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EL BANCO

Resumen ejecutivo Vs

El crecimiento de los precios sigue alejado de los objetivos de los mayores bancos
centrales, si bien, en Estados Unidos los datos mensuales apuntan a una notable
moderacion. Esto se ha conseguido a pesar de que los salarios crecen con fuerza y de
que la economia, incluyendo el consumo privado, ha presentado un comportamiento
mas favorable de lo previsto tras el fuerte endurecimiento monetario de la Reserva
Federal. En el lado negativo hay que senalar que esta resistencia se produce a cambio
del desahorro de los hogares y del agravamiento del desequilibrio de las cuentas
pUblicas.

En la Zona Euro los precios de alimentos, servicios y, en menor medida, bienes, estan
mostrando una imprevista resistencia a la baja, en un contexto de estancamiento
econdbmico en el que no cabe esperar una mejora a corto plazo si atendemos a los
resultados de las principales encuestas empresariales y a los previsibles efectos
retardados de la subida de los tipos de interés. La persistencia de la inflaciobn puede
llevar a nuevas subidas del tipo de intervencidon por parte del Banco Central Europeo a
pesar de la mencionada y creciente atonia de la actividad.

En el caso de Espana, la economia se ha comportado algo mejor que la de nuestros
principales socios, destacando la recuperacién del consumo (en particular de la ventas
minoristas), que habia sido renqueante en los dos Ultimos afios. En el lado negativo hay
que senalar, ademas de la persistencia de la inflacidn subyacente, el deterioro del
sector inmobiliario y de las perspectivas empresariales y la pérdida de dinamismo del
mercado laboral tras un sorprendentemente positivo inicio de ano.

iberCaja -e



EL BANCO

Va4



140

130 |

120

110

100

90 1

80

70 4

60 1

50

6 Fuente: Datastream en todos los grdficos salvo otra indicacion iberCaia .e

EL BANCO

Materias primas “Vaes

El precio del petréleo se ha encarecido en lo que llevamos de tercer trimestre y ha
llegado a superar los 90 délares por barril de brent, nivel no visto desde noviembre de
2022. A estos niveles, el efecto base deja de ser desinflacionista. Los recortes de
produccion de la OPEP+, con un especial emperfio por parte de Arabia Saudi y Rusia,
estan siendo efectivos para eliminar el exceso de oferta que se esperaba ante la
desaceleracion econémica mundial.

Desde principios de junio, el precio del gas se ha mantenido en una franja entre 25 y
40€ por MWh, que no es un nivel reducido en términos histéricos pero que ha llegado a
representar caidas del -85% respecto a los niveles extremos del aiio pasado.

Petréleo en dolares por barril de Brent Precio del gas TTF en euros por MWh
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Precios en la Zona Euro Vg4

El IPC sigue creciendo a tasas alejadas de los objetivos del BCE, si bien, en julio y
agosto el crecimiento se moderd hasta el 5,3%, la tasa menos elevada desde enero de
2022. En el caso del indice subyacente, el crecimiento también fue del 5,3% en agosto,
en este caso sb6lo cuatro décimas por debajo del maximo de ciclo alcanzado en marzo.

Si analizamos los datos mensuales, el crecimiento de los precios ha seguido siendo
superior al del promedio de los Gltimos 25 afios, lo que implicara resistencia a la baja
mas alla del efecto base moderador que puede producirse en septiembre y octubre.

Variacion mensual respecto al promedio de los
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Precios en la Zona Euro
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Los precios energéticos seguian cayendo en tasa interanual en agosto (-3,3%), pero las

presiones

inflacionistas siguen siendo elevadas en alimentos (9,8%) y en los

componentes de la tasa subyacente: bienes industriales no energéticos (4,8%) vy
servicios (5,5%). En estos tres casos se ha producido cierta moderacion desde maximos,
mas visible en alimentos (desde 15,5% en marzo) y bienes industriales (6,8% en febrero)
que en servicios (5,6% en julio), pero resulta insuficiente y las tasas mensuales apuntan a
que los datos permaneceran por encima de los objetivos de politica monetaria durante
los proximos trimestres.

Crecimiento del IPC en la Zona Euro
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Precios en Espaia Va4

El IPC se aceleré tres décimas en agosto, hasta el 2,6% interanual, seqin el dato
preliminar. Esta tasa, a pesar de alejarse del 1,9% minimo de junio, sigue siendo
notablemente inferior a la de la Zona Euro gracias al fuerte efecto base negativo de los
precios energéticos, que caian un -24,3% en julio. El indice subyacente permanece en
cotas excesivas: 6,1% interanual en agosto, un nivel similar al de la Zona Euro (6,2% si
excluimos del indice global los precios energéticos y de alimentos no elaborados) vy al
del mes de julio (también 6,2%). En los Gltimos cuatro meses del afio cabe esperar que
el efecto base pase a ser ligeramente alcista en el IPC.

Variacion mensual en 2022 respecto al

Variacion interanval del IPC en Espana promedio de los Gltimos 20 afios
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Por grupos de consumo, con datos de julio, se aprecia la fuerte divergencia entre la
correccion a la baja de los precios relativos a la vivienda, que incluyen gas y
electricidad (-14,9% interanval) y los de transporte (-5,3%) frente a los todavia
elevados incrementos de alimentos y bebidas no alcohdlicas (10,8%), bebidas
alcoholicas y tabaco (7,8%), ocio y cultura (7,2%) y hoteles, cafés y restaurantes

(6,5%).

Alimentos y bebidas
Bebidas alcohdlicas y tabaco
Ocio y cultura

Hoteles, cafés y restaurantes
Otros

Menaje

Comunicaciones

IPC

Vestido y calzado

Medicina

Ensefianza

Transporte

Vivienda
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EL BANCO

Precios en EE.UU. Vs

En Estados Unidos, el crecimiento del IPC reboto dos décimas en julio, hasta el 3,2%
después de alcanzar en junio el nivel mas bajo desde marzo de 2021. La tasa subyacente
continudé con su mas modesta desaceleracion, hasta el 4,7% interanual, dos décimas
menos que en el mes anterior.

Los datos intermensuales recientes apuntan a que se estan reduciendo las presiones
inflacionistas y a que cabe esperar una mayor desaceleracion de los precios en los
préximos meses.
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A diferencia de lo que sucede en la Zona Euro, la contencidn de los precios se extiende a
lo largo de los diferentes grupos de consumo. A la caida de los precios energéticos (-
12,5% interanvual), hay que sumar la fuerte moderacién de los incrementos en los bienes
(0,8% interanual desde un maximo del ciclo del 12,3%), los alimentos (4,9% desde
11,4%, y mas los consumidos en casa: 3,6% desde 13,5%) y, en menor medida, de los
servicios (6,1% desde 7,2%), que siguen muy condicionados por los precios de los
alquileres (7,8% desde 8,3%), pues excluyendo esta partida los aumentos se han
moderado al 3,3% desde el 8,2%.

Variacion interanval de los precios
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EE.UU - PIB Vs

El crecimiento del PIB de EE.UU. supero las expectativas en el primer semestre. Tras el
2,0% anvualizado del primer cuarto, en el segundo trimestre se incrementé en una tasa
similar: 2,1%, que elevd la tasa interanual hasta el 2,5%. Se moderd el crecimiento del
consumo privado tras la fuerte expansién del primer trimestre (1,7% en tasa trimestral
anualizada desde el 4,2%) y sucedid lo mismo con el publico (3,3% desde 5,0%). En
sentido contrario, rebotdé la inversién (3,9%) tras cuatro trimestres en negativo.
Crecieron la inversidén en infraestructuras (11,2%), bienes de equipo (7,7%) y propiedad
intelectual (2,2%) y sdlo se mantuvo en negativo la inversidn en construccion residencial
(-3,6%), que ya acumula 9 trimestres a la baja. A diferencia de los trimestres anteriores,
la aportacion de los inventarios (-0,1%) y de la demanda externa (-0,1%) fue modesta y
menos distorsionadora. En el caso de la demanda externa, provino de la mayor caida de
las exportaciones (-10,6%) que de las importaciones (-7,0%).

