La dependencia

del turismoyla
hosteleria aumenta
el riesgo de caida
en el sur de Europa

Avisa: las
restricciones
presupuestarias
aumentaranla
regulacion del alquiler

ximadamente el 11% del PIB
espafiol, el 13% del PIB italia-
no y el 7,3% del PIB francés
esta vinculados al turismo,
frente a s6lo un 4,5% en el ca-
so aleman. “Esto aumentara
los riesgos de los precios de la
vivienda en Espana, Italia y
Francia”, sefiala el informe, y
especialmente en las dreas de
costa, donde la falta de visi-
tantes provocara un impor-
tante trasvase de pisos turisti-
cos al mercado de alquiler tra-
dicional, “generando un exce-
so de oferta”, lo que a su vez
abaratara los alquileres en es-
tas zonas.

Pero hay un pais que evolu-
cionara todavia peor que el
sur de Europa. Es Reino Uni-
do, explica Moody’s, ya que al
impacto del Covid-19 se su-
maran los efectos del Brexit
enel precio de lavivienda.

Afectaramas ajovenes

La disminucion de las rentas
de los hogares, la pérdida de
empleos y la incertidumbre
respecto a la evolucion de la
pandemia y, por ende, de la
actividad econdmica, erosio-
naran el poder adquisitivoy el
interés de compradores, ha-
ciendo disminuir la demanda.

Entre los grupos de pobla-
cion mas afectados, la asequi-
bilidad de la vivienda empeo-
rara mas para jovenes y rentas
bajas. “Si bien los precios de la
vivienda disminuiran, la ase-
quibilidad de la vivienda em-
peorara para muchos com-
pradores potenciales después
del Covid-19, debido a la re-
duccién deingresosy accesoa
lafinanciacion”, explica Moo-
dy’s, que también refiere un
endurecimiento en la conce-
sion de préstamos hipoteca-
rios por parte de las entidades
bancarias. Todo esto aumen-
tar4, aflade la demanda de vi-
vienda social y también de al-
quiler.

Sin embargo, conforme los
gobiernos vayan cerrando el
grifo de las ayudas, y ante la
necesidad de consolidacion
fiscal, habrarestricciones pre-
supuestarias y esto limitara el
apoyo fiscal a los inquilinos.
“Estas restricciones presu-
puestarias aumentan la pro-
babilidad de que los gobier-
nos utilicen la regulacion para
proteger a los inquilinos”, ad-
vierte Moody’s.
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Una segunda recesion en Europa
y una nueva ralentizacion en 2021

DATOS DEL CUARTO TRIMESTRE/ |_a consultora Markit advierte de una nueva caida del PIB entre octubre y
diciembre por los rebrotes de coronavirus y las restricciones sanitarias para combatirlo.

Pablo Cerezal. Madrid

Aunque el horizonte de la va-
cunacioén ya desde los prime-
ros compases del proximo
afio puede suponer una mejo-
ramuy significativa, y eso esta
alentando el optimismo en
los mercados, eso no significa
que los problemas se hayan
disipado para la economia re-
al. Al contrario, la noche es
siempre mas oscura justo an-
tes del amanecer. De hecho,
todos los datos apuntan a una
nueva recesion en Europa en
el cuarto trimestre de este afio
y a una salida mas lenta de la
crisis en el proximo ejercicio,
debido alos nuevos brotes del
coronavirus y las restriccio-
nes sanitarias para contener-
los. En concreto, Funcas
apuesta por una caida del PIB
espafiol del 5% entre octubre
y diciembre, algo que contras-
taampliamente con el alza del
1,6% que proyectaba hace
apenas dos meses (ver infor-
macion adjunta).

El Indice de Gestores de
Compras (PMLI, por sus siglas
eninglés) compuesto de laeu-
rozona, publicado ayer por la
consultora Markit, se ha des-
plomado fuertemente en no-
viembre, cayendo hasta los
45,1 puntos frente a los 50 en-
teros en octubre, lo que supo-
ne la peor cifra en los tltimos
seis meses, desde el anterior
confinamiento. Este indica-
dor, que trata de anticipar el
comportamiento de la econo-
mia en un futuro préximo a
través de los datos de pedidos,
contratos o inversiones, en
circunstancias normales
apuntaria a un desplome eco-
ndmico superior al 6% intera-
nual, aunque la excepcionali-
dad de este afio ha enfangado
esta traslacion al comporta-
miento econdmico.

Por componentes, el sector
servicios es el que ha acusado
un mayor impacto, ya que se
hunde hasta los 41,3 puntos,
5,6 enteros menos que el mes
anterior. En cambio, la indus-
tria se mantiene por encima
de los 50 puntos que marcan
la frontera entre el crecimien-
to y la contraccion, pero tam-
bién se ve arrastrada hacia la
baja en menor medida. Asi, el
PMI manufacturero quedaen
53,6 enteros, 1,2 menos que en
octubre. “La economia de la
zona euro se ha vuelto a hun-
dir en un intenso declive en

Las restricciones sanitarias en la hosteleria son las grandes responsables de la nueva caida de la economia.

