INDICADORES ECONOMICOS

Sintesis Mensual Brasil

Los indicadores que se publican en el mes de agosto no ha permitido ver ya los efectos
de la pandemia del coronavirus esta teniendo sobre la economia brasilena.
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Los indicadores publicados en el mes de agosto permiten ver ya con nitidez

los efectos que la pandemia de coronavirus esta teniendo sobre la economia
brasilefia. Los datos de Contabilidad Nacional Trimestral publicados el 1 de
septiembre muestran una caida del Producto Interior Bruto brasileio (PIB)
del 9,7% intertrimestral entre abril y junio, agudizando en mas de 7 p.p. el
descenso del 2,5% registrado en el primer trimestre de 2020. El descenso
en tasa interanual es del 11,4%, y en el acumulado del afo hasta junio, del
12,2%.

Asimismo, la deuda neta del sector publico supero en julio la marca del 60%
del Producto Interno Bruto (PIB) por primera vez en mas de 17 afios, al
alcanzar el 60,2% del PIB, segun los datos fiscales consolidados del sector
publico publicados en agosto por el Banco Central (BC). La ultima vez que
la deuda publica super6 este nivel fue en marzo de 2003 (60,2% del PIB).. A
su vez, el aumento que venia experimentando la deuda neta se acelerd en
2020 con la pandemia de coronavirus. En el acumulado del afio 2020 hasta
julio hubo un incremento de 4,5 p.p en relacion a la deuda neta registrada en
diciembre de 2019 (55,7% del PIB). De igual forma, la deuda bruta, tomé una
trayectoria similar de manera que en julio, este indicador alcanzo el 86,5%
del PIB, frente al 75,8% de fines del afio pasado, acumulando un incremento
de 10,7 p.p. en el mismo periodo.

En este contexto, el Consejo Monetario Nacional (CMN), 6érgano colegiado
presidido por el Ministro de Economia, , e integrado por el Presidente del
Banco Central de Brasil y el Secretario Especial de Finanzas del Ministerio
de Economia aprobd a finales de agosto, la transferencia de 325.000
millones de reales en reservas de divisas del Banco Central para el pago de
la Deuda Publica Interna.

En un entorno de inestabilidad econdmica provocada por la actual crisis del
coronavirus, a finales de agosto el gobierno entregé el Proyecto de Ley de
Presupuesto Anual 2021 (PLOA) al Congreso Nacional. El texto contempla
un déficit primario para el sector publico consolidado de 237.700 millones de
reales en 2021, lo que representa un 3,1% del PIB. Ademas, estima que el
déficit primario en 2022 alcanzara los 184.400 millones de reales (2,3% del
PIB) y 152.600 millones de reales (1,7% del PIB) en 2023. Por ello, las
previsiones indican que, aunque se cumpliera el techo de gasto, existiria un
déficit primario que se mantendria hasta el afio 2027, aino en el que se podria
cambiar la tendencia deficitaria que comenzo6 en 2014, y registrar el primer
superavit tras 13 afios consecutivos de déficit.
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Los pardmetros macroecondmicos considerados en este escenario apuntan a un
crecimiento del PIB de 3,2% en 2021, es decir, una fuerte recuperacion, fras una
disminucion estimada por la Secretaria de Politica Econdmica del 4,7% en 2020.

1. ACTIVIDAD ECONOMICA......ooovieeeeeeeeeeeeeeeeete et s s sssesserasans 3
1.1 ProdUCTO INTEION BIUTO ...ttt s st 3
2. PRECIOS E INFLACION ......ooommiiiieiieiie ittt 6
2.1. indices de Precios Al CONSUMIAON...............oveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeeeee e eeeeee s eeeeeseeees 6
3. MERCADO LABORAL ......outiitiieteeet ettt ettt sttt et sttt b et eae et s et esenbenbenbesbeens 7
4. CUENTAS PUBLICAS ... s, 8
5.SECTOR EXTERIOR........ccoeiiiiiiieiitieteete ettt ettt ettt b e bt ettt et et et e besbesbeenes 9
5.1. CUENtAS @XEEIIOTES.........ooniiiiiiee ettt sttt et 9
5.2. REGIMEN CAMDITIIO. ..........coiiviiiiiceeeeeeeeeeeeeeee et ettt ene 10
6. SECTOR FINANCIERO ..ottt ettt sttt ettt et e s e e seeseeseesaeseensensensensensesneas 10
6.1. POlfiCA MONEIANIA ..........ocoiiiiiiice ettt 10
6.2. Operaciones de crédito del sistema fiNANCIEro ................ccoovveviiceiiceiiiiceeececeee, 11
6.3. Tasas de interés y riesgo de iNSOIVENCIA 4................c.ooovieiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeee e, 12
PREVISIONES ...ttt h et a ettt e b st e bt s bt e at e st e st et et enbenseebesreens 12
7. ANEXO. — RELACIONES COMERCIALES ENTRE ESPANA Y BRASIL ............cocvoviiieieirccenennae. 13



