-24 1,8 2,7 2,4 -2,5 presentan las empresas, que apenas invierten
TN ago2¢ 30 06 28 04

ago-24 6,4 8,1 9,1 3,8 ante los elevados costes de la energia.
[ ago24 09 02 44 A5




Informe mensual de prediccién econémica (Octubre 2024) Pagina 5

2. ZONA EURO

Evolucion a medio y largo plazo
Las previsiones para 2025 apuntan un débil crecimiento en la
Eurozona
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Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de FocusEconomics

Se prevé que el crecimiento del PIB de la Eurozona se situe en torno al 1,5% en 2025. La recuperacion
econdomica podria ser impulsada por un aumento en la inversion y el consumo, aunque las tasas de
crecimiento seguirdn siendo moderadas en comparacion con el resto de economias avanzadas. La

inflacion seguiria moderdndose y se situaria entre el 2-3% de una manera mas estable.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

| PB | Precios | Balanzacc Tasa paro

sep.-24 0,7 1,3 2,4 2,0 6,5 6,5
ago.-24 0,8 1,3 2,4 2,0 6,5 6,5

_ pri-24 0,8 1,5 2,4 2,1 2,3 2,3 6,6 6,4
oto-23 1,2 1,8 3,3 2,2 1,4 6,5 6,4
pri-24 0,8 1,4 2,5 2,1 2,0 2,1 6,6 6,5
inv-24 0,8 1,5 2,7 2,2 2,4 6,6 6,4
pri-24 0,7 1,5 23 2,2 2,9 3,0 6,6 6,4
oto-23 0,9 1,5 2,9 2,3 2,6 6,6 6,5

Consensus Forecast
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3. TIPOS DE INTERES Y TIPOS DE CAMBIO

Evolucion a corto plazo
Los tipos de interés a largo plazo estarian cerca de volver a

superar a los tipos de interés a corto

16 Tipos de cambio y Euribor 50
14 4,0
1,2 "
10 =it 3,0
0,8 2,0
0,6 1,0
0,4
0,2 0,0
0,0 -1,0
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e T TNy Y ooy oy NN N NN NN
¥ o & F XY T 9 g E S I o EFE XY T e gLy ST o &
§RESETRLIREIFHESTETREETEIG RE
S/€ Euribor a 12 meses
a5 Tipos interés 160 Variacion interanual tipos de cambio
14,0
40 3,7 12,0
a5 10,0
8,0
3,0 27 29 6,0
4,0 2,0 2,2
2,5 2,0
0,0 —
2,0 -2,0
Euribor 12m. Deuda 10 a. Hipotecario $/Euro YEN/Euro
231V m240 W24l mjul-24 wago-24  sep-24 w2311l m231V  m24l 24.11 2411

El tipo de cambio S/€ durante el mes de septiembre sufrié una ligera apreciacion del euro, situdndose en los

1,12 S/€, frente a los 1,11 registrados en agosto. En cuanto al Euribor, sigue reduciéndose y ya se situa, el doce

meses, por debajo del 3%.

. .
ripos de combio | ago-24 | sep-24 | A%mes | A3 mes | A6 meses| Fin 2024
| Euro 1,11 1,12 0,98% 1,11 1,11 1,11
00Y / Euro 1,61 1,60 -0,85% 1,58 1,56 1,58
ibra E. / Euro 0,86 0,86 -0,67% 0,85 0,85 0,85
Franco Suizo / Euro 0,94 0,94 0,24% 0,94 0,93 0,94

Yuan chino / Euro 7,86 7,85 -0,09% 7,75 7,73 7,75

ripos de interés | ago-24 | sep-24 | cto. mes PB| A3 mes | A6 meses| Fin 2024
4 2,6 2,4 2,6

Euribor 12 meses 3.1 2,7 -3

Euribor 12 meses |

3,0 3,0 - 2,8 2,7 2,8

29 - T 2,8 2,8 2,8
3,7 - - 35 34 35
Difer. TL-TC** 0,2 - [ - 0,2 0,4 0,2

*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

La balanza se inclina ligeramente a una nueva bajada de tipos

en octubre

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(OCTUBRE 2024)
| 2441 | 241 | 240 | 24V | 2024 | 251 | 2541 | 25l | 25-V | 2025 |
092 093 092 093 093 092 091 087 092 0,91
392 381 317 296 347 277 262 247 232 255
- - - - 367 - - - - 280
322 331 28 28 307 284 281 277 272 279
- : : - 260 - : : - 32
PREVISIONES A LARGO PLAZO
(OCTUBRE 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 €/$
4,0 1,0
3,0 0.9
2,0
10 0,9
0,0 0,8
-1,0 0,8
Lo RPCOEERRNNERRREN 0.7

