NOTICIAS ECONOMICAS

Semana: del 7 al 11 de septiembre de 2020

El impulso de la recuperacién econémica mundial estd enmarcado en un contexto de gran
incertidumbre, ya que sigue dependiendo de la evolucién futura de la pandemia y del éxito de
las medidas sanitarias y de contencidn, restrictivas de la movilidad. Esta incertidumbre continda
trasladandose al dmbito econdmico, donde la evolucién del gasto de los consumidores vy la
inversidn empresarial determinardn, fundamentalmente, el crecimiento del PIB.

De esta forma, y pese a que en Europa se ha registrado un importante repunte de la actividad,
después de que el PIB declinase el 14,7% en el segundo trimestre del afo en términos interanuales,
los niveles de producciéon se mantienen muy por debajo de los que prevalecian antes de la
pandemia y de forma heterogénea en términos sectoriales. A este respecto, el Banco Central
Europeo (BCE) ha corregido esta semana ligeramente la caida estimada del PIB para la zona del
euro con relacion a las previsiones de junio, situdndola en el 8,0% en el presente ejercicio, y
mantiene un crecimiento estimado del 5,0% y del 3,2% para 2021 y 2022, respectivamente.

En este contexto, el BCE ha redafirmado su disposicion a continuar con la politica monetaria
acomodaticia que estd llevando a cabo en aras de prolongar el estimulo monetario para, segin
la autoridad bancaria, apoyar la recuperacién econdmica y garantizar la estabilidad de precios
a medio plazo. Como consecuencia, ha comunicado esta semana que mantendrd invariable la
orientacién y los instrumentos de politica monetaria.

En América Latinag, la crisis sanitaria llegé con algo mas retraso respecto a la mayoria de los
paises europeos y Estados Unidos, pero su dindmica de propagacién ha conducido a que, desde
junio, la regién se haya convertido en el epicentro de la pandemia, registrando la mitad de los

fallecimientos diarios por esta causa en el mundo.

Los efectos econdmicos negativos de la pandemia en esta region se estdn produciendo a través
de distintas vias. Si bien en un primer momento, las alteraciones en la actividad procedian,
principalmente, de la interrupcién de los canales comerciales, del turismo vy las remesas, desde
abril, estas obedecen a las medidas de restriccién de la actividad.

Sin embargo, las consecuencias sobre el crecimiento econémico estdn siendo heterogéneas
entre paises, fruto de la brecha temporal en la que las medidas de contencién fueron
implementadas, asi como las diferencias en el grado de severidad. Si bien, la totalidad de las
economias latinoamericanos registraron una contraccién de la producciéon agregada en el
segundo trimestre del ano sin precedentes - superando el 14% la caida media de las economias
con mayor PIB de la regidn (Brasil, México, Argentina, Colombia, Chile y Per() - en Pert la caida
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se situd por encima del 27%, en Argentina la contraccién fue del 15% mientras que en Brasil la
actividad cedi6 el 9,7%.

El desplome de la actividad no se ha reflejado con igual magnitud en la evolucién de los
mercados financieros. Desde mediados de febrero hasta mediados de marzo, estos mercados
experimentaron acusadas salidas de capitales, depreciaciones cambiarias, aumentos de los
diferenciales soberanos y caidas bursdtiles. No obstante, estas dindmicas se revirtieron
posteriormente, aunque de forma incompleta, gracias a la introduccion de politicas
acomodaticias por parte de los Gobiernos y Bancos Centrales, tanto en estos paises como en

otras economias desarrolladas. Ver gréfico 1.

Segun las estimaciones del Fondo Monetario Internacional, las principales economias de
América Latina registrarian tasas de crecimiento positivas en el proximo afo por encima del 3%
pero la recuperacién se torna fragil, dadas limitaciones estructurales y los escasos mdrgenes

existentes para adoptar politicas de estimulo adicionales.

