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Las expectativas económicas han mejorado como consecuencia principalmente de los avances en la generación y

distribución de las vacunas, si bien persiste un alto grado de incertidumbre por los rebrotes del virus que hacen

que la actividad siga limitada y que posiblemente el distanciamiento social y el cierre parcial de fronteras se

mantengan a lo largo de la primera mitad de 2021 . La OCDE prevé para 2021 un crecimiento de la economía

mundial del 4,2% , con riesgos tanto al alza como a la baja : podría alcanzar el 5% este año con campañas de

vacunación eficientes y cooperación entre países, o podría reducirse en torno a 2,7 p.p. si surgiesen problemas

con la distribución y eficacia de las vacunas .

En España, en 2020 el PIB se ha contraído el 11 % , tras un crecimiento del 16 ,4% en el tercer trimestre, y un

tímido 0,4% en el cuarto trimestre . Tanto la demanda interna como externa se han visto muy afectadas en el año,

con una contribución al PIB de ī6,3 y -2,7 puntos respectivamente . Los sectores mas afectados han sido los

relacionados con sector turístico y actividades que requieren más interacción social como las actividades artísticas

y recreativas con una caída del -31 ,5% , el comercio, hostelería y transporte con -20 ,4% y la construcción con un

descenso del -18 ,2% .

La incertidumbre acerca de la situación sanitaria y por ende de la perspectivas económicas, hacen prever que para

2021 , el crecimiento podría situarse en torno al 5,5% , teniendo en cuenta que el efecto de los Fondos Europeos,

alrededor del 1% , tendrán en la actividad económica . No obstante, estimamos que sea a partir de 2022 cuando

estos efectos, fundamentalmente si se realizan reformas, como se está demandado, se visualicen y la economía

crezca el 4,8% .

Se espera que en 2021 el gasto y la inversión pública se incrementen para financiar los gastos derivados de la

pandemia con el efecto en el déficit público, que se estima, se sitúe en torno al 9,4% y en la deuda pública, en

torno al 121 % en 2021 y al 122 % en 2022 .

Informe Ejecutivo ïPrincipales Notas
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A continuación se expone un breve resumen de cada uno de los Módulos del informe ;

Módulo I . INDICADORES ECONÓMICOS se hace un análisis de las principales magnitudes macroeconómicas, tanto

mundiales, de la zona euro y de España y se presentan las proyecciones para los años 2021 -2023 .

En cuanto al efecto en las cifras de empleo, el número de ocupados se habría situado en 19 .344 .300 , lo que

supone un aumento de casi 167 .400 ocupados con relación al tercer trimestre, si bien ha descendido en 622 .600

personas ( ï3,12 % ) en los 12 últimos meses .

Módulo II, CUENTAS FINANCIERAS TRIMESTRALES Y POSICIÓN EXTERIOR se hace un análisis de las Cuentas

Financieras de la Economía Española por sectores a final del segundo trimestre, últimos datos conocidos, en el

que ya se vislumbra el incremento de la deuda pública .

Así mismo, la renta disponible bruta de los hogares en el tercer trimestre se ha reducido en un 2,1% en tanto que

el gasto en consumo final de los hogares se reduce un 8,5% , por lo que la tasa de ahorro de los hogares se sitúa

en el 4,8% de su renta disponible, frente al -1,7% del tercer trimestre de 2019 .

Módulo III . TIPOS DE CAMBIO Y COTIZACIONES MATERIAS PRIMAS, PETRÓLEO E ÍNDICES BURSÁTILES, se hace

hincapié la drástica caída en los principales índices bursátiles europeos en 2020 , en especial el IBEX con una caída

del 15 ,5% . Mientras, los mercados bursátiles americanos han registrado fuertes alzas . Por su parte, la cotización

del oro se ha incrementado significativamente en 2020 , en torno al 25 % , mientras que el mercado de divisas ha

venido marcado por la incertidumbre y la rápida propagación del virus

Módulo IV . TIPOS DE INTERÉS EN LOS MERCADOS INTERBANCARIOS Y EN LOS MERCADOS DE DEUDA teniendo

en cuenta que las condiciones financieras en la zona del euro se han relajado, y por tanto, los rendimientos y los

diferenciales de la deuda soberana a largo plazo han registrado una caída considerable en la zona del euro, en un

entorno de expectativas de mantenimiento de las medidas de apoyo monetario y fiscal, y de mejora global de la

percepción de riesgos, como consecuencia, en particular, de los anuncios positivos sobre las vacunas .

Informe Ejecutivo ïPrincipales Notas
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Módulo V. POLITICA MONETARIA, con las medidas adoptadas por el Consejo de Gobierno del BCE celebrado el 10

de diciembre de 2020 , que recalibró sus instrumentos de política monetaria a fin de mantener unas condiciones de

financiación favorables, dando respaldo a la actividad económica . Entre las principales medidas de estímulo

monetario y fiscal, el Banco Central Europeo aprobó en diciembre una ampliación de su programa de compras

Pandemic Emergency Purchase Programme por importe de 500 .000 millones de euros (hasta un total de 1,85

billones) y anunció que ampliará el horizonte de este programa, al menos hasta el final de marzo de 2022 .

Módulo VI . CREDITO E INDICADORES DE ENTIDADES FINANCIERAS, teniendo en cuenta que la pandemia está

suponiendo un reto sin precedentes para que el sistema financiero asegure la financiación de la economía real en

un entorno de elevada incertidumbre .

El impacto de las medidas económicas en los indicadores financieros, como el crédito al sector privado, que en

noviembre ha aumentado un 2,7% interanual ïsubiendo sociedades un 5,4% y disminuyendo hogares un 0,7%ï.

Atendiendo a financiación recibida por sectores, destaca una caída del crédito a comercio del 16 ,7% .

La tasa de morosidad del sector financiero en noviembre está en el 4,57 % registrando una reducción interanual

del 8,3 % .

Informe Ejecutivo ïPrincipales Notas
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Bloque 1 . INDICADORES ECONÓMICOS 

Gráfico 1.1.: Variación del PIB en el 3er trimestre de 2020
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Variación del PIB en el 3 er trimestre de 2020
Tasas de variación intertrimestral del PIB real en % 

Fuente: OCDE e INE (España).

