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NOTICIAS ECONOMICAS

Semana: del 23 al 27 de noviembre de 2020

El regreso de las restricciones a la movilidad en buena parte de Europa, impuestas para frenar la
expansion del virus, ha provocado un retroceso en los Ultimos indicadores de actividad
correspondientes al cuarto trimesire del ano. Asi, el Ultimo dato relacionado con el PMI indica
qgue la economia de la zona euro se ha vuelto a desplomar en noviembre. El indicador
compuesto ha caido desde los 50 puntos del mes de octubre hasta los 45,1 puntos actuales. Ver
grdfico 1.

En este caso, desde el Banco Central Europeo (BCE) advierten que el cumplimiento de sus
proyecciones de crecimiento del PIB en el Ultimo trimestre del aio para la zona euro, del 3%, serd
dificimente alcanzable siendo la opcidén mds probable que el nivel de producciéon agregada en
los Ultimos tres meses del ano sea similar al trimestre precedente (crecimiento intertrimestral nulo)

o incluso menor.

En Espana, la crisis estd resultando en una contraccion del PIB aln mds pronunciada. Los mejores
resultados en términos de crecimiento intertrimestral del valor anadido espanol durante el
verano, respecto al confinamiento durante la primavera, se veran contrarrestados por una caida
de la actividad en el cuarto trimestre de 2020, que el Panel de previsiones de FUNCAS, publicado
esta semana, estima en el 3,0%. De esta forma, el consenso de los panelistas prevé que el
retroceso del PIB alcanzard el 11,8% este ano, dos décimas menos que el anterior Panel. De cara
a 2021, las estimaciones se han revisado a la baja ocho décimas, siendo asi el repunte esperado
del PIB del 6,5% el préoximo aio, gracias en parte a la ejecucién de parte de los programas
financiados con los nuevos fondos europeos, pero serd insuficiente para alcanzar los niveles de

produccion previos a la crisis.

Esta caida sin precedentes de la actividad econémica europea y espanola impacta de lleno
sobre los ingresos de las empresas. Segun la Encuesta del BCE, durante el periodo de abril a
septiembre de 2020, el 46% de las pymes encuestadas declararon haber experimentado una
caida en la cifra de negocio (frente al 12% de 2012, cuando la serie alcanzd su mdximo durante
la crisis financiera). Bajo determinadas circunstancias, la caida de los ingresos dificulta los pagos
comprometidos para aquellas companias con trabas para acceder a fuentes de financiacion
externas.

Sin embargo, a diferencia de la crisis anterior y también segin la citada encuesta, el acceso a
la financiaciéon es en la actualidad una de las preocupaciones menos importantes para las
organizaciones. Tan sélo el 11% de las empresas pymes espanolas y europeas, identificaba la
falta de financiacién como un problema para llevar a cabo su actividad. Ver gréfico 2.
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Es mds, en términos netos, las pequeinas y medianas empresas reconocieron una mayor
disponibilidad de préstamos bancarios, registrdndose los porcentajes mds altos en Espana, Italia
y Francia (17%, 15% y 10% respectivamente). Las pymes atribuyeron esto tanto a las politicas
publicas de apoyo a la liquidez, como a la disposicidon de los bancos a otorgar crédito.

En este caso, de acuerdo con los resultados obtenidos del andlisis del Banco de Espaia (BdE),
las necesidades de liquidez de las empresas espanolas podrian superar los 230.000 millones de
euros entre abril y diciembre. Segun sus estimaciones, los avales pUblicos para los créditos a las
empresas podrian cubrir alrededor de las fres cuartas partes de dicho déficit. Del andlisis se
desprende que un porcentaje significativo de empresas, por encima del 40%, podria hacer frente
a esta situacién sin experimentar un deterioro de su situacién patrimonial. Sin embargo, para el
resto de las compainias el retroceso de la actividad habria llevado a elevar significativamente
los niveles de vulnerabilidad financiera haciéndolo con mayor intensidad dentro del segmento
de las pymes vy, especialmente, entre las empresas de los sectores como los de furismo y ocio,

vehiculos de motor, y transporte y almacenamiento.

En este sentido, el Gobernador del Banco de Espaia ha defendido que las politicas econdmicas
deberian confinuar proporcionando apoyo a la economia, y que las politicas dirigidas a apoyar
las empresas deberian ajustarse de modo que se centren, de forma mas selectiva, en las que se
estdn viendo mas afectadas por la crisis. Considera ademds que, en algunos casos seria
aconsejable no sélo apoyar la liquidez, sino también reforzar la posicidén de solvencia de algunas
empresas mediante instrumentos de capital, tanto para grandes empresas, como en el caso de

las pymes.

El consumo de los hogares se viene estancando en su tendencia hacia la recuperacion, al
menos, en relativo al comercio minorista, cuyo nivel de ventas se encontraba en octubre el 2,7%
por debajo de los niveles de ventas de un ano antes. La alimentacién y los bienes de equipo del
hogar fueron los Unicos que impulsaron las ventas, mientras cedieron las de bienes como ropa y
calzado, en parte a causa del mayor protagonismo este ano del comercio electrénico. Los
comercios con menos de 50 empleados, la mayoria en Espana, sufrieron contracciones en sus
ventas respecto a 2019, frente a las grandes cadenas y superficies. Ver grdfico 3. Canarias y
Baleares acusaron la falta de turistas, al sufrir caidas de la facturacion minorista del 15% y 12%,

respectivamente.