Esta semana se ha conocido que Espana fue el pais de la zona euro que registré la mayor
destruccion de empleo en el segundo trimestre del ano. Asi, el nUmero de empleados en Espaia
se contrajo el 7,6% anual, frente al 3,1% de la media de la zona de moneda Unica. Ver gréfico 2.
Ademds, se ha apreciado una caida de las horas trabajadas del 24,6%, que ha provocado un
aumento del coste laboral, del 8,2% anual en el segundo frimestre, su mayor alza en 11 anos.

La crisis del Covid-19 estd teniendo también un grave impacto sobre las cuentas publicas
espanolas. Asi, durante el primer semestre del ano, el déficit consolidado de la Administraciéon
Central, Comunidades Auténomas y Seguridad Social alcanzé los 68.524 millones de euros, el
166% mds que en el mismo periodo de 2019 y equivalente al 6,1% del PIB. El aumento del déficit
ha sido consecuencia de un aumento de los gastos no financieros del 11,4%, frente a una caida
de los ingresos del 7,3%. Ver grdfico 3. Por administraciones, las CC.AA. han logrado reducir su
déficit hasta el 0,6% del PIB gracias a la financiacion del Estado para garantizar su liquidez.

Por su parte, el déficit del Estado se ha triplicado en los siete primeros meses del ano, hasta
alcanzar los 60.413 millones de euros, equivalente al 5,4% del PIB. Las fransferencias a CC.AA.y a
los Fondos de la Seguridad Social suponen un mayor gasto, 1o que se une al desplome de los
ingresos publicos. Asi, la recaudacién tributaria hasta julio ha caido el 7,8% anual en términos
homogéneos, lo que supone Mmds de 9.800 millones de euros, con una contraccién generalizada
de todas las figuras impositivas, siendo el Impuesto de Sociedades el mas afectado (-29,2%).

Como Unico indicador positivo en esta seccidon esta semana, la actividad industrial espanola en
julio logré una mejoria con respecto al mes anterior, situdndose la tasa intermensual del indice
de Produccion Industrial en el 9,3%. No obstante, en comparacién con julio del afo pasado, la
produccion se contrajo el —6,4%, siendo la caida generalizada en todos los sectores, y mds

acusada en los bienes de equipo (-12,6%).
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Ya durante el mes de agosto, la elevada incertidumbre en torno a la evolucién de la pandemia
y la evolucién de la crisis econdmica sigue minando la confianza de los consumidores espanoles.
Asi, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) volvié a experimentar una nueva caida en
agosto y se sitio en 49,9 puntos, encadenando 14 meses por debajo de los 100 puntos que
separan las expectativas positivas de las negativas. Ver gréfico 4.

La evolucion de los precios sigue en terreno negativo en la economia espanola por quinto mes
consecutivo en este afo. Asi, la tasa de variaciéon anual del IPC del mes de agosto se situd en el
-0,5%, moderando ligeramente su caida respecto al mes anterior (-0,6%), en gran parte por la
subida del precio de la electricidad. Por su parte, a tasa anual de la inflacidn subyacente cedid

dos décimas, hasta situarse en el 0,4%. Ver grdfico 5.

15y 16 de septiembre: reunidn de politica monetaria de la Reserva Federal de EE.UU.

23 de septiembre: publicacién de los datos definitivos de la Contabilidad Nacional Trimestral de
Espaia (2T 2020).

30 de septiembre: publicacion de la deuda de las Administraciones Publicas (2T 2020).

5 de octubre: reunidn del Eurogrupo.
15y 16 de octubre: reunion del Consejo Europeo.
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EVOLUCION DE LOS INDICADORES ECONOMICOS

GRAFICO 1. EVOLUCION DE UNA SELECCION DE DIVISAS.  GRAFICO 2. EVOLUCION DEL EMPLEO EN EUROPA.
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Fuente: Bancos Centrales de Pery, Chile, Argentina, Brasil, México y Colombia, Equipo Econémico Fuente: Eurostat, Equipo Econdémico.

GRAFICO 3. EVOLUCION INGRESOS Y GASTOS PUBLICOS.  GRAFICO 4. INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR.
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Equipo Econémico. Fuente: CIS, Equipo Econémico

GRAFICO 5. EVOLUCION DEL IPC POR APORTACIONES. TABLA 1. MERCADOS FINANCIEROS.
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