BRASIL INDICADORES ECONOMICOS

1. ACTIVIDAD ECONOMICA

1.1 Producto interior Bruto

El Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE) publicé el 1 de septiembre de 2020 el resultado
de las Cuentas Nacionales Trimestrales para el periodo abril-junio de 2020, periodo que registra
plenamente los efectos de la expansion del COVID en la economia brasilefia y, particularmente, uno
de los peores meses de toda su historia econdmica reciente: el mes de abril. Los datos del tercer
trimestre de 2020, seran publicados el 3 de diciembre de 2020.

Con datos corregidos de variaciones estacionales, el Producto Interior Bruto brasilefio (PIB) cayé un
9,7% intertrimestral entre abril y junio, mostrando los efectos en la economia del coronavirus,
agudizando en mas de 7 puntos porcentuales el descenso del 2,5% registrado en el primer trimestre
de 2020. En términos interanuales, la caida ha sido del 11,4% (frente al incremento del 0,5% del afo
anterior). En el acumulado de los cuatro ultimos trimestres, el PIB registré una disminucién del 2,2% en
relacion a los cuatro trimestres anteriores.

En valores corrientes, el PIB del segundo trimestre de 2020 alcanzd los 1,65 billones de reales
(unos 252.300 millones de euros), siendo 1,48 billones (unos 226.300 millones de euros)
correspondientes al Valor Anadido a precios bdsicos y 175.000 millones de reales (unos 26.760

millones de euros) a Impuestos sobre Productos Liquidos de  Subsidios.
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2,0

U‘D-L T .T T T T |-|.| .h. |-|-|—|.f-T-—n-ﬁ-f

o 2 H==0FRER=-2>>=-=">"2'-"=>3==">

e o 2 9 4 o o4 e O H g e 0 e oo 2 oSG o = o e
2 o ~N 2 oo B2 oo a8 ce a8 oo ®8 oo

_4‘0 NNN-—u e S = Lo B =1 Nl‘\lnu ™ S~ i S =

6,0

-8,0

-10,0

-12,0

i Crecimiento acumulado en 4 trimestres

PIB

w



BRASIL INDICADORES ECONOMICOS

El siguiente cuadro resume el desglose de las cuentas trimestrales en tasa de variacion

intertrimestral por componentes de oferta y demanda:
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Por el lado de la demanda, el Consumo de las Familias registré una caida intertrimestral del
12,5%, profundizando en mds de 10 puntos porcentuales el descenso del trimestre anterior (-
1,9%). La Formacién Bruta de Capital, por su parte, experimentd un acusado descenso del
15,4% intertrimestral fras el crecimiento en el trimestre precedente (2,3%). En cuanto al sector
externo, las Importaciones de Bienes y Servicios siguieron una linea similar al resto de
componentes de demanda interna, con un descenso del 13,2% (frente al avance del 0,8% el
trimestre precedente), mientras las exportaciones crecieron un 1,8%, frente a la caida del 1,3%
en el trimestre primer trimestre de 2020, siendo el Unico componente de la demanda que
reqistré valores positivos con respecto al frimestre precedente.

Por ellado de la oferta, el Unico sector cuya aportacion al PIB fue positiva fue el agropecuario,
que registré un avance del 0,4% intertrimestral (+0,5% el frimestre anterior) mientras que tanto
el sector industrial como el sector servicios han mostrado caidas intertrimestrales muy
acusadas, cayendo el primero un 12,3% (frente a la caida del 0,8% del periodo anterior) y el
segundo un -9,7% en la misma base de comparacion (-2,2% entre enero y marzo de 2020).