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

0O|I0|® MmO
AL
2155582
S|m|2 m
AERE (=)
= |2 2 m
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| nov-24 | ago-25 |
3,0 2,5
3,8 3,3
3,4 2,7
3,2 2,7
3,0 2,4
3,3 2,6
3,4 3,0
33 2,7

Tipos CP Tipos LP

| nov-24 | ago-25 |
29 28
33 31
34 35
34 32
30 30
31 3
28 26
31 3,0

15 17 19 21 23 25 27 29

La proxima reunién del BCE estd cerca (17 de
octubre) y aun no se sabe si bajard o no tipos, sin
que los mercados tengan claro todavia del todo por
donde sopla el viento, Christine Lagarde, ha lanzado
dos de mensajes que ponen sobre la mesa un posible
recorte en los tipos de interés. El primero es la
confianza en que la inflacion volverd este afo a
valores cercanos al 2% y el segundo a que el actual
nivel de tipos podria acuciar la desaceleracion

economica que se observa en los ultimos meses.




Pagina 8 Informe mensual de prediccion econémica (Octubre 2024)

4. CRECIMIENTO

Evolucién a corto plazo

El consumo de los hogares impulsa el crecimiento de la economia
espanola

100 Indicador CEPREDE de crecimiento
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El Instituto Nacional de Estadistica ha confirmado
que la economia espaiola crecio un 0,8% en el
segundo trimestre debido a la buena marcha del
consumo de los hogares, una décima inferior a la

del trimestre anterior (0,9%). El crecimiento se ha

’-' : T 23%-24%
24%-2,7%

g S

sustentado en la demanda nacional, que ha apor-
tado 0,7 puntos y, en menor medida, en la de-

manda externa, que contribuyo con 0,1 puntos.

| ubD | Cto. | Aunmes |A3meses| 2024 |

indicadores

Ind. Clima econé. sep-24 8,5 8,0 57 3,6
Consumo electricidad sep-24 1,3 -0,9 2,8 1,1
sep-24 25,7 30,3 17,1 18,1

.Sintético corregido jul-24 1,5 1,9 1,9 1,7
Matri. Turismos sep-24 6,3 41 7,6 53
1.S.Consumo ajustado jul-24 0,5 1,5 1,7 1,9
onsumo cemento jul-24 10,0 16,6 13,2 3,7
inan. a fam. y emp. ago-24 0,2 0,3 0,3 -0,3
.S. Construcion. Ajust. jul-24 21 1,7 0,2 0,6
.S. equipo ajust. jul-24 -3,4 31 2,2 -0,5
ndice clima industrial sep-24 -0,7 -1,0 -2,0 -3,8
jul-24 -0,4 0,6 2,5 0,9

l. confianza servicios sep-24 16,6 15,7 15,6 16,6
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4. CRECIMIENTO

Evolucion a medio y largo plazo

Continuan las revisiones al alza para el PIB de Espana

PREVISIONES A MEDIO PLAZO

(OCTUBRE 2024)

(Ao 24 | 240 | 240 | 24V | 2024 | 254 | 250 | 25N | 25V | 2025
PIB 2,5 3,1 2,5 2,0 2,5 2,0 2,0 2,6 3,0 2,4
Cons. Final Priv 2,3 2,5 21 2,3 2,3 21 1,8 2,1 2,4 2,1

Cons. Fin. AAPP 5,1 4,0 3,0 3,0 3,8 2,4 2,3 21 2,0 2,2
FBCF 1,9 2,2 3,0 2,6 2,4 3,1 4,5 5,4 5,8 4,7
Expor. BBy SS 1,5 2,6 5,1 4,4 3,4 4,0 4,7 4,5 4,2 4,3
Impor. BBy SS 0,7 0,9 4,6 5,0 2,8 5,2 6,0 5,1 4,5 5,2

