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NOTICIAS ECONOMICAS

Semana: del 16 al 20 de marzo de 2020

La pandemia de COVID-19 esta suponiendo una emergencia sanitaria a nivel global. Ante las
devastadoras consecuencias, la Comision Europea (CE) ha anticipado que el coronavirus restard
entre 2,0 y 2,5 puntos al crecimiento del PIB europeo este egjercicio causando, por tanto, una
recesion en Europa.

Para poner freno a esta grave perturbacion, en consonancia con las respuestas de politica
monetaria de ofros bancos centrales, el Banco Central Europeo (BCE) ha lanzado un nuevo
programa temporal para comprar 750 mil millones de titulos de deuda publica y privada, que se
prolongard hasta la crisis del coronavirus haya cesado, pero, en cualquier caso, no antes de fin
de ano. Ademds, con el objeto de asegurar que las entidades de crédito bajo su supervisién
directa puedan seguir proporcionando financiacién y liquidez a la economia real, ha decidido
relajar, temporalmente, los requerimientos de capital y operativos. Asi, las entidades de crédito
pueden utilizar intfegramente los colchones de capital y de liquidez, incluido el capital de la
recomendacion del Pilar 2. El objetivo que persigue el BCE con la implementacion de estas
actuaciones es proporcionar el nivel de liquidez adecuado para que los agentes puedan
absorber esta perturbacién, evitando los riesgos que puedan afectar a la transmisién de su
politica monetaria. El anuncio del BCE ha servido para relajar los tipos de interés exigidos a los
bonos de deuda publica de los paises europeos mds endeudados, como Italia o Espaia (ver
grdfico 1).

Por su parte, la Comisién Europea ha remitido esta semana a los Estados Miembros para su
consulta una propuesta de proyecto de Marco Temporal en materia de Ayudas Estatales
destinado a respaldar la economia. El objetivo es que las empresas dispongan de la liquidez
necesaria para mantener sus actividades, o que puedan congelarlas temporalmente y, por otro
lado, que este apoyo a las empresas de un Estado Miembro no socave la unidad de Europa. En
este caso, las medidas parecen estar coordinadas, aunque la intensidad de los instrumentos que
cada uno de los Estados ha puesto en marcha difieren significativamente.

Por ejemplo, el gobierno alemdn ha puesto en marcha tres medidas de apoyo a empresas y
auténomos para suavizar el impacto negativo del COVID-19, a saber, un programa de ayudas
para financiar las reducciones de jornadas, el aplazamiento de seis meses para el pago de
impuestos y un plan de apoyo de liquidez a las empresas a través de la ampliacidon y mejora de
programa de avales del banco de desarrollo pUblico cuya dotacién podria alcanzar un total de
550.000 millones de euros.
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En Espana, tras la declaracion del estado de alarma el pasado 14 de marzo, el Gobierno ha
aprobado Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, que contiene un paquete de medidas
urgentes extraordinarias. Ver grdfico 2. El objetivo es hacer frente al efecto que las medidas de
contencion estdn generando tanto sobre la demanda como sobre la oferta lo que,
inevitablemente afectard a las ventas de las empresas, generando tensiones de liquidez que
podrian derivar en problemas de solvencia y pérdida de empleos.

En el dmbito empresarial y en aras de evitar que una situacién coyuntural como la actual tenga
un impacto negativo de cardcter estructural sobre el empleo, el real decreto-ley ha habilitado
mecanismos para la flexibilizacion y agilizacién de los procedimientos de regulaciéon de empleo,
asi como la mejora de la cobertura, tanto para los trabajadores como para los empresarios.
Ademds, se exonerard a las empresas del pago del 75% de la aportacién empresarial a la
Seguridad Social alcanzando el 100% de la cuota cuando se frate de empresas de menos de 50
trabajadores, siempre que éstas se comprometan a mantener el empleo. Por su parte, a los
trabajadores afectados por un expediente de regulacién temporal de empleo (ERTE), se les
posibilitard el acceso a la prestacion contributiva por desempleo sin que esto les compute a
efectos de consumir los periodos mdximos de percepcion legalmente establecidos.

Con el objeto de garantizar la liquidez necesaria, la norma prevé la aprobacion de una linea de
avales por cuenta del Estado para empresas y auténomos de hasta 100.000 millones de euros,
gue cubra tanto la renovaciéon de préstamos como nueva financiacién por entidades de crédito.
Como complemento, se permite ampliar la capacidad de endeudamiento neto del Instituto de
Crédito Oficial (ICO) en 10.000 millones de euros, para facilitarinmediatamente liquidez adicional
alas empresas a través de las Lineas de ICO de financiacion ya existentes.