En tasa interanual, el PIB registré un descenso del 11,4%, siendo la mayor confraccion frimestral
registrada en la serie histérica iniciada en 1996. Por componentes de oferta, el avance
inferanual del sector agropecuario (+1,2%) se vio mds que compensado por el fuerte
descenso del sector industrial (-12,7%) y la sensible caida del sector servicios (-11,2%). Por
componentes de demanda, ningun componente describid un comportamiento positivo, a
excepcion de las exportaciones. Asi, la Exportacidn de Bienes y Servicios crecié un 0,5%
mientras que la Formacién Bruta de Capital Fijo cayd un -15,2% interanual, el Consumo de las
Familias un 13,7%, el Consumo Publico un 8,8% y las Importaciones de Bienes y Servicios un -
14,9%.

1.2. Ofros indicadores recientes de la actividad econdmica

Ademds de los datos relativos a la evoluciéon del PIB, existen otros indices de periodicidad mas
corta que proporcionan estimaciones e informacion sobre la evolucion futura de la actividad
econdémica en Brasil.

Segun los datos publicados en agosto en el Estudio Mensual del Comercio (PMC) elaborado
por el IBGE, el comercio minorista nacional fuvo un aumento del 8% intermensual en junio en
la serie con gjuste estacional, después de un crecimiento del 14,4% en mayo. Ademds, mostrd
una recuperacion del 0,9% en el trimestre movil abril-junio. En el acumulado de doce meses
hasta junio, el indice muestra un leve crecimiento del 0,1%. En cuanto al comercio minorista
ampliadol, el volumen de ventas aumenté un 12,6% intermensual, lo que presenta el segundo
avance tras el de mayo (+19,2%) y después de dos meses consecutivos con records negativos

en serie histérica (-17,5% y -14% en marzo y abril respectivamente). En el acumulado de doce

5
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meses hasta junio, se ha producido un retroceso de 1,3%, lo que supone el segundo resultado
negativo (-0,1% en mayo) para este indicador desde septiembre de 2017.

Por otra parte, segun los datos sobre produccién industrial nacional publicados en agosto por
el IBGE (PIM-PF), con datos corregidos de variaciones estacionales, la produccion industrial
nacional aumentéd un 8,9% intermensual en junio de 2020, infensificando la expansion
registrada en mayo (8,2%). De las 26 categorias de produccion, 24 mostraron signo positivo
frente al mes anterior, destacando la fabricacion de vehiculos, remolques y carrocerias (70%),
la fabricacion de bebidas (19,3%) o la producciodn de las industrias extractivas (5,5%). Entre las
actividades que mostraron signo negativo, destacan la produccion de productos de
alimentacion (-1,8%) y la produccion de productos derivados del petroleo y biocombustibles
(-1.8%).

Denfro de las grandes categorias econdmicas, fodas aumentaron frente al mes anterior. Los
bienes de consumo duradero mostraron una tasa positiva del 82,2% intermensual (92,5% en
mayo). Los semiduraderos y no duraderos y los bienes intermedios experimentaron aumentos
intermensuales del 6,4% y del 4,9% respectivamente (8,4% y 5,2% en mayo). Finalmente, los
bienes de capital experimentaron un aumento del 13,1% (28,7% en mayo).

En tasa interanual, durante junio de 2020, la produccion industrial disminuyd un 9%, mostrando
resultfados negativos en 21 de las 26 categorias de producciéon, destacando la caida
inferanual en la fabricacién de vehiculos automotores, remolques y carrocerias (-51,6%), la
produccion metalirgica (-25,3%), la fabricaciéon de maquinas y equipamientos (-19,7%) o la
produccion de ofros equipamientos de transporte (-16,4%). De las cinco categorias que
mostraron crecimiento interanual destacan la produccion de productos farmacoquimicos y
farmacéuticos (13,1%) o la produccién de productos alimenticios (8%).

Las cuatro grandes categorias econdmicas decrecieron frente a junio de 2019, destacando
los bienes duraderos (-35,1%) y los bienes de capital (-22,2%). Por su parte, los bienes
semiduraderos y no duraderos y los bienes intermedios cayeron un 5,6% y un 5,9%,
respectivamente.

El Sistema Nacional de Costes e indices de la Construccién Civil (Sinapi), elaborado por el
IBGE, muestra en su publicacion de agosto un crecimiento durante el mes de julio (0,35%) v,

en el acumulado de los Ultimos doce meses, el avance fue de 3,3%.

