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la eurozona fue del 1% en agosto de
2019, igual que el mes anterior. Esto

supone 1,1 puntos menos que la regis-

2019

trada durante el mes de agosto de
2018, segun datos de Eurostat.

El Banco de Espana constata el
deterioro de la economiay el empleo

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
El Banco de Espaiia constata que la economia
espaiiola y el consumo privado ya no tienen
la resistencia que se anticipaba hace solo un
par de meses. Ayer anuncié un fuerte ajuste

Para 2020y 2021, la entidad pro-
nosticaun 1,7% y un 1,6%, respec-
tivamente. Las proyecciones se
recortan respecto a las de junio
en cuatro décimas para este afo,
en dos para el siguiente y en una
para 2021. Los motivos de esta
correccion son tres: en primer
lugar, la Gltima revision del Insti-
tuto Nacional de Estadistica
(INE) arroja un dibujo de la eco-
nomia mucho peor, “con un nota-
ble debilitamiento de la deman-
da interna”, sefiala el banco en
su informe de perspectivas eco-
némicas. Hasta ahora se aprecia-
ba bastante resistencia de la eco-
nomia nacional. Sin embargo,
en los nuevos datos ofrecidos
por el INE el consumo se paré
en el segundo trimestre. Y la in-
version empresarial retrocedio.
Probablemente ambos acusaron
“el aumento de la incertidum-
bre”, explica el Banco de Espania.
Ademas, fruto de esos crecientes
riesgos globales, las exportacio-
nes han perdido vigor y las ma-
nufacturas muestran signos de
debilidad. Aunque también se
han reducido mas las importa-
ciones y eso mejora las cifras.

La segunda razoén de la rebaja
es que ademas se ha detectado
“en los meses de verano una mo-
desta ralentizacion adicional”. Se-
gun los indicadores conocidos
hasta el momento, el PIB puede
haber crecido un 0,4% en el ter-
cer trimestre, un incremento me-
nor que el 0,5% registrado en el
trimestre anterior. “Los datos de
afiliacion a la Seguridad Social
manifiestan una pérdida de pu-
janza desde mayo”, apunta. Se ha
pasado de crecer un 0,2% men-
sual desestacionalizado a un
0,1%. De modo que el crecimien-
to del empleo cae a la mitad. El
frenazo ha sido mas intenso en la
construcciény en la industria, pe-
ro también habria afectado a dis-
tintas ramas de los servicios. Y
este menor empuje se ha replica-
do en el resto de indicadores. Por
ejemplo, las transacciones de vi-
vienda han caido en el segundo y
en el tercer trimestre, lo que a su
vez se reflejard en una disminu-
cion de las previsiones de inver-
sion inmobiliaria.

Ademis, la reduccion del pa-
ro ha sido insignificante también
desde mayo, en parte por el au-
mento de la poblacion activa de-
bido a unas mayores entradas de
inmigrantes. En cuanto al impac-
to que haya podido tener la subi-
da del salario minimo, el Banco
de Espafa ha insistido en que es-

nes, y alerté de una not:
la creacion de empleo,

to del PIB que esperaba

a la baja de cuatro décimas en sus previsio-

desde mayo. En lugar del 2,4% de crecimien-

able ralentizacién de
que crece la mitad

el organismo supervisor prevé que la activi-
dad solo avance un 2%. La rebaja contrasta
con la estimacion del Gobierno, que se sitia

en estos

en el 22%y que a la luz

para este afio, ahora
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de estos datos sera muy dificil de cumplir.
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El Gobierno, forzado a revisar

El aflo empez6 con mayor
fuerza en parte por el estimu-
1o fiscal que supuso las subi-
das de pensiones y salarios de
funcionarios. La inflacién baja
y las alzas salariales en el
sector privado deberian apun-
talar algo el consumo. Pero el
empleo, que tiene mucho mas
tirén en la demanda, presenta
signos de debilitamiento. Ya
solo crecera en el afio un 1,8%
frente al 2,5% que sumo el afio
pasado. Por fuerza, un menor
empleo y una tasa de ahorro
en minimos tienen que plas-
marse en un consumo privado
mas flojo. Ahora el banco cifra

peraran a que se tengan los datos
individualizados de la Seguridad
Social para poder elaborar el es-
tudio. En cualquier caso, si antes
del verano el empleo iba mejor
de lo previsto, ahora va peor de

lector.kioskoymas.com/epaper/viewer.aspx?noredirect=true

un incremento en esta ribrica
del 1% frente al 1,8% de 2018.
De hecho, buena parte de
las cuatro décimas rebajadas
en el PIB se corresponden con
las ocho décimas recortadas al

