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Indicadores
< Ibex 35: La dificil situacion econdmica que afrontan los ciudadanos a pie de calle y el riesgo
de recesidon no estdn acoplados con las previsiones de las grandes empresas. La economia
apenas crecié un 0,2% el ultimo trimestre y las estimaciones apuntan a un crecimiento
practicamente nulo en el cierre de afio. Con todo, el Ibex 35 prevé cerrar el ejercicio con
fuertes aumentos tanto de ingresos como de margenes.

- Se prevé un 18% mas de ingresos que en 2021, hasta rozar los 541.000 millones y
un aumento del ebitda en idéntica proporcidn, hasta los 93.500 millones, segun el
consenso de analistas recopilado por Bloomberg sobre las cuentas a cierre del afo.
Esta subida del resultado tipico no incluye a la banca, pero con el alza de tipos en
los cinco grandes el margen de intereses ha subido hasta septiembre un 17,5%, y el
margen bruto, el 12,3%.

< Empleo: El mercado de trabajo volvid a aguantar la presidn de la incertidumbre internacional
y de la crisis de los precios durante el mes de octubre en el que la Seguridad Social gané
103.499 afiliados mas hasta sumar 20.283.786 cotizantes y el desempleo se redujo en este
mes en 27.027 personas, situando el nimero total de parados en 2.914.892 personas. Se
trata de la segunda vez en la serie histdrica que el paro desciende en un mes de octubre,
segun informa el Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones y el de Trabajo.

Seguimiento del Gobierno
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< SMI: La préxima subida del salario minimo interprofesional (SMI) estd en marcha. El Comité
de Expertos que asesora al Gobierno en la senda de revalorizacion tendra listo
aproximadamente en un par de semanas su informe de recomendaciones sobre el alza de
esta renta minima en 2023 para alcanzar el objetivo del 60% del salario medio. El Comité,
formado por académicos, miembros del Gobierno y un par de representantes sindicales, ha
vuelto a reunirse para seguir trabajando en sus recomendaciones.

- Europa: La inmensa mayoria de los paises europeos cuenta con salarios minimos en
sus legislaciones laborales. Aunque el nivel de estas rentas, sus mecanismos de
actualizacién y su cobertura varian en funcién de cada socio. Los aumentos ya
decididos por estos paises, fundamentalmente aquellos que compiten mas
directamente con Espafa son, en practicamente todos los casos, muy superiores a
los incrementos llevados a cabo por estos mismos Estados para 2022.
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Es el caso de paises como Bélgica, que el pasado aiio aprobdé un aumento del
salario minimo para 2022 del 4% frente al 13% acordado para 2023; o Alemania
(3,40% para 2022 y 15% para 2023); Holanda (2,40% para el presente ejercicio y 10%
para el préximo afio); y Grecia (que aumentd esta renta un 2% en 2022 y la subird un
9,7% en 2023).
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< Ley de Startups: Los diputados envian el texto al Senado para su aprobacidn definitiva. La ley
suaviza la tributacidn inicial de las empresas emergentes, reduciendo el tipo del Impuesto
de Sociedades del actual 25% al 15%, durante un maximo de cuatro aifos. La Ley de
fomento del ecosistema de las empresas emergentes ha recibido el respaldo de los
principales grupos politicos en el Congreso de los Diputados.

- La normativa, mas conocida como la ley de startups, establece un conjunto de
incentivos fiscales sobre las necesidades especificas de este tipo de empresas. El
texto sale adelante para su remision al Senado tras la aprobacién de 80 de las 271
enmiendas que se han introducido en el texto a lo largo de la tramitacidn.

- El beneficio mdas conocido es la adaptacion de algo que ya es realidad de otros
paises del ambito europeo.

Actualidad econdmica

< Liquidez de pymes: La subida de los costes por la inflacidn y el previsible endurecimiento de
las condiciones para acceder a un crédito en plena alza de tipos de interés vuelven a poner
en jague el negocio de las pequefias y medianas empresas, que ya llegan lastradas ademas
del impacto que ha tenido la pandemia en sus margenes de beneficio. Hay sectores que se
estan recuperando muy bien, como turismo y hosteleria, pero otros como el textil o los
vehiculos caen en picado, segin se advierte desde la presidencia de los gestores
administrativos. Desde el sector calculan que unas 700.000 empresas presentan
actualmente problemas de liquidez, con cerca de 100.000 en situacién de quiebra técnica.