2. PRECIOS E INFLACION

2.1. indices de precios al consumidor

Segun los datos del IBGE publicados en agosto, la evolucion del indice Nacional de Precios al

Consumidor Amplio (IPCA)z2en el mes de julio mostré una aceleracion intermensual de los precios, con
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un crecimiento del 0,4%, tras el avance registrado en junio (0,3% intermensual). El resultado registrado
en julio es el mayor resultado para un mes de julio desde 2016, cuando el IPCA fue del 0,5%. En el
acumulado de los ultimos doce meses, la tasa de inflacion se situaria en 2,3%, superior a la de los 12
meses precedentes (2,1%) aunque sigue por debajo del objetivo de inflacion del Banco Central de Brasil
para 2020 (4%), y del limite inferior de tolerancia establecido, de +/- 1,5 puntos porcentuales.

En este contexto, en agosto el Consejo Monetario Nacional (CMN) estableci6 el objetivo de inflacién
para 2023 en 3,25%, manteniendo los objetivos de inflacion para 2021 y 2022 en 3,75% y 3,50%
respectivamente, todos ellos con un margen de tolerancia de +/- 1,5 p.p..

Por otra parte, el indice General de Precios—Mercado (IGP-M), de la FGV-IBRE publicado en agosto
registré un avance del 2,74% para el mes de agosto, frente al 2,23% de julio. Con estos resultados el
indice acumula un crecimiento en el primer semestre de 2020 del 9,64%. En el acumulado de los ultimos

12 meses hasta agosto, el indicador registra un crecimiento del 13,02%.

3. MERCADO LABORAL

El IBGE publicé en agosto la Encuesta Nacional por Muestra de Domicilios Continua Trimestral (PNAD)
para el segundo trimestre de 2020. De acuerdo con la publicacién, la tasa de paro aumenté 1,1 p.p. en
relacion con los tres meses anteriores, elevandose hasta el 13,3%. En relacion al mismo trimestre movil
del afio anterior el aumento fue de 1,3 p.p., hasta el 12%.

La poblacién desocupada (12,8 millones de personas) disminuyo ligeramente frente al trimestre movil
comprendido entre enero y marzo de 2020 (59.000 personas menos). En la comparativa interanual, el
indicador presento un ligero incremento de 25.000 personas frente al mismo trimestre del afo anterior
(12,8 millones de personas desocupadas).

La poblacion ocupada (83,3 millones de personas) disminuyo el 9,6% en relacion con el anterior
(8.876.000 personas menos). En comparacion con el mismo trimestre del afio anterior, la poblacion
ocupada (93,3 millones de personas) también disminuy6 en 9.995.000 personas (-10,7%).

La tasa de subuitilizacion de la fuerza de trabajo en el trimestre aumenté 4,8 p.p. en tasa intertrimestral,
hasta el 29,1%, y aumento 4,3 p.p. en la comparacion interanual (24,8%).

El numero de personas desalentadass (5,7 millones) aumenté un 19,1% en comparacién con el trimestre
inmediatamente anterior (913.000 personas mas). Ademas, el indicador también aumenté un 16,5%
frente al mismo trimestre de 2019. A su vez, el porcentaje de personas desalentadas sobre el total de
poblacién activa (5,6%) registré una variacion intertrimestral de 1,2 p.p., en relacién al primer trimestre
de 2020 (4,3%). En la comparacion interanual, el indicador registré una avance de 1.2 p.p. respecto al
segundo trimestre del 2019 (4,4%).

El numero de empleados en el sector privado con contrato firmado (excluidos los trabajadores
domeésticos) sufrid una reduccién con respecto al trimestre anterior del 8,9%, hasta los 30,2 millones

de personas. En la comparacion interanual se registré un descenso, del 9,2% (3.100.000 personas
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menos). El nimero de empleados sin contrato firmado (8,6 millones) disminuyé en 2.400.000 personas
en relacion con el trimestre previo.

El numero de trabajadores por cuenta propia (21,7 millones) se redujo un 10,3% en comparacién con
el trimestre anterior (2.500.000 personas menos) y también disminuyo en 2.500.000 personas en la
comparativa interanual.

El rendimiento medio real habitual (ingresos) se situ6 en los 2.500 reales, mostrando un crecimiento
del 4,6% frente al primer trimestre de 2020 (2.389 reales), y un crecimiento del 6,9% en comparacion

con el mismo trimestre del afio anterior (2.339 reales).