PREVISIONES A LARGO PLAZO

(OCTUBRE 2024)
G2 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |

PIB 2,3 2,3 2,3 24 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 34 3,4 3,3 3,1
Impor. BBy SS 3,1 3,4 3,5 3,5 3,6

00 % Cto. PIB real y evolucion de la demanda

10,0

0,0

-10,0

-20,0
17.0 17.100 18.1 18.11 19.1 19.11 20.1 20.11 21.1 21111 22.1 22111 23.1 23.111 24.1 24.111 25.1 25.1l

Dem.Interna  HEEEEE Dem.Exterior e P|B (OCt-24) eeeee may-24

PREDICCIONES ALTERNATIVAS
La OCDE se ha sumado a la oleada de revisiones al

Fuente | | 2024 | v e | iomes de crecimi -
alza en las previsiones de crecimiento econémico

CEPREDE oct-24 2,5 2,4
FUNCAS sep-24 25 1,8 para Espaiia y ha mejorado su prondstico de avan-
gEEE sep':: 2; 2’2 ce del PIB al 2,8% en 2024 y al 2,2% en 2025. Se
oct- : :
sep-24 24 23 trata de un incremento de un punto porcentual y de
_ jul-24 24 2,1 dos décimas, respectivamente, frente al anterior
24 2 2,2 - :
:‘eal:, 24 2? 19 informe, publicado el pasado mes de mayo. Las
sep-24 2,5 2,0 nuevas previsiones de la OCDE sitian a Espafia a la
BBVA sep-24 2,5 2,1 cabeza de crecimiento dentro de las economias
OCDE may-24 1,8 2,0
m 24 21 avanzadas, tanto en 2024 como en 2025.

H H
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5. EMPLEO

Evolucién a corto plazo
El mercado laboral en septiembre vuelve a mostrar su cara

positiva
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Los datos del mercado laboral en el mes de septiembre muestran un aumento de la dfiliacion en 8.805
personas, hasta los 21.198.206 cotizantes, y un aumento del numero de parados de 3.164 personas para situar

el desempleo total en 2.575.285.

SEPE | UDD | Cto.% | AA [Milespers | sep.24 | oct-24 | 2024
N sep-4 -5,4 4,9 2.575,3 5,3 6,3 -5,2
sep-24 1,5 1,4 1.413,7 7,4 4,1 0,9
sep-24 1,6 21.144,0

o 0> | Clote | AR | Miespors | 26l | 26N | 2008 |
24.11 2,0 2,5 21.684,7 1,1 0,6 1,7
24.11 1,9 4,4 2.755,3 1,6 3,2 4,7

24.11 11,3% 11,6% 12,1% 11,8%
Contabilidad Nacional m“mmm

24.1 2,0 24 220403

24.11 2,3 2,6 18.962,0 - - -
Puestos equivalentes 24.11 2,0 2,6 20.143,1 0,9 0,3 1,8 J
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PREVISIONES A MEDIO PLAZO
(OCTUBRE 2024)

12,3%

Hombres o
Mujeres -

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(OCTUBRE 2024)

% cto.
Ocupados EPA

CEPREDE
Caixabank
Gobierno

HEEE
mi< o
c
S|>» m
o
S
®
Q

oct-24
sep-24
abr-24
sep-24
sep-24
sep-24
sep-24
may-24
jun-24
abr-24

3,0 20
31 21
616 426
1,7 1,6
65 19

1,3%

2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
1,6 1,6 1,5 1,5

Ocupados CN 1,4 1,2
340 347
Activos 1,4 1,5
Parados -0,2 0,9
Tasa Paro 11,7% 11,6%
Tasa act. 59% 59%
Hombres 63% 63%
Mujeres 55% 56%

PREDICCIONES ALTERNATIVAS
(Crecimiento del empleo)

fGgd  UbD | 2024 | 2025

5. EMPLEO

Evolucion a medio y largo plazo

La tasa de paro se mantendria en torno al 11-12% varios anos

QY 244 | 240 | 24| 244V | 2024 | 251 | 2511 | 25Il | 254V | 2025 |
1,4 1,1 1,9 1,4 1,5 2,0 2,4 1,8

1,3 0,9 1,8 11 1,2 1,8 2,4 1,7
234 137 353 201 317 385 470 343
1,6 1,6 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
3,0 4,9 -0,1 2,6 1,6 -2,2 -5,3 -0,8
12,1% 12,2% 12,0% 124% 11,3% 11,6% 11,4% 1,7%
- - 59% - - - - 59%
- - 63% - - - - 63%
- - 55% - - - - 55%

