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NOTICIAS ECONOMICAS

Semana: del 10 al 14 de febrero de 2020

El Consejo de Ministros ha aprobado esta semana la senda de consolidacién fiscal y de deuda
publica para el periodo 2020-2023. Asi, el Gobierno ha relajado los metas déficit para el ano 2020
en 1,3 puntos, fijandolo en el 1,8% del Producto Interior Bruto (PIB) para el conjunto de las
Administraciones Publicas. No obstante, no se puede determinar el esfuerzo fiscal que supondrd
alcanzar el mencionado objetivo puesto que se desconoce aun el dato definitivo sobre las
necesidades de financiacidén del sector puUblico en 2019, y que el consenso de analistas
econdmicos situa en el 2,2% del PIB. En cualquier caso, en 2020 a la Administracién Central se le
permitiria alcanzar un desequilibrio presupuestario del 0,5% del PIB, del 0,2% del PIB a las
Comunidades Auténomas, del 1,1% en el caso de la Seguridad Social y se exigiria el equilibrio
presupuestario para los ayuntamientos. El proceso de consolidacion fiscal considerado por el
Gobierno sitUa el déficit del sector publico en el 0,9% del PIB en 2023. Ver tabla 1.

El cuadro macroecondmico en el que el Ejecutivo ha enmarcado los objetivos de estabilidad
presupuestaria resulta acorde con las previsiones econdmicas de invierno que la Comisidon
Europea (CE) ha publicado para Espana. De hecho, ambas instituciones estiman que el PIB en
términos reales aumentarda el 1,6% en 2020 y el 1,5% en 2021. Estas perspectivas de crecimiento
econébmico por debagjo del 2% anual en el medio plazo, junto con los objetivos déficit
establecidos por el Gobierno, situarian harian que la ratio de deuda sobre PIB no superase el 90%
en 2023.

Pese al proceso de reduccién del déficit piblico, que ha permitido que el conjunto de las CC.AA.
se sitle en el 0,3% del PIB en el tercer frimestre de 2019, el nivel de endeudamiento de las CC.AA.
es muy elevado. La deuda publica autondmica ha crecido desde el 5,7% del PIB en 2007 hasta
alcanzar el 24,2% en el tercer trimestre de 2019. En este contexto, muchas CC.AA. siguen
haciendo un uso muy intenso de los Mecanismos Exiraordinarios de Liquidez (MEL) para su
financiacion, a pesar del cardcter excepcional con el que fueron concebidos. Esta semana, la
Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos (CDGAE), ha acordado asignar a las
Comunidades Auténomas para el primer trimestre de 2020 un total de 16.804 millones de euros
con cargo al Fondo de Financiacién a las Comunidades Autonomas (FFCCAA). Ver grdfico 1. En
particular, se destinardn 9.939 millones de euros al compartimento Facilidad Financiera (FF) y
6.864 millones de euros al Fondo de Liquidez Autondmica (FLA).
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En aras de reducir las necesidades de recursos procedentes del FFCCAA, en 2018 se
establecieron las condiciones para la salida a los mercados de las Comunidades Autonomas que
cumplian determinados requisitos. En este sentido, la Ultima de las operaciones aprobadas
permitird a la Comunidad Valenciana efectuar operaciones de deuda a largo plazo por un
importe maximo de 1.000 millones de euros.

A comienzos de este ano los precios han continuado la senda ascendente de finales del ano
pasado, tras meses con avances por debajo del 1%. De esta forma, el indice de Precios de
Consumo (IPC) ha experimentado un crecimiento interanual del 1,1% en enero de 2020. Por
componentes, han destacado los precios de los productos energéticos, que se han mantenido
fras siete meses de refrocesos, y los de los alimentos sin elaborar, que se incrementaron el 3,5%.
Por su parte, la inflacidon subyacente se ha mantenido en el 1,0%.

Tras cinco ahos consecutivos de expansion, la actividad en el mercado de la vivienda decliné
en 2019. En paralelo a la caida en la constitucion del nimero de hipotecas desde finales del
pasado ejercicio, la compraventa de vivienda experimenté una contraccidn en el conjunto del
ano 2019 del orden del 3,3%, hasta las 501.085 operaciones. Sin embargo, las transacciones
inmobiliarias han evolucionado de forma dispar por tipologia de vivienda. Asi, mientras las
operaciones de viviendas de segunda mano, que concentran mds del 80% de las transacciones,
mostraron una caida del 4,2% con relaciéon a 2018, la compraventa de vivienda nueva aumentd
el 1,2% en términos interanuales. Ver grdfico 2. En vista de que los determinantes de demanda
de vivienda como el empleo o la riqueza de los hogares continuaron mostrando signos de
fortaleza en 2019, la debilidad del sector parece responder, en alguna medida, a otros estimulos
como el cambio regulatorio infroducido con la reforma de la ley hipotecaria que prolonga los
plazos para llevar a cabo las operaciones de compraventa.

