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Informe Mensual de febrero 2021
sobre Alemania, Estados Unidos,
Franciay Zona Euro

Economia de Alemania

Actividad econdmica del cuarto trimestre 2020

El producto interno bruto (PIB) aumentd un 0,3% en el cuarto trimestre de 2020 en
comparacién con el tercer trimestre de 2020 tras el ajuste por variaciones de precios,
estacionales y de calendario. Después de la caida histérica del 9,7% del PIB en el
segundo trimestre de 2020, la economia alemana se recupero en el tercer trimestre de
2020 (+ 8,5%). En el cuarto trimestre, sin embargo, el proceso de recuperacién se
desacelerd debido a la segunda ola de coronavirus y otro bloqueo impuesto a fines de
afno. Segun cifras de la Oficina Federal de Estadistica (Destatis), la evolucién del PIB fue
ligeramente mas positiva que la reportada en el primer comunicado del 29 de enero de
2021, tanto en el cuarto trimestre (+ 0,3%) como en todo el afio 2020 (-4,9%; ajustado
al calendario: -5,3%).

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

La tasa de inflacion en Alemania, medida como la variacion interanual del indice de
precios al consumidor (IPC), se situé en el + 1,0% en enero de 2021, tras una
disminucién del 0,3% en diciembre de 2020. Una tasa de inflacion positiva fue vista por
Gltima vez en junio de 2020 (+ 0,9%). La Oficina Federal de Estadistica (Destatis)

también informa que los precios al consumidor aumentaron un 0,8% en comparacion
con diciembre de 2020.

La reduccion temporal de los tipos del impuesto sobre el valor afiadido, que era una
medida del paquete de estimulo del Gobierno Federal, finalizé el 31 de diciembre de
2020. El tipo impositivo reducido solo sigue aplicandose a los restaurantes y servicios de
catering. El hecho de que las tasas impositivas mas altas desde enero de 2021 se hayan

transferido a los consumidores es una de las razones del aumento de los precios al
consumidor.

Alemania: Inflacién al Consumidor (variacidn % interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de Bloomberg y Destatis.
Economia de Estados Unidos

Actividad economica del cuarto trimestre 2020

El producto interno bruto real (PIB) aumentd a una tasa anual de 4.1 por ciento en el
cuarto trimestre de 2020, segun la segunda estimacion publicada por la Oficina de
Analisis Econémico. En el tercer trimestre, el PIB real aumentd un 33,4 por ciento.

El aumento del PIB real reflejo6 aumentos en las exportaciones, la inversion fija no
residencial, el PCE, la inversion fija residencial y la inversidn en inventarios privados que
fueron parcialmente compensados por disminuciones en el gasto de los gobiernos

estatales y locales y el gasto del gobierno federal. Las importaciones, que son una resta
en el calculo del PIB, aumentaron.
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El aumento de las exportaciones reflejo principalmente un aumento de bienes (liderado
por suministros y materiales industriales). El incremento de la inversiéon fija no
residencial reflejé6 incrementos en todos los componentes, liderados por equipos
(principalmente equipos de transporte). El aumento en PCE se explica con creces por el
gasto en servicios (liderado por la atencion de la salud); el gasto en bienes disminuyo
(liderado por alimentos y bebidas). El aumento de la inversion fija residencial reflejé
principalmente la inversion en nuevas viviendas unifamiliares. El aumento en la inversion
en inventarios privados fue mas que explicado por un aumento en la manufactura que
fue parcialmente compensado por una disminucidén en el comercio minorista.

El aumento en el PIB del cuarto trimestre reflejo6 tanto la recuperacion econdmica
continua de las fuertes caidas a principios de afio como el impacto continuo de la
pandemia COVID-19, incluidas las nuevas restricciones y cierres que entraron en vigor
en algunas areas de los Estados Unidos. Los efectos econdmicos completos de la
pandemia de COVID-19 no se pueden cuantificar en la estimacién del PIB para el cuarto
trimestre de 2020 porque los impactos generalmente estan integrados en los datos de
origen y no se pueden identificar por separado.

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

Inflacion de enero

El indice de precios al consumidor para todos los consumidores urbanos (CPI-U) aumento
un 0.3 por ciento en enero sobre una base ajustada estacionalmente, segun datos de la
Oficina de Estadisticas Laborales de EE. UU. Durante los Gltimos 12 meses, el indice de
todos los articulos aumenté un 1,4 por ciento antes del ajuste estacional.