Consumo privado Consumo publico Inversién Ap. Inventarios Ap. Dem. externa

TTA T1,12 TTA T1,12 TTA T1,12 TTA T1,12 TTA T1,12
oyylizyl -0,6 1,8 2,0 2,4 -1,6 -1,3 -5,0 -0,2 -2,1 1,3 1,2 -1,2
Q32022 pEKwi 19 2,3 2,2 3,7 -0,3 -3,5 -0,9 -1,4 0,4 3,3 0,0
Q4 2022 pwAs) 0,9 1,0 1,7 3,8 0,9 -3,8 -2,0 2,0 -0,3 0,6 0,3
Q1 2023 Al 1,8 4,2 2,4 5,0 2,7 -0,4 -3,2 -2,6 -1,1 0,6 1,4
Q2 2023 i 2,5 1,7 2,3 3,3 4,0 3,9 -1,0 -0,1 -0,6 -0,1 1,1

TTA: tasa trimestral anualizada
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Mercado laboral Vs

La creacion de empleo siguié siendo positiva hasta el mes de agosto, si bien, en los tres
Oltimos meses se modero el ritmo hasta un promedio de 150.000 empleos no agricolas
mensuales, el mas bajo desde la irrupcidon de la pandemia. Ademas, el fuerte aumento de
la poblacién activa en agosto, no cubierto por el de la ocupacién, se tradujo en un
incremento de tres décimas en la tasa de paro, que se situé en el 3,8%, nivel todavia
reducido pero también el mas alto desde febrero de 2022.

Por otra parte, los salarios crecieron un 0,2% en el mes y un 4,3% interanual. A pesar de
la moderacion desde el maximo del 5,9% de marzo de 2022, siguen presentando tasas de
crecimiento que pueden dificultar la reduccién de las presiones inflacionistas.

Variacion mensual del empleo no agricola Variacion interanval de los salarios
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Consumo, ingresos y ahorro
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El crecimiento del consumo privado en términos reales fue notable en junio (0,4%) vy en
julio (0,6%), algo que no sucedid con la renta disponible real (0,0% y -0,2%
respectivamente), de forma que la tasa de ahorro se redujo a un magro 3,5% en julio.

El buen comportamiento del consumo también se reveld en la expansion de las ventas
minoristas nominales: 0,7% en julio con aumentos destacados de las ventas por internet
(1,9%), equipo deportivo (1,5%) vy restaurantes (1,4%) frente a las caidas en muebles (-
1,8%), electronica (-1,3%) y automoviles (-0,3%).

Evolucion de la tasa de ahorro de EE.UU.
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EL BANCO

Produccion industrial y encuesta ISM  Vahgs

La produccion industrial reboté un 1,0% en julio tras las caidas de junio (-0,8%) y mayo (-
0,4%). La tasa interanuval se situé en julio en el -0,2%, con una cesién del -0,7% en
manufacturas, del -0,9% en electricidad y gas y un aumento del 2,0% en mineria. Dentro
de las manufacturas destacaba la expansion de vehiculos (10,3% interanual) y otro
equipo de transporte (6,9%) frente a las caidas en muebles (-8,5%) y papel (-9,6%).

La encuesta ISM para el sector manufacturero lleva diez meses por debajo de los 50
puntos, lo que adelantaria una contraccién de la industria mas pronunciada de la que se
esta produciendo. Tras marcar un minimo de 46 en junio, en agosto se situaba en 47,6.

Variacion interanual de la produccion industrial e ISM Variacion mensval de la produccion
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EL BANCO

Sector inmobiliario Vs

El sector inmobiliario es el que mas ha acusado la subida de los tipos de interés. Las
viviendas iniciadas se sitGan un -20% por debajo de los maximos alcanzados en 2022 y
las compraventas de viviendas de segunda mano un -36% por debajo. La evolucion de
las ventas de viviendas nuevas ha sido algo mas favorable, ya que han rebotado un 30%
desde minimos, si bien, aln se encuentran un -14% por debajo del maximo alcanzado a
finales de 2021.

Los precios de la vivienda han pasado a caer en tasa interanval (-0,1%), pero el indice
marcd un minimo en enero y desde entonces ha rebotado un 2,7% para acercarse de
nuevo a maximos historicos.

Ventas de viviendas en Estados Unidos Evolucion de los precios de la vivienda
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EL BANCO

Cuentas piblicas “Varhes

La mayor resistencia de lo previsto en la economia de EE.UU. se esta produciendo a
costa de un nuevo deterioro de las finanzas pUblicas. En el segundo trimestre de 2023,
el déficit alcanzaba el -8,2% del PIB con unos ingresos que apenas suponian el 27,1%
del PIB.

De esta forma, la deuda pUblica, que ronda el 112% del PIB segin el BIS y el 120% segUn
el FMI, equivaldria a mas de cuatro afios de ingresos publicos y sigue suponiendo un
elemento de riesgo para la estabilidad financiera mundial en un contexto de subida de
los tipos de interés.

Ingreso y gasto piUblico como porcentaje del PIB Saldo pUblico como porcentaje del PIB
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PIB de China “Varns

20

El PIB chino crecido un modesto 0,8% en el segundo trimestre de 2023 tras el 2,2%
del primero, que se habia beneficiado del efecto rebote tras la debilidad del Gltimo
cuarto de 2022. La tasa interanual se acelerd hasta el 6,3% desde el 4,5% gracias a

la comparativa con el débil segundo trimestre de 2022, cuando el PIB descendidé un

o
1,9%. Variacion interanual PIB en China
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PIB de China “Varns

Desde un punto de vista sectorial, los

. . Variacion interanual del PIB en China
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Datos de julio en China Vo4

Los datos mensuales de julio confirman la fuerte desaceleracion de las ventas minoristas
(2,7% interanual) y de la produccidn de servicios (5,7%) después de verse impulsadas por
el efecto base, con picos de crecimiento del 18,4% vy el 13,5% respectivamente en el mes
de abril. El incremento de la produccion industrial siguid siendo escaso (3,7% desde 4,4%)
vy la inversion acumulada en el afio, aumentaba un moderado 3,4% con una caida del -
8,5% en construccion inmobiliaria. El sector inmobiliario continba lejos de Ila
recuperacion: las ventas de viviendas hasta julio apenas crecian un 0,7% interanual

después de caer un -31,4% en el mismo periodo del afio pasado.
Variacion interanval
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EL BANCO

PIB de la Zona Euro “Vags

Volumen de PIB en la Zona Euro

24

El PIB del segundo trimestre en la Zona Euro presentd un crecimiento de apenas el
0,1%, la misma tasa que en el trimestre anterior, lo que supone que continla el virtual
estancamiento iniciado con el -0,1% del Oltimo cuarto de 2022.

Entre los mayores paises, el PIB crecié un 0,5% trimestral en Francia, se mantuvo
estable en Alemania tras dos trimestres a la baja y cayé un -0,4% en Italia. Las tasas
interanuales fueron del 1,0% en Francia, el 0,4% en Italia y el -0,1% en Alemania, con
un incremento del 0,5% en el conjunto de la Zona Euro. Entre el resto de miembros
destacan Malta (3,9%), Grecia (2,7%) y Croacia (2,5%) al alza, e Irlanda (-0,7%), Austria (-

0,9%) y Estonia (-3,0%) a la baja.
Variacion interanual del PIB
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PIB de la Zona Euro

Desde la perspectiva de la
demanda, el consumo privado
permanecidé estancado por
segundo trimestre consecutivo
y so6lo crecia un 0,2%
interanual. El consumo publico
aumentd un 0,2% tras una caida
del -0,6% v la tasa interanual
fue de un también débil 0,1%.
Algo mas positivo fue el
comportamiento de la
inversion, al crecer un 0,3% en
el trimestre y un 1,3%
interanual. En lo que respecta a
la demanda externa, las
exportaciones cayeron un -
0,7% en el trimestre y crecieron
un 0,2% interanual, mientras
que las importaciones
crecieron un 0,1% en el
trimestre pero descendian un -
0,2% interanual.
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Variacion del PIBenel T2 2023

0,6%

0,5%

M trimestral

0,2%

0,2%

0,1%

0,1%

0,0%

0,0%

-1"0% -

_1’2% -

1,6%

2%

-1% -1% 0% 1% 1% 2%

iberCaja -e

2%



26

PIB de la Zona Euro

Desde la perspectiva de
la oferta, destacd el
crecimiento en el
trimestre de
informaciony
comunicaciones (1,3%),
entretenimiento y otros
servicios (0,6%) y
servicios profesionales y
administrativos (0,3%),
mientras que cayo el
valor afadido de
construccion (-0,5%), el
sector agropecuvario (-
1,1%) y el de suministro
de energia (-2,1%). Con
la incorporacion de
Croacia a la Zona Euro,
todavia no tenemos
estadisticas interanuales
comparables para el
perimetro de 20 paises.

