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NOT I C IAS ECONOMI CAS/Semono del 11 al 15 de septiembre de 2023

Después de haber registrado un mayor dinamismo en el comienzo del afo, la economia mundial ha
entrado en una fase de desaceleracion, que estd siendo especialmente acusada en Europa, mds
afectada entre otros factores por la guerra en Ucrania. En esta linea, la Comisién Europea ha revisado
a la baja sus previsiones de crecimiento del PIB de la eurozona en 2023 y 2024, hasta el 0,8% y el 1,3%
respectivamente, que se sitGan muy por debajo del 3,3% registrado en 2022. El organismo apunta a
una creciente debilidad del consumo domeéstico, derivada de las persistentes presiones inflacionistas
y el endurecimiento monetario, a pesar de la fortaleza de los mercados laborales de los Estados
miembros, que no puede ser compensada en esta ocasidn por la demanda externa.

Asimismo, la Comisién prevé una ralentizacion generalizada del crecimiento del PIB de sus principales
Estados miembros en 2023, de manera que estima que Francia crecerd el 1,2%, Italia lo hard el 0,9% y
Paises Bajos el 0,5%, segun se aprecia en el . Destacamos dos casos particulares, Alemania y
Espana. Para Alemania espera un decrecimiento del 0,4% de su PIB, en donde a los factores que
estdn pesando sobre las economias europeas se une el negativo desempeino de su industria, que estd
experimentando una pérdida de competitividad, debido a su elevada dependencia energética de
Rusia hasta el comienzo de la guerra y el fuerte incremento de los precios energéticos que ha
producido, y ala mayor fragmentacién global en la que se limita las ventajas asociadas a las cadenas
de valor industriales integradas verticalmente. En el caso de Espaia, la Comisién ha revisado al alza
sus previsiones de crecimiento del PIB en 2023 hasta el 2,2% gracias a los buenos resultados registrados
en el comienzo del afo. Sin embargo, ha previsto una expansién mdas moderada en la segunda mitad
del aio debido al menor impulso del turismo, la menor actividad econdmica en los principales socios
comerciales, el impacto de la politica monetaria y las peores dindmicas del mercado laboral.

En materia de inflacidn, si bien la CE ha revisado dos décimas a la baja su prevision del crecimiento
medio de los precios en 2023, hasta el 5,6% -gracias a la moderacidn de los precios energéticos-, ha
revisado al alza sus previsiones de inflacién para 2024 hasta el 2,9%, reflejando una mayor persistencia
de la inflacion de lo estimado anteriormente. La CE prevé que se mantendrdn las divergencias en
cuanto a su evolucion por Estados miembro; considera que en 2023 en Alemania la inflacion media
anual se situard en el 6,4%, en ltalia en el 5,9%, en Francia en el 5,6% y en Espana en el 3,6%.

En este contexto de mayor persistencia de las presiones inflacionistas, el Banco Central Europeo (BCE),
que también ha revisado al alza sus previsiones de inflacién para 2023 y 2024, ha subido los tipos de
interés oficiales en 25 puntos bdsicos, que se sitban en maximos desde mayo de 2001.

La autoridad monetaria ha senalado que, pese a que espera que el crecimiento de los precios se
mantenga en niveles elevados durante bastante tiempo, este nivel de tipos puede ser el adecuado
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para reducir la inflacién hasta el objetivo del 2% si se mantiene durante un periodo lo suficientemente
largo, dejando asi la puerta abierta a una posible pausa en el aumento de tipos. No obstante, no
representaria en ningun caso el fin de la politica monetaria restrictiva. Si bien las anteriores subidas se
estdan transmitiendo con fuerza a través de un endurecimiento de las condiciones de financiacién, la
institucion ha enfatizado que tendrd que observar con atencién la intensidad de los canales de

transmision de la politica monetaria y sus efectos en el control de las presiones inflacionistas.

Esto Ultimo resulta relevante en un contexto ademds de auge del populismo vy falta de capacidad
politica de muchos de los gobiernos para acometer las reformas estructurales necesarias, en el que
surgen dudas sobre la capacidad de la politica econémica tradicional para hacer frente a los nuevos
retos a los que se enfrenta la economia global, sometida a cambios transversales de gran magnitud.

Una de las transformaciones mas importantes a la que estamos asistiendo esta relacionada con los
cambios geopoliticos que estdn alterando el orden econdémico internacional, con una mayor
confrontacién entre bloques comerciales y potencias regionales, muy centradas en la producciéon y
autonomia doméstica en detrimento de los flujos internacionales de comercio e inversion, reduciendo
los niveles de apertura comercial y generando fensiones entre los mismos.