El indice de la gasolina sigui6 aumentando, subiendo un 7,4 por ciento en enero y
representando la mayor parte del aumento ajustado estacionalmente en el indice de
todos los articulos. Aunque los indices de electricidad y gas natural bajaron, el indice
energético subié un 3,5 por ciento durante el mes. El indice de alimentos subid
levemente en enero, aumentando un 0,1 por ciento, ya que un avance en el indice de
alimentos fuera de casa compensd con creces una caida en el indice de alimentos en el
hogar.
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El indice para todos los articulos menos alimentos y energia se mantuvo sin cambios en
enero. Los indices de indumentaria, atencién médica, refugio y seguro de vehiculos
motorizados aumentaron durante el mes. Los indices de recreacién, automoviles y
camiones usados, tarifas de aerolineas y vehiculos nuevos disminuyeron en enero.

El indice de todos los articulos subido un 1,4 por ciento durante los 12 meses que
terminaron en enero, el mismo aumento que para el periodo que termind en diciembre.
El indice para todos los articulos menos alimentos y energia también subié un 1,4 por
ciento durante los Ultimos 12 meses, un aumento menor que el aumento del 1,6 por
ciento para los 12 meses que terminaron en diciembre. El indice de alimentos subid un
3,8 por ciento en los ultimos 12 meses. En contraste con estos aumentos, ya pesar de

haber aumentado en los Ultimos meses, el indice energético disminuyd un 3,6 por ciento
durante el dltimo afo.

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

Inflacién subyacente

Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de FRED.

Desempleo de enero

La tasa de desempleo se redujo en 0,4 puntos porcentuales a 6,3 por ciento en enero,
mientras que el empleo no agricola cambid poco (+49.000), segun datos de la Oficina
de Estadisticas Laborales de EE. UU. El mercado laboral continud reflejando el impacto
de la pandemia del coronavirus (COVID-19) y los esfuerzos para contenerlo. En enero,
notables ganancias laborales en los servicios profesionales y empresariales y en la
educaciéon publica y privada se vieron compensados por pérdidas en ocio y hosteleria,

en el comercio minorista, en la atencion de la salud y en el transporte y el
almacenamiento.
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Estados Unidos: Tasa de desempleo
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de www.bea.gov

Economia de Francia

Actividad econdémica del cuarto trimestre 2020

En el cuarto trimestre de 2020, el PIB medido en volumen cayd (-1,4%) después de su
repunte en el tercer trimestre (+ 18,5%). En el cuarto trimestre, durante el cual se
impuso el segundo bloqueo nacional y toques de queda, el PIB se situé un 4,9% por
debajo de su nivel en el cuarto trimestre de 2019 (evolucion interanual). Su descenso
interanual fue moderado si se compara con el descenso del 2T, cuando se produjo el
primer blogueo (-18,6% interanual). En promedio en 2020, la actividad econémica cayo
sin precedentes, un —8,2% después del + 1,5% en 2019. La estimacién anual de la
caida de la actividad y otros agregados econdmicos establecidos por la suma de los 4

trimestres se consolidara a finales de mayo de 2021, junto con la publicacién de la cuenta
anual provisoria de 2020.

Las medidas sanitarias del cuarto trimestre se reflejaron en una fuerte caida del gasto
de consumo de los hogares (—5,4% en el cuarto trimestre, después del + 18,1% en el
tercer trimestre). Por el contrario, el producto bruto de capital fijo (FBCF) continud la
recuperacion que ya habia comenzado el Gltimo trimestre (+ 1,1% en el 4T después de
+ 24,1% en el 3T). En general, la demanda interna total (excluidas las variaciones de
existencias) se redujo, contribuyendo en -2,9 puntos al crecimiento del PIB este
trimestre, tras los +19,3 puntos del tercer trimestre.

El comercio exterior también continud repuntando y las exportaciones aumentaron mas
gue las importaciones (+ 5,8% después de + 22,1% para las exportaciones y + 1,8%
después de + 16,4% para las importaciones). En conjunto, el comercio exterior
contribuy6 positivamente al crecimiento del PIB en el cuarto trimestre: +1,0 puntos,
después de los +0,8 puntos del tercer trimestre de 2020. Por ultimo, la variacién de
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existencias también contribuyd positivamente al crecimiento del PIB (+0,4 puntos
después de -1,7 puntos).

FRANCIA: CRECIMIENTO ANUAL (%)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de Bloomberg e INSEE.

Inflacion de enero

En enero de 2021, el indice de Precios al Consumidor (IPC) subié un 0,2% en el mes,
como en diciembre de 2020. Los precios de los alimentos repuntaron +0,4% tras -0,4%
y los del tabaco subieron un 0,3% tras mantenerse estables en el mes anterior. Los
precios de los servicios se ralentizaron (+ 0,1% después de + 0,5%). Los precios de la
energia aumentaron al mismo ritmo que en el Ultimo mes (+ 1,7%) y los de las
manufacturas disminuyeron como en diciembre (-0,4%).

