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Indicateurs macro

Croissance PIB (t/t) +0,4 %

Croissance PIB (g.a) +1,9 % IS
Indice de Production Industrielle (g.a) -0,5% 11/19
Dette publique (% du PIB) 978%  T32019
Déficit public (% du P1B) -1,47%  T32019
Exportations (g.a cvs) +1,7 % 11/19
Importations (g.a cvs) -0,4 % 11/19
Inflation sous-jacente (g.a) +1,0 % 12/19

Actualité Economique

Pedro Sanchez est investi comme président du
gouvernement espagnol. Apres la longue négociation visant a
garantir  I’abstention des représentants des  partis
indépendantistes, le leader du PSOE a remporté de justesse le
7 janvier le vote d’investiture a la majorité simple (167 voix
pour, 165 voix contre, 18 abstentions). Apres la prestation de
serment devant le roi d’Espagne le 8 janvier, le nouveau
gouvernement a été officiellement annoncé le 13 janvier. Il
comporte 18 ministéres et quatre vice-présidences : 1% vice-
présidence pour les Relations avec le parlement et la Mémoire
démocratique (Carmen Calvo), 2°™ vice-présidence pour les
Droits Sociaux et I’Agenda 2030 (Pablo Iglesias), 3™ vice-
présidence pour les Affaires économiques et la Transformation
numérique (Nadia Calvifio) et 4%™ vice-présidence pour la
Transition écologique et le Défi démographique (Teresa
Ribera).

MACROECONOMIE

L’économie espagnole affiche pour la premiére fois en cinq
ans une croissance inférieure & +2 % g.a au T3 2019. Selon
I’INE, I’économie espagnole a enregistré une croissance de
+1,9 % g.a au T3 2019 (et non pas +2 % comme prévu fin
octobre 2019), soit -0,1 pp par rapport au T2. La demande
intérieure aurait contribué de 1,8 pp a la croissance (0,6 pp de
plus qu’au T2) et la demande externe seulement de 0,1 pp (-0,7

Pp).

Pedro Sanchez remporte le vote d investiture du Congres des députés le 7 janvier.
L’économie espagnole affiche pour la premiére fois en cing ans une croissance inférieure a +2 % g.a au T3 2019.
Le déficit public atteint -1,47 % du PIB au T3 2019.
Premiéres mesures du nouveau gouvernement : retraites, salaires des fonctionnaires et salaire minimum

Marchés financiers

24/01/2020 19/12/2019
IBEX 35 9 562 9617
Obligation & 10 ans (%) 0,34 0,44
Prime de risque (pp) 0,68 0,69

Emploi

Taux de chémage (données Q
cvs) 13,9 % T3 2019
Création d’emplois +69 400 T3 2019

trimestrielle (données cvs)
Sources : INE, Banque d’Espagne, Ministére des Finances, douanes espagnoles, Expansién, DG Trésor

L’Indice de Confiance des Entreprises Harmonisé (ICEA)
enregistre une baisse de -0,4 % au T1 2020 en variation
trimestrielle. Selon les données publiées par I'INE et dans le
contexte de la formation du nouveau gouvernement PSOE-
Podemos. 15,2 % des responsables d’entreprises considérent
que le T1 2020 sera un bon trimestre pour les affaires alors que
21,1 % ont une opinion défavorable (63,7 % restent neutres).
C’est le deuxiéme trimestre consécutif de résultats négatifs
apres la chute de -2,9 % au T4 2019, la plus prononcée depuis
2013.

FINANCES PUBLIQUES

Le déficit public atteint -1,47 % du PIB au T3 2019 (contre
-1,22 % du PIB au T3 2018). Selon les données publiées par
le Ministére des Finances, les administrations municipales ont
enregistré un excédent de 0,2 %, alors que le déficit de
I’administration centrale est passé de -1,16 % au T3 2018 a -
0,85 % au T3 2019. Les communautés autonomes qui
affichaient un excédent I’année derniére a cette méme période
présentent un déficit de -0,29 %. Ces chiffres résultent en partie
de la non approbation de la loi de finances (qui a entrainé un
décalage entre les prévisions budgétaires des communautés
autonomes et leurs dotations effectives) et par le décalage dans
la rétrocession des recettes de TVA a certaines communautés
autonomes, suite a une réforme du systéme, qui aurait laissé 2,5
Md € dans les caisses de I’Etat central a ce stade.
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Premieres mesures du nouveau gouvernement : retraites,
salaire des fonctionnaires et salaire minimum
interprofessionnel (SMI). Les pensions de retraite seront
revalorisées en 2020 de 0,9 %, a partir du 1 janvier. De méme,
le salaire des fonctionnaires augmente de 2 % avec effet au 1%
janvier, mesure qui n’avait pas été approuvée en 2019 en raison
du blocage politique. Décidée aprés une concertation menée
par la ministre du travail avec les représentants des syndicats et
du patronat, signe de la vitalité du dialogue social en ce début
de législature, I’augmentation du SMI pour 2020 est de 5,56 %,
passant de 900 a 950 € (sur 14 mois, soit 1108,3 par mois).
Cette hausse constitue un compromis entre des approches
différentes. Certains partisans de Podemos et les syndicats
auraient souhaité une hausse a 1000 € sur 14 mois dés 2020
tandis que I’organisation patronale CEOE et d’autres
représentants économiques (des PME, des travailleurs
autonomes) plaidaient pour une augmentation plus progressive.