4. CUENTAS PUBLICAS

Segun los datos publicados en agosto por el Banco Central de Brasil, el sector publico consolidado
registro en julio un déficit primario de 81.100 millones de reales. En el Gobierno Central hubo un déficit
de 88.100 millones de reales, mientras que hubo superavit en los gobiernos regionales (6.300 millones
de reales) y en las empresas estatales (719 millones de reales). En el acumulado del afo hasta julio,
el déficit primario alcanzé los 483.800 millones de reales, frente al déficit de 8.500 millones en el mismo
periodo del afo anterior.

Los intereses nominales del sector publico consolidado apropiados por competencia alcanzaron en julio
los 5.800 millones de reales (27.500 millones en junio de 2019). Durante los 12 ultimos meses hasta
julio, los intereses nominales alcanzaron los 338.100 millones de reales (el 4,7% del PIB), disminuyendo
en relacion al mismo periodo del afio anterior (359.100 millones de reales, 5,1% del PIB).

Asi pues, el resultado nominal del sector publico consolidado en el mes de julio, que incluye el resultado
primario y los intereses nominales apropiados, fue deficitario en 86.900 millones de reales. En el
acumulado de los ultimos doce meses hasta julio, el déficit nominal alcanzé los 875.300 millones de
reales, un 12,2% del PIB, elevandose en ocho décimas del PIB en relacion al déficit registrado hasta
junio de 2020.

Como consecuencia de las medidas adoptadas por el gobierno federal para la lucha contra el
coronavirus, se producira un salto en la deuda publica brasilefa, segun la Secretaria Especial de
Finanzas del Ministerio de Economia, quien ha sefialado que el déficit primario deberia aumentar a casi
el 10% del PIB en 2020 y el resultado nominal, hasta alrededor del 14% del PIB.

La Deuda neta del sector publico (DLSP) alcanzé los 4,32 billones de reales en julio (60,2% del
PIB), aumentando 2,2 p.p. en relacion al mes anterior. El resultado fue causado,
principalmente, por el aumento del déficit primario (aumento de 1,1 p.p.) y la revalorizacion
cambiaria 5% (aumento de 1 p.p.), durante el mes de julio. En el acumulado del ano hasta
julio de 2020 hubo un aumento 4,5 p.p. en la relacion DLSP/PIB, principalmente debida al

aumento del déficit primario (aumento de 6,7 p.p.), los intereses nominales (aumento 2,5 p.p.),
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el efecto de la variacion del PIB nominal (aumento de 0,6 p.p.) o la depreciacion del fipo de

cambio acumulada frente al ddlar (29,1%, que suponen una reduccion de 4,4 p.p.).

La Deuda Bruta del Gobierno General (DBGG) -que comprende el Gobierno Federal, el INSS y los
gobiernos estaduales y municipales- alcanzé 6,21 billones de reales en julio, lo cual corresponde al
86,5% del PIB, aumentando 1 punto porcentual con respecto al mes anterior. En el acumulado del afio
hasta julio de 2020 se ha producido un aumento de 10,7 p.p. en la relacién DBGG/PIB.

El Proyecto de Ley Presupuestaria para 2021 estima que el déficit primario alcance los 149.600 millones
de reales, proyectando escenarios negativos tanto en 2022 como en 2023 (-127.500 y -83.300 millones
de reales, respectivamente). Por otra parte, se prevé que la deuda bruta del gobierno alcance el 84,3%
del PIB en 2021, el 85,5% del PIB en 2022 y el 86,4% del PIB en 2023.Una vez que finalice la situacion
de emergencia derivada de la pandemia de coronavirus, Brasil tendra que llevar a cabo las reformas
estructurales necesarias que permitan equilibrar las cuentas publicas y reducir la carga de la deuda ya
que las previsiones indican que aunque se cumpliera el techo de gasto, existiria un déficit primario que
se mantendria hasta el afio 2027, afio en el que se podria cambiar la tendencia deficitaria que comenzoé

en 2014, y registrar el primer superavit tras 13 anos consecutivos de déficit.

5. SECTOR EXTERIOR

5.1. Cuentas exteriores

Segun los datos del Banco Central de Brasil publicados en agosto, las transacciones corrientes en julio
fueron superavitarias por cuarto mes consecutivo, por un importe de 1.600 millones de dodlares (frente
al déficit de 9.800 millones de ddlares registrado en julio de 2019). Por su parte, en el acumulado de
los ultimos doce meses hasta julio, el déficit en transacciones corrientes fue de 31.700 millones de
dolares (2% del PIB), 12.500 millones menos que en junio de 2020 (43.200 millones de dolares).