Grafico 1.2.: Indicadores compuestos avanzados de actividad (CLI)

Indicadores compuestos avanzados de actividad (CLI)
Valores índices. Amplitud ajustada (promedio a largo plazo=100)

Fuente: Base de datos de la OCDE.
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Gráfico 1.3.: Comercio internacional de mercancías en las economías del G-20

Comercio internacional de mercancías en las economías del G -20
Miles de millones de dólares, a precios corrientes

Fuente:  OCDE.
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Bloque 1 . INDICADORES ECONÓMICOS 

Cuadro 1.1:  Perspectivas económicas de la OCDE

Previsiones de crecimiento 2021-2022

Tasas de variación anual del PIB real en % y %

Media 2013-2019 2019 2020 2021 2022

PIB mundial 3,3 2,7 -4,2 4,2 3,7

G20 3,5 2,9 -3,8 4,7 3,7

OCDE 2,2 1,6 -5,5 3,3 3,2

EE.UU. 2,5 2,2 -3,7 3,2 3,5

Euro area 1,8 1,3 -7,5 3,6 3,3

Japón 0,9 0,7 -5,3 2,3 1,5

NO OCDE 4,3 3,6 -3,0 5,1 4,2

China 6,8 6,1 1,8 8,0 4,9

India 6,8 4,2 -9,9 7,9 4,8

Brasil -0,5 1,1 -6,0 2,6 2,2

Tasa de desempleo (% pob. activa) 6,5 5,4 7,2 7,4 6,9

Inflación 1,7 1,9 1,5 1,4 1,6

Saldo fiscal (% del PIB) -3,2 -3,0 -11,5 -8,4 -5,7

Crecimiento real comercio mundial 3,3 1,0 -10,3 3,9 4,4

Fuente: EconomicOutlook. Diciembre 2020. OCDE.
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Bloque 1 . INDICADORES ECONÓMICOS 

Cuadro 1.2:  :  Entorno internacional y supuestos técnicos

Proyecciones sobre el entorno internacional y supuestos técnicos 

Diciembre 2020 (últimas) Septiembre 2020

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Supuestos técnicos

Euribor a 3 meses (en % anual) -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,4 -0,5 -0,5

Rendimiento deuda pública a 10 años (en % anual) 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,2

Precio del petróleo (en $ por barril Brent) 41,6 44,0 45,7 46,9 42,8 47,5 49,2

Precios de las materias primas no energéticas en $ 
(tasas de variación anual en %) 

2,5 8,4 0,4 1,6 1,5 5,8 2,7

¢ƛǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ Ϸκϵ 1,14 1,18 1,18 1,18 1,14 1,18 1,18

Tipo de cambio efectivo nominal del euro 
(tasas de variación anual en %)

119,3 121,6 121,6 121,6 119,4 122,4 122,4

Entorno internacional(tasas de variación anual en %) 

PIB mundial (excluida Zona Euro) -3,0 5,8 3,9 3,6 -3,7 6,2 3,8

PIB de la Zona Euro -7,3 3,9 4,2 2,1 -8,0 5,0 3,2

Comercio mundial (excluida Zona Euro) -9,2 7,1 3,9 3,4 -11,2 6,8 4,0

Demanda externa de la Zona Euro -10,7 6,6 4,1 3,2 -12,5 6,9 3,7

Fuente: Proyecciones macroeconómicas del BCE para la Zona Euro, Diciembre 2020. 
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Bloque 1 . INDICADORES ECONÓMICOS 

Cuadro 1.3: Escenario macroeconómico 2020-2023, según el Banco de España

Proyecciones de las principales macromagnitudesde la economía española 

Tasas de variación anual sobre volumen y % del PIB 

Proyecciones. Diciembre 2020

Escenario suave Escenario central Escenario severo

2019 2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023

PIB 2,0 -10,7 8,6 4,8 1,9 -11,1 6,8 4,2 1,7 -11,6 4,2 3,9 1,5

Consumo privado 0,9 -12,3 10,3 5,2 1,6 -12,9 7,2 4,5 1,5 -13,7 3,8 4,5 1,5

Consumo público 2,3 4,6 0,6 -0,7 1,4 4,7 0,9 -1,0 1,4 4,8 1,4 -1,6 1,4

Formación bruta de capital fijo 2,7 -14,8 10,4 8,3 2,1 -14,9 10,2 7,9 1,8 -14,9 8,5 7,4 1,7

Exportación de bienes y servicios 2,3 -22,0 11,9 8,2 5,6 -22,1 10,9 7,8 5,3 -22,5 8,0 7,3 4,5

Importación de bienes y servicios 0,7 -19,5 10,6 7,7 5,1 -19,7 9,8 7,4 4,8 -19,9 8,2 7,1 4,6

Demanda nacional (contribución al crecimiento) 1,4 -9,2 8,0 4,5 1,6 -9,6 6,3 3,9 1,4 -10,1 4,1 3,7 1,4

Demanda exterior neta (contribución al crecimiento) 0,6 -1,5 0,6 0,3 0,3 -1,5 0,5 0,3 0,3 -1,5 0,1 0,2 0,1

Índice armonizado de precios de consumo (IAPC) 0,8 -0,3 0,7 1,3 1,4 -0,3 0,6 1,2 1,3 -0,3 0,5 0,9 1,1

Índice armonizado de precios de consumo, sin energía ni alimentos 1,1 0,5 0,6 1,1 1,3 0,5 0,5 0,9 1,1 0,5 0,2 0,6 0,8

Empleo (horas trabajadas) 2,2 -4,4 -0,8 5,0 2,5 -4,5 -0,9 4,1 2,2 -5,0 -3,9 3,5 1,2

Empleo (personas EPA) 1,5 -10,4 8,6 4,7 2,2 -10,6 7,4 3,9 1,7 -11,4 5,0 3,3 0,9

Tasa de paro (% de la población activa). Media anual 14,1 15,7 17,1 14,0 12,4 15,8 18,3 15,6 14,3 16,2 20,5 18,1 17,6

Capacidad (+) / necesidad (ς) de financiación de la nación (% del PIB) 2,5 1,7 2,9 2,9 3,0 1,7 2,8 2,8 2,9 1,7 2,5 2,3 2,1

Capacidad(+) / necesidad (ς) de financiación de las AA.PP. (% del PIB) -2,9 -10,3 -6,7 -4,0 -3,2 -10,5 -7,0 -5,2 -4,5 -10,9 -9,6 -7,1 -6,7

Deuda de las AA.PP. (% del PIB) 95,5 116,1 113,7 111,7 111,5 116,7 117,1 116,8 118,0 117,8 122,8 124,9 128,7

Fecha de cierre de las proyecciones: 25-11-2020 (último dato publicado de la CNTR: III trimestre 2020).
Fuentes: Banco de España.
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Bloque 1 . INDICADORES ECONÓMICOS 

Grafico 1.4.: Tasa de paro de España en el contexto internacional Gráfico 1.5.: Evolución del PIB en España por trimestres 

Comprobar el dia 28

Evolución del PIB en España por trimestres 
Tasas de variación en %

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de España. Revisión Estadística 2019, INE.
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Grafico 1.6.: Evolución prevista del PIB en España y la Zona Euro

Evolución prevista del PIB en España y la Zona Euro
Tasas de variación anual del PIB real en % 

Fuente: Eurostat, INE y Previsiones de Otoño de la Comisión Europea.

Fuente: Base de datos de la OCDE.
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Gráfico 1.7.: Consumo privado e inversión en España

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de España. Revisión Estadística 2019, INE.