Dadas las vigentes restricciones a la movilidad, el turismo sigue siendo uno de los sectores mdas
castigados por la crisis sanitaria. De hecho, en octubre las pernoctaciones hoteleras en Espana
se encontraron el 83,3% por debajo de los niveles del mismo mes de 2019. La falta de capacidad
para implementar las necesarias medidas de seguridad, generadoras de confianza, en los meses
posteriores al confinamiento, y las actuales medidas -poco claras y complejas, incluyendo la
exigencia de PCRs para la enfrada en Espana en lugar de otras pruebas menos costosas- no
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estdn contribuyendo a fomentar la recuperacion de los flujos turisticos. Asi se aprecia el impacto
heterogéneo entre las regiones europeas; la caida de reservas de alquiler vacacional, al final de
la campana de verano, superaba el 60% en la costa e islas espanolas, mienfras que, en regiones
similares de Portugal o Francia, la pérdida se contuvo en torno al 30%-40%. Ver mapa 1.

Las diversas medidas de liquidez vy la facilidad de acceso de a la financiacién estdn
contribuyendo a que tanto la Administracion central como autondmica puedan hacer frente,
hasta el momento, a las deudas de pago con sus proveedores en plazos menores que en la
etapa recesiva anterior. En el caso de la Administracién Central, el Periodo Medio de Pago (PMP)
se situd en septiembre en 35,5 dias, lo que supone un incremento de mds de un dia y medio con
relaciéon al mes de agosto. En el caso de las Comunidades Auténomas, estas pagaron en media
en 34,8 dias a sus proveedores, lo que mantiene el plazo relativamente estable con respecto a
agosto. En el caso de los Fondos de la Seguridad Social, el PMP de ese mes se situd en 11,2 dias.
Sin embargo, las Corporaciones Locales, aungue redujeron sus pagos en 5,76 dias con respecto
al mes de agosto, tardaban el hacer frente a las deudas comerciales con sus proveedores mds
de dos meses, en concreto 70,4 dias. Ver Tabla 1.

Los efectos de la crisis sanitaria y econdmica estdn teniendo un grave impacto sobre la
recaudacion tributaria. Ademds, el mes de octubre es de especial relevancia, ya que es el de
mayor recaudacién del ano al acumular el pago trimestral de las pymes y el segundo pago
fraccionado del Impuesto de Sociedades (IS). Asi, la recaudacion en el décimo mes del aino se
contrajo, en términos homogéneos, el 14,1% interanual, siendo el IS el mds afectado (-34,2%). Con
todo, en el acumulado entre enero y octubre, los ingresos han cedido el 8,7%, con caidas
relevantes en los ingresos por IS (-23,9%), IVA (-11,2%) y con una mejor resistencia del IRPF (-0,6%).

30 de noviembre — 3 de diciembre: aprobacién en el Pleno del Congreso de los Diputados del

Dictamen de la Comisidén de Presupuestos relativo al proyecto de Ley de Presupuestos Generales
del Estado 2021 (PLPGE-2021).
10 de diciembre: reunién de politica monetaria del Banco Central Europeo.

10 - 11 de diciembre: Consejo Europeo.

15 - 16 de diciembre: reunion de politica monetaria de la Reserva Federal.

22 de diciembre: publicacién de los datos de créditos, depdsitos y morosidad (noviembre 2020).

23 de diciembre: contabilidad nacional trimestral, balanza de pagos y PIIN y tasa de ahorro de

los hogares (tercer trimestre).
23 de diciembre: ejecucion presupuestaria del Estado (noviembre 2020).

9-23 de diciembre: periodo estimado de tramitacién del PLPGE-2021 en el Senado.
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LOS GRAFICOS DE LA SEMANA

GRAFICO 1. EVOLUCION DEL PMI DE LA ZONA EURO. GRAFICO 2. PRINCIPALES PROBLEMAS PYMES (abr-sep ‘20)
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Fuente: IHS Markit, Equipo Econdmico. Fuente: Banco Central Europeo, Equipo Econémico.
GRAFICO 3. EVOLUCION DEL COMERCIO MINORISTA. MAPA 1. RESERVAS DE ALQUILER VACACIONAL.
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Fuente: INE, Equipo Econémico. Fuente: Transparent, Carto, Equipo Econémico.
TABLA 1. PERIODO MEDIO DE PAGO, POR ADMIN. TABLA 2. MERCADOS FINANCIEROS.
Dias acierre del cierre var.
. semana var. anual
jueves . semanal
anterior
Seguridad Ibex 35 8.117 7.935 2.3% -13.3%
Social FTSE 100 6.363 6.333 0.5% -14,2%

S&P 500 3.629 3.567 1.7%

15,6%

Administraciéon

4413235 35 25 28 31
Central

29 29 34 35

EUR/USD 1,192 1,185
EUR/GBP 0.894 0,892 0.2% 5,0%
EUR/JPY 124,169 123,097

Comunidades

. 35]137]|44 40 35 34 35 33 31
Auténomas

35 35

Espaina

Corporaciones Alemania

Locales EE.UU.

Barril Brent

Fuente: Ministerio de Hacienda, Equipo Econdémico.
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