Informacion y comunicaciones

Entretenimiento y otros servicios

Servicios profesionales y administrativos

Administracion publica, Educacion, Sanidad

Servicios inmabiliarios

Finanzas y seguros

Industria manufacturera

Comercio, transporte, hosteleria, restauracion

Construccion

Agricultura y ganaderia

Suministro de energia y electricidad
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Variacion del PIBen el T2 2023
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Produccion industrial

Variacion interanval de la produccion industrial

La produccion industrial
de la Zona Euro rebotd
un 0,5% en junio, pero
todavia caia un -1,7%
interanval y se
encontraba un -2,9% por
debajo del maximo
postpandémico.

Por sectores, destacaba
la expansion interanual
de la produccion de
automoéviles (11,5%) v
otro equipo de
transporte (11,3%),
mientras que caia con
fuerza la de madera (-
9,0%), productos
quimicos (-9,1%),
muebles (-9,2%),
minerales no metalicos (-
11,9%) e impresion y
artes graficas (-12,7%).
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Automoviles

Otro equipo de transparte
Reparaciones e instalaciones
Productos farmacéuticos
Alimentacion y bebidas
Productos eléctricos
Confeccion

Total

Magquinaria y equipo
Metalurgia y productos metalicos
Otras manufacturas

Bebidas

Plasticos

Textil

Cueroy calzado

Papel

Refino y coquerias

Madera

Productos quimicos

Muebles

Minerales no metalicos -11,9%

Impresion y artes graficas12,7%

-15%
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11,5%
11,3%
4,8%
1,1%
1,0%
-0,2%
-1,5%
-1,7%
-1,8%
ju nio.g}z%
-4,1%
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EL BANCO

Ventas minoristas y confianza empresarial “iauhg4

Las ventas minoristas cayeron un -0,2% en el mes de julio, de forma que la tasa
interanval se mantuvo en el -1,0%. Se encuentran un 1,9% por encima del nivel previo
a la pandemia, pero un -3,6% por debajo del maximo de 2021.

Las encuestas empresariales PMI siguen mostrando una situacién bastante débil para las
empresas. El indice para el sector manufacturero se mantiene en niveles muy bajos vy el
del sector servicios ha empeorado y también se sitUa en cotas compatibles con caidas
de la produccion. Por otra parte, el indice de sentimiento econémico ha empeorado
hasta su nivel mas bajo desde agosto de 2020.

Evolucion de las ventas minoristas Encuesta Empresarial PMI en la Zona Euro
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EL BANCO

Mercado laboral “Vahes

El nOmero de ocupados en la Zona Euro aumento en un 0,2% en el segundo trimestre,
un dato razonable dada la coyuntura econémica, pero inferior al 0,5% del trimestre
anterior y, de hecho, el menor aumento desde el primer trimestre de 2021. El
incremento interanvual fue del 1,3%.

La tasa de paro de la Zona Euro se mantuvo estable en julio igualando el minimo de
ciclo (y de las Ultimas décadas) en el 6,4%, un punto porcentual por debajo del nivel
previo a la pandemia (7,4%). Por paises, las menores tasas de paro en julio las registraron
Malta (2,5%), Alemania (2,9%), y Eslovenia (3,5%), mientras que las mayores fueron
las de Italia (7,6%) Grecia (10,8%) y Espaiia (11,6%).

Variacion de la ocupacion en la Zona Euro Tasa de paro de la Zona Euro
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EL BANCO

PIB en el segundo trimestre Vs

El PIB crecido un 0,4% en el segundo trimestre de 2023 segUn la primera estimacion,
una décima menos que en el trimestre previo, si bien, el dato esta en linea con los tres
anteriores. Se confirma asi la ralentizacion del crecimiento desde el segundo
semestre de 2022, que ha llevado la tasa interanuval desde el 7,8% hasta el 1,8%.

En el lado positivo hay que seialar que el volumen de PIB ha superado por primera
vez el del cuarto trimestre de 2019, vy lo hace en un 0,4%.

Variacion de la ocupacion en la Zona Euro Volumen de PIB en base 100
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PIB por el lado de la demanda

El consumo privado reboto al crecer
un 1,6% tras dos trimestres a la baja,
si bien, la tasa interanual alcanz6 un
modesto 0,5% y todavia se
encontraba un -3,4% por debajo del
nivel del cuarto trimestre de 2019.

El consumo publico crecidé un 1,5%
trimestral y un 3,8% interanual,
mientras que la inversion
aumentaba un 4,6% en el trimestre y
un 2,0% interanual gracias en buena
medida a la recuperacion de la
inversion en construccién no
residencial (12,9% vy 8,8%
respectivamente). Las exportaciones
cayeron un -4,1% en el trimestre
para crecer un 0,7% interanual, y las
importaciones un -1,0% para un 0,2,
en ambos casos con un
comportamiento mas expansivo en
servicios que en bienes.
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Variacion del PIB en el segundo trimestre
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EL BANCO

PIB por el lado de la oferta Vs

Desde el punto de vista de la
oferta, destacaba el crecimiento
interanval de artes,

Variacion del PIB en el segundo trimestre

entretenimiento y otros servicios Artes, entretenimiento y otros servicios I S o
5,8%), informacion .
(5, o).’ . oy Informacion y comunicaciones I 5.
comunicaciones (5,4%) y
construccién (5,4%), mientras que Construccion I -
presentaban caidas los servicios .
Comercio, transporte, hosteleria I 4%

inmobiliarios (-3,9%), los de

finanzas y seguros (-6,0%) y el Servicios profesionales y admini. I s 5%
suministro de energia (-6,5%).

. ) . Admin. publica, sanidad, educacién . 2 0%
Si comparamos la situacidon en el
trimestre respecto al Gltimo de Industria manufacturera R
2019 nos encontramos con una . 1 05y
e . Agricultura 1970
recuperacion incompleta en
finanzas y seguros (-4,7%), Servicios inmobiliarios -3,9% I B Interanual

construccion (-6,8%) y suministro

de energia (-10,1%) frente a la Finanzas y seguros | ~0:.0% NN

Trimestral
fuerte .expafnsmn de informacion y Suministro de energia | 6:5% I
comunicaciones (16,1%) v, en
menor medida, comercio, -10%-8% -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8%

transporte y hosteleria (5,2%).
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Ventas minoristas Vs

El crecimiento de las ventas minoristas ha sido modesto en los Ultimos meses (0,2% en
julio y 0,3% en junio), pero no se ha visto interrumpida la senda de recuperaciéon sostenida
iniciada en el verano de 2022 y que contrasta con la fuerte volatilidad de los dos anos
anteriores. El crecimiento interanuval se sitUa en un elevado 7,3% y se supera en un 2,4% el
nivel previo a la pandemia.

