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NOTICIAS ECONOMICAS

Semana: del 11 al 14 de mayo de 2020

La propagacién del Covid-19 ha cambiado por completo el escenario social y econémico a nivel
global, incidiendo de forma particularmente abrupta en Europa y Espana, debido, entre ofras
causas, a la mayor penetracidn de virus y a su estructura productiva. Elimpacto en la economia
espanola, y su recuperacion, se estd produciendo de forma asimétrica en los distintos sectores.

En lo que respecta al sector inmobiliario, las perspectivas a principios de ano, en un contexto de
ralentizaciéon del crecimiento econdémico, sugerian una continuacién de la desaceleracién
progresiva de la actividad. Sin embargo, tras la expansion de la pandemia, y las medidas
adoptadas para hacerle frente restringiendo la actividad y el movimiento, los datos confirman,
I6gicamente, la abrupta caida de la actividad. Asi, el volumen de tfransacciones en este mercado
ha descendido significativamente; la compraventa de vivienda se desplomé el 18,6% el pasado
mes de marzo en comparacion con el mismo mes de 2019, quedando en 34.806 operaciones. En
relacién con la vivienda nueva, las operaciones cedieron el 20,2%, mientras que la usada cayd
el 18,3%. Ver grdfico 1. También se ha puesto de manifiesto a través de la informacién sobre
dfiliacion a la Seguridad Social en abril; en el segmento de construccion de edificios, la afiliacion
cayo el 10,1% en términos interanuales y cerca del 3% en lo que a actividades inmobiliarias
respecta.

En los préximos meses, y a pesar de los reducidos tipos de interés vy las facilidades al crédito, las
malas perspectivas econdmicas, y su impacto sobre el mercado de trabajo vy las rentas de los
hogares, junto con el elevado grado de incertidumlbre, auguran la reduccién de la demanda de
vivienda por el lado de los residentes. De esta forma, tal y como se puede observar en el grdfico
2, la estrecha correlacién entre el empleo y la demanda de vivienda sugiere que la adquisiciéon
de bienes inmuebles acentie la tendencia decreciente en el medio plazo. El nUmero de personas
que perdid su puesto de trabajo superd las 665.000 personas en el mes de abril, mds de 3,3
millones de trabajadores estdn actualmente bajo procesos de ERTES y existe consenso entre los
analistas econdmicos respecto a que la tasa de paro en el ano 2020 se pueda situar en el entorno

del 20%.

Asimismo, se espera que la demanda de vivienda en Espana por parte de exiranjeros flexione,
andlogamente, a la baja. De este modo, este segmento acusard no sélo la fractura con el
mercado britdnico que supondrd la materializacion del Brexit, sino también al cierre de fronteras
y las fuertes restricciones al movimiento entre los paises y la recesion econdmica que azotard a

gran parte de las economias europeas.
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En el contexto de fuerte incertidumbre en relacién al desarrollo de la campana turistica de
verano en la Unidn Europead, y con la intencién de coordinar la retirada gradual de las
restricciones de vigje y la reapertura de las empresas turisticas europeas -asunto especialmente
relevante en el caso de la economia espafiola-, la Comisién Europea (CE) ha presentado esta
semana la guia de Transporte y Turismo. En la misma detalla los protocolos sanitarios que
deberian regir en los viajes en todos los medios de transporte, asi como para hoteles y otras
formas de alojamientos.

El paquete de medidas que contiene pretende fundamentalmente restaurar progresivamente la
libertad de movimientos en el seno de la UE y retirar los controles internos en las fronteras,
garantizando el cumplimiento del principio de la no discriminaciéon. Se permitiria asi viajar desde
todas las dreas, regiones o paises de la UE con condiciones epidemiolégicas similares.

En este sentido, la propuesta de la CE va en sentido opuesto a la reciente decision del ejecutivo
espanol de aplicar, a partir del 15 de mayo, una cuarentena de 14 dias a todos los viajeros que
lleguen a Espana desde otros paises mientras dure el estado de alarma.