Evolución del consumo de los hogares y de la inversión en España
Tasas de variación interanual en %
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Gráfico 1.8.: Desglose de las exportaciones de la economía española

Desglose de las exportaciones de la economía española
Tasas de variación interanual en %
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(Contabilidad Nacional Trimestral de España, INE.)

Gráfico 1.9.: Componentes del PIB por el lado de la oferta

Evolución del Valor Añadido Bruto por sectores en España
Tasas de variación interanual en %
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Grafico 1.10.:  Variación interanual del PIB por CC.AA., 3er trimestre 2020
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Fuente: Encuesta de Ocupación Hotelera, INE.

Pernoctaciones en establecimientos hoteleros de España por 
nacionalidad. Millones de pernoctaciones, acumulado enero-nov. de cada año
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Gráfico 1.13.: Compraventas de viviendas en España enero-octubre

Fuente: Estadística de Transmisiones de Derechos de la Propiedad, INE.

Compraventas de viviendas en España en el
enero -octubre de cada año. Número de viviendas
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Gráfico 1.14.:  Evolución de las ventas de las grandes empresas

Fuente: Agencia Tributaria.
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Gráfico 1.17.: Componentes del IPC para el análisis de la COVID-19

Fuente:  INE.
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*También conocida como "core", porque no incluye componentes volátiles, 
como los energéticos ni los alimentos frescos.

Fuente: INE.  

Grafico 1.16.: Comportamiento de los precios: IPC general y subyacente
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Cuadro 1.4.: Indicadores del mercado de trabajo: EPA

Fuente: Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones.

Trabajadores afiliados a la Seguridad Social en España
Miles de trabajadores. Media mensual en diciembre de cada año
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Gráfico 1.15.: Trabajadores afiliados a la Seguridad Social en España
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Principales indicadores de la Encuesta de Población Activa (EPA)
Miles de personas y %

Activos Ocupados Parados Tasa de Paro * (%)

2014 22.954,60 17.344,20 5.610,40 24,4

2015 22.922,00 17.866,10 5.056,00 22,1

2016 22.822,70 18.341,60 4.481,20 19,6

2017 22.741,70 18.824,80 3.916,90 17,2

2018 22.806,80 19.327,70 3.479,10 15,3

2019 23.027,10 19.779,30 3.247,80 14,1

3t.19 23.088,70 19.874,30 3.214,40 13,9

4t.19 23.158,80 19.966,90 3.191,90 13,8

1t.20 22.994,20 19.681,30 3.313,00 14,4

2t.20 21.975,20 18.607,20 3.368,00 15,3

3t.20 22.899,80 19.176,90 3.722,90 16,3

4t.20 23.064,10 19.344,30 3.719,80 16,1

Tasa de variación en % 4t.20

Intertrimestral 0,7% 0,9% -0,1% -0,2 

Interanual -0,4% -3,1% 16,5% 2,3 

* Variación en p.p.

Fuente: Encuesta de Población Activa (EPA), INE.
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ÅSegún el último informe de la OCDE, las expectativas económicas
han mejorado como consecuencia principalmente de los avances en
la generación y distribución de las vacunas, si bien persiste un alto
grado de incertidumbre . No obstante, en el último trimestre de 2020
la recuperación de la actividad se habría frenado, debido a los
rebrotes del virus . En este contexto, este organismo estima que la
actividad seguirá limitada y que posiblemente el distanciamiento
social y el cierre parcial de fronteras se mantendrán a lo largo de la
primera mitad de 2021 .
ÅLa OCDE prevé para 2021 un crecimiento de la economía mundial
del 4,2% , tras descender en 2020 en una cuantía similar,
representando China más de un tercio de dicho crecimiento (Cuadro
1.1) . Sin embargo, las perspectivas siguen siendo inusualmente
inciertas, con riesgos tanto al alza como a la baja, de modo que el
crecimiento mundial podría alcanzar el 5% este año con campañas
de vacunación eficientes y cooperación entre países, pero también
podría reducirse en torno a 2,7 puntos porcentuales (p .p.) si
surgiesen problemas con la distribución y eficacia de las vacunas .
ÅEl impacto de la pandemia, aunque generalizado, presenta
diferencias significativas entre países, condicionadas por la
propagación del virus, las medidas para contenerla o la propia
estructura sectorial de las economías . En este sentido, la economía
española, con un mayor peso del sector turístico y de las actividades
que requieren más interacción social, será la que registre en 2020
una mayor caída de la producción en el seno de la UE (Gráfico 1.6),
aunque también será una de las que más crezca en 2021 , según las
proyecciones de otoño de la UE.
ÅEn concreto, las proyecciones del Banco de España apuntan a una
caída del PIB entre el 10 ,7% y el 11 ,6% en función del escenario
considerado (Cuadro 1.3), si bien en cualquiera de ellos esta
contracción iría seguida de una recuperación relativamente intensa
en los dos años posteriores . En cuanto a 2021 , la recuperación de la
actividad podría oscilar entre el 4,2% , en un escenario severo, y el
8,6% en el suave .
ÅLos riesgos en torno al crecimiento se han moderado según este
organismo, aunque permanecen orientados a la baja, por la
posibilidad de una evolución epidemiológica más desfavorable, que
requiriese de medidas de contención con un mayor impacto en las
ñindustriassocialesò,a lo que se uniría la incertidumbre existente
respecto al impacto del programa de recuperación europeo (NGEU)
o factores geopolíticos externos, como el Brexit o la política fiscal y
exterior aplicable por la nueva Administración de EE.UU.