Por tipo de bienes destaca el crecimiento interanual de equipo personal (15,3%) y otros
bienes (14,1%), mientras que se ha frenado equipo del hogar (1,2%), sigue siendo escaso
el incremento en alimentacion (1,8%) y caen las ventas de las estaciones de servicio (-
1,5%).
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Produccion industrial Vo4

o . . Variacion de la produccion industrial en julio de 2023
La produccion industrial en Espanha

crecié un 0,2% en julio tras caer un Industrias extractivas 32,69
. . . Automévil
-1,0% en junio. La tasa interanual womovies
) . Artes graficas
se situd en el -1,8% desde el -3,2% Farmacéutica
anterior. Por ramas de actividad, Electronica
. . e Equipo electrico
lideraban el crecimiento las otro eau
ro equipo de transporte
industrias extractivas (32,6% Reparacion e instalacién
interanual) y se intensificé la Quimica 04%
i6n de | d i6n d Productos metalicos -0,5%
recuperacion de la produccién de Alimentacian 4.7%
automoviles (22,4% interanual), Total -1,8%
. .. : -1,9%
que pasod a superar la produccion Bebidas o
Otras manufacturas -2,1%

media de 2019 (+1,3%). Otros

Maquinaria -2,9% u Interanual
incrementos notables fueron los de Texti Reepesi a promedio
artes graficas (11,6%), farmacia . M“e"l'es de 2019

. e efino de petroleo

(11,1%) y electronica (10,1%). En Metalurgia

el lado negativo hay que senalar Plasticos

que caia la produccion en 17 de las Papel

o . Minerales no metalicos

25 principales ramas, con Madera

descensos pronunciados en madera  Electicidad, gas, agua
(-10,6%), electricidad y gas (- Calzadoy cuero |
Confeccién -37.2%

12,8%), calzado (-13,2%) v
confeccion (-37,2%).
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EL BANCO

Cifra de negocios empresarial Vg4

La evolucion de la cifra de negocios empresarial ha sido negativa durante la mayor
parte del primer semestre de 2023. En cuatro de los seis meses se produjeron caidas,
incluyendo junio (-2,8% en la industria y -1,1% en servicios).

Esto ha llevado en junio a una caida del -8,7% en el sector industrial desde el maximo
postpandémico, que se dio precisamente en junio de 2022, de forma que la caida
interanual también se sitUa en el -8,7%. En el caso del sector servicios, la caida de la
facturacion desde el maximo alcanza el =2,7% vy la interanual el -0,9%.

A pesar de ello, se superan los niveles previos a la pandemia en un 17,9% en la
industriay en un 16,2% en el sector servicios.

Evolucion en base febrero de 2020 = 100 Variaciones mensuales
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Cifra de negocios de servicios “Vauhgs

Variaciones en junio de 2023
Dentro del sector servicios,

la cifra de negocios alcanza L, L 0,0%
o o Informacion y comunicaciones
maximos postpandémicos en
informacion . 0,0%
. . y Minorista
comunicaciones vy el
comercio minorista, pero ha L 0.1%
. Administracion
caido con fuerza en
transporte y , 0.2% |
almacenamiento (-5,6%) vy Venta de vehiculos

en el comercio mayorista (- jyidades profesionales, cientificas y 115
12,4%). técnicas

En tasa interanual destaca la
recuperacion de la venta de
vehiculos (13,1%), Total 2 [
hosteleria y restauracion B Desde el méximo
(9,6%) y actividades
administrativas (9,5%)
frente a las caidas de . e [
transporte y Mayorista

almacenamiento (-5,6%) y % 006 SO6 o®% 506 100% 150
comercio mayorista (-9,8%).
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Turismo Vs

Las pernoctaciones hoteleras han seguido creciendo respecto al afio pasado vy
alcanzan niveles similares a los de 2019. En conjunto, en julio crecian un 2,5%
interanval y eran sélo un -0,1% inferiores a las del mismo mes de 2019. Las de
extranjeros crecian un 4,8% y eran un -1,9% inferiores a las de 2019, mientras que las
de espanoles caian un -1,5% pero superaban en un 3,4% las de 2019.

El crecimiento de los precios hoteleros se ha desacelerado, si bien, en julio todavia se
situaba en el 6,2% interanual y se habian encarecido un 23,9% respecto al mismo
periodo de 2019.

Variacion anual de los precios hoteleros Pernoctaciones respecto al mismo mes de 2019
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EL BANCO

Sector inmobiliario Vs

El enfriamiento del sector inmobiliario sigue su curso: en junio, las compraventas de
viviendas caian un -14,5% interanual segUn la serie del notariado. En el acumulado de
12 meses bajaban a 673.000 compraventas desde el maximo de 740.000 en
septiembre de 2022.

El nUmero de hipotecas concedidas caia en junio un -21,9% vy el importe total
concedido un -22,5% con una bajada del -2,5% en el importe medio.

Sin embargo, los visados de obra nueva, que partian de niveles reducidos, crecieron
un 24,8% interanuval en mayo y alcanzaron los 112.300 en doce meses.

Ventas de viviendas acumuladas en 12 meses Variacion anual del nomero de hipotecas
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Precios de la vivienda
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SegUn las estadisticas del INE, los precios de la vivienda en Espaha crecian un 3,6%
interanual en el segundo trimestre de 2023, lo que supone una décima mas que en el
primer cuarto del afio. Ademas, la tasa trimestral fue del 2,1%, la mas alta desde el

primer trimestre de 2022.

A pesar de la reduccion de la demanda de vivienda desde maximos, la escasez de

oferta esta sosteniendo los precios. Esto afecta
precios crecen un 7,7% interanual segUn el INE

vivienda usada.

Variacion de los precios de la vivienda
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Empleo

EL BANCO

Va4

Segln los datos de afiliaciones a la seguridad social en términos desestacionalizados,
en el mes de agosto se crearon en Espafia 17.750 puestos de trabajo, una cifra similar
a la del mes de julio (16.300) e inferior al promedio del ciclo anterior a la pandemia
(41.600). El mercado laboral parece haberse enfriado tras los sorprendentemente
positivos datos de los cinco primeros meses del afo, que terminaron de forma abrupta
con la destruccion de -20.100 empleos en el mes de junio. A pesar de ello, el
crecimiento interanual del nUmero de afiliados es de un notable 2,8% gracias al buen
desempeno de la primera parte de 2023 y el nUmero de afiliados se encuentra en

maximos histéricos (20,7 millones).
Variacion mensval del nimero de afiliados
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EL BANCO

Empleo Vg4

El nOmero de trabajadores en ERTE se sitUa en minimos desde que irrumpid la
pandemia al promediar 11.300 en el mes de agosto.

La EPA habia mostrado una fuerte creacion de empleo en el segundo trimestre: del
1,4% en términos desestacionalizados tras un también muy positivo 1,2% en el primer
trimestre. Esto vino unido a una caida del -6,6% en el nUmero de parados y en una
moderacion de la tasa de paro hasta el 11,6%, la mas baja desde el tercer trimestre

de 2008.
Trabajadores en ERTE y media mensval Tasa de variacion trimestral de la ocupacion desestacionalizada. Porcentaje
G
i 2 @ o 3
= 3 L] [y £ * = n [y ™ =
& e w9 oa a - . - "
4 o g g g 5 o E\ =] g =] f=1 ;\. g E I
g @
400
e &
¢ 9
150
l|‘|.|‘|
2
L]
ERR RO P AR IR (I R IR I TR R AR T (R VR PR E R TR PR F IR I IR SR !
2018 2019 2020 2021 2022 1013

30-abr. 30-may. 2%jun. 2%jul. 2%-ago. 27-sep. 27-odt 26-nov. 26-dic. 25-ene. 244eh. 26-mar. 25abr. 25-may. 2-jun. 2-jul. 23-ago.

2 iberCaja -e



6.
ARAGON

EEEEEEE



EL BANCO

PIB en el segundo trimestre Vs

Variacion del PIB respecto al promedio de 2019

Segln la estimacion de
la AIREF, el PIB crecid
en Aragon un 0,3% en

Castilla - La Mancha

el segundo trimestre Murcia
tras el 0,6% del Navarra
primero, tasas una Madrid 202302
décima por debajo y Galicia
una por encima Aragén B 202301
respectivamente del Andalucia
promedio espanol. La La Rioja
tasa interanual ¢ Valenciana
quedaria por debajo: Espafia
1,3% en Aragon frente ,

N Pais Vasco
al 1,8% de Espana.

Extremadura

Si comparamos con el

Castillay Ledn

promedio de 2019, |a Catalufia
recuperacion ha sido Cantabria
algo mas intensa en Asturias
Araqon, ya que el PIB Canarias
habria aumentado un

Baleares

1,4% frente al 0,8% del
conjunto de Espana.