35 % des travailleurs auraient des emplois « précaires » en
Espagne. Selon une étude réalisée par le syndicat UGT, 65
travailleurs sur 100 ont un contrat & durée indéterminée et
temps plein, alors que les 35 restants doivent faire face a un
certain type de précarité. Parmi ces derniers, le syndicat
indique que 20 disposeraient d’un emploi temporaire a temps
plein, 8 d’un emploi a temps partiel a durée indéterminée et 7
auraient un contrat temporaire a temps partiel. Les femmes
ainsi que les travailleurs étrangers seraient les plus touchés.

Le nombre de travailleurs indépendants augmente de
14 425 personnes en 2019, soit 70 % de moins qu’en 2018.
Selon la Fédération Nationale d’Associations de Travailleurs
Indépendants (ATA), 49 986 nouveaux travailleurs
indépendants ont été enregistrés 1’année précédente pour un
total d’environ 3,3 millions de travailleurs indépendants. Le
président de I’ATA a indiqué que I’année 2019 a été marquée
par les incertitudes politiques et économiques. Au total, 9
communautés autonomes ont perdu des travailleurs
indépendants, les baisses les plus importantes ont été
enregistrées en Aragon (-2,7 %), La Rioja (-2 %), Asturies (-
1,4 %), Castille et Léon et Navarre (-1,3 % dans ces deux
derniéres).
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SECTEUR BANCAIRE

Sur le fondement du dernier Rapport de stabilité financiere
de la BCE, Margarita Delgado, membre du conseil des
gouverneurs de la Banque d'Espagne, a rappelé que 25%
des banques européennes ont une rentabilité inférieure a
3% pour un co(t du capital proche de 10%. A I'échelle
nationale, elle considéere que le nombre trop important d'entités
bancaires opérant en Espagne empéche le secteur de réaliser
certains investissements et de s'adapter aux nouvelles
exigences technologiques. Cette situation pourrait conduire a
I'émergence de "banques zombies".

MARCHES FINANCIERS

Margarita Delgado a averti le gouvernement de I'effet
nuisible que génererait la Taxe Tobin - taxe sur les
transactions financiéres - pour les banques et les clients
finaux. Elle indique que le surcodt entrainé par la taxe serait
répercuté sur les clients des banques. Au printemps 2019, lors
de la présentation du projet de loi I’introduisant en Espagne, le
gouvernement avait avancé des recettes fiscales annuelles a
hauteur de 850 millions d’euros.

SECTEUR IMMOBILIER

Le prix moyen d’achat des logements (neuf et ancien) a
augmenté de 3,6 % en 2019. Selon la société espagnole
d’évaluation immobiliére Tinsa, cette hausse est inférieure au
résultat de +5% pour I’année précédente. Les prix immobiliers
ont connu une hausse de 14,7 % depuis les niveaux minimums
enregistrés au T12015. Les ménages espagnols allouent en
moyenne 20,7 % de leur revenu disponible pour payer la
premiére année de prét immobilier (Madrid, 21,5 %;
Barcelone, 26,8 % ; Baléares, 29,2 %).

La construction de logements a Barcelone ralentit. Selon
I’Association de Promoteurs et Constructeurs de Catalogne
(APCE), depuis I’obligation mise en place par la maire de
Barcelone Ada Colau de réserver 30 % des nouvelles
constructions au logement social, le volume de logements
construits & Barcelone a chuté de 55 % au cours des trois
premiers trimestres de 2019, par rapport & la méme période en
2018. A I’échelle nationale on constate une hausse de 8,7 %
pour cette méme période: la Catalogne est la seule
communauté autonome ayant enregistré une baisse (baisse de -
4,6 %), notamment en raison de I’évolution constatée dans la
capitale catalane.
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