ÅLos recientes datos adelantados de la Contabilidad Nacional
relativos al cuarto trimestre de 2020 , señalan que la evolución en
volumen del PIB en el conjunto del año 2020 respecto a 2019 se
estima en un ī11 ,0% , situando el incremento de la producción del
cuarto trimestre en un 0,4% frente al 16 ,4% del tercer trimestre .
ÅLa contribución de la demanda nacional al crecimiento interanual del
PIB es de ī6,3 puntos, mientras que la demanda externa presenta
una aportación de ī2,7 puntos . El gasto en consumo final, en tasa
interanual, ha bajado un -4,4% , mientras que el gasto en consumo
final de los hogares ha bajado el -8,4% . Por su parte el gasto de las
Administraciones Públicas ha crecido 7,0% ,
ÅLa formación bruta de capital registra una variación del ī14 ,3% ,
inferior en 4,7 puntos a la del trimestre anterior, mientras que la
inversión en activos fijos materiales presenta una tasa interanual del
ī12 ,7% , lo que supone 2,5 puntos menos que en el trimestre
precedente . Por componentes, la inversión en viviendas y otros
edificios y construcciones disminuye 4,4 puntos en el trimestre,
pasando del ī13 ,1% al ī17 ,5% , mientras que la inversión en
maquinaria, bienes de equipo y sistemas de armamento se
incrementa dos décimas al presentar una variación del ī6,4
ÅDesde la perspectiva de la oferta, el Valor Añadido Bruto (VAB) el
sector agrario es el que ha tenido una mejor trayectoria, con una tasa
de crecimiento del 8,7% en el año . El sector servicios, aunque ha
registrado una ligera mejoría en el trimestre, ha tenido una variación
interanual de -9,8, con caídas de dos dígitos en las ramas de
comercio, transporte y hostelería ( -20 ,4% ), actividades artísticas y
recreativas ( -31 ,5) y actividades profesionales ( -12 ,8% ) . Así mismo,
el sector de la construcción ha sufrido un acusado descenso del
18 ,2% .
ÅEn el cuarto trimestre, según la EPA, el número de ocupados serñia
de 19 .344 .300 , casi 167 .400 ocupados mas que el tercer trimestre,
si bien ha descendido en 622 .600 personas (un ï3,12 % ) en los 12
últimos meses . (Cuadro 1.4) .
ÅEn variación anual, el número de asalariados ha disminuido en
604 .600 (207 .500 personas relativo a empleo indefinido y 397 .100 de
empleo temporal) . El número de trabajadores por cuenta propia sube
en 28 .900 este trimestre y desciende en 19 .800 en los 12 últimos
meses . La ocupación aumenta este trimestre en todos los sectores :
79 .600 en los Servicios, 51 .000 en la Agricultura, 30 .900 en la
Construcción y 5.900 en la Industria . En el último año el empleo baja
en los cuatro sectores, sobre todo en Servicios ( -537 .100 ) y en la
Industria ( -70 .100 ) .
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Cuadro 1.5.:  CUADRO Resumen ðBloque 1

Cuadro RESUMEN Bloque 1
Indicadores de actividad 

Indicador Unidad
Fecha última 
referencia

Dato 
actual

Trimestre 
anterior *

Año 
anterior*

Variación 
trimestral

Variación 
anual

(En tasas de variación, %) Dif. en p.p

PIB España (estimación) Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -9,0 -21,6 1,8 12,6 -10,8

PIB UEM(estimación) Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -4,3 -14,7 1,4 10,4 -5,7

Consumo de los hogares - CNTR España Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -10,5 -25,4 1,1 14,8 -11,7

Formación Bruta de Capital Fijo - CNTR España Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -9,1 -24,5 2,8 15,4 -11,9

Exportaciones de bienes y servicios - CNTR España Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -19,3 -37,8 2,7 18,5 -22,0

Importaciones de bienes y servicios- CNTR España Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -15,4 -32,5 2,0 17,1 -17,4

Empleoequivalente a tiempo completo - CNTR ESPAÑA Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -5,5 -18,4 1,8 12,9 -7,3

Ocupados -EPA Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -3,5 -6,0 1,8 2,5 -5,3

Parados -EPA Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 15,8 4,3 -3,4 11,6 19,2

Activos -EPA Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -0,8 -4,6 1,0 3,8 -1,8

Tasa de paro -EPA En % sobre la Pob. Activa III trim. 2020 16,3 15,3 13,9 0,9 2,3

Índice de Tendencia Competitividad frente a la OCDE(1) Año 2010=100 sep-20 97,5 97,2 95,2 0,3 2,3

IPC General - España Tasa de var. interanual en % dic-20 -0,5 -0,4 0,8 -0,1 -1,3

IPC General - UEM Tasa de var. interanual en % dic-20 -0,3 -0,3 1,3 0,0 -1,6

IPC Subyacente - España Tasa de var. interanual en % nov-20 0,2 0,4 1,0 -0,2 -0,8

IPC Subyacente - UEM Tasa de var. interanual en % nov-20 0,4 0,6 1,4 -0,2 -1,0

Utilización capacidad productiva instalada (UCP) En % III trim. 2020 75,6 71,9 79,0 3,7 -3,4

Precio de la vivienda- Valor absoluto (Mº Fomento) Euros / m2 III trim. 2020 1.619,6 1.610,1 1.638,3 -- --

Precio de la vivienda (Mº Fomento) Tasa de var. interanual en %III trim. 2020 -1,1 -1,7 3,1 0,5 -4,2

* En los casos del IPC e ITC, los datos del trimestre y año anterior corresponden a 3 y 12 meses antes. Las variaciones del ITC y UCP están expresadas en diferencias del índice (en base 100). 

(1) Un aumento (descenso) de los índices indica un empeoramiento (mejora) de la competitividad exterior de la economía española.

Fuente: Banco de España, Eurostat, INE y Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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Deuda bruta de los sectores no financieros
En % del PIB 

Fuente: Cuentas financieras de la economía española. Revisión Estadística 2019, Banco de España.
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Gráfico 2.3.:  Ratio de deuda de los hogares: Comparativa por países 
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Gráfico 2.4.:  Ratio de deuda de las empresas: Comparativa por países 
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Cuadro 2.1.: Deuda de los sectores no financieros por sectores prestatarios (en valores representativos de deuda y en préstamos)

Gráfico 2.5.: Activos financieros totales de las empresas (soc. no financieras) Gráfico 2.6:  Activos financieros totales de los hogares e ISFLSH 

Fuente: Cuentas financieras de la economía española. Revisión Estadística 2019, Banco de España.Fuente: Cuentas financieras de la economía española. Revisión Estadística 2019, Banco de España.
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Deuda de los sectores no financieros por sectores prestatarios (en valores representativos de deuda y en préstamos)

En % sobre el PIB - SEC 2010

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
II trim

2018

III trim

2018

IV trim

2018

I trim 

2019

II trim

2019

III trim

2019

IV trim

2019

I trim

2020

II trim

2020

Total economía 284,5 290,9 296,7 316,2 325,1 327,8 308,7 300,1 290,1 283,0 281,9 289,7 287,2 283,0 286,4 288,9 288,6 281,9 284,7 313,9

Administraciones Públicas 61,7 66,9 77,1 104,7 123,1 137,4 130,8 130,8 129,7 128,9 132,1 130,8 129,9 128,9 132,1 135,8 136,2 132,1 134,1 150,7

Otros sectores residentes 222,8 224,0 219,6 211,4 202,0 190,4 177,9 169,2 160,4 154,1 149,8 158,9 157,3 154,1 154,3 153,1 152,4 149,8 150,6 163,3

- Sociedades no financieras 137,8 139,6 137,1 129,9 124,3 117,0 109,9 104,7 99,2 95,1 92,9 98,2 97,7 95,1 96,0 94,6 95,0 92,9 93,6 102,7

- Hogares e ISFLSH 85,0 84,4 82,5 81,6 77,8 73,4 68,1 64,5 61,2 58,9 56,9 60,8 59,7 58,9 58,3 58,6 57,4 56,9 57,0 60,6

Fuente: Cuentas financieras de la economía española (series trimestrales), Banco de España.
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Resto de activos 
3,9%

Efectivo y depósitos
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Gráfico 2.7.: Distribución por instrumentos de los Activos financieros de los 

hogares e ISFLSH

Activos financieros de los hogares e ISFLSH por instrumentos
En % sobre el total de activos financieros. Datos al II trim. 2020 
(Entre paréntesis se señala la variación en puntos porcentuales) 

Fuente: Cuentas financieras de la economía española. Revisión Estadística 2019, Banco de España.

