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Informe Mensual de noviembre 2020
sobre Alemania, Estados Unidos,
Franciay Zona Euro

Economia de Alemania

Actividad econémica del tercer trimestre

El producto interno bruto (PIB) aumenté un 8,5% en el tercer trimestre de 2020 en
comparacién con el segundo trimestre de 2020 después del ajuste por variaciones de
precios, estacionales y de calendario. Asi, la economia alemana podria compensar gran
parte del descenso masivo del producto interior bruto registrado en el segundo trimestre
de 2020 debido a la pandemia de coronavirus. Sin embargo, el PIB ajustado por precios,
estacionalidad y calendario fue todavia un 4,0% mas bajo en el tercer trimestre de 2020
que en el cuarto trimestre de 2019, que es el trimestre anterior a la crisis mundial del
coronavirus. La Oficina Federal de Estadistica (Destatis) informa que el aumento del
producto interno bruto en el tercer trimestre de 2020 fue ligeramente mas fuerte que el
informado en la primera publicacién del 30 de octubre de 2020 (+ 8.2%).

ALEMANIA: PIB TRIMESTRAL ANUALIZADO (%)
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Fuente: Elaboracidn de Popular Valores con datos de Destatis.

______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
“INFORMACION DE USO PUBLICO.
La informacién contenida en este documento es de Uso Publico y puede para darse a conocer al publico en
general a través de canales aprobados por el Conglomerado Banco Popular”. Teléfono: 2539-9000.
Pagina 2 de 11



Bornco ‘1

Popular Popular \Popular \Populsr
opular © - - -

PENSIONES VALORES SEGUROS FONDOS DE INVERSION

Y DE DESARROLLO COMUNAL

Inflacion de octubre

La tasa de inflacion en Alemania, medida como la variacion interanual del indice de
precios al consumidor, se situé en -0,2% en octubre de 2020. Esta fue la tercera vez
este afo que la tasa de inflacion fue ligeramente negativa (julio de 2020: -0,1 %,
septiembre de 2020: -0,2%). La tasa de inflacion mas baja se midi6é por ultima vez en
enero de 2015 (-0,3%). La Oficina Federal de Estadistica (Destatis) también informa que
los precios al consumidor aumentaron un 0,1% en comparacion con septiembre de 2020.

Alemania: Inflacion al Consumidor (variacion % interanual)
2.50

2.25
2.00
1.75
1.50
1.25
1.00
0.75
0.50
0.25
0.00

-0.25

jul-16

oct-16
jul-17

oct-17
jul-18

ene=15
abr-15
abr-16
oct-18
jul-19
oct-19
jul-20

ene-16
ene-17
abr-17
ene-18
abr-18
ene-19
abr-19
ene-20
abr-20
oct-20

-0.50

Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de Bloomberg y Destatis.

Economia de Estados Unidos

Actividad econdmica del tercer trimestre

El producto interno bruto (PIB) real aument6 a una tasa anual del 33,1 por ciento en el
tercer trimestre de 2020, segun la segunda estimacion publicada por la Oficina de
Analisis Econdmico. En el segundo trimestre, el PIB real disminuyd 31,4 por ciento.

Esta estimacion del PIB se basa en datos fuente mas completos que los disponibles para
la estimacion emitida el mes pasado que también mostré un aumento en el PIB real del
33,1 por ciento. Con esta segunda estimacion, las revisiones al alza de la inversidn fija
no residencial, la inversion residencial y las exportaciones se compensaron con
revisiones a la baja del gasto de los gobiernos estatales y locales, la inversion en
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inventarios privados y los gastos de consumo personal (PCE). Las importaciones, que
son una resta en el calculo del PIB, se revisaron al alza.

ESTADOS UNIDOS: PIB TRIMESTRAL ANUALIZADO (%)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de www.bea.gov

Inflacion de octubre

El indice de precios al consumidor para todos los consumidores urbanos (CPI-U) se
mantuvo sin cambios en octubre sobre una base ajustada estacionalmente después de
aumentar un 0.2 por ciento en septiembre. Durante los Ultimos 12 meses, el indice de
todos los articulos aumenté un 1,2 por ciento antes del ajuste estacional.

