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Metodologia

(Que es la Diana Esade?

La Diana Esade es un instrumento que, desde 2010, indica cuanto se aproximaron o desviaron las instituciones a la
hora de predecir la evolucion macroeconomica de Espana durante los ultimos tres anos.

Una vez cerrado el gjercicio de 2021 y conocido el incremento del PIB y la tasa de paro registrados a su termino,
presentamos una nueva edicion de la Diana Esade en sus versiones:

Diana Economica Diana del Empleo
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bases
metodologicas

Los datos de partida de la Diana Esade son las
previsiones economicas y de paro que realizan las
Instituciones publicas y privadas de referencia en
Espana que a lo largo del ano publican sus
resultados.

Se utiliza como fuente el panel de previsiones que
elabora la Fundacion de las Cajas de Ahorros
(FUNCAS) en septiembre del ano anterior. El panel
de FUNCAS es el resultado de una encuesta
realizada bimestralmente entre los distintos
servicios de analisis que lo componen. Para
completar el panel, y a modo de comparacion, se
anaden las previsiones del Gobierno, el Banco de
Espana, la Comision Europea, el Fondo Monetario
Internacional y la OCDE.

esade

0l

La Diana Esade se actualiza peridodicamente al ritmo de las actualizaciones anuales
del PIB que realiza el INE en enero.

()2

Desde hace seis anos se publica tambiéen la Diana del Empleo, basada en los datos
Interanuales de la EPA del cuarto trimestre del ano anterior.

03

Hay un momento clave en lo se refiere a las previsiones que las instituciones hacen
sobre PIB y tasa de paro: las realizadas en otono. Periodo en el que la mayoria de los
empresarios y directivos realizan sus presupuestos para el afno siguiente y cuando las
previsiones generan mas atencion publica.
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nstituciones analizadas

AFI Analistas Financieros Internacionales
Axesor Gabinete de estudios de la agencia de rating espanola

9%xesor 5 Banco de Espana
Afi s Wil s o BANCODEEEL?O':Q?Q Bankia Servicio de estudios de dicha entidad financiera
' BBVA Servicio de estudios de dicha entidad financiera
CaixaBank Servicio de estudios de dicha entidad financiera
A CaixaBank amara CE Camara de Comercio de Espaina

BBV/A X Caiaban EM CEEM / URJC — Centro de Estudios Economia de Madrid (URJC)
Cemex Industria de materiales de construccion
CEOE Confederacion Espanola de Organizaciones Empresariales

a~ Ceprede Centro de Prediccion Econdmica (UAM)
CI:OE F CEPREDE oS BHE GhEDES /AENEX Comision Europea

FMI Fondo Monetario Internacional

Funcas Fundacion de Cajas de Ahorros

Gobierno de Espana

ICAE Instituto Complutense de Analisis Econdmico

IEE Instituto de Estudios Economicos

Intermoney Agencia de Valores

M4 intermoney MAPFRE >:conomics =funcas a? | Metyis Mapfre Economics Servicio de estudios de dicha entidad financiera

Metys
, L

OCDE Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
\ Repsol Servicio de estudios
& | OYOLA Santander Servicio de estudios
En el panel FUNCAS analizado para el presente informe, el correspondiente a septiembre del afio anterior al estudiado, aparece primera vez el Mapfre Economics. Esta incorporacion se refleja en las tablas de desviaciones y ranking y elasticidad para 2021,
pero no en las Dianas, al igual que ocurre con la Universidad Loyola (incorporada hace dos ediciones), la Comision Europea o CEMEX (que no han hecho prevision de tasa de paro para 2021). Para el calculo de éstas ese requiere un minimo de tres afos
sucesivos de aparicion en el panel Funcas de septiembre del afo previo al estudiado, como ocurre este ano, por primera vez, con Equipo Econdémico. El panelista Solchaga Recio & Asociados cambidé de nombre, primero al de YGroup Companies,y desde

INSTITUTO
DE ESTUDIOS
ECONOMICOS

=~ ¥ GOBIERNO
' DEESPANA

REPSJOL . - ’
Universidad Loyola de Andalucia
principios de 2021 al de Metyis.
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Cronologia de analisis

Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion Presentacion
Diana 2009 Diana 2010 Diana 2011 Diana 2012 Diana 2013 Diana 2014 Diana 2015 Diana2016 Diana 2017 Diana 2018 Diana 2019 Diana 2020 Diana 2021

2008 2009 2010 2011 2012 2015 2014 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Previsiones Previsiones ! Previsiones ' Previsiones Previsiones ! Previsiones 'Previsiones 'Previsiones 'Previsiones 'Previsiones 'Previsiones Previsiones | Previsiones
Otofio Otofio Otofo Otofo ' Otorio Otofo Otofo Otofio Otofio Otofo Otoio + Otofio ' Otofio
para PIB 2009 para PIB 2012 | para PIB 2013 | para PIB 2014 | para PIB 2015 | para PIB 2016 .| para PIB 2017

T T Y T T T T F
W
I I

CALCULO DIANA CALCULO DIANA
2017 PIB + EPA 2021PIB + EPA

CALCULO DIANA
2009 PIB

1

CALCULO DIANA
2013 PIB + EPA

CALCULO DIANA
2014 PIB + EPA

CALCULO DIANA
2015 PIB + EPA

para PIB 2010 ! para PIB 2011

para PIB 2018 E para PIB 2019 | para PIB 2020 | para PIB 2021

CALCULO DIANA
2010 PIB

CALCULO DIANA
201 PIB

CALCULO DIANA
2018 PIB + EPA

]

CALCULO DIANA
2019 PIB + EPA

CALCULO DIANA CALCULO DIANA CALCULO DIANA
2012 PIB + EPA 2016 PIB + EPA 2020PIB + EPA
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Retrospectiva

* Fecha de realizacion de

PIB: -13,1%

IPI: -14,2%

Empleo: - 9,6%
Paro: 14,9%

IPC: -0,2%
Euribor/12M: -0,22%
IBEX35: 6969,5
Déficit/Superavit
Publico: -0,8%

las Previsiones 2021

Decae el 3° Estado
de Alarma

El bitcoin se desploma

un 1%

Elecciones a la

Comunidad de Madrid

ERTESs: Prorroga
hasta septiembre

3° Estado de
Alarma

Toque de queda y
cierre perimetral
voluntario

Presentacion “Plan
de Recuperacion,
Transformacion®

Variante Delta
52 ola contagios

El Ibex35 registra su
maximo anual de
2021 con 9.281,09

puntos

Luz: Nueva tarifa por
tramos, reduccion del
IVA al 10%

Reunioén del
Consejo
Interterritorial para
decidir nuevas
medidas y fases

Se aprueba una
ayuda de 430€ para
las personas que han

agotado su paro en la

pandemia

32 fase de
vacunacion

Puesta en marcha
del Certificado
Digital COVID
Europeo

Remodelacion de
Gobierno

JJ.OO. de Tokio

12 fase de
vacunacion

42 ola contagios

Las CCAA
establecen
diferentes medidas
de restriccion para

la campana de
Navidad

Entra en vigor la Ley
Rider

EEUU abandona
Afganistan

Anticipo 9.000 M€ de

los EU-Next
Generation

Variante Beta .
Asalto al Capitolio
Borrasca Filomena

Investidura de Joe
Biden como .
presidente USA

ERTESs: Prorroga
hasta el mayo

El Tesoro coloca
5.000 M€ en su primer
bono verde

Erupcion del volcan
en La Palma

ERTESs: Prorroga
hasta febrero

Olaf Scholz elegido
canciller
de Alemania

22 Fase de
vacunacion

Mario Draghi,
encargado de formar
Gobierno en ltalia

Elecciones a la
Generalitat Catalana

La OCDE anuncian el
establecimiento de
impuesto minimo del
15% a

multinacionales.