Diferencias 
respecto a

II trim. 2019

(+2,5 p.p.)

(-2,5 p.p.)

(0,0 p.p.)

(+0,1 p.p.)

(-0,1 p.p.)

Gráfico 2.8.: Trayectoria de la posición financiera de activo de los hogares

Fuente: Cuentas financieras de la economía española. Revisión Estadística 2019, Banco de España.
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Tasas de variación interanual (%)

Cuadro 2.2.: Resultados de la Cuentas Trimestrales no FinancierasGráfico 2.9.: Trayectoria de la posición financiera de pasivo de los hogares 

Trayectoria de la posición financiera de pasivo de los hogares 
Tasas de variación interanual (%)

Fuente: Cuentas financieras de la economía española. Revisión Estadística 2019, Banco de España.
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 Pasivos  Préstamos

Capacidad (+) o necesidad (-) de financiación por sectores institucionales 

de la economía, según Contabilidad Nacional  

Millones de euros  

III trim 2020 III trim 2019
Diferencia 

(en términos absolutos)

Hogares e ISFLSH -3.772 -15.051 11.279

Administraciones Públicas -2.897 8.955 -11.852

Instituciones Financieras 6.142 7.265 -1.123

Sociedades no financieras 3.418 8.029 -4.611

Total sectores 2.891 9.198 -6.307

Fuente: Cuentas no Financieras Trimestrales de los Sectores Institucionales. Contabilidad 
Nacional de España. Revisión Estadística 2019, INE.
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Gráfico 2.11.: Tasa de ahorro de los hogares: España vs. Zona Euro 

Fuente: Cuentas Trimestrales no Financieras de los Sectores Institucionales. 

Cuentas detalladas (Revisión Estadística 2019), INE y Eurostat.
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Gráfico 2.10.:  Economía Nacional: Capacidad (+) / Necesidad (-) de 
financiación por sectores institucionales 
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Gráfico 2.12.: Ahorro e Inversión de la economía española 

Ahorro e Inversión de la economía española
En % del PIB. Datos ajustados estacionalmente

Fuente: Cuentas Trimestrales no Financieras de los Sectores Institucionales. 
Cuentas detalladas, Contabilidad Nacional de España. Revisión Estadística 2019, INE.
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Cuadro 2.3.:  Resumen de la cuenta financiera de la Balanza de Pagos española 

Gráfico 2.13.: Capacidad y/o Necesidad de Financiación de la nación 

Fuente: Balanza de Pagos. Revisión Estadística 2019, Banco de España.
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Gráfico 2.14.: Balanza por cuenta corriente 
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Fuente: Balanza de Pagos. Revisión Estadística 2019, Banco de España.

Balanza por cuenta corriente
Datos mensuales en millones de euros

Resumen de la cuenta financiera dentro de la Balanza de Pagos española. Variación de activos menos variación de pasivos

Millones de euros 

Total cuenta 

financiera 

Inversión 

directa

Inversión 

cartera 
Otra inversión 

Derivados 

financieros 
Reservas 

Posición neta 

frente al 

Eurosistema

Otros del 

Banco de 

España 

2011 -27.862 12.781 26.877 28.487 2.068 10.123 -112.964 4.769
2012 8.434 -17.959 55.721 145.008 -8.348 2.412 -154.603 -13.794
2013 31.034 -10.583 -53.677 -29.920 1.040 648 136.688 -13.164
2014 17.132 10.680 -2.665 -19.030 1.007 3.901 46.972 -23.737
2015 28.677 30.075 -5.164 40.744 3.810 4.985 -50.928 5.158
2016 35.459 11.180 46.648 29.090 2.567 8.255 -59.706 -2.572
2017 35.378 12.464 25.082 22.741 7.719 3.667 -31.264 -5.028
2018* 33.243 -13.345 15.238 46.356 -754 2.182 -9.487 -6.946

2019* 24.864 9.968 -50.973 59.321 -8.262 675 20.534 -6.393

Ene-oct. 2019* 17.102 9.029 -53.710 41.382 -6.301 639 31.715 -5.648

Ene-oct. 2020* 6.938 11.643 21.998 22.311 -3.733 -729 -60.747 16.191

* Son datos provisionales.

Fuente: Banco de España. 
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Cuadro 2.4.:  Deuda externa de España frente a otros residentes en la Zona del Euro y al resto del mundo

Deuda externa de España frente a otros residentes en la Zona del Euro y al resto del mundo. Resumen. Saldos a fin de periodo 
Millones de euros

Total Deuda 

Externa 
AA.PP.

Otras instituciones 

financieras monetarias
Banco  de España

Otros sectores 

residentes
Inversión directa

I Trim 2015 1.827.312 545.029 475.015 241.194 340.379 225.695

II Trim 2015 1.801.955 539.079 456.829 259.597 323.396 223.053

III Trim 2015 1.820.827 546.553 463.583 266.178 320.768 223.745

IV Trim 2015 1.819.722 551.593 438.481 291.969 315.419 222.259

I Trim 2016 1.844.314 556.579 447.051 307.120 312.804 220.761

II Trim 2016 1.876.843 559.443 433.114 351.338 308.647 224.301

III Trim 2017 1.887.084 563.234 419.571 369.077 305.131 230.071

IV Trim 2016 1.879.494 553.427 408.845 380.568 310.717 225.936

I Trim 2017 1.923.797 547.008 400.567 429.983 310.639 235.599

II Trim 2017 1.936.914 561.769 400.338 429.578 307.748 237.480

III Trim 2017 1.934.320 555.145 408.144 435.271 299.525 236.235

IV Trim 2017 1.950.672 570.838 440.910 438.742 273.922 226.260

I Trim 2018 1.992.074 587.960 441.811 449.151 283.851 229.300

II Trim 2018 2.009.709 589.089 431.862 472.426 282.301 234.031

III Trim 2018 2.020.966 595.857 435.526 473.349 279.457 236.776

IV Trim 2018 2.019.892 590.704 429.886 483.083 286.156 230.063

I Trim 2019 2.057.007 608.504 442.871 476.768 295.812 233.052

II Trim 2019 2.091.093 650.556 433.853 485.410 291.175 230.099

III Trim 2019 2.112.988 674.586 439.072 467.834 295.771 235.725

IV Trim 2019 2.111.250 658.319 453.080 479.852 296.160 223.839

I Trim 2020 2.151.357 670.786 470.513 498.899 284.758 226.402

II Trim 2020 2.207.932 681.728 464.890 551.905 285.797 223.613

III Trim 2020 2.208.328 686.491 451.438 555.736 290.233 224.429

Tasas de variación 

interanual en % 4,5 1,8 2,8 18,8 -1,9 -4,8

Fuente: Banco de España. 
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Gráfico 2.16.:  Deuda del Estado en circulación 

Gráfico 2.17.: Deuda externa bruta de la economía española por sectores institucionales 

976.197

Fuente: Banco de España.
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Gráfico 2.15.:  Posición neta del Banco de España frente al Eurosistema 

Posición neta del Banco de España frente al Eurosistema 
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Fuente: Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital,
con datos del Banco de España.