3,0%




PIB en el primer trimestre
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El Gltimo dato de PIB estimado por el IAEST es el del primer trimestre y presentaria
un incremento del 0,9% (tres décimas superior al calculo de la AIREF) con una tasa
interanval del 4,2% (nueve décimas por encima de la AIREF). Desde la perspectiva de
la demanda, el consumo de los hogares aumentaria un modesto 1,9%, caeria la
inversion en bienes de equipo (-2,2%) y las importaciones se dispararian (34,7%).

Desde la perspectiva de la oferta destacaria la aceleraciéon del crecimiento en
servicios de comercio transporte y hosteleria (10,8% interanval) y de la industria
manufacturera (6,7%) frente a un crecimiento mas languido de construccion (2,4%) y

administracion pUblica, educacion y sanidad (0,5%).

Estimaciones del crecimiento trimestral del PIB
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La produccion industrial en Aragon se ha mostrado velatil en los Ultimos meses. En
julio reboté un 4,3% tras caer un -5,2% en junio. La tasa interanuval mejor6 asi hasta

el 5,2% desde el -5,4%.

Entre las principales ramas, en julio crecia con fuerza la produccion de material de
transporte (25,0%) vy la de energia (16,2%), mientras que presentaban caidas de dos
digitos metalurgia (-10,0%), maquinaria y equipo (-17,8%) y material y equipo

eléctrico (-21,1%).
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Material de transporte

Energia

TOTAL

Papel, artes graficas

Alimentacion, bebidas

Quimica y p. farmacéuticos

Metalurgia

Maquinaria y equipo

Material y equipo eléctrico

Variacion interanuval por ramas
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Cifra de negocios de servicios “Vauhgs

Variaciones en junio de 2023

En Aragdén también ha

retrocedido la cifra de negocios o . 0,0%
Ja R Administrativos y auxiliares B Desde el maximo
desde el maximo postpandémico - 6,6%
v lo ha hecho de forma similar al i
. . o 5 o B Interanual 0.0%
conjunto de Espana: =2,9% VS. -  informacién y comunicaciones

2,7%. La caida interanual es algo 11,4%

menor en Aragon: =-0,4% vs. -
0.9% General
,9%.

La facturacion alcanza maximos

en servicios administrativos y en Comercio
informacion y comunicaciones,
pero presenta retrocesos en
comercio (-3,4%), hosteleria (-
3,7%), servicios profesionales (-
8,9%) vy transporte y
almacenamiento (-13,8%). En
tasa interanual el mejor
Comportamiento es para Transporte y almacenamiento
informacion y comunicaciones
(11,4%) v servicios
administrativos (6,6%).
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Turismo

EL BANCO

Va4

El comportamiento de las pernoctaciones hoteleras fue mas positivo en julio que en
los dos meses anteriores, si bien, el crecimiento interanuval fue de un modesto 1,0%
con tasas similares para el turismo nacional y el extranjero. Respecto al afho 2019, las
pernoctaciones eran un 0,9% inferiores por el peor dato del turismo nacional (-2,0%)
en comparacion con el buen dato del extranjero (+2,7%).

Los precios hoteleros se desaceleraron hasta el 4,1% interanual. Respecto a julio de
2019 habian aumentado un 20,9%.

Variacion anual de los precios hoteleros

30

20

10 -

10 A

20 A

=30 4

-40

48

j07 08 j09 j10 j11 j12 13 j14 j15 j16 j17 18 j19 j20 j21 j22 j23

Pernoctaciones respecto al mismo mes de 2019

120%

110% -

100%

90%

80% -

70% -

B Extranjeros W Espafioles ==Total

f-22 m-22 a-22 m-22 j-22 22 a-22 s22 0-22 n-22 d-22 e23 23 m-23 a-23 m-23 j23 23

iberCaja -e



EL BANCO

Empleo “Vags

En Aragon, la creacion de empleo venia siendo mas lenta que en el conjunto de
Esparia desde mediados de 2021, pero se ha producido una aceleracion a partir de
mayo, de forma que las tasas de variacion interanual han pasado a ser similares a
las del conjunto de Espafia (2,8% en el mes de agosto).

El nOmero de afiliados en el Ultimo dia del mes en Aragén alcanzé maximos
histéricos, superando por primera vez los 600.000 entre mayo y julio.

NOmero de afiliados el Gltimo dia del mes Variacion interanual de la afiliacion

620.000 6%
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2%
580.000 -
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500.000 - 8%

480.000 ‘ T r T T ; T ‘ -10%
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EL BANCO

Empleo Vg4

Sin embargo, la EPA del segundo trimestre habia presentado segin los datos
desestacionalizados una caida del -0,5% en la ocupacion tras el buen dato del
trimestre anterior (2,2%) y un amento del paro del 1,1%.

La tasa de paro se situaria en el 8,6% frente al 11,6% de media en Espana.

Ocupados y Parados. Series desestacionalizadas. Aragon. Tasa de paro
Tasas de variacion trimestral. 30

Unidad: porcentaje
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EL BANCO

Tipos de interés a corto plazo Vg4

La Reserva Federal hizo una pausa en el proceso de subidas en su reunién de junio
para retomarlo con un movimiento de 25 p.b. en julio que situé el tipo de
intervencion en el rango 5,25%-5,5%. Se debate si habra otra subida adicional en lo
que resta de afno, si bien, los datos de precios apuntan a que se ha reducido la
necesidad de un mayor endurecimiento monetario, de forma que podriamos
encontrarnos en el techo del ciclo y que la cuestion relevante sea cuando
comenzara el proceso de bajadas.

El Banco Central Europeo subid los tipos de referencia en 25 p.b. tanto en junio
como en julio, de forma que el de intervencion ha alcanzado el 4,25% vy el de
deposito el 3,75% tras un incremento acumulado de 425 p.b. en poco mas de un
afo. Las declaraciones de Lagarde apuntan a una posible pausa en el ciclo de
subidas en el Comité del 14 de septiembre, pero no se puede descartar algin otro
movimiento al alza si atendemos a las perspectivas de cierta persistencia en la
inflacion. La atonia de la actividad en la Zona Euro no ha presionado a la baja los
precios como dicta la |6gica econdmica y parece que el ahorro generado durante la
pandemia ha permitido una capacidad de fijacidon de precios poco habitual en un
entorno de bajo crecimiento como el presente. En cualquier caso, la politica
monetaria se transmite con retardo y de forma paulatina y tipos de interés mucho
mas altos podrian provocar graves danos en la economia, de forma que en los
mercados financieros no se esperan grandes subidas adicionales y el Euribor a 12
meses se ha estabilizado ligeramente por encima del 4%, mientras que los tipos
implicitos apuntan una leve moderacion en los préximos trimestres.
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Tipos de interés a corto plazo Vg5
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Evolucion del EURIBOR
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06-09-23

1 mes 3,65

3 meses 3,80
6 meses 3,93

12 meses 4,05

06-09-23

1 mes 3,65

3 meses 3,80
6 meses 3,93

12 meses 4,05

EL BANCO

Va4

Ultimo EURIBOR y valor en los periodos previos indicados

l1dia 1semana 1mes 2 meses 6 meses

3,63 3,65 3,64 3,43 2,57
3,80 3,80 3,75 3,64 2,95
3,94 3,96 3,95 3,95 3,46
4,07 4,07 4,06 4,19 3,98

ldia 1semana 1mes 2 meses 6 meses

3 0 1 23 108
-1 -1 4 16 85
-1 -3 -2 -2 a7

Ytd 1 afo M::L”;gslz

1,88 0,38 0,37 3,66
2,13 0,84 0,82 3,83
2,69 1,35 1,34 3,99
3,29 1,90 1,90 4,19

Ultimo EURIBOR y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

Minimo 12 Maximo 12
meses meses

Ytd 1 afio

177

166

124

76
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Evolucion del EURIBOR a 12 meses Vo4
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Evolucion del EURIBOR Vo4

e yribor 3 meses e Eyribor 1 afio

-1
07/09/2018 07/09/2019 07/09/2020 07/09/2021 07/09/2022 07/09/2023
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Tipos de interés a largo plazo Vs

Los tipos de interés a largo plazo se han consolidado en niveles mas altos de lo habitual
en los Ultimos arios. El tipo soberano a diez afios de Estados Unidos ha alcanzado una
rentabilidad del 4,3%, una cota no vista desde finales de 2007. Por otra parte, la curva
sigue fuertemente invertida, ya que los plazos mas cortos de la deuda cotizan por
encima del 5%.