Las previsiones siguen apuntando a una
ralentizacion del mercado laboral que, sin
que entre en una situacion de destruccion de

e empleo y aumento de la tasa de paro, si

L2 b2 e entraria en una etapa de estancamiento,
329 343 393
1,6 1,6 1,7 con reducciones del paro cada vez mads
23 2,5 1,4
11,7% 11,8% 11,7% | ligeras y con una tasa de paro que podria
60% 60% 61% . .
63% 64% 64% estabilizarse entorno al 11-12% los préximos
0, 0, 0,
56% 57% 57% 5 afio.
Generacion Neta empleo
800
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6. SECTOR PUBLICO

Evolucién a corto plazo

Menos ingresos, menos gastos y un déficit calcado al de 2023

Ingresos y gastos del total de las Déficit publico
.. . P o
Administraciones Publicas (% sobre el Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
PIB) 0,0
-0,5
250 24,3
24,0 23,9 -1,0
-1,5
23,0
22,0 )16 -2,0
22,0 ,
! -2,5
! -2,3
21,0 - 30 3,0
20,0 -3,5
Ingresos Gastos -4,0
jul.-23 mjul.-24 2023 2024 ——Objetivo 2024

El déficit publico hasta juli alcanza el —2,3% del PIB, como podemos ver en el grdfico superior a la derecha,

el perfil es prdcticamente un calco del que se registro el afio pasado.

Déficit Publico | 2023 | abr-24 | may-24 | jun-24 | ju-24 | Objetivo 2024 |
-3,6% 0,4% 1,2% 2,2% 2,3% -3,0%
2,1% 0,1% -0,5% 1,1% -2,5% -2,9%
-0,9% -0,5% 0,7% -1,0% -0,1% 0,1%
-0,6% 0,0% 0,0% 0,2% 0,3% 0,2%
0,1% 0,3% 0,2%

2023 | abr24 | may24 | jun24 | jul-24 | Objetivo 2024
DTN TN 1051%  104,0%  103,7%  1053%  104,8% 106,4%

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

Superavit/ D(‘;f/iglg’)“”m“émiw Variacién anual del superavit/déficit autonémico (jul-24 vs jul-23)

-20 -1,0 0,0 1,0 2,0

Andalucia 10,08
Aragoén m 0,27
Asturias — 1,17
Baleares . 0,56
Canarias 0,88

Cantabria § 0,13

Castilla La Mancha 0,32 m
Castilla Ledn = 0,26

Cataluia 0,22 m

Extremadura 10,09

Galicia = 0,19

Madrid 50,29 =

Murcia -0,55 .

Navarra 0,89 —
La Rioja = 0,20

Com. Valenciana -0,77 —
Pais Vasco 10,11

jul-23  mjul-24




6. SECTOR PUBLICO

Evolucién a medio y largo plazo

Plan de ajuste fiscal para los proximos tres anos

PREVISIONES A LARGO PLAZO

OCTUBRE 2024

( ) | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
404%  422%  424%  421%  423%  422%  423%  42,2%
441% | 458%  464%  46,3%  463%  462%  46,0%  457%
[P 36% -36%  -40%  -42%  -40% 39%  3,6% -35%
107,7%  108,3% 110,1% 112,6% 114,5% 1157% 116,3% 116,1%

En % sobre el PIB

Deudaen % de PIB Proporcion de ingresos y gastos
130 60% 0,0%
120 50% -2,0%
40% -4,0%
110
30% -6,0%
100
20% -8,0%
%0 10% -10,0%
80 0% - -12,0%
15 17 19 21 23 25 27 29 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

