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NOTICIAS ECONOMICAS

Semana del 10 al 14 de mayo de 2021

La evolucion de la economia europea en lo queda de este ano 2021 y en 2022 vendrd
determinada, en gran medida, por el éxito con el que los programas de vacunacién
permitan controlar la pandemia, y de la consecuente reaccién de los gobiernos nacionales
en materia de restricciones y limitaciones de la actividad. A este respecto, la Comisidon
Europea (CE) tiene unas perspectivas optimistas puesto que sus Ultimas previsiones
publicadas esta semana contienen revisiones de crecimiento econdmico al alza con
respecto a las de hace tres meses. Asi, proyectan una expansion para el Producto Interior
Bruto (PIB) de la Unién Europea (UE) del 4,2% en 2021 y del 4,4% en 2022. Para la Zona del
euro el organismo prevé que el aumente el 4,3% este ano y un 4,4% el proximo (Ver gréfico
1). De este modo, Europa superaria los niveles de actividad anteriores a la propagacién de
la pandemia en el ano 2022.

Segun la CE, este crecimiento estaria impulsado por el consumo privado, la inversiéon y una
creciente demanda de exportaciones de la UE, fruto de la progresiva recuperacion a nivel
global. Ademds, la inversién publica, alcanzard su nivel mds alto en términos de PIB en mds
de una década en 2022, gracias a los recursos para tal fin provenientes del Fondo de
Recuperacidn y Resiliencia (RRF en sus siglas en inglés).

Para Espana, la Comision también mejora las perspectivas de crecimiento, en cinco décimas
respecto a las estimaciones de invierno, situando asi la tasa variacion interanual del PIB en el
5,9%. La correccion al alza es aun mds significativa para 2022, y cuantifica el crecimiento de
la producciéon agregada para el ano préximo en el 6,8% frente al 4,8% de febrero.

Diversos factores como las politicas monetarias y fiscales expansivas, el incremento de los
precios de la energia y la reactivacion de la economia en las Ultimas semanas presionan al
alza los precios en Espaina. La tasa de variacién anual del indice de Precios de Consumo
(IPC), que registré en abril un valor del 2,2% asi lo constata. Esta cifra se sitba nueve décimas
por encima de la registrada en marzo. Cabe destacar, que esta subida de precios ha venido
dada casi exclusivamente por la acusada revalorizacion de los productos energéticos, cuyo
precio subio el 21,4% en términos anuales. Sin embargo, es necesario tener en cuenta el
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reducido precio que tenian este tipo de productos en abril de 2020, cuando la sociedad
espanola se enconfraba en un confinamiento domiciliario decretado por el Gobierno para
frenar la expansiéon del Covid-19. En contraposicion, los alimentos sin elaboracién, y el IPC
subyacente (que excluye los energéticos y los alimentos) alcanzaron tasas de variacion
anual mucho mds modestas, del 0,3% y del 0,0% respectivamente. Ver grdfico 3.

El mercado de la vivienda se vio afectado el aino pasado por la irrupcién de la crisis sanitaria,
en un momento en que la fase alcista de su ciclo presentaba senales de agotamiento. Con
el levantamiento gradual de las restricciones en mayo, las compraventas se reactivaron e
iniciaron una recuperacion progresiva. De forma que el pasado mes de marzo, la
compraventa registré un crecimiento del 32,4% en términos interanuales hasta alcanzar las
47.332 operaciones. El mayor incremento se origind en las transaccione de vivienda nueva,
con una variacién interanual del 52,6%, aungue la compraventa de vivienda usada también
experimentd un crecimiento significativo, del orden del 27,8%. Ver grdfico 4. No obstante, las
cifras hay que interpretarlas con cavutela, puesto que en marzo de 2020 se habia decretado
el primer estado de alarma por el Covid-19, lo que redujo de forma drdstica el niUmero de
operaciones.

En todo caso, a pesar del shock que la pandemia ha causado en la actividad econdmica,
los precios de la vivienda no han mostrado, a diferencia de otras crisis, caidas generalizadas.
El comportamiento de los precios ha sido, no obstante, heterogéneo entre Comunidades
Autdnomas. Lo que si parece haber propiciado la pandemia son cambios en las preferencias
de los agentes. Tal y como senala el Banco de Espana en un informe reciente, la mayor
presencia en el hogar por los confinamientos y el aumento del teletrabajo han propiciado un
aumento de la demanda de las viviendas unifamiliares, de mayor tamano o fuera de los
grandes nUcleos urbanos. Ademds, la autoridad bancaria sehala que no se ha producido un
aumento de los costes de financiacion de la vivienda, sino que estos han confinuado
descendiendo hasta alcanzar niveles minimos histéricos. Sin embargo, si se aprecian algunos
indicios de endurecimiento en los criterios de concesidn y en algunas condiciones aplicadas
a los préstamos.

El balance consolidado del Eurosistema refleja la continuidad de la politica monetaria
uliraexpansiva que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo. Asi, en abril, el valor de
las operaciones de politica monetaria alcanzé los 5,3 billones de euros, |0 que supone un
incremento de mds de 242.300 millones de euros con respecto al mes anterior. Ver grdfico 5.
En Espafia, el balance del Banco de Espana ha crecido mas de un 50% en tan sélo un aio y
alcanzaba en abril de 2021 los 791 miles de millones de euros. De estos, en torno a 504 mil
millones correspondia a compras de activos espanoles, mientras que los 209 mil restantes
responden a operaciones de financiacion a largo plazo.
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21 de mayo: reunion del Eurogrupo.
24-25 de mayo: reunién del Consejo Europeo.

28 de mayo: fecha mdxima para la presentacién de Manifestaciones de interés para la
convocatoria relativa al

31 de mayo: publicacién del indice de Precios de Consumidor Adelantado (mayo 2021).
10 de junio: reunidn de politica monetaria del Banco Central Europeo.

15-16 de junio: reunién del Comité del Mercado Abierto de la Fed sobre politica monetaria.
17 de junio: reunion del Eurogrupo.

18 de junio: reunion del Consejo Ecofin.

24-25 de junio: reunién del Consejo Europeo.

30 de junio: Evaluacidon de la Comisién Europea de los planes de recuperacién y resiliencia de los
estados miembros.

31 de julio: Adopcidn por el Consejo Europeo de la propuesta de Decision de Ejecucion
presentada por la CE en relacidn con los respectivos planes de recuperacion vy resiliencia.
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LOS GRAFICOS DE LA SEMANA

GRAFICO 1. PREVISIONES DE CRECIMIENTO. GRAFICO 2. CAMPANA DE VACUNACION EN ESPANA.
Previsiones Espafia (oct. 20)  mPrevisiones Espaia (may. 21)  “***e°° Objetivo Vacunados con la pauta completa
Previsiones Eurozona (oct. 20) ®Previsiones Eurozona (may. 21) 100
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Fuente: Comision Europea. Fuente: Our World in Data, Ministerio de Sanidad, Equipo Econémico.
GRAFICO 3. INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO. GRAFICO 4. COMPRAVENTA DE VIVIENDAS.
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GRAFICO 5. BALANCE DEL EUROSISTEMA. TABLA 1. MERCADOS FINANCIEROS.
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Fuente: Banco de Espana, Equipo Econdémico.

NE9Sbm TFrRjd6YVF] JK




Farmaceéuticos

Consejo General de Colegios Farmacéuticos

NE9Sbm TFrRjd6YVF] JK