Funcas: El PIB se hundira un 5% en el cuarto trimestre

El parén econémico del cuarto
trimestre del afio no se queda ahi,

sino que buena parte del impacto se
trasladara también al arranque del
préximo ejercicio. De acuerdo con las
previsiones de la Fundacién de Cajas de
Ahorros (Funcas), el PIB espariol caera
un 5% en el cuarto trimestre del afio,
seguido de una débil recuperacion

del 1,5% en el primer trimestre de
2021. Estas cifras contrastan con las
anteriores previsiones, de hace apenas
dos meses, que hablaban de un alza
del 1,6% y del 2,3%, respectivamente.

noviembre en medio de reno-
vados esfuerzos por detener
la creciente marea de infec-
ciones por el Covid-19. Losre-
sultados aumentan las posibi-
lidades de que la eurozona re-
gistre una nueva contraccion
del PIB en el cuarto trimes-
tre”, explica Chris Wi-
lliamson, economista jefe de
Markit.

Williamson sefala que, si
bien el origen del problema
esta en el sector servicios, de-
bido al cierre de numerosos
sectores en toda Europa, a las
restricciones en otros tantos y
a los mayores temores por
parte de los consumidores, “la
debilidad de la demanda tam-
bién ha influido en el sector
manufacturero”. Y, al igual
que una vez frenado cuesta

Y esto, a su vez, compromete

la recuperacion para el conjunto

del préximo afio, que se limitara

al 6,7%, en lugar del 79% previsto
anteriormente. Con ello,

la recuperacién completa de los niveles
previos a la pandemia no tendra lugar
hasta 2023.Y los ultimos datos

de coyuntura conocidos hasta la fecha
tampoco apuntan nada que pueda
revertir esta tendencia. Por un lado,

la facturacion del sector servicios cayo
un 13,8% en septiembre con respecto
al mes anterior, de acuerdo con los

mucho volver aretomar la ve-
locidad de un vehiculo pesa-
do, como un camion, también
la eurozona tardara un tiem-
po en recuperar el ritmo del
tercer trimestre. “La nueva
desaceleracion de la econo-
mia en el cuarto trimestre re-
presenta un contratiempo
significativo para la salud de
la regién y prolonga su perio-
do de recuperacion. Después
de una contraccion del PIB de
7,4% en 2020, prevemos tan
solo una expansion de 3,7%
en 20217, afiade Williamson.
En otras palabras, una recu-
peracion mas lenta.

Circulo vicioso

Y los efectos negativos pare-
cen retroalimentarse entre si.
Porunlado, la caida dela acti-

vidad en el sector servicios ha
lastrado la entrada de nuevos
pedidos en el sector manufac-
turero que, con todo, mantie-
ne una cierta pujanza. Por
otro, los recortes de empleo
han aumentado en intensi-
dad, especialmente en el sec-
tor servicios, debido ala enor-
me capacidad ociosa de bue-
na parte de la hosteleria. Y es-
to, a su vez, agrava el recorte
de la demanda, lo que lleva a
las empresas a incrementar
sus descuentos para tratar de
mantener la actividad. Pero
esta politica, junto con unos
mayores costes en los sumi-
nistros, estd provocando una
mayor compresion en los
margenes comerciales, lo que
a su vez lamina los resultados
de las companiias.

datos publicados ayer por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE), una cifra
muy similar a la de julio y agosto.

Esto significa que el sector no habia
conseguido remontar el vuelo antes
de que comenzaran las grandes
restricciones de la segunda ola de la
pandemia, lo que abre la puertaaun
mayor descenso a partir de octubre.
Por otro lado, la industria si que parece
estar frenando su caida (pasa de
descender un10% en agosto a un 6,1%
en septiembre), pero no lo suficiente
como para retomar el crecimiento.

Por paises, Francia es el
gran perjudicado con el cierre
dela economia, ya que el indi-
cador ha pasado de los 47,5
puntos a los 39,9 enteros en
apenas un mes. Alemania, en
cambio, muestra una caida
bastante mas comedida, de 55
puntos a 52 puntos, gracias a
lafortaleza de laindustria, pe-
1o esta cada vez mas cerca de
adentrarse en terreno negati-
vo. Por dltimo, en el resto de
paises, que no aparecen des-
glosados, ladebacle no hasido
tan grave como la de Francia,
pero sobre todo porque algu-
nos de ellos, especialmente
Espafia, partian de unos nive-
les bastante bajos. Asi, el PMI
de la periferia ha caido a 42,4
puntos, 4,8 enteros menos
que enoctubre.