Una muestra significativa de los cambios en el orden econémico internacional lo constituye la
acumulacién de riqueza y, por tanto, generacién de capacidad de financiaciéon no sélo en el
mundo anglosajén sino también en ofras regiones y paises, no siempre alineados con los
valores democrdticos occidentales. En este sentido, hemos conocido también estos dias que
Arabia Saudi, a través de una compaiia propiedad de su fondo soberano, ha adquirido una
participacién del 9,9% del capital social de Telefénica. Se trata sin duda esta Ultima de una
empresa de cardcter claramente estratégico para los intereses nacionales, a cuya entrada
como principal accionista por parte de un pais de dudosa alineacién en el dmbito
internacional, habria que responder desde el Gobierno de Espafia con la prudencia
necesaria. No obstante, todo apunta por las declaraciones realizadas hasta el momento que,
en este caso y a falta de una posicién comin europea que dote a los gobiernos nacionales
de mayor fuerza, los intereses econdmicos entrelazados entre ambos paises estdn pesando

mds que la consecucién de la pretendida autonomia estratégica.

Durante el mes de julio de 2023 -el mds relevante en términos de recaudacion después de octubre- los
ingresos por recaudacién tributaria crecieron el 4,3% en términos interanuales, hasta situarse en 40.910
millones de euros. Como resultado, el crecimiento anual de la recaudacion total acumulada en los siete
primeros meses del afo se situé en el 3,9%, con un aumento de la recaudaciéon por IRPF del 9,7%
interanual y del 2,2% interanual en el caso del IVA -menor que en los Ultimos meses, influido a la baja
por las reducciones de tipos; segin la AEAT sin las mismas el aumento seria del 6,7%-. Como puede
apreciarse en el , larecaudacién por IRPF ha sido la que mds ha crecido desde enero de 2020.
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En un contexto inflacionario y con una mayor recaudacion tributaria, las Administraciones PUblicas,
excluyendo Corporaciones Locales, han registrado un déficit del 2,1% sobre el PIB durante los seis
primeros meses del ano, frente al 2,4% registrado en el mismo periodo de 2022, lo que supone una

reduccion del 5,1%.

Por su parte, el déficit del Estado se ha situado en el 2,68% sobre el PIB hasta el mes de julio, 0,87 puntos
porcentuales mds con respecto al mismo periodo del ano anterior. Mientras que las CC. AA. a finales
de junio han registrado un déficit del 0,86% del PIB, frente al 0,65% registrado en el mismo periodo de
2022. Finalmente, los fondos de la Seguridad Social en el primer semestre de 2023 presentan un déficit
del 0,22% sobre el PIB.

El importe total de licitaciones efectuadas por el sector pUblico espaiol crecié el 4,9% anual en 2022,
superando los 100.500 millones de euros. La mayor parte de este fue generada porlas CC. AA. (el 40,4%
del total), seguidas del Estado (el 26,5%) y por Ultimo de las Corporaciones Locales (el 33,2%). Por tipo
de licitacion, destacaron en términos de importe los contratos de servicios (que representaron el 36,3%
del importe total), seguidos de los contratos de suministros (el 30,6%) y de obra publica (el 25,5%).

Ya en 2023, si bien no estdn disponibles los datos de las licitaciones totales concedidas por el sector
publico, si se dispone de las estadisticas de licitacion de obra pUblica -publicadas por SEOPAN-, las
cuales reflejan que el importe de la licitacién por obra puUblica aumenté en el primer semestre del aio
2023 el 18,3% interanual, concentrdndose especialmente en obras de edificacion (41,2%) y transportes
(33%).

15 de septiembre: reunién del Eurogrupo.

19 v 20 de septiembre: reunidon del Comité Federal de Mercado Abierto de la Fed.

21 de septiembre: publicacion de los datos de comercio exterior de bienes (julio 2023).

22 de septiembre: publicacion de la balanza de pagos (2° frimestre de 2023); publicacién de la
posicion de inversién internacional (2° trimestre de 2023).

26 v 27 de septiembre: debate de investidura de Alberto NUhez Feijéo (Partido Popular) en el

Congreso de los Diputados.

28 de septiembre: publicacion de los datos del indicador adelantado del IPC (septiembre 2023).

29 de septiembre: publicacion de los datos de recaudacion tributaria (agosto 2023).

3 de octubre: publicaciéon de los datos de dfiliacidon a la Seguridad Social y paro registrado
(septiembre 2023).

26 de octubre: reunién del Consejo de Gobierno del BCE sobre politica monetaria y publicacion
de los datos de la Encuesta de Poblaciéon Activa (3° trimestre de 2023).

27 de octubre: publicacién del avance de los datos de Contabilidad Nacional Trimestral (3°
frimestre de 2023).
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LOS GRAFICOS DE LA SEMANA

GRAFICO 1. PREVISIONES COMISION EUROPEA PARA UNA SELECCION DE PAISES EN 2023. Volver al texto )
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Fuente: Comisidn Europea, Equipo Econdémico (Ee).
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Fuente: BCE, Equipo Econémico (Ee).
GRAFICO 3. INGRESOS TRIBUTARIOS. ESPANA. W TABLA 1. MERCADOS FINANCIEROS.
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