Ajustado estacionalmente, los precios al consumidor aumentaron un 0,7%, tras
mantenerse estables en diciembre.

Interanualmente, los precios al consumidor aumentaron un 0,6% después de
mantenerse estables en diciembre. Los precios de los servicios (+ 0,8% tras + 0,7%) y
los del tabaco (+ 12,7% tras + 12,5%) se aceleraron. Los precios de las manufacturas
repuntaron con fuerza (+ 0,8% tras -0,9%), debido a la compensacién de las rebajas
de invierno. El descenso de los precios de la energia se suavizé (-5,8% frente al -7,0%)
a raiz de los precios de los productos petroliferos. Los precios de los alimentos crecieron,
interanual, al mismo ritmo que en el Ultimo mes (+ 1,0%).

Interanualmente, la inflacion subyacente aumento, en enero, hasta el + 1,0% después
del + 0,2% de diciembre. El Indice Armonizado de Precios al Consumidor (IAPC)
aumenté un 0,3% en un mes frente al + 0,2% del mes anterior; interanual, aumenté
un 0,8% tras mantenerse estable en diciembre.

|
“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 7 de 11



Bornco ‘1

Popular \Populsr \Popular Populsr
Upula[‘ K"PENSIONES K‘VALORES &SEGUROS KJFONDOS DE INVERSION
Y DE DESARROLLO COMUNAL

Francia: Inflacion al Consumidor (variacién % interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de Bloomberg.

Economia de Zona Euro

Actividad econémica del cuarto trimestre

En el cuarto trimestre de 2020, el PIB desestacionalizado disminuyd un 0,6% en la zona
del euro y un 0,4% en la UE, en comparacion con el trimestre anterior, segin una
estimacion preliminar publicada por Eurostat, la oficina de estadistica de la Unidn
Europea. Estos descensos siguen a un fuerte repunte en el tercer trimestre de 2020 (+
12,4% en la zona del euro y + 11,5% en la UE) y a los descensos mas pronunciados

desde que comenzd la serie temporal en 1995 observados en el segundo trimestre de
2020 (-11,7% en la zona del euro y -11,4% en la UE).

Segun una primera estimacién del crecimiento anual para 2020, basada en datos

trimestrales ajustados estacionalmente y de calendario, el PIB cay6 un 6,8% en la zona
del euro y un 6,4% en la UE

Zona Euro: Actividad econémica (% interanual)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de ECB.
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Inflacion en enero

La tasa de inflacidon anual de la zona del euro fue del 0,9% en enero de 2021, frente al
-0,3% de diciembre. Un afio antes, la tasa era del 1,4%. La inflacion anual de la Unidn
Europea fue del 1,2% en enero de 2021, frente al 0,3% de diciembre. Un afio antes, la
tasa era del 1,7%. Eurostat, la oficina de estadistica de la Union Europea, publica estas
cifras.

Las tasas anuales mas bajas se registraron en Grecia (-2,4%), Eslovenia (-0,9%) y
Chipre (-0,8%). Las tasas anuales mas altas se registraron en Polonia (3,6%), Hungria
(2,9%) y Chequia (2,2%). En comparacién con diciembre, la inflacién anual descendié
en tres Estados miembros, se mantuvo estable en seis y aumento en dieciocho.

En enero, la mayor contribucién a la tasa de inflacidon anual de la eurozona provino de
los servicios (+0,65 pp), seguidos de los bienes industriales no energéticos (+0,37 pp),
la alimentacidn, el alcohol y el tabaco (+0,30 pp) v la energia (-0,41 pags.).

Zona Euro: Inflacién al consumidor (% interanual)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos del Banco Central Europeo.
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Desempleo en diciembre

En diciembre de 2020, la tasa de desempleo desestacionalizada de la zona del euro era
del 8,3%, estable en comparaciéon con noviembre de 2020 y superior al 7,4% de
diciembre de 2019. La tasa de desempleo de la UE era del 7,5% en diciembre de 2020,
también estable en comparacion con noviembre de 2020 y superior a 6,5% en diciembre

de 2019. Estas cifras son publicadas por Eurostat, la oficina de estadistica de la Unién
Europea.

Eurostat estima que 16.000 millones de hombres y mujeres en la UE, de los cuales
13.671 millones en la zona del euro, estaban desempleados en diciembre de 2020. En
comparacion con noviembre de 2020, el nimero de personas desempleadas aumento en
67000 en la UE y en 55000 en el zona euro. En comparacién con diciembre de 2019, el
desempleo aumentd en 1.951 millones en la UE y en 1.516 millones en la zona del euro.

Zona Euro: Tasa de desempleo (%)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos del Banco Central Europeo.
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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
recomendacion explicita de inversidn, 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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