Deuda del Estado en circulación. Millones de euros. 
Datos a diciembre de cada año, salvo en el caso de 2020* 
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Deuda externa bruta total=173,3%

1.023.760

1.135.790
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ÅLas Cuentas Financieras de la Economía española señalan que,
en el segundo trimestre de 2020 , la deuda bruta de las empresas y
de los hogares alcanzó los 1.913 ,1 miles de millones de euros, el
163 ,3% del PIB (141 ,2% en términos consolidados), ratio en torno
a 10 p.p. superior a la del mismo trimestre del año anterior .
ÅLa deuda de las sociedades no financieras representa el 102 ,7%
del PIB (80 ,6% si se excluye la deuda interempresarial , es decir,
deuda consolidada), mientras que la de hogares alcanza el 60 ,6%
del PIB, produciéndose un mayor repunte, en términos
interanuales, en el primer caso (8,1 p.p. y 2,1 p.p.,
respectivamente) . (Cuadro 2.1 y Gráfico 2.2) . Así, la ratio de
deuda de los hogares se ha situado ya en torno al promedio de la
Zona Euro, en tanto que la de las sociedades no financieras se
mantiene por debajo (117 ,2% del PIB en el conjunto de la
Eurozona) .
ÅDel mismo modo, la deuda bruta de las Administraciones
Públicas creció en torno a 15 p.p. con relación al segundo trimestre
de 2019 , hasta alcanzar el 150 ,7% del PIB. De este modo, en
conjunto, la deuda bruta de los sectores no financieros de la
economía española alcanzó el 313 ,9% del PIB, lo que supone un
aumento de 25 ,1 p.p. en términos interanuales . (Gráfico 2.1) .
ÅEn el caso de los hogares, la riqueza financiera neta (activos
financieros totales menos pasivos) se situó en 1.587 ,6 miles de
millones de euros a finales del segundo trimestre de 2020 , lo que
representa una caída del 0,5% con relación al mismo periodo del
año anterior, registrándose un descenso de los activos financieros
del 0,6% (Gráfico 2.6) . Esta disminución ha sido el resultado de
una adquisición neta de activos financieros de 65 .800 millones y de
unas revalorizaciones netas negativas de 80 .700 millones de
euros, que se concentraron en el primer trimestre del año, debido
fundamentalmente a la caída del precio de los activos en los
mercados financieros .
ÅDistinguiendo por instrumentos, el 41 ,0% de los activos
financieros se encontraba en efectivo y depósitos, seguido de
participaciones en el capital (25 ,3% ), seguros y fondos de
pensiones (16 ,1% ) y participaciones en fondos de inversión
(13 ,8% ). El efectivo y depósitos fue el componente que más ha
aumentado su peso en los activos financieros de los hogares (2,5
p.p. con respecto a un año antes), mientras que el de las
participaciones en el capital ha disminuido en una cuantía similar
( -2,5 p.p.) . (Gráfico 2.7) .

ÅPor otra parte, y con la información que proporcionan las Cuentas
Trimestrales no Financieras de los Sectores Institucionales, hay que
señalar que la economía española registraba en el tercer trimestre
de 2020 una capacidad de financiación frente al resto del mundo de
2.891 millones de euros, lo que representa el 1,0% del PIB de
dicho periodo (9.198 millones, el 3,0% del PIB en el mismo
trimestre de 2019 ) . (Cuadro 2.2) .
ÅPor sectores institucionales, este descenso en la capacidad de
financiación vendría explicado, en gran medida, por la trayectoria
de las Administraciones Públicas ( -2.897 millones frente a la
capacidad de financiación cercana a los 9.000 millones del mismo
periodo de 2019 ), aunque también se ha reducido la capacidad de
financiación de las sociedades no financieras y de las instituciones
financieras . Sin embargo, las necesidades de financiación de los
hogares se habrían reducido .
ÅPor otro lado, la renta disponible bruta de los hogares se habría
reducido en un 2,1% en el tercer trimestre de 2020 , hasta los
171 .081 millones de euros, en tanto que el gasto en consumo final
de los hogares se estima en 161 .346 millones de euros, un 8,5%
menos que en el tercer trimestre de 2019 , por lo que el ahorro del
sector se cifra en 8.063 millones ( -2.971 millones en el mismo
trimestre del año anterior) . Así, la tasa de ahorro de los hogares se
sitúa en el 4,8% de su renta disponible, frente al -1,7% del tercer
trimestre de 2019 . No obstante, si se eliminan los efectos
estacionales y de calendario, la tasa de ahorro del sector disminuye
9,3 p.p., situándose en el 15 ,1% . (Gráfico 2.11 .) .
ÅPor último, hay que señalar que, según la información de la
Balanza de Pagos, y con datos provisionales hasta octubre de 2020 ,
la capacidad de financiación de la economía española (saldo de las
cuentas corriente y de capital) alcanzó los 13 .945 millones de euros
en el acumulado de los doce últimos meses, un importe inferior a
los 30 .795 millones de euros acumulados hasta octubre de 2019
(Gráficos 2.13 ) . Esta evolución se ha debido principalmente a la
reducción del superávit por cuenta corriente, como consecuencia de
la disminución en el saldo positivo de la balanza de bienes y
servicios, muy condicionada por el saldo en turismo y viajes
(12 .500 millones acumulados hasta octubre de 2020 , frente a los
46 .400 millones del mismo periodo del año anterior) . También hay
que resaltar el incremento de la deuda pública en circulación, que
aumentó en noviembre, por cuarto mes consecutivo, a tasas de dos
dígitos, ascendiendo a 1.135 .790 millones de euros . (Gráfico 2.16 ) .
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Cuadro 2.5. : CUADRO Resumen- Bloque 2

Cuadro RESUMEN Bloque 2  

Cuentas financieras trimestrales y posición exterior

Indicador Unidad
Fecha última 
referencia

Dato 
actual

Trimestre 
anterior

Año 
anterior

Variación* 
trimestral

Variación* 
anual

Posición financiera de los hogares (Cuentas financieras)

Activos financieros Tasa de var. interanual en % II trim 20 -0,63 -1,43 2,93 0,8 -3,6

Efectivo y depositos Tasa de var. interanual en % II trim 20 5,79 4,06 4,49 1,7 1,3

Particip. en capital y fondos de inversión Tasa de var. interanual en % II trim 20 -6,56 -6,76 -0,49 0,2 -6,1

Pasivos financieros Tasa de var. interanual en % II trim 20 -0,97 -0,14 0,40 -0,8 -1,4

