el— Cambra de Comerc de Barcelona F ‘ C U S GABINET D’ESTUDIS

Estalvi de les families /Octubre 2020

L'IMPACTE DE LA COVID-19 SOBRE L’ESTALVI DE LES FAMILIES

o L’estalvi de les llars creix amb forga des de la pandémia al conjunt de la zona euro i encara més
a 'economia espanyola, fruit de la major intensitat de les mesures d’aillament social i la
incertesa economica.

e Lataxa d’estalvi de les families al conjunt de I’Estat se situa en el 22,5% en el 2T 2020, el nivell
més elevat de la série historica.

e Segons les previsions de la Cambra, la taxa d’estalvi anual de les llars a Catalunya se situaria en
el 17,5% el 2020 i el 14,5% el 2021, uns nivells maxims historics.

e D’acord amb aquesta estimacio, I'estalvi brut de les llars assoliria el record historic de
22.655M€ el 2020, 12.444M€ més que I’any anterior.

e Larecuperacié del consum en els propers trimestres dependra de les politiques economiques
que s’adoptin i la confianga que generin.

El repunt de la propensié a I'estalvi de les llars arrel de la Covid-19 ha estat un fenomen més
intens a I’economia espanyola que a la mitjana de I’Eurozona (Grafic 1). Aixo s’explica per dos
motius principals. En primer lloc, per I'aplicacié de mesures a la mobilitat més restrictives i
durant més temps a Espanya que a la majoria de socis europeus, fet que va propiciar un augment
molt important de I'estalvi forgds (fruit del confinament). En segon lloc, per un deteriorament
més significatiu de les expectatives econdomiques de les families espanyoles en els propers
mesos, generant un augment considerable de I'estalvi precacucid (el que es produeix en
eépoques d’incertesa economica).

Grafic 1. Propensio a l'estalvide lesllars a Espanyai al conjuntdela
zona euro.
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Nota: Els valors corresponen a la diferénciaentre els saldos de les e xpectatives
financeres delesllarsilesseves previsions d'estalvi en el propers 12 mesos.
Font:Cambra de Comerg de Barcelona a partirde dades de la Comissié Europea.
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La taxa d’estalvi de les llars s’ha disparat des de la pandémia, assolint el 22,5% de la Renda
Familiar Disponible Bruta (RFDB)! el segon trimestre de 2020 per al conjunt de I'economia
espanyola. Malgrat que una fraccid d’aquest repunt s’explica per I'increment de I'estalvi
precaucié fruit del context d’incertesa econdmica i I'augment de les expectatives d’atur en els
propers mesos, 'estalvi forcos associat al confinament és el principal factor explicatiu de
I'augment sense precedents de la taxa d’estalvi. Aquesta conclusid s’extreu de I'estudi del
comportament de la taxa d’estalvi i les expectatives d’atur de la crisi economica provocada per
la Covid-19 en comparacid amb altres episodis historics. Concretament, mentre que les
expectatives d’atur eren al setembre de 2020 molt semblants a les de la crisi financera del 2008,
el nivell maxim que va assolir la taxa d’estalvi en aquella crisi va ser del 12,1%, més de 10 punts
percentuals (p.p.) per sota de la dada assolida ja en el segon trimestre de 2020 (Grafic 2).

Grafic2. Evolucid de la taxa d'estalviiles expectatives d'atur. Espanya.
Taxa estalvi (% respecte RFDB, eix esquerre). Expectatives d'atur (p.p., eix dret).
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Nota: La taxa d'estalvi es calcula comel quocient entre I'estalvi brut de les familiesi les ISFLSLi la
RFDB. L'indicador d'expectatives d'atur es construeix com la diferéncia entre el percentatge de
respostes positives i negatives sobre | es expectatives d'aturen elspropers 12 mesos.

Font: Cambrade Comergde Barcelona a partirde I'INE i la Comissié Europea.