Propuesta de cierre
perimetral de las
comunidades para
Semana Santa

Fin del monopolio de
Renfe sobre el AVE

Bloqueo en el Canal
de Suez

Fusion CaixaBank
Bankia

Celebracion de la
COP26

Jerome Powell es

nombrado presidente

de la FED

El Ibex se desploma

un 4,96% por miedo a

Omicron

Primera caida
mundial

de Facebook,
WhatsApp e
Instagram de 2021

Variante Omicron
62 ola contagios

Europa aprueba
vacuna de refuerzo

El Brexit se hace
efectivo

Precio récord energia:
393,67 euros / MWh

Aprobacion PGE para
2022
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Evolucion cambio Euro / Ddlar
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Previsiones PIB 2021 Ranking de acierto 2021

L Instituciones % #2021 vs. #2020 Instituciones Desyv.
OCDE, con una prevision del CEPREDE 10.1% 1 219 | OCDE 0.2
0 )
5%, y Repsol, con otra de Caixabank 10,0% . — | Repso ~
9,7% han sido las C. de Comercio de Espafia 8,6% 6 23 | Bankia 0,8
Instituciones que mas se han CEEM/URJC 8,5% ’
: 6 13 | Cemex 0,8
acercado al incremento del FUNCAS 7,9% - o - 0.8
Producto Interior Bruto (PIB) AFI 7,7% - P vy 0’8
2021 y que se situd en un Santander 7,5% =Te ’
en ’ N
5 20, Intermoney 7.2% 8 112 | Banco de Espana 1,1
! U. Loyola de Andalucia 7.1% 8 | @12 |FMI 1,1
AXesor 7.0% 11 . Mapfre Economics 1,6
BBVA 7.0% 11 19 | Gobierno 1,6
CEOE 7,0% 15 7 | Axesor 1,8
ICAE 7,0% 15 45 | BBVA 1,8
Equipo Econdmico 6,8% 15 5 | CEOE 1,8
Mapfre Economics 6,8% 15 45 | ICAE 1,8
Gobierno (Escenario2) 6,8% 17 83 | Universidad Loyola de Andalucia| 1,9
FMI 6,3% 17 43 | CE 1,9
Bankia 6,0% 18 39 | Intermoney 2,0
0
Cemex 6,0 0/° 19 | 018 | Santander 2,3
EE 0.9% 20 | = |AF 2,5
LIEE 504 21 | 81 | FUNCAS 2.7
Repsol H 22 | 82 | CEEMIURJC 3.3
OCDE 5,0% i _ 5 ’
(*) Todas las previsiones son a fecha de Banco de Espana (Escenario2) 4,1 % 23 ¥3 | Camara de Comercio de Espana 3,4
O S e Y Promedio previsiones _7,0% 24 | 523 Caixabank 48
(**) INE: Avance CNTR Diciembre 2021
del 28/01/22 PIB REAL** 52% 25 1 | CEPREDE 4,9
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Desviacion de previsiones 2003-2021

La desviacion entre la media de previsiones (7%) y el incremento de PIB con el que acabd la economia espafnola en 2021 (5,2%) se ha
situado en 1,8 puntos. Esta es mucho menor que la del afio pasado (13,9 puntos), pero sigue siendo mayor que la de los ejercicios

posteriores a 2012.

7,0%
3,2%
3,6% 0% 3¢y
31% 33%h H2 ——0 2 " 30% 32% 32% 31% 5.9 2630
— ‘—_:7 -— — 0 . ’ o
. 29% 3,2% 3.2% o 0.7% 0 1,4% - : o 1,9%
2.6% 2,8% /OB £/ 0,5% 0,6% 1,1% 2,8% o
yO /0 ) 0.9% _0 2,00/0 2,3% 2,5/0
- ’ ‘ 0,7%
2003 2004 2005 2006 2007 2008 \_ 2009 010 2011 ¢ 043 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 /2021
-0,6% 1,4%  -1,2%
1,3%

-3,7%

-1\0%

——Evolucion PIB —-Promedio previsiones
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Diana Economica 2021

Repsol, OCDE y Metyis son las
instituciones con mayor indice de
acierto medio en sus previsiones
durante los ultimos tres afnos en
cuanto a crecimiento de la economia
espanola.

La Diana Esade se calcula a partir de la media
del grado de acierto de las instituciones del
Panel FUNCAS en sus previsiones para los
tres ultimos anos (en este caso 2019, 2020,
2021).