También en el dmbito europeo, la sentencia del Tribunal Constitucional alemdn sobre la
legitimidad de la actuacién del Banco Central Europeo (BCE) estd derivando en un conflicto
institucional. No obstante, hasta el momento, no parece haberimpactado de forma significativa
en los mercados, ni ha paralizado la actividad del BCE para contener los efectos de la crisis
econdémica. De hecho, la semana pasada adquirié la cifra récord de 34.097 millones de euros
en activos a través de su programa de compras de emergencia, el 54% mdas que la semana
anterior. De esta forma, el balance del Eurosistema ha ido aumentando su tamano hasta

representar en torno al 46% del PIB de la zona euro. Ver Grdéfico 5.

La paralizacién de una parte importante de la economia como consecuencia de las medidas
sanitarias y sociales adoptadas para luchar confra la pandemia sigue quedando patente en
ofros indicadores relevantes que se han conocido esta semana. De esta forma, el dato definitivo
del indice de Precios de Consumo (IPC) corrobora la caida ya anunciada por el INE del -0,7%
interanual en abril. La tasa negativa en el avance de los precios encuentra su causa en la caida
de los precios de la energia (-17,1%), mds que en la caida de demanda derivada del Covid-19.
De hecho, el IPC subyacente avanzé en abril el 1,1% interanual. Ver grdfico 3. Por
componentes, mientras el grupo de Servicios Covid-19 se abaratd en abril (-4,4%), los Bienes
Covid-19 vieron crecer sus precios frente al ano anterior (3,1%).

También la limitacién al movimiento impuesta por el estado de alarma en la segunda mitad del
mes de marzo ha llevado a que la cifra de usuarios del fransporte publico registrara en marzo
una caida del 53% interanual, al hacer uso de este servicio tan sélo 212,8 millones de vigjeros.
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La restriccién al movimiento ha generado, por ofro lado, una extraordinaria necesidad de
implementacioén del teletrabajo, que ha servido, a su vez, como forma de evitar la destruccion
de empleo. No obstante, dada la baja implantaciéon previa del teletrabajo en Espaia, esto
puede haber supuesto un gran esfuerzo para ciertas empresas. Asi, segin estima el Banco de
Espana, si bien se daban las condiciones para que el 30% de los ocupados hubiera
teletrabajado en 2019, tan sélo alcanzé al 8,3% de los ocupados, al menos ocasionalmente; la
media de la Unién Europea superod el 16%. Ver grdfico 4.

18 de mayo: publicacién del Panel de Funcas de previsiones de la economia espanola.

22 de mayo: publicacién de los datos de Periodo Medio de Pago de las CC.AA. (marzo 2020).
24 de mavyo: fin de la prérroga del estado de alarma, sujeto a posibles prorrogas adicionales.

28 de mayo: publicacién del informe de recaudacién tributaria del Ministerio de Hacienda (albril
2020).

4 de junio: reunidn de politica monetaria del Banco Central Europeo.

9 vy 10 de junio: reunién de politica monetaria de la Reserva Federal, que incluye sus proyecciones
macroeconémicas.
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EVOLUCION DE LAS VARIABLES ECONOMICAS RELEVANTES

GRAFICO 1. COMPRAVENTA DE VIVIENDAS.
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Fuente: INE, Equipo Econémico.

GRAFICO 3. IPC POR APORTACIONES.
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Fuente: INE, Equipo Econémico.

GRAFICO 5. EVOLUCION DEL BALANCE DEL BCE.
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Fuente: Banco Cenfral Europeo, Equipo Econémico.
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GRAFICO 2. RELACION EMPLEO — COMPRAVENTA DE

VIVIENDAS, DATOS TRIMESTRALES 2008-2020.
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Fuente: Ministerio de Inclusion, Migraciones y Seguridad Social, INE, Equipo Econémico

GRAFICO 4. IMPLEMENTACION DEL TELETRABAJO.
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Fuente: Eurostat, Equipo Econdmico.

TABLA 1. MERCADOS FINANCIEROS.
S Bms

acierre del cierre £mana

var.semanal var.anual

Jjueves anterior
Ibex 35 6.631 6.730 -1,5% -28,5%
FTSE 100 5.904 5853 0.9% -19.5%

S&P 500 2.870 2.848 0.8% -0.2%

EUR USD
EUR GBP
EUR JPY

1,081
0,885
115,483

1,084
0.875
115,278

1,2% 1.2%
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