En el caso del diez afios aleman, el tipo de interés se sitUa en el 2,6% y ha alcanzado
niveles desconocidos desde 2011.

Tipo de interés de la deuda pUblica a diez afios Pendiente de la deuda de EE.UU.
5 5,0
= Alemania
4 | 4,0
= EE.UU.
3,0
3 4
2,0
2 4
1,0
1 4
0,0
0 -1,0
10 afios - 3 meses
1 -2,0

s-13 s-14 s-15 s-16 s-17 s-18 s-19 s-20 s-21 s-22 s-23 j-87 j-91 j-95 j-99 j-0 j-07  j-11  j-15 j- 19 j-23
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Tipos de interés a largo plazo Vs

Las primas de riesgo se han estabilizado en los Ultimos meses. En el caso de la
espafola, se sitUa en torno a 100 p.b. Sin embargo, el diferencial de Italia se ha
ampliado hasta los 175 p.b. desde 160 p.b.

Otras primas de riesgo europeas son: Grecia (265 p.b.), Bélgica (70 p.b.), Portugal
(70 p.b.), Austria (60 p.b.), Finlandia (55 p.b.), Francia (50 p.b.), Irlanda (40 p.b.), y
Holanda (35 p.b.).

Tibo de interés de la deuda piblica a diez afios Prima de riesgo de Espafia en p.p.
5

1,50

e |talia
1,40 -

4 A = Espafia
1,30 |

- Alemania
1,20 |

1,10 1
1,00
0,90 1
0,80 1
0,70 A

i M | |
0,60 |

-1
0,50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
mar.-21 sep.-21 mar.-22 sep.-22 mar.-23 sep.-23 5-20 m-21 521 m-22 522 m-23 523
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Curva de tipos de interés de la deuda
pUblica - Estados Unidos

EE.UU.

59

31-12-22

4,69%
4,42%
4,21%
4,08%
4,00%
3,96%
3,88%
4,06%
4,14%
3,96%

06-07-23

5,40%
4,99%
4,62%
4,40%
4,27%
4,09%
3,93%
3,94%
4,18%
3,92%

08-09-23

5,47%
5,00%
4,68%
4,52%
4,44%
4,34%
4,24%
4,41%
4,70%
4,28%

6,00%
5,50%
5,00%
4,50%
4,00%
3,50%
3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%
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EL BANCO

Curva de tipos de interés de la deuda  “vangs
publica - Alemania

Alemania
5,50%
31-12-22 06-07-23 08-09-23 e
5,00%

2,61% 3,61% 3,60% 4 50% —31-12-22
2,71% 3,21% 3,07% 4 005t ——06-07-23
s 0
2,55% 2,94% 2,91% e===08-09-23
3,50%

2,57% 2,77% 2,71%
3,00%
2,55% 2,66% 2,61%
2,50% e
2,53% 2,53% 2,53%
2,00%
0, 0, 1)
2,57% 2,52% 2,61% 1.50%
0, 0, 0,
2,64% 2,60% 2,76% 1.00%
0, ) 0,
2,58% 2,57% 2,79% 0.50%
0, ) 0,
2,53% 2,51% 2,74% 0.00%

1A 2A 3A 4A 5A 7A 10A 15A 20A 30A

60 iberCaia -e



EL BANCO

Curva de tipos de interés de la deuda  “vangs
pUblica - Espaiha

Espafia
0,
31-12-22 06-07-23 08-09-23 5,50%
5,00%
271% 3.56% 3.61%
4.50%
2.98% 3.47% 3.40%
4,00%
3.06% 3.34% 3.31%
3,50%
3.12% 3.24% 3.28% 2 oo
,00%
3,18% 3,21% 3,29% —
2,50%
3.34% 3.24% 3.39% oot —311222
3.64% 3.38% 3.62% ——06-07-23
1,50%
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0, 0, 0,
3.88% 3.65% 4.02% o0
0, 0, 0,
4.00% 3.76% 4.16% 0.50%
0, 0, 0,
3.99% 3.79% 4.26% 0.00%
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EL BANCO

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo “vamgs

Los Interest Rate Swaps europeos a largo plazo se encuentran en niveles elevados en
comparacién con el Ultimo ciclo, si bien, han corregido ligeramente (entre -10 y -20 p.b.)
desde los maximos alcanzados en julio.

La pendiente se encuentra invertida en la mayor parte de la curva, con el IRS a 1 afo
cotizando al 3,99% vy el 30 afios al 2,82%, -117 p.b. por debajo..

Las subidas en el 0ltimo afio se acercan a los 200 p.b. en los plazos mas cortos y a los 70
p.b. en los mas largos.

IRS europeos - Evolucion en los Gltimos 3 afios IRS europeos - Evolucion reciente

5 4,5

a1 2 A0

1 ] afo — 5 afios 10 afios

20 afios 30 afos

520 m-21 s21 m-22 522 m-23 523 a-23 m-23 F23

j-I23 223 $23
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Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo “vamgs
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EL BANCO

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo “viuhgs

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo 12

07-09-23 ldia 1semana 1mes 2meses 6 meses Ytd 1 afio meses meses
1 afio 3,99 4,00 3,98 3,99 4,14 3,79 3,28 2,01 1,88 4,14
2 afios 3,68 3,70 3,62 3,66 3,95 3,71 3,39 2,26 2,16 3,97
3 afos 3,46 3,48 3,39 3,42 3,73 3,53 3,31 2,31 2,20 3,75
4 afos 3,32 3,35 3,22 3,27 3,56 3,33 3,26 2,31 2,24 3,57
5 afos 3,24 3,28 3,13 3,19 3,45 3,24 3,24 2,35 2,28 3,48
6 afios 3,20 3,23 3,08 3,14 3,38 3,17 3,22 2,38 2,31 3,41
7 afios 3,17 3,21 3,06 3,10 3,32 3,13 3,20 2,41 2,34 3,37
8 afos 3,16 3,19 3,03 3,09 3,29 3,09 3,19 2,44 2,38 3,34

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

Minimo 12 Maximo 12

07-09-23 ldia 1semana 1mes 2meses 6 meses Ytd 1 afio meses meses

1 afio 3,99 0 1 0 -15
2 aflos 3,68 -2 6 2

3 afios 3,46 -2 7 4

4 afnos 3,32 -3 10 5

5 afos 3,24 -3 11 6 -21 1 90 97 -23
6 afios 3,20 -3 12 6 -18 2 -2 82 89 -21
7 afios 3,17 -3 11 8 -15 5 -2 76 83 -19
8 afos 3,16 -3 13 7 -13 7 -3 73 79 -18
9 aflos 3,16 -3 11 8 -11 8 -4 67 75 -18
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Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo “viuhgs

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo 12

07/06/2023 1dia lsemana 1mes 2meses 6 meses Ytd 1 afio meses meses
10 afios 3,16 3,20 3,04 3,08 3,25 3,07 3,20 2,51 2,43 3,37
15 afios 3,18 3,21 3,06 3,09 3,21 3,07 3,14 2,59 2,50 3,37
20 afos 3,08 3,11 2,95 2,98 3,05 2,87 2,93 2,46 2,29 3,18
25 afios 2,94 2,97 2,83 2,83 2,89 2,70 2,71 2,31 2,06 3,03
30 afios 2,82 2,84 2,70 2,70 2,76 2,55 2,53 2,14 1,87 2,92

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

07-06-23 ldia 1semana 1mes 2meses 6 meses Ytd 1 ano Minimo 12— Maximo 12

meses meses
10 afios

15 aflos 3,18 -3 12 10 -2 11 5 60

20 afios 3,08 -3 13 10 3 21 15 62

25 anos 2,94 -2 11 11 6 24 23 63

30 afios 2,82 -2 12 12 7 28 30 68
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Renta fija privada “Vahes

Los indices Itraxx europeos se han mantenido estables en las Gltimas semanas después
de corregir desde los maximos del afio alcanzados en marzo y, mas ain, desde los
maximos de octubre de 2022.

