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NOTICIAS ECONOMICAS

Semana: del 5 al 9 de octubre de 2020

El Gobierno ha presentado esta semana las perspectivas de crecimiento de la economia
espanola para 2020 y 2021 gque servirdn de base para disenar el Proyecto de Presupuestos
Generales del Estado para el préximo ano. Segun las estimaciones contenidas en el cuadro
macroecondémico, la caida del PIB para el presente ejercicio se situara en el 11,2%, mientras que
para 2021 prevé una recuperacion del 7,2%. Esta Ultima, no incorporaria los efectos del Plan de
Recuperacion Transformacién y Resiliencia que, segin el Ejecutivo puede llegar a impulsar el
crecimiento del PIB en 2021 hasta situarlo en el 9,8%. Ver Tabla 1. Sus previsiones resultan
optimistas si se tiene en cuenta que la contraccién de la actividad que estiman la mayoria de
los organismos, -como el Fondo Monetario Internacional, el Banco de Espana o el Consenso de
Funcas-, son muchos mds acusadas y superan el 12% en 2020.

En todo caso, se trata del deterioro econémico mds importante que ha experimentado la
economia espanola, en una crisis sin precedentes; la mayor caida del PIB durante la Gran
Recesion fue en 2009 y alcanzd el 3,8%. Ademds, las tasas de variacion de la produccion
agregada espanola caen a un ritmo muy superior en Espana que en el resto de Europa.

Por ofro lado, como era de prever tras el anuncio la semana pasada de suspension de las reglas
fiscales, el Gobierno ha presentado un techo de gasto publico para 2021, que supone un
incremento desconocido hasta la fecha, de mas del 50% si se compara con el limite de gasto
aprobado para el gjercicio 2020, y asciende hasta los 196.097 millones de euros. Parte de este
aumento obedece a la fransferencia extraordinaria de 31.882 millones de euros disenada para
absorber el déficit autondmico y 27.436 millones que habrian de provenir del Mecanismo de
Recuperacion europeo y del programa REACT-EU.

El anuncio del significativo aumento del gasto no ha ido acompanado, sin embargo, de la
comunicacion sobre los instrumentos que pretenden financiar dicha expansiéon, mds alld de los
recursos europeos, en un contexto en el que la recaudacion tributaria estd cayendo este ano a
un ritmo superior al 10% y las previsiones de crecimiento para el afo proximo no pronostican un
aumento de la actividad que permita recuperar los niveles de recaudacién de 2019.

La relajacion de las reglas fiscales en 2009 desembocd en un déficit del sector publico del 11%
del PIB que aun sigue pesando en los desequilibrios presupuestarios. En este contexto, la
experiencia adn cercana de la crisis previa recomienda el diseno de un plan de consolidacién
fiscal en el medio plazo, de forma que, al mismo tiempo que se apoya una politica fiscal
expansiva en el corto plazo, genere la credibilidad necesaria respecto a la capacidad de
atender el incremento previsto de déficit y deuda.
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También ha tenido lugar esta semana la presentacién del Plan de Recuperacién, Resiliencia y
Transformacién para Espafa exigido por Bruselas para acceder a los fondos europeos en el
marco del Plan de recuperaciéon para Europa. El documento destaca diez politicas palanca de
cardcter horizontal, que integran a su vez 30 proyectos o lineas de accién, con algo mds de
concrecién. Para ello se destinardn hasta 72.000 millones de euros en el periodo 2021-2026,
fundamentalmente a programas relacionados con la transicion ecolégica y la digitalizacién.

De esta forma, segun el Plan, dicha inversidon permitiria aumentar el crecimiento potencial de la
economia espanola por encima del 2%. Sin embargo, el Banco de Espana estima un impacto
mas moderado de los fondos provenientes del Next Generation EU, que sitéa en décimas de PIB,
en funcién de varios pardmetros. Asi, el efecto sobre el crecimiento econdmico dependerd,
enfre otfros, de la rapidez con que se ejecuten los fondos y del grado en que se destinen a
fortalecer el crecimiento. Cabe recordar que de los 56.000 millones de euros otorgados por la UE
a Espana a tfravés de los distintos fondos europeos en el periodo comprendido entre los anos
2014-2020, Unicamente el 80% ha sido comprometido y tan sélo el 34% ha sido gastado hasta la
fecha.

De este modo, parece claro que el Plan, bien implementado y si se realiza en estrecha
colaboracién con el sector privado, puede contribuir positivamente al progreso de sectores
concretos, alineados ademds con las directrices establecidas por Europa en materia de
innovacién y lucha contra el cambio climdtico vy, por extension, al desarrollo de la economia
espanola en el medio plazo. Sin embargo, las inversiones contenidas en el programa no son
suficientes para avanzar con una politica econémica orientada a fomentar el crecimiento
econdémico a largo plazo, dado que no contempla las necesarias reformas estructurales que
pudieran sustentarlo.