Déficit

Ingresos W Gastos

El Gobierno insiste en cimentar el proyecto de

PREDICCIONES ALTERNATIVAS Presupuestos para 2025 en el techo de gasto

récord, de 199.171 millones de euros. Pero la

mm senda de estabilidad planteada para los proximos

Fuente
CEPREDE sep-24 -3,3 -3,6 tres afios, comprometerd el gasto publico. En ella,
abr24 30 25

el Estado se compromete a dar mayor margen
BBVA sep-24 -2,9 -2,7

presupuestario a las CCAA y Ayuntamientos, y a
may24 30 28
m abr-24 31 3.0 asumir en solitario todo el ajuste del déficit
FUNCAS sep-24 3,1 -3,0 necesario para reducirlo al 2,5% en 2025, al 2,1%
sep-24 -3,0 -2,6 un afio después, y al 1,8% en 2027. Lla
sep-24 -2,9 -2,5 Administracién central deberd acometer un
m -3,0 -2,8 recorte del 0,8% del PIB en el desequilibrio de las

cuentas durante los proximos tres anos.




7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucion a corto plazo

La inflacion se reduce a su nivel mas bajo desde marzo de 2021

% cto. IPC mensual

15,0

10,0

5,0
ENS—

00 ' — e ,_.....I.|||||.I|II reeenin
’ ]I :

-5,0
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mmm Diferencial Espafia UE

La inflacion anual estimada del IPC en septiembre de 2024 es del 1,5%, de acuerdo con el indicador adelantado del
INE. Este indicador proporciona un avance del IPC que, en caso de confirmarse, supondria un descenso de ocho
décimas en su tasa anual, ya que en el mes de agosto esta variacion fue del 2,3%. Esta evolucion es debida,
principalmente, al descenso de los precios de los carburantes, y también, aunque en menor medida, a la
disminucion de los precios de alimentacién y de la electricidad, frente a la subida de septiembre de 2023. También

influyen ocio y cultura, cuyos precios bajan con mayor intensidad que en el mismo mes del afio anterior.

|_UDD | Cto. | AA | sep24 | oct24 | 2024
ago-14 2,3 31 . 15 2,3 2,9

. ubD | Cto. | AA | cto.interanual IPC
Subyacente ago-24 2,7 3,1 10,0
ago-24 2,5 4,5 50 25 g 25 36
Energia XY 1,5 1,8 oo NHFEm EN'Hm _[m_ i'nl
ago-24 13 2,0 50 L5
ago-24 3,6 3,7 10,0
ago-24 4,0 2,7 4 General Alimentos Energia  Servicios
23V W24 ©24.1 Wjul-24 Wago-24

| ubb | cto. | An cto. interanual
IPRI General ago-24 -1,3 -5,1 20,0
IPRI Energia ago-24 -6,0 -15,9 10,0 I
Petréleo ($ ago-24 10,4 3,8 0,0 - u

($) . = II N 0

-10,0 6,0

-10,4

-20,0

-30,0
IPRI General IPRI Energia  Precio Petréleo

23V m241 m241 jul-24  mago-24
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7. PRECIOS Y SALARIOS

Evolucién a medio y largo plazo
Cambio de escenario en el petrdleo con riesgos al alza

PREVISIONES A MEDIO PLAZO
| 241 | 241 | 2a4n | 244v | 2024 | 254 | 2541 | 25 | 251V | 2025

Deflactor PIB 3,3 3,3 3,4 1,7 29 1,8 2,8 3.1 31 2,7
Deflactor C. Privado 5,2 4,6 3,9 2,2 4,0 1,5 1,7 2,0 2,3 1,9
Deflactor C. Publico 0,5 0,8 1,3 1,7 1,1 21 2,2 2,3 2,3 2,2
Deflactor Inversion 41 2,6 1,6 -1,0 1,8 0,2 3,3 3.1 2,7 2,3
Deflactor Exportaciones -2,3 1,5 1,9 1,6 0,7 2,4 3,0 3,3 3,3 3,0
Deflactor Importaciones -1,2 1,6 0,4 0,8 0,4 1,4 1,1 0,9 1,2 1,2
Cto. salarios/asalariados 4,7 5,2 4,7 4,4 4,8 4,0 3,6 34 3,2 3,5
Cto. sal. real/asalariados -0,5 0,5 0,7 2,2 0,7 2,5 1,9 1,3 0,8 1,6