El itraxx global a 5 afios, que promedidé 95 p.b. durante 2022, cotiza en 70 p.b. lo que
supone un decremento de 10 p.b desde comienzo de ano y el Itraxx crossover, con un
promedio anual en 2022 de 460 p.b., se encuentra en en 400 p.b.

El sector financiero muestra los mayores incrementos, alcanzando los 85 p.b en senior
y los 150 p.b en subordinados

Itraxx 5 afios Europa Itraxx crossover 5 aifos Europa

250 1400

= Jtraxx 5a Crossover
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200
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200
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Renta variable
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Las bolsas han cotizado en rangos durante los meses de verano, lo que ha permitido

que sigan presentando un desempeiio positivo en lo que llevamos de 2023. En este
periodo, el Stoxx 500 de EE.UU. sube un 15,9%, el Stoxx 600 europeo un 6,8% vy el

Ibex un 13,1%. Entre las bolsas asiaticas destaca el Nikkei (26,4) frente a la bolsa de
Shanghai (1,1%).

En Europa, los sectores mas destacados en lo que llevamos de afio son distribucion

(24,2%), tecnologia (17,7%) y viajes y ocio (16,9%), mientras que caen alimentacién

(-4,0%), el sector inmobiliario (-4,4%) y recursos basicos (-16,3%).

Evolucion sectorial en 2023 del Stoxx 600

Distribucién
Tecnologia

Viajes y ocio
Construccion
Autos
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Serv. Finan.
Bienes industriales
Bienes consumo
Bancos

Farmacia
STOXX600
Quimicas
Telecomunicaciones
Petréleo

Utilities

Seguros
Alimentaciéon
Inmobiliario

Recursos Basicos
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Vs

EE.UU.

Actividad

P.I.B. i.a. 2,3 -2,8 5,9 2,1 1,8 2,5 Il trimestre
Produccidon industrial i.a. -0,9 -7,2 5,8 3,4 -0,8 -0,2 julio
Consumo

Ventas minoristas i.a. 5,5 0,2 20,2 9,2 1,6 3,2 julio
Renta disponible real i.a. 1,8 7,5 6,3 -4,8 5,0 3,9 julio
Consumo personal real i.a. 3,4 -3,8 8,3 2,7 2,5 3,1 julio
Tasa de ahorro 7,5 16,3 12,0 3,7 4,3 3,5 julio
Confianza

ISM 47,8 52,5 60,7 53,5 46,9 46,0 junio
ISM servicios 54,9 54,3 62,4 56,1 51,9 50,3 mayo
Confianza del consumidor Michigan 99,3 81,5 77,6 59,0 71,6 69,5 agosto
Precios

I.P.C. i.a. 2,3 1,2 4,7 8,0 3,0 3,2 julio
IPC subyacente i.a. 2,2 1,7 3,6 6,1 4.8 4,7 julio
Deflactor subyacente consumo 1,5 1,4 3,3 5,0 4,1 4,2 julio
Mercado laboral

Tasa desempleo 3,5 8,1 5,4 3,6 3,5 3,8 agosto
Creacion de empleo no agricola miles 2.011 -9.289 7.267 4,793 157 187 agosto
Salarios por trabajador i.a. 3,0 4,9 4,3 5,3 4,4 4,3 agosto
Otros

M 2i.a. 6,7 19,0 16,7 5,2 -3,6 -3,7 julio
Crédito sector privado i.a. 4,7 6,7 -0,2 9,2 6,3 5,3 julio
Balanza Comercial -616.755 -676.685 -845.047 -945.319 -74.552 -68.982 mayo
Déficit Corriente/PIB -2,2 -2,9 -3,6 -3,8 2022
Déficit federal (%PIB) -5,7 -14,0 -11,6 -5,5 2022
Tipo de intervencion 2,25 0,25 0,25 2,02 5,25 5,50 agosto
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“varhes

AREAEURO 2019 2020 _ 2021 2022 __ ___Fecha

Actividad

P.I.B. i.a. 1,6 -6,5 5,3 3,5 1,1 0,5 Il trimestre
Produccién industrial i.a. -3,4 -7,9 8,8 2,3 -2,3 -1,7 junio
Consumo

Ventas minoristas i.a. 1,3 -0,9 51 0,9 -1,0 -1,0 julio
Confianza

PMI manufacturas 46,3 48,6 60,2 52,1 42,7 43,5 agosto
PMI servicios 52,8 42,5 53,6 52,1 50,9 47,9 agosto
Sentimiento econémico 101,5 88,0 110,1 101,8 94,5 93,3 agosto
Precios

I.P.C. i.a. 1,3 0,3 2,6 8,4 5,3 5,3 agosto
IPC subyacente i.a. 1,3 0,7 1,5 3,9 5,5 5,3 agosto
Otros

Tasa desempleo 7.4 8,0 7,7 6,7 6,4 6,4 julio
M 3i.a. 5,0 9,0 8,9 5,8 0,6 -0,4 julio
Crédito empresarial i.a. 2,6 6,3 3,5 6,7 3,0 2,2 julio
Crédito personal i.a. 3,5 3,2 4,1 4,3 1,7 1,3 julio
Balanza C.C./PIB 2,2 1,6 2,3 -0,7 2022
Déficit PUblico -0,6 -7,1 -5,4 -3,8 2022

CHINA 2019 2020 2021 2022  Anterior

Actividad

P.I.B. i.a. 6,0 2,3 8,1 3,0 4,5 6,3 Il trimestre
Produccidn industrial i.a. 6,9 7,0 4,3 3,7 4,4 3,7 julio
Consumo

Ventas minoristas i.a. 8,0 5,0 1,7 -0,2 3,1 2,5 julio
Confianza

PMI manufacturas 50,2 51,9 50,3 49,1 49,3 49,7 agosto
PMI servicios 53,5 55,7 52,7 49,1 51,5 51,0 agosto
Precios

I.P.C. i.a. 4,5 0,2 1,5 2,0 0,0 -0,3 julio
Precios de produccion i.a. -0,5 -0,4 10,3 3,8 -5,4 -4,4 julio
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Vahos

Actividad

P.I.B. i.a. 2,0 -11,3 5,5 5,5 4,2 1,8 Il trimestre

Produccién industrial i.a. 0,8 -9,5 7,3 2,8 -3,2 -1,8 julio

Cifra de negocios industria i.a. 2,9 -12,0 16,0 21,5 -3,8 -8,7 junio

Cifra de negocios servicios i.a. 4,4 -15,7 15,5 20,3 0,7 -0,9 junio
Consumo

Ventas minoristas ajustadas 1,7 -7,1 3,8 0,9 6,5 7,3 julio

Confianza consumidor -15,1 -22,8 -12,9 -26,5 -11,6 -14,8 agosto
Precios

I.P.C.i.a. 0,8 -0,3 3,0 8,4 2,3 2,6 agosto

IPC subyacente i.a. 1,0 0,5 0,6 5,1 6,2 6,1 agosto
Empleo

Tasa desempleo EPA 13,8 15,5 14,8 12,9 13,3 11,6 Il trimestre

Ocupacién EPA i.a. 2,1 -2,9 3,0 3,1 1,8 2,9 Il trimestre

Afiliacion desestacionalizada miles 345 -378 789 479 16 18 agosto
Financiacion

Hogares i.a. -0,1 -0,8 -0,1 0,7 -1,4 -1,8 julio

Empresas no financieras i.a. 0,2 3,4 2,9 1,4 -2,3 -2,8 julio
Vivienda

Precios de la vivienda (MITMA) i.a. 3,2 -1,1 2,1 5,0 3,5 3,6 Il trimestre

Visados de obra nueva 12m miles 106 86 108 109 110 112 mayo

Venta viviendas {Notariado) 12m miles 574 490 679 721 683 673 junio
Otros

PMI manufacturas 47,4 47,5 57,0 51,0 47,8 46,5 agosto

PMI servicios 54,9 40,3 55,0 52,5 52,8 49,3 agosto

Balanza corriente/PIB 2,2 1,2 1,9 1,5 2022

Saldo PUblico/PIB -3,1 -10,1 -6,9 -4,5 2022
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Mercados financieros Variacién en puntos basicos o en porcentaje