ta el Gobierno para este afio
parece casi imposible de conse-
guir. Para el 15 de octubre,
tiene que presentar el plan
presupuestario a Bruselas con
unas proyecciones actualiza-
das. Y la Autoridad Fiscal tiene
que validarlas. A fecha de hoy
el indicador que elabora arro-

c La incertidumbre
también afecta a la inversién y
las exportaciones, que amino-
ran los fuertes registros exhibi-
dos durante la recuperacion.
Ademas, los bajos tipos de
interés no brindaran mucho
mas impulso. Y el turismo,
pese a que aguanta, no empuja
como en aifios precedentes.

En este nuevo escenario, el
crecimiento del 2,2% que apun-

lo que se anticipaba por muchos
factores, no solo el salario mini-
mo, explic el director de estu-
dios del banco, Oscar Arce. En su
opinién, incide sobre todo que
exista una mayor incertidumbre.

jaunecr del 2%. E1
Gobierno ya habla de enfria-
miento. Y la ministra Calviiio
ha dicho que no se puede estar
aislado de los acontecimientos
en el exterior. Todo apunta a
que el Ejecutivo bajara la
prevision antes de las eleccio-
nes cuando en agosto hablaba
de revisarlo al alza. Esperara a
que el 30 de septiembre el INE
confirme los datos.

De acuerdo con estas nuevas pro-
yecciones, la tasa de desempleo
ya no descendera hasta el 12,1%
en 2021 como estimaban en sus
anteriores cdlculos. Ahora pien-
san que se quedard en un 13%.

En tercer lugar, el Banco de
Espana considera que hay por
momentos “un recrudecimiento
de la incertidumbre”. En el exte-
rior se divisan las tensiones co-
merciales, el Brexit o los recien-
tes incidentes con el petréleo. Y
en el plano nacional, “el impasse
politico tampoco ayuda”, comen-
6 Arce. Si bien senald que la ines-
tabilidad politica de momento
no parece estar perjudicando
mas que otros factores. Y destaco
que han transcurrido varios
afios con Gobiernos de distinto
color sin que se hagan reformas.
“Se ha desaprovechado una situa-
cion 6ptima para haber apuntala-
do algunas vulnerabilidades y
mejorar la capacidad de creci-
miento”, lament6 recordando el
alto paro, la elevada deuda y la
necesidad de una reforma de las
pensiones.

Menos consumo

El Banco de Espafia ha cambiado
el relato de c6mo esta la econo-
mia espafola. Ya no aprecia tan-
ta fortaleza interna y subraya
que la desaceleracion es mas in-
tensa de lo anticipado. A partir
de ahora el consumo y la inver-
sion domésticos contribuiran al
crecimiento pero menos. En con-
secuencia, la actividad estara
mas expuesta a lo que pueda ve-
nir de fuera. Aun asi, el creci-
miento de la economia continua-
rd. Y seguird siendo superior a
las tasas observadas en la zona
euro, indica el organismo que di-
rige Pablo Hernandez de Cos.
Ayudard un precio del petréleo
mas barato pese a la reciente vo-
latilidad, y unos tipos de interés
que han perforado minimos his-
toricos gracias a los estimulos
del BCE. Al ser preguntado por el
riesgo de recesion, Arce afirmo
que no era su escenario central y
que la probabilidad por ahora pa-
rece “remota”.

En cuanto a los mercados ex-
teriores, estos evolucionaran al-
go peor de lo que se esperaba.
Las exportaciones espanolas se
han visto muy lastradas por las
ventas de automéviles o por el
comportamiento de paises como
Turquia o Argentina. En cambio,
aguantan mejor las de bienes de
equipo y las dirigidas a Estados
Unidos o Portugal. Respecto a la
posibilidad de un Brexit sin
acuerdo, el Banco de Espafa ha
calculado de nuevo el impacto y
estima que podria suponer una
pérdida de PIB para la economia
espafiola de unas siete décimas
en cinco afos.

Pese a que el Gobierno sostie-
ne que el déficit publico acabara
este afo en el 2% del PIB, el Ban-
co de Espafa discrepa: cree que
se cerrard el ejercicio en el 2,4%,
muy cerca del 2,5% anotado en
2018. El impacto en las cuentas
publicas del menor crecimiento
se compensara con la caida del
pago en intereses y el hecho de
que los ingresos marchan bien,
en buena medida por las subidas
de cotizaciones (en las cuotas ba-
jas por el salario minimo y en las
altas del 7%).
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