\
o
S
c
[e2]
X
m
S
N
&

PREVISIONES A LARGO PLAZO

| 2026 | 2027 | 2028 | 2020 | 2030
2,3 1,5 1,9 2,0 2,7
1,9 1,8 1,9 2,0 2,3
2,1 2,0 2,1 2,0 2,2
2,0 0,6 1,6 2,7 3,9

2,2 2,1 2,1 2,0 2,2
1,6 2,4 2,0 2,4 2,0

Deflactor PIB
Deflactor C. Privado
Deflactor C. Publico
Deflactor Inversién

Defla. Exportaciones

IS
9
c
%
]
m
S
N
R

Defla. Importaciones

8,0 Convergenciade precios

10,0
6,0

N 8,0

4,0
2,0 L 60
00 ~n 4,0 /
20 20 - /
-4,0 0,0 __—H-.._ -_—
-6,0 -2,0
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
I Salarios I Salario real
mmmmm Diferencial Espafia (may-24)
Precios e Pro ductivid ad
e EUrOZONA Espafia (nov-23)

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Cuando el petrdleo parecia condenado a caer a la zona de los 60

CEPREDE oct-24 29 29 dolares en un mercado dominado por la oferta, un chispazo
Eﬂ- abr-24 2,7 24 geopolitico (el ataque con misiles balisticos de Irdn a Israel) ha
sep24 32 25 . ,

sido mds que suficiente para reanimar al crudo. El temor a un
sep24 28 22
sep-24 3,0 2,1 posible ataque de Israel sobre los yacimientos de Irdn (fuente de
BBVA sep-24 3,3 24 . de Teherd R , tent / .
CEOE sep-24 29 20 ingresos de Teherdn), unas sanciones mds potentes que pulvericen
may-24 3,1 2,3 también parte del crudo irani, o una guerra total, estdn inflando
OCDE may-24 3,0 2,3
FUNCAS sep-24 2,8 1,8 la prima de riesgo geopolitico.
Media 30 22
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucién a corto plazo

El sector exterior sigue mostrando su resistencia al complejo
contexto internacional

Saldo balanza por cuenta corriente
8000
6000

3000 M"M'MVA,*-“.A"“V‘VA“"mv '“M

-2000
-4000
-6000
-8000

El sector exterior espafol continia mostrando su resistencia en un complejo contexto internacional. Las
exportaciones espafolas de mercancias superaron los 33.200 millones de euros en julio, maximo historico para
un mes de julio y registrando un incremento del 9,3% interanual. Las importaciones alcanzaron los 36.483,3

millones de euros, segunda mayor cifra en julio de la serie historica, con un crecimiento del 3,2% interanual.

% cto. Exportaciones Vs Importaciones
100,00

o WAM
roa A . \
0,00 ""WNJ'\’,V‘/” A \ﬂ,\/\_ﬁ/"\/i\\\vwm‘/w \\\‘\/\ v\/
A N T A A S

I N S R N Y N
o o : : : A AL Yo : : :
RSN T A NP S S PO @7$ ISR

e ExpoOrtaciones Importaciones

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

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

30.821 8.066 5,6% 3,8%
44.562 9.188 3,6% 0,9%
40.596 6.764 18,7% 15,1%
-13.741 1.122 14,6% 13,7%
6.280 189 17,6% -61,7%
37.101 7.877 51% -1,7%
-19.488 1.836 1,1% 27,0%

Datos en millones de euros

| Mes _ [Acumuladol
Saldo Comercial (%PIB) | ju24 [EED -3,0%
-0,6% -3,5%
Predicciones -0,5% -4,1%
-0,6% -4,6%
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8. SECTOR EXTERIOR

Evolucion a medio y largo plazo

Mejora de expectativas en el sector turistico espanol

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(OCTUBRE 2024)

[ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030
6,0 5,1 5,3 5,2 5,1 53

1,5 0,0

[Ingr. Turismo|  |PFX) 10,9 53 6,5 6,5 6,1 5,8 5,2

[Ingr.Otros ss| ~ [IETY] 7,7 5,6 5,9 5,9 8,2 8,0 7,8
Ingr. Inv. Extranjera 31,3 -5,2 5,4 5,1 8,5 12,3 11,3 9,9
Pagos Mercancias -7,2 2,2 7,6 6,6 5,8 5,6 6,1 5,6
Pagos Turismo 22,5 13,5 6,3 8,3 6,2 6,0 5,2 6,0
Pagos Otros SS 4,7 9,6 6,6 5,6 5,8 5,4 5,5 5,5
Pagos Inv. Extranjera 57,5 12,6 2,8 2,6 9,8 12,9 15,1 13,5