- En su trato diario con estas empresas, advierte de que también se han detectado
problemas con las renovaciones de los préstamos avalados por el ICO que se
concedieron durante la pandemia. Segun los cdlculos de estos expertos, el 25% de
pequeiios y medianos negocios cuentan con un ‘ICO Covid’, y de ellos, el 85% han
encontrado dificultades en los bancos para ampliar los plazos de amortizacién
recogidos en el Cédigo de Buenas Practicas del sector.
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Nuevos planes de empleo: Tres de cada cuatro empresas espafiolas, en concreto el 74%,
desconocen los nuevos planes de pensiones de empleo impulsados por el Gobierno, tal y
como concluye el VI estudio sobre la Situacion de las pensiones en Espafa realizado por
KPMG Abogados. Ademads, el 81% de empresas espaiolas, tras valorar el esquema fiscal
que el Gobierno ha articulado para los planes del fondo publico, cree que los incentivos
fiscales son insuficientes, no mejoran los que ya hay y son inservibles para fomentar el
ahorro privado.

Vivienda: El precio de la vivienda se ralentizara de forma notable en 2023, aunque se
mantendra en una tasa de crecimiento positiva estimada en el 1,7% frente al 7,1% previsto
inicialmente para 2022, seglin un estudio reciente de CaixaBak Research. El servicio de
estudios de la entidad prevé que el precio de la vivienda se mantenga también contenido
en 2024, con un avance del precio previsto para ese afio del 2%, teniendo en cuenta los
datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) sobre transacciones. Si se
toman los datos de tasacién de viviendas del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana, la prevision de CaixaBank es que los precios creceran un 5,9% en este ejercicio, un
1,5% en 2023 e, igualmente, un 2% en 2024.

Fondos Europeos: El Gobierno se enfrenta a un recorte del dinero que debe percibir de la
Unién Europea en caso de incumplir los compromisos pactados en el plan de recuperacidn.
Entre otras razones, por no tener operativo el sistema de control de los fondos
comprometido, que lleva desde hace mas de afio y medio sin funcionar. La Comisién
Europea estd preparando ya un sistema de castigo para aquellos Estados miembros que
incumplan lo acordado; esto es los hitos, reformas e inversiones. Bruselas ha puesto en
marcha la maquinaria para disefiar un método de cdlculo con el que poder cuantificar cuanto
dinero se le retraerd a paises que incumplan lo acordado, entre los que podria encontrarse
Espafia si no acelera ciertas medidas e inversiones.

Contratos: La campafa del Black Friday y del Cyber Monday, que se celebrara los préoximos
25 y 28 de noviembre, respectivamente, es un nuevo ejemplo del ciclo recesivo en el que
estda entrando el mercado de trabajo espafiol. Ambas jornadas de rebajas generaran
alrededor de 33.380 empleos, cifra un 17,3% inferior a la de 2021, cuando los contratos
firmados ascendieron a 40.380, segun los calculos del grupo de recursos humanos Randstad.
Esta caida es un nuevo sintoma del deterioro del mercado de trabajo, que ya quedé patente
en la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) del tercer trimestre, cuando el paro subié en
60.800 personas, frente al mismo periodo de 2021, cuando bajé en 127.100 trabajadores, y
se crearon 77.000 empleos, mientras que en el tercer trimestre del afio pasado se crearon
281.600.

Jubilacion: La cifra de personas que se jubilan mas alld de los 65 afios de edad estd
creciendo de manera sensible. Un 7% en los nueve primeros meses del aifo, segin ha
revelado el Ministerio de Seguridad Social que ademds ha achacado este incremento a una
de sus medidas estrella: el cheque de hasta 12.000 euros por ailo con el que premia a los
trabajadores que contintian en el mercado laboral mas alla de la edad de jubilacién.
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Mercados/Sectores
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« Turismo: Si bien el desempenfio del sector turistico en lo que va de afio es bueno, con datos
cercanos ya a los niveles prepandémicos, la velocidad de recuperacion es distinta si
atendemos al numero de visitantes extranjeros o si lo hacemos al gasto que han realizado
en el pais. Hasta septiembre, Espafa habia recibido 55,9 millones de visitantes de fuera de
nuestras fronteras, un 83,5% de los que visitaron el pais en 2019, pero se habian gastado
68.147 millones de euros, un 92,7% que en el mismo periodo que hace tres afios, lo que
indica un incremento del gasto medio por persona y dia de 154 a 162 euros.