Segons estimacions de la Cambra de Comerg¢ de Barcelona, la taxa d’estalvi de les llars a
Catalunya pujara del 7,5% el 2019 al 17,5% el 2020, el maxim de la série historica (Grafic 3).
Les previsions per al conjunt de I’'economia espanyola apunten a un increment del 6% el 2019 al
16,0% per al 2020, mantenint aixi un diferencial negatiu d’1,5 p.p. respecte a la taxa d’estalvi de
Catalunya, com és habitual en la série historica. Malgrat que I'augment de la taxa d’estalvi és
resultat sobretot del fort increment del volum d’estalvi, també hi contribuira la caiguda
pronunciada que registrara la renda de les families durant el 2020. Concretament, les
estimacions de la Cambra de Comerg de Barcelona preveuen una contraccio del -5,4% de la RFDB
a Catalunya el 2020, tot i que menor a la caiguda esperada del PIB catala (superior al -10%) per
I"'aprovacié de politiques de sosteniment de rendes arrel de la pandemia (ERTOs, prestacio
d’autonoms, Ingrés Minim Vital, etc.). Durant el transcurs del 2021 s’espera una reduccio
progressiva de la taxa d’estalvi fins al 14,5% gracies a una recuperacid del consum i a un
creixement del 3,8% de la RFBD a Catalunya.

! La Renda Familiar Disponible Bruta es defineix com la renda de les llars descomptats els impostos sobre
el patrimoni, IRPF, cotitzacions socials, etc., i sumant les prestacions socials monetaries.
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Grafic3. Taxa d'estalvi anual de lesllars a Catalunya i Espanya.
Evolucidi previsions 2020 i 2021.
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Nota: La taxa d'estalvi pera Catalunya s'ha calculat a partir de la Comptabilitat Regional de I'INE.
Peralsanys compresos entre 2017 2019 s'aplica la taxa de creixement de la RFDBd'Espanya a
Catalunya. Pera les previsions de la taxa d'estalvi de Catalunya s'han préscom a referenda les
previsions de Funcas del consum de les llars.

Font: Cambra de Comerg de Barcelona a partirde I'INE i Funcas.

En base a aquestes estimacions, I'estalvi brut de les llars catalanes el 2020 se situara en
22.655M€, més del doble que I’any anterior (10.212M€). Al descens de la renda disponible de
les llars se suma el fort increment de I’estalvi familiar, i aixo donara com a resultat una contraccio
molt significativa del consum de les families el 2020, al voltant del -15%2. De cara al 2021,
s’espera que l'efecte rebot del consum de les llars (+7,6%) sigui superior al creixement de la
RFDB (+3,8%), provocant una disminucio de I'estalvi brut fins als 19.483M&€, si bé encara sera
molt superior als registres d’abans de la crisi de la Covid-19.

Grafic4. Estalvi brut anual de lesllars a Catalunya.
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Nota:Pera les previsions de I'estalvi brut a Catalunya s'utilitzen | esestimacions de Funcasdel
consumdelesllars del conjunt de I'economia espanyola.
Font:Cambra de Comergde Barcelona a partirde I'INE i Idescat.

2 Les previsions d’estalvi brut de les llars a Catalunya estan elaborades prenent com a referéncia les
previsions d’evolucié de la taxa d’estalvi i de consum de Funcas per a I'economia espanyola.
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L’augment historic de I'estalvi ha generat un fort increment de I'estoc de diposits de les llars3,
situant-se en els 892.245M€ a I'agost de 2020, un 6,9% més que el mateix mes de I’any
anterior. L'excés de diposits (és a dir, el diferencial entre els diposits efectius i la tendéncia
prévia de creixement dels diposits abans de I'esclat de la pandémia) se situa en torn als
20.126 M€ (1,6% del PIB de 2019) per al conjunt de I’economia espanyola.

En els propers mesos sera de vital importancia que les mesures de politica econdmica que es
prenguin generin confianca en la recuperacié economica (com, per exemple, no retirar els
estimuls abans d’hora). Aixo facilitara que les families augmentin el consum i es reverteixi part
de l'estalvi acumulat durant el confinament i els posteriors rebrots, fet que suposaria una
important palanca de creixement de |'activitat economica durant el 2021.

Grafic5. Diposits de lesllars i les ISFLSL. Espanya.
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Nota:La tendéncia pre-Covid delsdiposits s'ha calculat a partir de la taxa de creixement
mitjana entrefebrerde 2018 febrer de 2020.
Font: Cambra de Comerc de Barcelona a partir del Banc d'Espanva.

3 La série del Banc d’Espanya dels diposits de les llars inclou les Institucions sense finalitat de lucre al
servei de les llars (ISFLSL).
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