Los indices de componentes fueron mixtos, con muchos aumentos y disminuciones
compensatorios. El indice de alimentos subié un 0,2 por ciento, el indice de alimentos
fuera del hogar aumenté en un 0,3 por ciento y un aumento menor del 0,1 por ciento
en el indice de alimentos en el hogar. El indice energético subié un 0,1 por ciento en
octubre, mientras que el indice de electricidad aumentoé un 1,2 por ciento.

El indice para todos los articulos menos alimentos y energia se mantuvo sin cambios en
octubre tras un aumento del 0,2 por ciento en septiembre. El indice de vivienda aumento
un 0,1 por ciento en octubre, lo que fue compensado por una disminuciéon de 0,4 por
ciento en el indice de atencidn médica. Los indices de tarifas aéreas, recreacion y
vehiculos nuevos estuvieron entre los que aumentaron, mientras que los indices de
seguros de vehiculos de motor, indumentaria y mobiliario y operaciones para el hogar
disminuyeron.

El indice de todos los articulos subié un 1,2 por ciento durante los 12 meses que
terminaron en octubre, un aumento ligeramente menor que el aumento del 1,4 por
ciento para el periodo de 12 meses que termind en septiembre. El indice para todos los
articulos, menos alimentos y energia, subié un 1,6 por ciento durante los ultimos 12
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meses después de subir un 1,7 por ciento en septiembre. El indice de alimentos aumentd

un 3,9 por ciento en los Ultimos 12 meses, mientras que el indice de energia disminuyo
un 9,2 por ciento.

Estados Unidos: Inflacién (variacion % interanual)
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Inflacion al consumidor

Inflacién subyacente

Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de FRED.

Desempleo de octubre

El empleo total no agricola aumentd en 638.000 en octubre y la tasa de desempleo se
redujo al 6,9 por ciento, segun datos de la Oficina de Estadisticas Laborales de EE. UU.
Estas mejoras en el mercado laboral reflejan la continua reanudacion de la actividad
econdmica que se habia reducido debido a la pandemia del coronavirus (COVID-19) y
los esfuerzos para contenerla. En octubre, se produjeron aumentos notables en el

empleo en el ocio y la hosteleria, los servicios profesionales y empresariales, el comercio
minorista y la construccion. El empleo en el gobierno disminuyé.

Estados Unidos: Tasa de desempleo
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de www.bea.gov
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Politica monetaria

La Reserva Federal se compromete a utilizar su gama completa de herramientas para
respaldar la economia de los EE. UU. en este momento desafiante, promoviendo asi sus
objetivos de maximo empleo y estabilidad de precios.

La pandemia de COVID-19 esta causando enormes dificultades humanas y econémicas
en los Estados Unidos y en todo el mundo. La actividad econdémica y el empleo han
continuado recuperandose, pero se mantienen muy por debajo de sus niveles de
principios de ano. La debilidad de la demanda y las anteriores caidas de los precios del
petroleo han frenado la inflacion de los precios al consumidor. Las condiciones
financieras generales siguen siendo acomodaticias, reflejando en parte las medidas de
politica para apoyar la economia y el flujo de crédito a los hogares y empresas
estadounidenses.

El camino de la economia dependerd significativamente del curso del virus. La actual
crisis de salud publica seqguira afectando la actividad econdémica, el empleo y la inflacién
a corto plazo, y plantea riesgos considerables para las perspectivas econdmicas a medio
plazo.

