El Indicador
Sintético de
Actividad crece ya
a un ritmo del 2,2%
interanual

Anged considera que
esta Navidad podria
ser la mejor para

el consumo de los
ultimos siete aiios

Guindos confia

en que se crearan
180.000 empleos
mas de los previstos
en 2014 y en 2015

que se estan tramitando ac-
tualmente en el Senado y que
se aprobaran definitivamente
antes de que acabe el afio.

Previsiones
Ya hay organismos interna-
cionales y servicios de estu-
dios privados, que teniendo
en cuenta esta ristra de datos,
creen que las previsiones del
Gobierno se quedan cortas, y
que Esparia crecera mas de
un 2%. Los mas optimistas
son los analistas de Conferen-
ce Board y PwC, que calculan
que la economia crecera un
2,2% el ano que viene. Pre-
sentaron estas previsiones la
semana pasada ante el Conse-
jo Empresarial para la Com-
petitividad, y justificaron su
optimismo por el buen com-
portamiento del consumo, la
inversion y el empleo. La
Fundacion de Cajas de Aho-
rro (Funcas) e Intermoney
también creen que la econo-
mia nacional crecera un 2,2%
el afio que viene. Por su parte
el Banco Santander considera
que el PIB avanzara un 2,1%
en 2015, la misma estimacion
que hace el Centro de Estu-
dios Economia de Madrid.

Los indicadores adelanta-
dos de la Economia también
confirman que la actividad
crece auna “velocidad de cru-
cero”, la expresion que utiliza
habitualmente Guindos, su-
perior al 2%. El Indicador
Sintético de la Actividad cre-
ceyaaunritmodel 2,2% enel
tercer trimestre de 2014 en
términos interanuales. Este
indice suele avanzar la evolu-
cion del Producto Interior
Bruto (PIB) con un semestre
de adelanto y se calcula te-
niendo en cuenta estadisticas
como la de afiliados no agra-
rios, las ventas totales en
grandes empresas, el consu-
mo de cemento y energia, la
produccion industrial, las en-
tradas de turistas y el trans-
porte en Renfe, entre otros in-
dicadores.

Por el lado de la oferta, el
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El euribor atres meses, Lacaidadelinterésdel Lacaidadelpreciodel Eltipo de cambio
una palanca bono a diez afios ayuda petréleo, beneficiosa impulsara las
para el crecimiento alaeconomia para Espafia exportaciones

Los tipos de interés en el corto plazo,
concretamente el euribor a tres
meses, podria contribuir a que la
economia espariola pueda superar
las previsiones del Ejecutivo el afio
que viene. Si el escenario
macroeconémico que present el
Ministerio de Economiay
Competitividad en octubre partian
de la base de que el euribor estaria
de media en el 0,2% durante el
préximo ejercicio, al cierre de la
jornada de ayer se situaba en el
0,082%. Esta reduccién de los
intereses, impulsada por la politica
monetaria del presidente del Banco
Central Europeo (BCE), Mario Draghi,
ayudan a reactivar la dafiada
economia de la eurozona y Espafia
sale especialmente beneficiada, y
esta creciendo muy por encima de la
media europea trimestre a trimestre.
Al abaratar el precio del dinero se
mejora la capacidad de financiacién
de familias y empresas, que pueden
financiarse a precios mas
competitivos. También ayuda a evitar
un escenario de baja inflacién, que si
se mantiene en el tiempo podria
acabar produciendo una deflacién
preocupantey el retraso de
decisiones de compra.

La reduccién de los intereses por
colocar el mercado secundario los
bonos a diez afios del Reino de
Espafia tiene varios efectos positivos
para la economia nacional. Si cuando
se calcularon las estimaciones sobre
las que se construyeron los
Presupuestos Generales del Estado
se preveia que el bono estaria de
media en el conjunto del afio 2015 en
el 2,6%, actualmente se ubicaen el
1,78% gracias a las acciones
emprendidas porel BCEy ala
intensidad de las reformas
aprobadas por el Ejecutivo. Esto se
traslada automaticamente a las
arcas publicas, ya que las emisiones
de bonos en el mercado primario
para refinanciar la deuda publica son
mas baratas, y por lo tanto el Estado
tiene que dedicar menos dinero a
pagar intereses y lo puede destinar a
impulsar otro tipo de politicas, por
ejemplo las inversiones, que
repercuten positivamente en el
crecimiento. Pero la reduccién de los
intereses de la deuda también afecta
al sector privado, ya que las
colocaciones de las empresas en el
mercado del pais con una prima de
riesgo inferior son mas atractivas
para los inversores.

