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E ste año parece que las Navi-
dades han sido más alegres. 
Había incluso más luces y 

más música. Las tiendas estaban 
abarrotadas y la gente compraba 
más. Los datos estadísticos también 
son optimistas e indican que tanto la 
economía española como la europea 
y la mundial están cobrando fuerza. 
Razones no faltan: la caída del precio 
del petróleo, el espectacular creci-
miento de EEUU y Gran Bretaña y, 
para los países de la zona del euro, la 
apreciación del dólar están teniendo 
un efecto balsámico. Aun así, Euro-
pa, y también Japón, seguirán siendo 
enfermos en la economía mundial. 

Algunos analistas son pesimistas y 

opinan que la crisis de Rusia y las 
elecciones anticipadas en Grecia 
afectarán negativamente al conjunto 
de la economía europea. Incluso no 
descartan que, durante este año que 
empieza, la zona del euro pueda re-
caer en una tercera recesión que ten-
dría efectos negativos sobre la eco-
nomía española ya que supondría 
una reducción de la demanda de 
productos. Nosotros, en cambio, es-
peramos que en 2015 la zona euro 
tenga un crecimiento positivo como 
consecuencia de la apreciación del 
dólar, de la reducción de los costes 
energéticos y de la intensa recupera-
ción estadounidense (5% en el tercer 
trimestre, gracias al consumo).  

Pero aún en el caso hipotético de 
que la zona del euro sufriera los em-
bates de una crisis, no se puede olvi-
dar que las empresas exportadoras 
españolas llevan años haciendo un 
gran esfuerzo en competitividad y 

en diversificación geográfica que les 
está permitiendo desacoplar sus 
ventas de la evolución de la econo-
mía europea. De ahí que las previsio-
nes para 2015 vuelvan a situar a 
nuestro país en la parte alta del creci-
miento en Europa. Es más, en 2014 
uno de cada dos empleos generados 
en la zona del euro ha sido creado 
por España.  

Mayor crecimiento y empleo 
Los buenos datos de empleo unidos 
a la información que nos proporcio-
nan el resto de indicadores, llevan a 
concluir que el comportamiento de 
la economía durante el cuarto tri-
mestre fue superior al del tercer tri-
mestre y estuvo por encima de la 
media europea. De ahí que se pueda 
afirmar que nuestra economía ha 
dejado muy atrás la recesión y está 
atravesando una etapa de creci-
miento acelerado. Según informó el 

Banco de España, la economía creció 
en el último trimestre a una tasa in-
tertrimestral del 0,6% frente al 0,5% 
del tercer trimestre. Esperamos que 
esta tendencia se mantenga y que la 
economía crezca por encima del 
2,5% frente al 1,4% de 2014. 

Los factores que permitirán este 
mayor crecimiento son:  
1) El mundo en su conjunto tendrá 
más crecimiento económico en 2015 
(3,5%) que en 2014 (2,6%) lo que 
unido a una mayor depreciación del 
euro favorecerá el aumento de las 
exportaciones españolas. 
2) La política más expansiva del 
BCE durante el próximo año permi-
tirá una inyección de liquidez al sis-
tema financiero de la zona del euro y, 
por tanto, también al de España. 
3) Se producirá una mejora de las 
condiciones financieras para las fa-
milias y las empresas gracias en pri-
mer lugar, al proceso de desendeu-

damiento que han ido realizando en 
los últimos años, segundo, al aumen-
to del crédito nuevo que están con-
cediendo las entidades financieras y 
tercero a la reforma fiscal que se apli-
cará durante este año. 
4) La evolución favorable del mer-
cado laboral.  

En 2015, como consecuencia del 
mayor crecimiento económico de 
España, también continuará aumen-
tando el nivel de empleo. Para el 
cuarto trimestre de 2014 estimamos 
un avance de la creación de empleo 
en términos de la Encuesta de Pobla-
ción Activa, similar al del período de 
julio-septiembre, alrededor de 
150.000 nuevos empleos, con una 
contribución cada vez mayor de la 
industria y de la construcción. De 
confirmarse esta previsión (lo sabre-
mos el día 22) en 2014 habría au-
mentado el empleo en 425.000 tra-
bajadores frente al descenso de 

Motivos para ser optimista este año
EL PULSO DE LA ECONOMÍA

Rafael Pampillón 

LA ACTIVIDAD ECONÓMICA DESPEGA/ El consumo, la inversión en bienes de equipo y la industria sostendrán la recuperación              
este año. El Indicador Sintético de Actividad, que avanza un semestre la evolución del PIB, crece ya un 2,5%.

Calixto Rivero. Madrid 
La economía española despe-
gará definitivamente durante 
este año. Aunque 2014 se con-
virtió en el ejercicio en el que 
se consolidó la recuperación, 
2015 será el que permitirá para 
que la actividad consiga el cre-
cimiento necesario para crear 
empleo de forma sostenida. 
Eso es, al menos, a lo que apun-
tan los principales indicadores 
avanzados que maneja el Mi-
nisterio de Economía y Com-
petitividad, que muestran que 
la actividad despegará en el 
próximo ejercicio muy por en-
cima del 2% previsto por el 
Gobierno de Mariano Rajoy en 
sus últimas previsiones. 

El Indicador Sintético de 
Actividad (ISA) que elabora el 
Ejecutivo, y que avanza la 
evolución de la economía con 
seis meses de adelanto apro-
ximadamente, ya crece a un 
ritmo del 2,5% en términos 
interanuales en el cuarto tri-
mestre del año pasado. La 
progresión es ascendente: ha 
pasado de avanzar un 1,9% en 
el primer trimestre de 2014 a 
un 2,1% en el segundo y un 
2,4% en el tercero. 

Esta estadística es la que 
utilizan los empresarios para 
evaluar el riesgo de invertir en 
España y fue el que avanzó, 
cuando el Gobierno de Zapa-

Los indicadores de Economía avanzan que 
el PIB crecerá a un ritmo del 2,5% en 2015 
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tero lo negaba, que habría una 
larga crisis en España. Es de-
cir, que los datos del año pasa-
do muestran la tendencia que 
seguirá el PIB durante este 
ejercicio. Por ejemplo, este es 
el indicador que utilizó EX-
PANSIÓN en de junio de 
2013 para avanzar que la re-
cuperación comenzaría en el 

tercer y cuarto trimestre de 
ese año, tal como confirma-
ron finalmente las estadísti-
cas de Contabilidad Nacional 
que elabora el INE. 

Organismos como el Insti-
tuto de Estudios Económicos 
(IEE), el think tank de la pa-
tronal CEOE ya consideran 
que, de media, el PIB crecerá 

un 2,5% el año que viene. Otro 
servicio de estudio como la 
Fundación de Cajas de Aho-
rro (Funcas) espera que la ac-
tividad repunte un 2,4%.  

El ISA –que se elabora te-
niendo en cuenta indicadores 
adelantados como los afilia-
dos a la Seguridad Social no 
agrarios, las ventas en las 

grandes empresas, el consu-
mo de cemento, el consumo 
de energía eléctrica, la cifra de 
negocios y la entrada de pedi-
dos de la industria, el comer-
cio al por menor, el transporte 
aéreo de pasajeros o el trans-
porte de mercancías en Ren-
fe– adelanta que el PIB segui-
rá creciendo, trimestre a tri-

mestre, entre un 0,5% y un 
0,7% en términos intertri-
mestrales, lo que indica que el 
ritmo de la recuperación se 
mantendrá en los próximos 
meses a pesar de la debilidad 
de la economía europea. 

La inversión en bienes de 
equipo y el consumo interno 
son los dos puntales más im-
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