El Comité busca lograr un empleo y una inflacion maximos a una tasa del 2 por ciento a
largo plazo. Con la inflacidn persistentemente por debajo de esta meta a largo plazo, el
Comité tratara de lograr una inflacion moderadamente superior al 2 por ciento durante
algun tiempo para que la inflacién promedie el 2 por ciento a lo largo del tiempo y las
expectativas de inflacion a largo plazo se mantengan bien ancladas en el 2 por ciento.
El Comité espera mantener una postura acomodaticia de la politica monetaria hasta que
se logren estos resultados. El Comité decidido mantener el rango objetivo para la tasa de
fondos federales de 0 a 0.25 por ciento y espera que sea apropiado mantener este rango
objetivo hasta que las condiciones del mercado laboral hayan alcanzado niveles
consistentes con las evaluaciones del Comité de empleo maximo y la inflacion haya
aumentado al 2 por ciento y vaya camino de superar moderadamente el 2 por ciento
durante algun tiempo. Ademas, en los préximos meses, la Reserva Federal aumentara
sus tenencias de valores del Tesoro y valores respaldados por hipotecas de agencias al
menos al ritmo actual para mantener el funcionamiento fluido del mercado y ayudar a
fomentar condiciones financieras acomodaticias, apoyando asi el flujo de crédito a
hogares y empresas.

Al evaluar la postura apropiada de la politica monetaria, el Comité continuara
monitoreando las implicaciones de la informacidon entrante para las perspectivas
econdmicas. El Comité estaria dispuesto a ajustar la orientacién de la politica monetaria
segln corresponda si surgen riesgos que puedan impedir el logro de las metas del
Comité. Las evaluaciones del Comité tomaran en cuenta una amplia gama de
informacion, incluidas lecturas sobre salud publica, condiciones del mercado laboral,
presiones inflacionarias y expectativas de inflacién, y desarrollos financieros e
internacionales.
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Economia de Francia
Actividad economica del tercer trimestre

En el tercer trimestre de 2020, el PIB en términos de volumen se recuperé: + 18,7%
(revisado en +0,4 puntos en comparacion con la primera publicacién) después del -
13,8% en el segundo trimestre de 2020. Sin embargo, el PIB se mantuvo muy por debajo
del nivel que tenia antes de la crisis sanitaria: medido en volumen, en comparacién con
su nivel en el tercer trimestre de 2019 (variacion interanual), el PIB del tercer trimestre
de 2020 fue un 3,9% menor (anteriormente estimado en un 4,3% menor). Las revisiones
se deben principalmente a la integracion de nuevos datos de septiembre, especialmente
para el consumo de los hogares y la inversion en servicios.

Todos los componentes de la demanda interna se recuperaron con fuerza en el tercer
trimestre. El gasto en consumo de los hogares aumenté fuertemente (+ 17,9% en el
tercer trimestre, después del -11,4%) y se acercd al nivel anterior a la crisis (-1,3%
interanual), mientras que el gasto de las administraciones publicas lo superd ligeramente
(+ 0,5% interanual). afo). Por otro lado, la formacién bruta de capital fijo total se
mantuvo en gran medida por debajo de su nivel anterior a la crisis (-4,8% interanual),
a pesar de su fuerte repunte en el tercer trimestre (+ 23,9% después del —14,5%). En
general, la demanda interna total (excluidas las variaciones de existencias) contribuyo
en +19,5 puntos al crecimiento del PIB este trimestre.

El comercio exterior también repuntd este trimestre, especialmente las exportaciones
(+ 22,1% tras -25,1%). Las importaciones, en cambio, aumentaron de forma menos
pronunciada (+ 16,8% tras -16,8%). En general, el comercio exterior contribuyo
positivamente al crecimiento del PIB: +0,7 puntos, tras -2,3 puntos en el segundo
trimestre. Por ultimo, la variacion de existencias contribuyé negativamente al
crecimiento del PIB (-1,5 puntos tras -0,9 puntos).