Mapfre Economics y Universidad Loyola de
Andalucia, de reciente incorporacion al citado
panel, todavia no reunen este minimo de 3
previsiones necesarias para participar en la
Diana.

Repsol
CEPREDE 4,43 p. OCDE
CaixaBank 6.10p. | 4.50p Metyis
5,93 p. \ / 4,60 p.
. Cdmara -:_Ie \ / Bankia
Comercio de Espania 4 63
557p. PR
CEEM/URJC Cemex
2,00p. ™~ ~ 463 p.
FUNCAS —_ _ IEE
9,30 p. 4,67 p.
AFl — — FMI
0,23 p. 4,73 p.

BBVA — — Banco de Espafia

2,07 p. 4,90 p.
Axesor N CEQCE
5,07 p. 497 p.
Comisién Europea Gobierno
5,07 p. / / | \ 4,97 p.
ICAE Intermoney

5,03 p. Equipo  Santander 5,03 p.
Econémico 5,03 p.
5,03 p.

Resultados Diana 2021

Promedio desviaciones (3 afnos)

Repsol 4,43
OCDE 4,50
Metyis 4,60
Bankia 463
Cemex 463
IEE 4,67
FMI 4,73
Banco de Espanfia 4,90
CEOE 4,97
Gobierno 4,97
Intermoney 5,03
Santander 5,03
Equipo Econdmico 9,03
ICAE 5,03
Comision Europea 5,07
Axesor 5,07
BBVA 5,07
AFl 5,23
FUNCAS 5,30
CEEM/URJC 9,50
C. de Comercio de Espana 5,57
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(*) Todas las previsiones son a
fecha de 09/20, salvo: Gobierno:
04/20; FMI 06/20; OCDE: 05/20.
(**) INE: EPA 4T2019: 27/01/2022

esade

Previsiones EPA 2021

Mapfre Economics, con

una prevision de 14,3%, y

CEPREDE, con
15,2%, han sido

otra de
las

Instituciones que mas se

han acercado a
paro con la que

a tasa de
na

acabado 2021 (”

3,3%).

Previsiones EPA 2021*

Ranking de acierto

IEE 21,5%
CEOE 21,0%
Metyis 20,0%
CaixaBank 19,5%
Banco de Espana (Escenario 1) 19,4%
U. Andalucia 19,2%
OCDE 18,7%
Equipo Econdmico 18,5%
CEEM/URJC 18,3%
C. de Comercio de Espana 18,1%
FUNCAS 17,2%
Gobierno (Escenario 1) 17,2%
BBVA 17,1%
Axesor 17,0%
ICAE-UCM 17,0%
Intermoney 17,0%
Repsol 17,0%
Santander 17,0%
AFI 16,9%
Bankia 16,2%
CEPREDE 15,2%
Mapfre Economics 14,3%

Promedio previsiones 17,9%

EPA REAL ** 13,3%

#2021 vs. #2020 Instituciones Desv.
1 - Mapfre Economics 1,0
2 41 | CEPREDE 1,9
3 112 | Bankia 2,9
4 11 | AFI 3,6
9 +6 | Axesor 3,7
9 = | ICAE 3,7
9 43 | Intermoney 3,7
9 16 | Repsol 3,7
9 17 | Santander 3,7
10 148 | BBVA 3,8
12 110 | FUNCAS 3,9
12 112 | Gobierno 3,9
13 44 | C. de Comercio de Espana 4,8
14 11 | CEEM/URJC 5,0
15 44 | Equipo Econdmico 9,2
16 14 | OCDE 5,4
17 15 | U. Loyola de Andalucia 9,9
18 {2 | Banco de Espana 6,1
19 15 | Caixabank 6,2
20 116 | Metyis 6,7
21 1 | CEOE 7,7
22 112 | IEE 8,2
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Desviacion de previsiones 2010-2021

La desviacién entre la media de previsiones (17,9%) y la tasa de paro con la que acabé 2021 (13,3%) se ha situado en 4,6 puntos. Esta es
superior a la del ano pasado (3,3 puntos). No se observaba una desviacion de esta proporcion desde 2012.