Si bien el mercado de la vivienda ha mostrado una caida en su actividad a lo largo del ano
pasado, el sector de la obra pUblica ha continuado su senda de expansion. En 2019, el volumen
de licitacion pUblica alcanzé los 18.545,3 millones, el 11,8% mds que en el ejercicio precedente.
En concreto, las Comunidades Autdonomas han sido las que mds impulsaron la obra pUblica
durante el pasado ano, poniendo en marcha proyectos por valor de 6.158,7 millones de euros,
suponiendo esto un aumento del 47,7%. En sentido confrario, la licitacién por parte de las
entfidades locales ha caido cerca del 14%. Por tipo de obra, destacan por su volumen aquellas
en edificacion, el 38% del total, y el aumento de las hidrdulicas, del 58%. Ver gréfico 3.
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En el dmbito europeo, esta semana se han conocido los datos de produccién industrial a cierre
de 2019. En el conjunto del aio pasado, la produccidn del sector industrial en la zona del euro
ha sufrido un retroceso del 1,7%. Si bien la caida mds destacada ha sido la de la actividad
alemana, que descendio el 4,7%, también Italia registré una caida (-1,4%). Por su parte, Francia
mostré un comportamiento estable (0,2%) y Espana, un avance moderado (0,5%). Ver grdfico 4.
A este respecto, la Comisidn Europea ha advertido de que, en los Ultimos meses, se ha apreciado
una ligera mejoria de las expectativas en el sector. No obstante, estas estédn todavia por debajo
de la media a largo plazo, por lo que no pronostican una recuperacién inmediata.

20 de febrero: publicacién de los datos de comercio exterior (diciembre 2019).
22 y 23 de febrero: reunién de los Ministros de Finanzas y Bancos Centrales del G20.

28 de febrero: publicacion de los datos de la balanza de pagos (diciembre 2019).
3 de febrero: publicacion de los datos de dfiliaciéon a la Seguridad Social (febrero).
12 de marzo: reunién de politica monetaria del Banco Central Europeo.

17 v 18 de marzo: reunidon del Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal.
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EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS

TABLA 1. SENDA DE CONSOLIDACION FISCAL.

2020 2021

692 68,6
-02 -0 0.0 00 | 234 228 221 214
0.0 0.0 0.0 0.0 2,0 2,0 1.9 1.8
-1,1 -1.0 -09 -08 = - - -
-18 -1,5 -12 -09 | 946 934 91,7 898
Fuente: Ministerio de Hacienda, Equipo Econémico.
GRAFICO 2. COMPRAVENTA DE VIVIENDA.
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Fuente: INE, Equipo Econdmico.

GRAFICO 4. PRODUCCION INDUSTRIAL EUROPEA.
8

% var. anual

— N o < L ~O N [o0] o~
o o o o o o o o o
N N N N N N N N N

= === /0Nnd euro Alemania Espana
Francia [talia

Fuente: Eurostat, Equipo Econdmico.

GRAFICO 1. MECANISMOS EXTRAORDINARIOS CC.AA..
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Equipo Econdmico. *Los datos enfre 2012-2018 son de fondos dispuestos; los
de 2019 y 2020 son asignados por Acuerdo de la CDGAE.

GRAFICO 3. EVOLUCION DE LA LICITACION PUBLICA.
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Fuente: SEOPAN, Equipo Econémico.

TABLA 2. MERCADOS FINANCIEROS.

. cierre
acierre del
. semana var.semanal  var. anual
jueves .
anterior
Ibex 35 9.909 9.763 1.5% 11.2%
FTSE 100 7.452 7.604 -2,0% 5,0%

S&P 500 3.379 3.334 1.3% 24,9%

1,087
0.834
119,210

1,100
0.846
120,800

EUR/USD
EUR/GBP
EUR/JPY

-1.5% -4,7%

-75,6%
-454,5%
-38.9%

Espaia

Alemania -0,39% -0.37% 5.4%

EE.UU.

Barril Brent
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