Préstamos Tasa de var. interanual en % II trim 20 -1,12 -0,55 -0,06 -0,6 -1,1

Endeudamiento bruto de las Soc. no financieras (Cuentas financieras)En % del PIB II trim 20 102,7 93,6 94,6 9,0 8,1

Endeudamiento de los Hogares e ISFLSH (Cuentas financieras) En % del PIB II trim 20 60,6 57,0 58,6 3,6 2,1

Tasa de ahorro de los hogares. Cuentas no financieras En % sobre la Renta Disponible III trim 20 15,1 24,4 6,7 -9,3 8,4

Balanza de Pagos

Saldo de la cuenta corriente + cuenta de capital 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵΦ !ŎǳƳǳƭŀŘƻ ŀƴǳŀƭoct-20 13.945 19.469 30.795 -28,4 -54,7

Saldo por cuenta corriente 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵΦ !ŎǳƳǳƭŀŘƻ ŀƴǳŀƭoct-20 9.488 15.504 24.923 -38,8 -61,9

Saldo por cuenta de capital 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵΦ !ŎǳƳǳƭŀŘƻ ŀƴǳŀƭoct-20 4.459 3.967 5.872 12,4 -24,1

Saldo de la cuenta financiera 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵΦ !ŎǳƳǳƭŀŘƻ ŀƴǳŀƭoct-20 14.700 20.297 21.039 -27,6 -30,1

Deuda del Estado en circulación 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵ nov-20 1.135.790 1.129.7771.019.817 0,5 11,4

Total Deuda Externa frente al resto del mundo 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵ III trim 20 2.208.328 2.207.9322.112.988 0,0 4,5

Activos netos del Banco de España frente al Eurosistema 9ƴ aƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ϵ II trim 20 -313.838 -255.990 -270.709 22,6 15,9

* Las variaciones se miden en puntos porcentuales cuando los datos de los indicadores se expresan en tasas de variación en %.Por otro lado, las variaciones se expresan en % cuando los indicadores se refieren a 
unidades, en términos absolutos.

Fuente: Banco de España y BCE.
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Gráfico 3.2.:  Tipo de cambio de la libra y el yen

Gráfico 3.3.:  Tipo de cambio del yuan renminbi chino 

Fuente: Banco de España. 
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Gráfico 3.4.:  Otros tipos de cambio respecto al dólar de EE.UU. 
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Gráfico 3.1.:  Tipo de cambio del euro
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Gráfico 3.5: Precio del petróleo Brent Gráfico 3.6.:  Cotización de otras materias primas (distintas del petróleo)

Gráfico 3.7.: Precio del oro 

Fuente: Banco de España.

Precio del petróleo Brent
Unidades por barril. Mar del Norte 

34,6

0

20

40

60

80

100

120

140

se
p
-9

9
m

a
r-

0
0

se
p
-0

0
m

a
r-

0
1

se
p
-0

1
m

a
r-

0
2

se
p
-0

2
m

a
r-

0
3

se
p
-0

3
m

a
r-

0
4

se
p
-0

4
m

a
r-

0
5

se
p
-0

5
m

a
r-

0
6

se
p
-0

6
m

a
r-

0
7

se
p
-0

7
m

a
r-

0
8

se
p
-0

8
m

a
r-

0
9

se
p
-0

9
m

a
r-

1
0

se
p
-1

0
m

a
r-

1
1

se
p
-1

1
m

a
r-

1
2

se
p
-1

2
m

a
r-

1
3

se
p
-1

3
m

a
r-

1
4

se
p
-1

4
m

a
r-

1
5

se
p
-1

5
m

a
r-

1
6

se
p
-1

6
m

a
r-

1
7

se
p
-1

7
m

a
r-

1
8

se
p
-1

8
m

a
r-

1
9

se
p
-1

9
m

a
r-

2
0

se
p
-2

0

En dólares

En euros

Fuente: Banco Central Europeo.

Cotización de otras materias primas (distintas del petróleo)
Base 100 en 2010

40

60

80

100

120

140

d
ic

-0
7

a
b

r-
0

8
a

g
o

-0
8

d
ic

-0
8

a
b

r-
0

9
a

g
o

-0
9

d
ic

-0
9

a
b

r-
1

0
a

g
o

-1
0

d
ic

-1
0

a
b

r-
1

1
a

g
o

-1
1

d
ic

-1
1

a
b

r-
1

2
a

g
o

-1
2

d
ic

-1
2

a
b

r-
1

3
a

g
o

-1
3

d
ic

-1
3

a
b

r-
1

4
a

g
o

-1
4

d
ic

-1
4

a
b

r-
1

5
a

g
o

-1
5

d
ic

-1
5

a
b

r-
1

6
a

g
o

-1
6

d
ic

-1
6

a
b

r-
1

7
a

g
o

-1
7

d
ic

-1
7

a
b

r-
1

8
a

g
o

-1
8

d
ic

-1
8

a
b

r-
1

9
a

g
o

-1
9

d
ic

-1
9

a
b

r-
2

0
a

g
o

-2
0

d
ic

-2
0

No alimentos

Mat. Primas -No energía

Alimentos

Fuente: Banco de España.

Precio del oro 
Índice del fixing del oro en $USA 15.30h. Londres. Base 2000=100

6
8
1
,4

100

200

300

400

500

600

700

o
ct

-0
7

e
n
e

-0
8

a
b
r-

0
8

ju
l-
0

8
o
ct

-0
8

e
n
e

-0
9

a
b
r-

0
9

ju
l-
0

9
o
ct

-0
9

e
n
e

-1
0

a
b
r-

1
0

ju
l-
1

0
o
ct

-1
0

e
n
e

-1
1

a
b
r-

1
1

ju
l-
1

1
o
ct

-1
1

e
n
e

-1
2

a
b
r-

1
2

ju
l-
1
2

o
ct

-1
2

e
n
e

-1
3

a
b
r-

1
3

ju
l-
1

3
o
ct

-1
3

e
n
e

-1
4

a
b
r-

1
4

ju
l-
1

4
o
ct

-1
4

e
n
e

-1
5

a
b
r-

1
5

ju
l-
1

5
o
ct

-1
5

e
n
e

-1
6

a
b
r-

1
6

ju
l-
1

6
o
ct

-1
6

e
n
e

-1
7

a
b
r-

1
7

ju
l-
1

7
o
ct

-1
7

e
n
e

-1
8

a
b
r-

1
8

ju
l-
1

8
o
ct

-1
8

e
n
e

-1
9

a
b
r-

1
9

ju
l-
1

9
o
ct

-1
9

e
n
e

-2
0

a
b
r-

2
0

ju
l-
2

0
o
ct

-2
0

40,8

Informe enero 2021



OBSERVATORIO ECONÓMICO FINANCIERO  Enero 2021

31

Bloque 3 . TIPOS DE CAMBIO Y COTIZACIONES MATERIAS PRIMAS, PETRÓLEO E ÍNDICES BURSÁTILES

Gráfico 3.9.: Trayectoria de los principales índices bursátiles 

Gráfico 3.10.:  Índice de la Bolsa de Shanghai 

Gráfico 3.8.: Cotización del IBEX-35 

Fuente: Bolsa de Madrid. 
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ÅRespecto al precio de otras materias primas, en diciembre de
2020 se ha registrado una disminución de las cotizaciones respecto
al mismo periodo del año anterior en el caso de los alimentos
( -1,1% ), aumentando en el resto un 14 ,0% , con un incremento
también en el caso de materias primas no energéticas (6,6% )
(Cuadro 3.2 y Gráfico 3.6) .