FRANCIA: CRECIMIENTO ANUAL (%)

25
18.7
20
15
10
5
0.6 02 06 08 07 07 08 02 02 03 05 04 03 03
© YL e N NN N ® X © o a9 9 .@ i o
i - i i i — — — — — — — — — — o
5 oo o o o o o o o O O O O O O O o
o N N N N N N N o N N N N N N N N N
) o a N OV O ) %) a d O o N -p o)
10 o0 O =H O O O H O O 60 H O O O = O o
— — i i i i — — — — — i i i i — — —
15 © © © o ©o o o o o o o o o o o o O o
-15 -13.7
-20

Fuente: Elaboracidon de Popular Valores con datos de Bloomberg e INSEE.
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Inflacion de octubre

En octubre de 2020, el Indice de Precios al Consumidor (IPC) se mantuvo estable durante
un mes, después del -0,5% en septiembre de 2020. Los precios de los alimentos (+
0,2% tras -0,5% en septiembre) y los de la energia (+ 0,2% tras -0,7 %) repunto
después de una caida en septiembre. Los de servicios se reducen menos que en el mes
anterior (-0,3% tras -1,5%). Los precios del tabaco se mantuvieron estables. Los de
bienes manufacturados se desaceleraron fuertemente después de un repunte en el
altimo mes (+ 0,4% tras + 1,6%).

Desestacionalizados, los precios al consumidor se mantuvieron estables en octubre,
después del -0,2% de septiembre.

Interanualmente, los precios al consumidor se mantuvieron estables por segundo mes
consecutivo. Se compensd la aceleracién de los precios de los alimentos (+ 1,5% tras +
0,9% en septiembre) y el menor descenso de los precios de la energia (-7,8% tras -
8,0%) y de las manufacturas (-0,1% tras -0,2%) por la ralentizacién de los precios de
los servicios (+ 0,4% tras + 0,6%).

Francia: Inflacién al Consumidor (variaciéon % interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de Bloomberg.
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Economia de Zona Euro

Actividad economica del tercer trimestre

En el tercer trimestre de 2020, el PIB desestacionalizado aumentd un 12,6% en la zona
del euro y un 11,6% en la UE en comparacién con el trimestre anterior, segin una
estimacién preliminar publicada por Eurostat, la oficina de estadistica de la Unién
Europea. Estos fueron, con mucho, los aumentos mas pronunciados observados desde
gue comenzaron las series temporales en 1995, y un repunte en comparacion con el

segundo trimestre de 2020, cuando el PIB habia disminuido un 11,8% en la zona del
euro y un 11,4% en la UE.

Zona Euro: Actividad econdmica (% interanual)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de ECB.

Inflacion en octubre

La tasa de inflacion anual de la zona del euro fue del -0,3% en octubre de 2020, estable
en comparacion con septiembre. Un afio antes, la tasa era del 0,7%. La inflacién anual
de la Unién Europea fue del 0,3% en octubre de 2020, estable en comparacién con

septiembre. Un afio antes, la tasa era del 1,1%. Estas cifras son publicadas por Eurostat,
la oficina de estadistica de la Union Europea.

Las tasas anuales mas bajas se registraron en Grecia (-2,0%), Estonia (-1,7%) e Irlanda
(-1,5%). Las tasas anuales mas elevadas se registraron en Polonia (3,8%), Hungria
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(3,0%) y Republica Checa (2,9%). En comparacién con septiembre, la inflacién anual
descendi6 en quince Estados miembros, se mantuvo estable en dos y aumenté en diez.

En octubre, la mayor contribucion a la tasa de inflacion anual de la zona del euro provino
de alimentos, alcohol y tabaco (+0,38 puntos porcentuales, pp), seguidos de los
servicios (+0,19 pp), los bienes industriales no energéticos (-0,03 pp) y la energia. (-

0,81pp).
Zona Euro: Inflacién al consumidor (% interanual)
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DISCLAIMER

El presente boletin se trata de comunicacién comercial que no constituye asesoria ni debe ser
considerado un sustituto de este servicio, y ha sido elaborado con un fin informativo general, sin
tomar en cuenta los objetivos de inversion, situacion financiera, aversion al riesgo y las necesidades
particulares de un inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una
recomendacién explicita de inversion, calificacion o bondad de un valor. Asimismo, no se da garantia,
ni se acepta responsabilidad sobre la exactitud o detalle de la informacién aqui suministrada. Todas
las afirmaciones que no estén basadas en hechos, constituyen Unicamente opiniones actuales que
puedan sufrir modificaciones y no necesariamente representan la opinién o punto de vista de este
Puesto de Bolsa.
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