-32.741 -41.905 -51.267 -60.436 -66.511 -71.776 -80.966 -87.364
93.023 100.252 104.749 110.963  118.107  128.553 139.472 149.923
-9.225 -27.602 -25.987 -24.327 -28.078 -32.263 -41.945 -52.494
-13.051 -11.410 -13.709 -14.763 -17.153 -17.093 -17.120 -17.257
B.C.C. % del PIB 2,6% 1,3% 0,9% 0,7% 0,4% 0,4% 0,0% -0,4%

% Cto.. Saldos en millones de euros

nunlnln
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0% Saldo Balanza Cuenta Corriente (oct-24)
,U7%

3,0%

2,0%

1,0% . > %o,

0,0% \\ ...

-1,0% S —-

-2,0%

-3,0%

-4,0%

-5,0% .

-6,0%

18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
= = may.-24 eeeee nov.-23

PREDICCIONES ALTERNATIVAS DE SALDO El turismo bate todas las previsiones en lo que se espera
Fuente IR gue sea un nuevo afio récord. Exceltur afirma que prevé
CERREDE LI 2 &3 que la facturacion total del sector turistico al cierre de
BBVA sep-24 2,6 2,2
(o=(e] sep-24 2,8 2,6 2024 supere los 207.000 millones de euros, un 6,3% mds
m i e g que en el afo pasado y un 1,7% superior a la anterior
(o0] \E15'EIVEN  sep-24 2,6 2,6
C. EUROPEA WLEIAZ] 2,8 2,8 prevision realizada (4,6%). Este crecimiento se sostuvo,
EoEe 2l i en gran medida, por la pujanza del turismo extranjero,
FUNCAS sep-24 29 2,8
OCDE may-24 0,2 0,1 que aumentd, tanto en volumen de ingresos (13,3% mds
M 2,2 2,1 que en 2023), como de afluencia (crece un 7,3%) y de

pernoctaciones (6,6%).




9. PORTUGAL

Evolucién a corto plazo

Los indicadores de actividad de Portugal del tercer trimestre
muestran un comportamiento dispar

CONTABILIDAD NACIONAL

| 2023 | 124 | 24 | w24 | v24 | 2024 |
N 1,5 1,5 1,8 1,4 1,6
1,3 0,6 1,5 0,5 0,1 0,7
1,5 1,4 1,3 0,5 2,6 0,2

FBCF 3,0 0,5 2,8 5,1 1,9 2,6
35 24 36 58 87 5,1

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

Los indicadores de actividad del tercer trimestre muestran un comportamiento dispar. Por un lado, el

indicador de actividad del Banco de Portugal se desaceleré en julio, con un crecimiento interanual del 1,2%,
mientras que el indicador correspondiente al consumo privado volvio a acelerarse en julio, hasta el 1,8%
interanual. Por su parte, los indicadores de sentimiento de agosto muestran cautela entre los consumidores y
optimismo en la construccion y la industria. Por ultimo, los datos turisticos siguen evolucionando

favorablemente, con un aumento interanual del nimero de turistas (6%) y de las pernoctaciones (5%).

Indicador clima econémico . .
150,0 Indicadores consumo (cto. interanual)

15
10 6,9

50,0 s I
\‘ 0,3
0,0 ApAem=us L ARmas? 0 |
W h I l

100,0

-50,0 L7 34
-10
-100,0 15
'\9'&60'&&@@'\9'\9W~0&'{}0'{>'\?'& Matri. IPI Cons. Cemento
XIS E S S &S . -
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e Espaiia Portugal 24.1 2401 mjul-24 ago-24 sep-24
Inflacién 15.00 Mercado Laboral
12,00 4
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9. PORTUGAL

Evolucion a medio y largo plazo

Optimismo con la evolucion de la economia portuguesa

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
= -6,0
-15,0 ______ -8,0
5 X900 D9 0NAND N0 0 % X900 290NN 0
NN PPV VP 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 50
5,0 0,0
-5,0
0,0 -10,0
-15,0
-0 -20,0
-10,0 -25,0
PS> 00N DO 0NN NS O 25 X9 .0 A D9 0N DA OO
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DR AR A AR AR D RP PR DR DA AR D D

e ExpoOrtaciones ss====|mportaciones

Aunque el dato del 2T ha resultado inferior al previsto por la mayoria de instituciones, se mantiene el
optimismo sobre la evolucion de la actividad en la segunda mitad del afio gracias al turismo, la
correccion de la inflacion y la caida de los costes de financiacion. Ademds, el aumento gradual de la

ejecucion de los fondos europeos respaldard la inversion.