1 semana 1 mes 3meses 6 meses YTD 12 meses
Tipo BCE 4,25 0 0 o) 50 125 175 375
Tipo de depdsito BCE 3,75 0 0 0 50 125 175 375
Tipo Fed 5,50 0 0 o) 25 75 100 300
Euribor 3 meses 3,80 0 (0] 4 32 85 166 296
Euribor 12 meses 4,05 0 -5 0 11 7 76 215
Deuda 2 afios Espaia 3,47 -1,8 13,4 14,9 31,5 4,7 53,9 195,7
Deuda 10 afios Espana 3,66 -5.,4 16,7 13,2 32,1 0,7 0,7 82,3
Deuda 10 afios Alemania 2,62 -3,8 14,7 15,2 23,6 -2,3 5,6 90,6
Deuda 10 afios Italia 4,35 -5,9 22,4 20,5 29,2 -3,9 -34,1 41,1
EUR Inflation Swap Forward 5Y5Y 2,60 -0,61 6,41 0,88 15,05 17,55 23,64 40,67
US Inflation Swap Forward 5Y5Y 2,63 -0,81 7,35 0,34 -0,64 14,42 10,13 7,25
Itraxx 71,85 0,84 1,924 0,407 -4,695 -5,282 -19,146  -38,549
Itraxx Crossover 402,53 4,886 9,063 1,765 -3,644 -0,491 -73,238 -137,866
Deuda 2 afios EE.UU. 4,95 -7,6 9,9 14,9 37,2 4,9 54,6 145,8
Deuda 10 afios EE.UU. 4,26 -3,6 16,6 25,6 52,6 33,9 43,1 97
S&P 500 4451,14 -0,3% -1,3% -0,4% 2,6% 13,6% 15,9% 11,1%
Bolsa de Shanghai 3122,35 -1,1% 0,1% -3,8% -3,3% -4,7% 1,1% -3,5%
Stoxx 600 453,67 -0,1% -1,0% -1,5% -1,5% -1,4% 6.8% 9,6%
Ibex 35 9310,00 0,0% -2,1% -0,5% -0,4% -1,2% 13,1% 17,6%
EURUSD 1,07 -0,2% -1,3% -2,5% -0,5% 1,1% 0,0% 7,1%
USDCNY 7,33 0,2% 1,0% 1,7% 2,6% 5,2% 6,2% 5,3%
Petréleo brent 90,01 -0,7% 3,6% 2,7% 25,3% 10,2% 6,0% 0,9%
Volatilidad Stoxx 600 16,99 0,19 0,74 -2,92 5,71 -2,84 -1,91 -7,9
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CEPYME “Varmgs

Datos en colaboraciéon con  pymes vy AUTONOMOS DE ARAGON

Datos Cepyme 1 Anterior Ultimo Fecha Fuente
Tipos de interés TAE nuevas operaciones
Hasta 250.000€ 2,6 2,6 2,3 4,4 5,7 6,3 julio BdE
De 250.000€ a 1 Mn€ 1,6 1,7 1,4 3,6 4,9 5,2 julio BdE
Més de 1 Mn€ 1,3 1,4 11 3,5 4,6 5,0 julio BdE
Importe crédito nuevas operaciones i.a.
Hasta 250.000€ -1,8 -9,0 -5,9 15,7/ 9,4 5,4 julio BdE
De 250.000€ a 1 Mn€ 2,8 28,6 -28,9 8,9 6,9 5,7 julio BdE
Més de 1 Mn€ 1,5 55 -19,6 25,7 -9,7 -29,1 julio BdE
Indice de confianza empresarial armonizado Aragén
Total 132,9 106,8 120,8 126,8 132,5 135,9 Il trimestre INE
Menos de 10 trabajadores 135,9 107,8 122,1 128,4 135,0 138,1 11l trimestre INE
de10a 49 136,7 108,6 122,4 129,6 136,4 140,1 Il trimestre INE
De 50 2199 129,5 104,7 118,9 1243 130,0 132,9 Il trimestre INE
De 200 a 999 123,5 100,9 116,2 118,4 1211 126,4 11l trimestre INE
De 1000 o mas 120,0 99,5 111.,4 117,2 119,2 120,0 11l trimestre INE
NUmero de empresas DIRCE en Aragén
Total 90682 88602 89376 2022 INE
Sin asalariados 48849 47282 48235 2022 INE
Dela2 25187 25380 24878 2022 INE
De3a5 8671 8388 8456 2022 INE
De6a9 3515 3428 3556 2022 INE
De10a19 2350 2142 2237 2022 INE
De 20 a 49 1352 1275 1286 2022 INE
De 50 2 99 409 367 391 2022 INE
De 100 a 199 199 194 186 2022 INE
De 200 a 249 37 29 41 2022 INE
De 250 2 999 89 92 86 2022 INE
De 1000 a 4999 21 23 22 2022 INE
De 5000 o mas asalariados 3 2 2 2022 INE
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CEPYME “Varmgs

Datos en colaboraciéon con  pymes vy AUTONOMOS DE ARAGON

Datos Cepyme 2 2019 2020 2021 2022 Anterior Ultimo Fecha Fuente
NUmero de exportadores por valor de exportacién en Aragon
De 0 a 4999€ 2329 2260 3211 2476 1276 ene-jun ICEX
De 5000 a 24999¢€ 839 819 972 1090 620 ene-jun ICEX
De 25000 a 49999€ 332 283 382 381 243 ene-jun ICEX
De 50000 a 499999€ 759 763 807 868 767 ene-jun ICEX
De 500000 a 5Mn€ 612 610 664 649 520 ene-jun ICEX
De 5Mn€ a 50Mn€ 202 207 221 250 171 ene-jun ICEX
De 50Mn€ a 250 Mn€ 34 28 30 42 - ene-jun ICEX
Mas de 250 Mn€ 7 8 10 10 - ene-jun ICEX
Exportaciones en Mn€ por tramo de exportadores en Aragon
De 0 a 4999€ 2,6 215 3,3 2,7 1,6 ene-jun ICEX
De 5000 a 24999¢€ 9,9 10,1 11,9 13,2 71,4 ene-jun ICEX
De 25000 a 49999€ 11,6 9,9 13,7 13,9 8,6 ene-jun ICEX
De 50000 a 499999¢€ 140,4 139,7 148,0 156,3 144,5 ene-jun ICEX
De 500000 a 5Mn€ 1020,9 104,4 1148,7 1137,5 906,0 ene-jun ICEX
De 5Mn€ a 50Mn€ 2816,9 2983,1 3399,0 3813,1 2594,2 ene-jun ICEX
De 50Mn€ a 250 Mn€ 3000,3 2482,4 2600,5 3789,4 - ene-jun ICEX
Mas de 250 Mn€ 6368,5 6760,1 7183,5 7496,9 - ene-jun ICEX
% trabajadores segin tamafio de la empresa en Espaiia
De 1 a 2 trabajadores 6,7% 6,7% 6,4% 6,2% 6,0% 6,1% agosto MITES
De 3 a 5 trabajadores 8,0% 7,9% 7,7% 7,5% 7,2% 7.2% agosto MITES
De 6 a 9 trabajadores 7,0% 6,8% 6,8% 6,6% 6,5% 6,5% agosto MITES
De 10 a 49 trabajadores 21,5% 20,7% 21,2% 21,2% 21,6% 21,6% agosto MITES
De 50 a 249 trabajadores 17,4% 16,9% 17,0% 17,3% 17,6% 17,6% agosto MITES
De 250 a 499 trabajadores 6,4% 6,3% 6,3% 6,5% 6,6% 6,6% agosto MITES
Mas de 499 trabajadores 33,2% 34,7% 34,5% 34,7% 34,6% 34,4% agosto MITES
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