Las exportaciones de bienes alcanzaron en julio de 2020 los 19.700 millones de ddlares, un 2,6%
menos que en el mismo periodo del afio anterior. Las importaciones de bienes ascendieron a 12.300
millones en julio, una reduccion del 33,7% con respecto al mismo mes de 2019. De esta forma, el saldo
de la balanza comercial alcanzé un superavit de 7.400 millones de ddlares (6.900 millones el mes
anterior). En el acumulado del afio 2020, las exportaciones se redujeron en un 6,5% , mientras que las
importaciones se vieron reducidas en un 10,2%, Como consecuencia, el superavit comercial en el
acumulado de 2020 es de 26.200 millones de ddlares, resultado superior al registrado el mismo periodo
de 2019 (+23.900 millones de ddlares)

Por su parte, el déficit de la cuenta de servicios alcanzé los 1.800 millones de délares en julio, lo que
representa una reduccion del 47,1% interanual (3.400 millones de ddlares en julio de 2019). Por su
parte, el déficit en renta primaria se redujo un 49,2% interanual, alcanzando los 4.100 millones de

dolares.
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Las inversiones directas en el pais (IDP) registraron ingresos netos de 2.700 millones de dolares en
julio, frente a los ingresos netos de 5.300 millones de ddlares registrados en julio de 2019. En el
acumulado de doce meses hasta julio, las inversiones han alcanzado los 62.600 millones de ddlares,
el 3,9% del PIB, frente a los 65.200 millones de délares registrados durante los 12 meses anteriores
hasta junio de 2020 (4,% del PIB)

En julio de 2020, los ingresos netos por inversiones en acciones, fondos de inversion y titulos de renta
fija negociados en el mercado doméstico sumaron 885 millones de dodlares (salidas de 2.400 millones
del mes anterior). En el acumulado del afio 2020, se han producido salidas netas por valor de 30.600
millones de délares en instrumentos de cartera negociados en el mercado doméstico, en comparacion
con las entradas netas de 14.100 millones de dolares durante el mismo periodo del afio anterior. El
stock de reservas internacionales alcanzé los 354.700 millones de délares en julio de 2020, lo que
representa un aumento de 5.900 millones, con respecto a junio. En el mismo mes de 2019, las reservas
se situaban en 385.800 millones de ddlares.

Senalar que el Consejo Monetario Nacional (CMN), érgano colegiado presidido por el Ministro de
Economia, e integrado por el Presidente del Banco Central de Brasil y el Secretario Especial de
Finanzas del Ministerio de Economia aprobé a finales de agosto, la transferencia de 325.000 millones

de reales en reservas de divisas del Banco Central para el pago de la Deuda Publica Interna

5.2. Régimen cambiario
A 31 de agosto de 2020, el tipo de cambio oficial era de 5,47 reales por dolar (5,20 reales por doélar
americano a final de julio) y de 6,54 reales por euro (6,15 reales por euro a final de julio), lo que indica

una depreciacion intermensual del real frente al délar y el euro, del 5,1% y del 6,3% respectivamente.

6. SECTOR FINANCIERO

6.1. Politica monetaria

Tras la 232° reunion del Comité de Politica Monetaria (COPOM) del Banco Central de Brasil
realizada los dias 4 y 5 de agosto de 2020, el tipo de interés de referencia para el mercado
financiero, la Tasa Selic, fue reducido una vez mds, en esta ocasion, 0,25 p.p., hasta el 2%, lo
qgue supone un nuevo minimo histérico en la tasa de referencia. Esta situacion esta
empezando a poner en duda el margen de la politica monetaria para relanzar la economia,
al estar aproximdndose a tipos de interés reales negativos, ya que en el acumulado de los

ultimos doce meses, la tasa de inflacion se situd en agosto en 2,3%.
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Fuente: Banco Central de Brasil.