ÅPor su parte, la cotización del oro se ha incrementado
significativamente en 2020 , alcanzando en octubre niveles muy
superiores a los de finales de 2019 y un 27 ,2% por encima de las
cotizaciones de un año antes . (Gráfico 3.7) .

ÅPor último, el mercado de divisas en 2020 viene marcado por la
incertidumbre y la rápida propagación del virus . En este sentido , el
euro se ha apreciado con respecto a las principales divisas
mundiales, concretamente un 9,5% frente al dólar, un 4,2% frente
al yen y un 7,0% frente a la libra esterlina, por lo que cotizaba en
el promedio de diciembre a 1,22 dólares, 126 ,3 yenes y 0,906
libras . (Cuadro 3.2) .

País Índice
Nivel  cierre 2019 

(31 dic. 2019)

Nivel          

30 sep. 2020

Nivel             

31 dic. 2020

% Variación 

trimestral 

% Variación en 

acumulado anual (s./ 

31 dic. 2019)

Alemania DAX 13.249,0 12.760,7 13.718,8 7,5 3,5
Francia CAC 40 5.978,1 4.803,4 5.551,4 15,6 -7,1
Italia FTSE MIB 23.506,4 19.015,3 22.232,9 16,9 -5,4
España IBEX 35 9.549,2 6.716,6 8.073,7 20,2 -15,5
Eurozona EUROSTOXX 50 3.745,2 3.193,6 3.552,6 11,2 -5,1
Reino Unido FTSE 100 7.542,4 5.866,1 6.460,5 10,1 -14,3
Estados UnidosS&P 500 3.230,8 3.363,0 3.756,1 11,7 16,3
Japón NIKKEI 225 23.656,6 23.185,1 27.444,2 18,4 16,0
China SHANGHAI COMP 3.050,1 3.218,1 3.473,1 7,9 13,9
México IPC 43.541,0 37.458,7 44.066,7 17,6 1,2
Brasil BOVESPA 115.645,3 94.603,4 119.017,2 25,8 2,9
Argentina MERVAL 41.671,4 41.260,9 51.226,5 24,2 22,9
Fuente: Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital, con datos de la Bolsa de Madrid, Infobolsa, Stoxx y Financial Times.

ÅLa pandemia ha provocado una drástica caída en los principales
índices bursátiles en 2020 . Concretamente en Europa, el índice
Eurostoxx 50 disminuyó un 5,1% entre el 31 de diciembre de
2019 y el 31 de diciembre de 2020 , retrocediendo el IBEX -35 en
España un 15 ,5% , por lo que se ha situado en los 8.073 ,7 puntos
a finales de diciembre . (Cuadro 3.1 y Gráficos 3.8 y 3.9) .

ÅTambién en el resto de plazas europeas se han registrado
pérdidas : -5,4% el FTSE MIB italiano y -7,1% el CAC 40 de París,
aumentando el DAX alemán un 3,5% . La caída en el FTSE 100 de
Reino Unido ha sido más intensa ( -14 ,3% ), aumentando, por el
contrario, el índice S&P 500 (16 ,3% ) en el mercado
estadounidense y el NIKKEI 225 nipón (16 ,0% ) . (Cuadro 3.1) .

ÅDespués del descenso histórico del precio del petróleo Brent
observado en marzo y abril de 2020 , en verano se ha observado
un incremento de la cotización (Gráfico 3.5) . Concretamente, el
precio ha pasado de los 14 ,3 dólares por barril de abril a los 40 ,8
dólares de septiembre .

Cuadro 3.1.:  Evolución de los principales índices bursátiles internacionales 
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Cuadro 3.2.:  CUADRO Resumen de indicadores ðBloque 3 

Cuadro RESUMEN Bloque 3
Tipos de cambio y cotizaciones materias primas, petróleo e índices bursátiles

Indicador Unidad
Fecha última 

referencia
Dato 

actual
Mes 

anterior
Trimestre 

anterior
Año 

anterior
Variación 

mes
Variación 
trimestral

Variación 
anual

(En tasas de variación, %)

¢ƛǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ƻŦƛŎƛŀƭ ŘŜƭ ϵǳǊƻκŘƽƭŀǊDólares por 1 euro dic-20 1,217 1,184 1,179 1,111 2,80 3,20 9,50

Cotización de la libra esterlina Libra por 1 euro dic-20 0,906 0,896 0,909 0,847 1,14 -0,36 6,96

Cotización del yen japonés Yen por 1 euro dic-20 126,28 123,61 124,50 121,24 2,16 1,43 4,15

Cotización del yuan renminbi Yuan por 1 euro dic-20 7,960 7,815 8,033 7,797 1,86 -0,91 2,09

Precio materias primas - Alimentos Año 2010=100 dic-20 111,4 112,3 108,0 112,6 -0,78 3,15 -1,07

Precio materias primas - No alimentos Año 2010=100 dic-20 110,1 101,1 99,6 96,6 8,89 10,61 14,01

Precio materias primas - Mat. Primas -No energía Año 2010=100 dic-20 110,7 106,2 103,4 103,9 4,24 7,07 6,57

Precio del oro. Índice del fixing Londres Año 2000=100 oct-20 681,4 687,9 661,7 535,8 -0,94 2,98 27,17

Precio del petróleo Brent (BdE) (Dólares/ barril) sep-20 40,8 45,3 40,5 63,6 -9,93 0,74 -35,85

Precio del petróleo Brent (BdE) (Euros/ barril) sep-20 34,6 38,3 36,0 57,8 -9,66 -3,85 -40,14

IBEX Bolsa de Madrid - diario Índices (Base dic.1989=3000) dic-20 8.073,7 8.076,9 6.716,6 9.549,2 -0,04 20,21 -15,45

* Último día hábil del mes para el caso de los datos diarios 
Fuente: Banco de España, BCE, Bolsa de Madridy Ministerio de Asuntos Económicosy Transformación Digital.
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Gráfico 4.3.:  Tipos de interés en el mercado interbancario internacional 

Gráfico 4.1.:  Tipos de interés a un día (Eonia) Gráfico 4.2.: Tipos del Euribor a distintos plazos

Fuente: European Money Markets Institute.
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Gráfico 4.4.: Tipos de interés en economías de mercados emergentes

Fuente: Banco de Pagos Internacionales (BIS). 
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