26,0% 26,0% 26,1%

22.9% 2,7% 23,7% -—-Promedio previsiones EPA real

20,3%

20,20/0 19,90/0 20!50

17,9%

16,1% /
(1]
13,8 /o 12 89 13,30/0
13,7% ’

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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=" Diana del Empleo 2021

CEPREDE, Bankia e ICAE son
las instituciones con mayor
indice de acierto medio en sus
previsiones durante los ultimos
tres anos en cuanto a tasa de
paro.

La Diana Esade se calcula a partir de la media
del grado de acierto de las instituciones del

Panel Funcas en sus previsiones para los tres
ultimos anos (en este caso 2019, 2020, 2021).

Mapfre Economics y Universidad Loyola de
Andalucia, de reciente incorporacion al citado
panel, todavia no reunen este minimo de 3
previsiones necesarias para participar en la
Diana

CEPREDE
CEOE 1,57 p. Bankia
3,90 p. | 2,15 p.
IEE \ / ICAE
3.85p. \ / 230p.
Caixabank AFI
33Tp. -~ 2,33 p.
Metyis Intermoney
323p. — 2,33p.
ElaEn :;a:: L ___ Santander
3,20 p. 2,37 p.
OCDE _—- —_ BBVA
2,93 p. 2,50 p.
Equipo Econémico .~ ~. Axesor
2,90 p. 2,53 p.
CEEM/URJC 7 KB
2,90 p. f | ‘.\ 2,53 p.
Céamara de Comercio FUNCAS

de Espafia Gobierno 2,57 p.
26Tp. 257Tp.

Resultados Diana Empleo 2021

Promedio desviaciones (3 anos)

CEPREDE 1,57
Bankia 2,13
|ICAE 2,30
AFI 2,33
Intermoney 2,33
Santander 2,37
BBVA 2,950
Axesor 2,93
Repsol 2,53
FUNCAS 2,57
Gobierno 2,57
Camara de Comercio de

Espana 2,67
CEEM/URJC 2,90
Equipo Econdmico 2,90
OCDE 2,93
Banco de Espana 3,20
Metys 3,23
Caixabank 3,37
IEE 3,83
CEOE 3,90
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Creacion de empleo y crecimiento economico

Evolucion elasticidad 2016-2021
2,00
1,80
1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20

0,00
2016 2017 2018 2019 2020 2021

—Elasticidad real Elasticidad previsiones

La Diana Esade también analiza la prevision que hacen las instituciones
estudiadas en cuanto a la creacion de empleo por cada punto que pudiera
crecer la economia ese ano. Es decir, la elasticidad.

En 2021 la elasticidad real (0,84), ha sido superior a la media prevista (0,50).

Es decir, el crecimiento del empleo por unidad de PIB ha sido mayor dl que
las instituciones esperaban por cada punto de crecimiento econdémico.

Institucion A Empleo A PIB Elasticidad

AFI 9,5% 7,7% 0,71
Axesor 3,0% 7,0% 0,43
BBVA 0,6% 7,0% 0,09
Bankia 4.0% 6,0% 0,67
Caixabank 0,8% 10,0% 0,08
Camara de Comercio de Espana 2,8% 8,6% 0,33
CEMEX 2,3% 6,0% 0,38
CEEM/URJC 2,6% 8,5% 0,31
CEPREDE 7,6% 10,1% 0,75
CEOE 2.2% 7,0% 0,31
Equipo Econdmico 3,1% 6,8% 0,46
FUNCAS 3,8% 7,9% 0,48
ICAE 2.1% 7,0% 0,30
IEE 2,0% 6,0% 0,33
Intermoney 4 5% 7.2% 0,63
Mapfre Economics 0,4% 6,8% 0,06
Repsol 11,0% 5,7% 1,93
Santander 2,1% 7,5% 0,28
Metyis 5,0% 6,0% 0,83
Universidad Loyola Andalucia 5,5% 7.1% 0,77
Gobierno 9,7% 6,8% 0,84
Media 3,6% 7,3% 0,50

REAL 4,4% 5,2% 0,84
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Mas informacion
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www.esade.edu/es/news-events/media-room/diana-esade
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