6.2. Operaciones de crédito del sistema financiero

Segun los datos del Banco Central publicados en agosto, el saldo de las operaciones de
crédito del sistema financiero nacional (SFN) alcanzé en julio los 3.700 billones de reales,
creciendo un 1% en la comparacion infermensual (3.600 billones de reales en junio). La cartera
de personas juridicas registré un aumento intermensual del 1,2% (saldo de 1,6 billones de
reales). Las operaciones con personas fisicas aumentaron en un 0,9% en el mes, alcanzando
2,1 billones de reales (2 billones de reales el mes anterior). En la comparacion interanual, el
crecimiento de la cartera total de crédito aumentd, pasando de un 9,9% a un 11,3% en los
Ultimos 12 meses, con aumentos para familias (8,5%) y un aumento en el crédito a las empresas
(15%).

En el crédito a familias, las operaciones con recursos libres aumentaron un 1,1% intermensual
y un 8,3% interanual, hasta los 1,1 billones de reales, destacando las operaciones con tarjetas
de crédito.

La cartera de personas juridicas con recursos libres aumentd un 0,5% intermensual, hasta 1
billon de reales, y aumentd el 26,1% en el acumulado de los Ultimos doce meses hasta julio. La
modalidad mds destacada fue el capital de trabajo.

Las concesiones de crédito totales sumaron 341.000 millones de reales en junio, lo que
representa un incremento del 9,4% intermensual, mientras que en el acumulado del ano las

concesiones totales de crédito crecieron un 6% interanual.
11
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6.3. Tasas de interés y riesgo de insolvencia 4

Segun los datos del Banco Central de Brasil publicados en agosto, el indicador de Coste de
Crédito (ICC), que mide el coste de todas las operaciones activas en la cartera del sistema
financiero, alcanzo el 18,3% a.a. en julio, mostrando un descenso de 0,4 p.p. en el mesy 2,9
p.p. en los Ultimos doce meses hasta julio.

La fasa media de interés de las contrataciones efectuadas en julio disminuyd 0,5 p.p.,
sifudndose en el 23,7% en la comparacion infermensual y presentd una reduccion de 5,3 p.p.
en el acumulado de los Ultimos doce meses hasta julio. Por Ultimo, el spread bancario referente
a las concesiones alcanzé 13 p.p., con una disminucidén de 0,3 p.p.enelmesy de 1,7 p.p. en

el acumulado de los Ultimos doce meses hasta julio.

PREVISIONES

Segun el Boletin FOCUS del Banco Central publicado el 28 de agosto, la prevision del
mercado para la tasa de inflacion para 2020 (medida por la evolucion esperada para el
IPCA) es del 1,8% y del 3% para 2021. Con respecto al PIB, las previsiones del Boletin arrojan
una menor caida, situdndose en el -5,3% (-5,8% en junio) para 2020, mientras para 2021 las
previsiones continUan estables marcando un crecimiento del 3,5%.

Por su parte, se han mantenido a lo largo del mes las previsiones para el PIB brasileno por
parte de diversas instituciones, tras el shock inicial provocado por la nueva pandemia de
Coronavirus.

Entre las revisiones realizadas por, entre otros, el BM, el FMI y el propio Banco Central de Brasil,
destacan la oficial, publicada por la Secretaria Politica Econdmica (SPE), que en el mejor de
los escenarios preveé un resultado negativo del 4,7%; la del Banco Central de Brasil (-6,40%) asi
como la del FMI (-9,1%) o del Banco Mundial (-8%), agencias de credito como S&P (-4,6%), o

Moody'’s (-6,2%), o las de grandes empresas financieras, como Goldman Sachs (-5,0%).

A confinuacion, se resume en el siguiente cuadro la situaciéon a cierre del mes de agosto de
2020:
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Previsiones 2020 2021
crecimiento PIB
SPE5 -4,70% -
BCB -6,40% 3,50%
IBGEG6 -5,40% -
FMI -9,10% 2,90%
OCDE -7,40% 4,20%
BM -8,00% 2,50%
CEPAL -9,20% -
BBVA 1,90% 2,00%
Banco Itau -4,50% 3,50%
CNI Brasil -4,20% -
ONU (Unctad) 1,00% -
Santander Brasil -6,38% 4,35%
Credit Suisse -6,50% 4,60%
UBS -7,50% 3,00%
Morgan Stanley -5,10% -
JP Morgan -7,00% -
S&P -4,60% 3,30%
Moody's -6,20% 3,60%
Goldman Sachs -5,00% 4,00%
Fuente: elaboracion propia

7. ANEXO. — RELACIONES COMERCIALES ENTRE ESPANA Y BRASIL

La Secretaria de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo publico en
agosto los datos de comercio exterior de Espafa para el mes de junio de 2020 recogidos en el
Informe Mensual de Comercio Exterior, donde se incluyen, entre otros, los datos de comercio con
Brasil.