PREDICCIONES ALTERNATIVAS

Balanza por c/c Tasa paro

Consensus Forecast

sep.-24

1,7

| PB [ Precios |
| UDD | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 |
1,9 2,5 2,0 2,0 1,9

ago.-24 1,8 2,0 2,5 1,9 1,9 1,8
Economist Intelligence [Bcl: (%71 1,7 1,9 2,7 21 1,7 1,5 6,4 6,3
Unit may.-24 1,9 2,0 1,9 1,4 11 1,1 6,4 6,0
EMI 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 11 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 11 0,8 6,5 6,4
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10. SECTOR FINANCIERO

Evolucién a corto plazo

Aumenta el ahorro de las familias

10 % cto de la financiacion en Espaina

Mm m on < < n uwn n O O ~ oS 00 0 00 O O o O O «w o N Mm MM o <
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e Financiacion a empresas Financiacidon a familias e ISFL

El Banco de Espaia ha actualizado su estadistica sobre las finanzas de las empresas y los hogares, con la
publicacion de las cuentas financieras que reflejan un incremento de los activos de las familias, que superan los
3.000 billones de euros tras revalorizarse un 5,6%. Este aumento reflejo una revalorizacion de 86.000 millones de
euros y una adquisicion neta de activos financieros de 77.000 millones de euros respecto a junio del afio pasado.
El grueso de los activos financieros de los hogares se mantuvo en efectivo y depdsitos (el 35,8% del total),

seguido de participaciones en el capital (31%), participaciones en fondos de inversion (15,6%) y seguros y fondos
de pensiones (12%).

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
0’0 - = = = = = = = — = — = — = = '40'0
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e Act. Productivas Hogares

Primas de riesgo

Espafia

Francia

Italia
147
1727
R. Unido Portugal
e— 3L 0-24 ago.-23

Las cifras son las correspondientes al dato disponible mds reciente




Informe mensual de prediccion econédmica (Octubre 2024) Pagina 21

10. SECTOR FINANCIERO

Evolucion a medio y largo plazo

La deuda de las empresas y hogares se reduce a niveles de 2001

PREVISIONES A LARGO PLAZO
(OCTUBRE 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

La deuda de empresas y hogares en Espaiia ha alcanzado el 110,4% del Producto Interior Bruto (PIB) en el
segundo trimestre de 2024, una cifra que no se veia desde 2001, es decir, en los afios de bonanza previos a
la crisis inmobiliaria. las empresas han pedido mds dinero prestado en el ultimo afio (su deuda aumenté
desde los 990.000 millones de euros en el segundo trimestre de 2023 a los 1,003 billones un aiio después),

mientras que las familias y organizaciones sin fines de Ilucro han apostado por no aumentar su

endeudamiento.

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

Francisco Tomas y Valiente, 5
28049 Madrid

Teléfono: 914978670
www.ceprede.es

e-mail: info@ceprede.es

ISSN 2340-2164

La programacion de las publicacio-
nes del Informe mensual de pre-
diccién para este afio 2024 se

recoge en la siguiente tabla:

Fecha publicacion en 2024

19 Enero

16 Febrero

15 Marzo

12 Abril

17 Mayo

14 Junio

12 Julio

13 Septiembre

11 Octubre

15 Noviembre

13 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 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

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

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

World Economic Outlook (FMI)

Eurostat (European Commission)

National Bureau of Statistics (China)

CEPREDE, Centro de Prediccion Econdmica, es hoy un Centro permanente de investigaciéon 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).

Asociacién Centro de Prediccion Econ6mica, CEPREDE
T. +34 91 497 86 70



http://www.stats.gov.cn/english/index.htm