De hecho, el proyecto parece obviar la naturaleza fundamental de la crisis, esto es, sanitaria,
gue desde hace 9 meses estd obligando a la adopcidn de restricciones totales y parciales a la
acftividad y a confinamientos, que han desembocado en un shock de oferta con un importante
efecto sobre el mercado de trabajo, en materia de paro y suspensiones temporales del empleo.
Como consecuencia, la crisis de oferta se ha fraslado a la demanda de determinados productos
y servicios que requieren un mayor contacto social. Poco de esto se puede resolver
incrementando el gasto y la inversidon en otros sectores.

Por lo tanto, un verdadero crecimiento sostenible y generador de empleo y de oportunidades
para todos, obliga a afrontarimportantes retos para el conjunto de la economia espanola, como
los que suponen, por ejemplo, los necesarios avances respecto a la calidad institucional para
hacer frente a crisis como la actual derivada de la pandemia, la mejora de la competitividad y
la flexibilidad, el contar con un la dinamizacién del mercado de trabajo, y la transformacién del

modelo educativo en aras de la excelencia y en respuesta a las demandas actuales.
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La coyuntura actual de crisis sanitaria y econémica, junto con la incertidumbre respecto a su
evolucién, han minado la confianza de los consumidores en septiembre. Asi, el indice de
Confianza del Consumidor bajé cuatro décimas en el noveno mes del ano en relacién con el
mes anterior, hasta los 49,5 puntos, un valor muy similar al de finales de 2012. Ver grdfico 1.

La desconfianza de los consumidores se pone claramente de manifiesto en los datos del sector
del automdvil. Asi, las matriculaciones de turismos y todoterrenos registraron una caida en
septiembre del 13,5% interanual, hasta las 70.729 unidades. En términos acumulados hasta
septiembre, el sector registra una contracciéon del 38%. Destaca, a pesar de su menor volumen el

aumento de los registros de vehiculos comerciales ligeros (7,4%). Ver grdafico 2.

De la misma forma, las perspectivas negativas sobre la evolucién de la epidemia y la economia
estdn frenando la recuperaciéon de la actividad en el sector inmobiliario. Concretamente, la
compraventa de viviendas se contrajo el 12,1% anual en agosto, al cerrarse 31.394 operaciones.

Esta contraccién es menor a la registrada en los cuatro meses anteriores. Ver grdfico 3.

En cuanto a la actividad del sector manufacturero, esta mostré en septiembre un crecimiento
moderado, al posicionarse el indice PMI en 50,8 puntos. Ver grdfico 4. Por su parte, en el mes de
agosto, el indice de produccién industrial se encontraba tan sélo el 5,7% por debajo de los niveles

de agosto de 2019, moderando las caidas de los meses anteriores.

Mientras que, segun el indice PMI, el sector servicios ha vuelto a contraerse en septiembre, hasta
los 42,4 puntos, tras haber experimentado una muy leve expansidon en junio y agosto. Ya en

septiembre

Por Ultimo, el trafico aéreo continud mostrando en septiembre pronunciadas contracciones con
respecto a 2019; en este caso, Enaire estima una caida del 61,6% anual del nUmero de vuelos,
siendo la contraccidn de los vigjes internacionales (-70%) muy superior a los nacionales (-37%).

15y 16 de octubre: reunién del Consejo Europeo.

22 de octubre: publicacion de los datos de créditos, depédsitos y morosidad (agosto 2020).

27 de octubre: publicacion de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) (3T 2020).

29 de octubre: reunién de politica monetaria del Banco Central Europeo.

30 de octubre: publicacion del dato avance del Producto Interior Bruto (3T 2020) de Espaina y la
Eurozona.

3 de noviembre: celebracién de elecciones presidenciales en Estados Unidos.
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ESTA SEMANA EN GRAFICOS:

TABLA 1. CUADRO MACROECONOMICO DEL GOBIERNO.

Consumo privado
23
2.7

Consumo publico
Inversién (FBCF)
Exportaciones
Importaciones

PIB nominal

Empleo

Tasa de paro

Deficit publico (%HFB)

Deuda Publica (%PIB)

Fuente: Ministerio de Hacienda, Equipo Econémico.

GRAFICO 2. MATRICULACIONES DE TURISMOS.
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Fuente: Anfac, Equipo Econémico

GRAFICO 4. INDICES PMI DE LA ECONOMIA ESPANOLA.
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Fuente: IHS Mar kit, Equipo Econémico
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GRAFICO 1. INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR.
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Fuente: CIS, Equipo Econémico.

GRAFICO 3. COMPRAVENTA DE VIVIENDAS.
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Fuente: INE, Equipo Econémico

TABLA 1. MERCADOS FINANCIEROS.
. Bekas

. cierre
a cierre del var.
. semana var. anual
jueves . semanal
anterior
Ibex 35 6.999 6.729 4,0% -251%
FTSE 100 5.989 5.877 1.9% -16.6%

S&P 500 3.446 3.380 2,0% 15,3%

1179
0,912
124,890

1.171
0,905
123,122

EUR/USD
EUR/GBP
EUR/JPY

0.8% 5,6%

Espana 0,20% -16,7% -13,0%
Alemania -0,.53% -0.54% -1.9% 32,5%
EE.UU. 0.77% 13.2% -56.3%
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