Segun los datos publicados, en junio el flujo de intercambios comerciales bilaterales aumentd
un 15,45% intermensual. Por un lado, las exportaciones aumentaron un 14,7% intermensual
(hasta los 156 millones de euros), mientras que disminuyeron un 29,7% en términos interanuales.
En el primer semestre del ano, el descenso de las exportaciones ha sido del 15,9% respecto al

primer semestre de 2019.

Por ofra parte, las importaciones aumentaron un 15,8% intermensual (hasta los 316 millones de
euros) y un 16,9% en la comparaciéon interanual. Durante el primer semestre del ano se ha
producido un descenso de las importaciones del 2,3% respecto al primer semestre de 2019.

Con estos registros, el flujo de comercio en el mes de junio ascendié alos 472 millones de euros,
frente a los 408 del mes de mayo. En el primer semestre de 2020 el flujo de comercio fue de
2.765 millones de euros (2.996 en el primer semestre de 2019), lo que supone un descenso del

flujo comercial del 7,7%. El déficit comercial se situd en mayo en 159,5 millones de euros (136,4
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millones de déficit en mayo de 2020) y en el primer semestre de 2020 ascendié a 719,3 millones

de euros, frente alos 564,3 millones de déficit durante el mismo periodo del afo anterior.

En los Ultimos 12 meses hasta junio, las exportaciones espanolas a Brasil acumularon una

disminucion interanual del 0,8% respecto al mismo periodo del ano anterior (+2,8% registrado

en los 12 meses anteriores), mientras que las importaciones acumulan una caida del 7,7% (-

12,5% en los 12 meses anteriores), lo que sitUa el saldo comercial deficitario acumulado en 12

meses en 1.375 millones de euros (frente a 1.715 millones del periodo anterior, un 19,8% inferior).

Por capitulo arancelario, la siguiente tabla resume cuales han sido las principales partidas de

comercio bilateral en abril. Asimismo, el cuadro 2 recoge los principales sectores en el conjunto

de los ultimos 12 meses hasta junio:

CUADRO 1: COMERCIO BILATERAL ESPANA A BRASIL POR CAPITULO ARANCELARIO

junio 2020
EXPORTACION
Partida

Combustibles,
aceites
minerales
Maquinas y
aparatos
mecanicos
Aparatos y
material eléctrico

Productos
quimicos
organicos
Productos
farmaceduticos
Total

Miles de euros

20.376

14.318

13.233

13.032

11.541

156.003

Porcentaje
sobre total
13,06%

9,18%

8,48%

8,35%

7,40%

100%

IMPORTACION
Porcentaje
sobre total
45,32%

16,94%

11,23%

3,09%

2,83%

100%

Fuente: Datacomex. Secretaria de estado de comercio

Miles de euros

143.002

53.448

35.427

9.762

8.934

315.513

Partida

Semillas y frutos
oleaginosos

Combustibles,
aceites
minerales
Residuos
industria
alimentaria
Minerales,
Escorias y
Cenizas

Café, té, yerba
mate y especias
Total
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CUADRO 2: COMERCIO BILATERAL ESPANA A BRASIL POR SECTOR ultimos 12 meses

EXPORTACION
Partida

SEMIMANUFAC
TURAS

BIENES DE
EQUIPO
PRODUCTOS
ENERGETICOS
ALIMENTACION
, BEBIDAS Y
TABACO
MANUFACTUR
AS DE
CONSUMO
Total

Miles de euros

904.697

652.678

298.809

228.652

113.019

2.405.733

Porcentaje
sobre total
37,61%

27,13%
12,42%

9,50%

4,70%

100,00%

IMPORTACION

Porcentaje
sobre total
46,95%

23,08%
14,77%

9,23%

4,67%

100%

Fuente: Datacomex. Secretaria de estado de comercio

Fuente de elaboracion ICEX

Miles de euros

1.775.210

872.514

558.354

348.821

176.492

3.780.953

Partida

ALIMENTACION
, BEBIDAS Y
TABACO
PRODUCTOS
ENERGETICOS
MATERIAS
PRIMAS
SEMIMANUFAC
TURAS

BIENES DE
EQUIPO

Total