En el dmbito tributario, se amplian los plazos de diferentes procedimientos, incluidos los de pago
de liquidaciones administrativas, también de aplazamientos. En cambio, no se alteran los plazos
de presentacion y pago de declaraciones y autoliquidaciones fributarias, lo que puede generar
problemas a las empresas con dificultades transitorias de tesoreria, ante la imposibilidad legal de
solicitar aplazamiento de ciertos conceptos y deudas.

En el dmbito mercantil, entre otras medidas, se amplian los plazos de formulacién de cuentas
anuales y de aprobaciéon de estas por las juntas generales; se modulan las causas de
disolucién de sociedades; vy se introducen disposiciones especificas para sociedades cotizadas.
Ver Tabla 1.

Las necesarias medidas de contencion del COVID-19 estdn llevando a una disrupciéon muy severa
de la actividad econdémica. Las decisiones que se vienen adoptando en materia de politica
econdmica en el dmbito europeo y nacional van en general en la buena direccién. No obstante,
dada la intensidad de la perturbacion a la que nos enfrentamos, estas medidas necesitardn ser
complementadas y coordinadas en las préximas semanas en el dmbito europeo y en Espaia.
Sélo asi podremos conseguir que los efectos sean temporales y estar bien preparados para, una
vez superada la crisis, recuperar el ritmo de actividad y empleo.
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La capacidad de la politica fiscal para hacer frente al impacto del COVID-19 sobre la economia
espanola viene limitado, en parte, por el volumen de deuda publica. El montante de deuda del
conjunto de las AA.PP. se situaba en enero en 1.195.942 millones de euros, el 1,5% superior en
términos interanuales, y equivalente al 95,8% del Producto Interior Bruto (PIB).

En el dmbito sectorial, concretamente, en el sector inmobiliario, continda la tendencia a la baja
experimentada desde la segunda mitad de 2019. Asi, en enero, la compraventa de viviendas
cayo el 2,6% interanual, hasta superar las 46.900 operaciones. En concreto, la vivienda nueva fue
la mds afectada, ya que el nUmero de operaciones cedid el 8,8%, mientras que las operaciones
en torno a la vivienda usada cayeron el 1,2%. La incertidumbre derivada de la situacion actual

contribuird, entre otros, a la continuacién de esta senda descendente.

La potencial proliferacién de ERTEs y las medidas enfocadas hacia su flexibilizacién encuentra su
causa en que, ante la caida de los ingresos de las empresas, estas no son capaces de hacer
frente a sus costes laborales. A cierre del ano pasado, el coste laboral medio por trabajador y
mes, que incluye tanto las remuneraciones como las cotizaciones sociales, ascendié a 2.755,15
euros, lo que supone un repunte del 2,3% interanual. El coste de los empleados para las empresas
supera ya con creces al previo a la crisis, que en 2007 rondaba los 2.300 euros. Ver gréfico 3.

25 de marzo: publicacion de los datos de la Balanza de Pagos vy la Posicidn Inversora Internacional
Neta (4T 2019).

26-27 de marzo: reunion del Consejo Europeo.

29 de marzo: fecha limite de alcance de las medidas relativas al cierre de guarderias, colegios y
universidades a nivel nacional.

31 de marzo: publicacién de los datos del desglose del PIB y la tasa de ahorro de los hogares
(ambos correspondientes al 4T 2019).

2 de abiril: publicacién de los datos de dfiliacién a la Seguridad Social y paro (marzo 2020).

29 de abril: reunidon del Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal y publicacién del PIB
de Estados Unidos (1T 2020).
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EVOLUCION DE LAS VARIABLES ECONOMICAS RELEVANTES

GRAFICO 1. RENTABILIDAD DE LOS BONOS A DIEZ ANOS.  GRAFICO 2. CALENDARIO DE ACTUACION DEL GOBIERNO.
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Fuente: BOE, Equipo Econémico.
Fuente Banco de Espaiia, Equipo Econémico.

TABLA 1. PAQUETE DE MEDIDAS EXTRAORDINARIAS PARA HACER FRENTE AL IMPACTO DEL COVID-19 EN ESPANA.

Fuente: BOE, Equipo Econémico.

GRAFICO 3. COSTE LABORAL MEDIO POR TRABAJADOR.  TABLA 2. MERCADOS FINANCIEROS.
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Fuente: INE, Equipo Econdémico.
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AVISO LEGAL. Las opiniones vertidas en este documento lo son a titulo meramente informativo. Equipo Econdmico no asume
responsabilidad alguna en relacién con las actuaciones que cualquier persona fisica o entidad pueda decidir con arreglo a

los comentarios aqui contenidos.

EQUIPO ECONOMICO es una firma de servicios profesionales fundada en 2006, con amplia
experiencia en el asesoramiento a empresas en materias de cardcter econémico, financiero,
fiscal y mercantil. ReUne a un conjunto cuadlificado de expertos con una trayectoria de éxito en
la toma de decisiones estratégicas en el dmbito empresarial e institucional, nacional e
internacional.
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