La reduccién del precio del petréleo
también podria ayudar a que el
Producto Interior Bruto de Espafia
crezca mas de un 2% el afio que
viene, lo que seria un aldabonazo
para la creacién de empleo
importante en un momento clave
para el futuro politico del pais, ya que
se celebraran elecciones
municipales, autonémicas y
generales. Las estimaciones sobre
las que se construye el actual cuadro
macroeconémico del Ejecutivo
tenian en cuenta que el barril de
Brent, el de referencia en Europa,
costaria de media el préximo afio
104 délares. Actualmente se sittia en
el entorno de los 66 délares, lo que
podria servir para relanzar la
economia nacional. Aunque es cierto
que la rebaja del coste del crudo no
se esta trasladando completamente
al precio de las gasolinas, algo que el
ministro Luis de Guindos ha
prometido que vigilara, los técnicos
de su departamento calculan que si
se mantiene esta tendencia en los
préximos “cuatro o seis trimestres”
esta reduccion de los costes
energéticos ayudara a impulsar el
crecimiento econémico entre 0.5y
un punto del PIB.

Aunque el tipo de cambio del euro
frente al délar ha estado marcado
ultimamente por la debilidad de la
economia europeay el temor auna
tercera recesion en los paises de la
moneda Unica, las consecuencias de
una cotizacién mas baja del euro
también son positivas para Espafia,
ya que uno de los pilares del
crecimiento del pais son las
exportaciones y, por lo tanto, se
abarata la venta de bienes y servicios
al exterior, concretamente a los
paises de fuerza de la zona euro.
Segun las previsiones actuales del
Ejecutivo de Mariano Rajoy, las
exportaciones pasaran de crecer a
un ritmo del 3,6% en 2014 a avanzar
un 5,2% el afio que viene. Las
importaciones pasaran de crecer un
4,4% durante este ejercicio a
repuntar un 5,2% el afio que viene. Si
este afio la aportacion del sector
exterior a la economia sera negativa
(restara 0,1 puntos porcentuales al
crecimiento porque las
importaciones han tenido mas tirén
que las exportaciones por el fuerte
auge de la demanda interna), en
2015 el sector exterior volvera a
contribuir a que la economia crezca
dos décimas porcentuales mas.

Indicador Sintético de la In-
dustria despega a un ritmo del
4,2%, con los datos disponi-
bles del tercer trimestre. El de
la construccion, que ha sufri-
doun fuerte desplome duran-
tela crisis, ya estd en positivoy
crece un 0,3%, y el del sector
servicios avanza a un ritmo
del 3,2% en este mismo perio-
do en comparacion con el
mismo trimestre de 2013.

La mejor Navidad

Algo parecido ocurre por el
lado de lademanda. El Indica-
dor Sintético de Consumo

crece un 3% en el tercer tri-
mestre y el de Equipo, consi-
derado por los economistas
como el motor de lainversion,
avanza ya un 6,8% interanual.

Ademas, la temporada na-
videfia podria ser la mejor de
la crisis. Segun anunci6 re-
cientemente la patronal de las
empresas de gran distribu-
cion, Anged, en un comunica-
do “la tendencia del consumo
de los ultimos meses apunta a
una buena camparia de Navi-
dad, con un incremento de las
ventas del comercio en di-
ciembre en el entorno del 1%

Conference Board y
Funcas consideran
que la economia
espafiola crecera un
2,2% el aiio préximo

interanual y un significativo
aumento de los afiliados a la
Seguridad Social, proximo a
38.000 personas”. A juicio de
Anged, “esta prevision marca-
riael mayor repunte de ventas
navidenas de los ultimos siete
afios”. Esta buena situacion
de lademanda interna, que no

se ha visto afectada por el re-
traso de las compras que po-
drian generar las tasas negati-
vas de inflacion, tendrian un
efecto arrastre para 2015.

A esto también ayuda que
en el ejercicio de 2015, el ulti-
mo de la legislatura, las exi-
gencias de austeridad de la
Comision Europea seran mas
llevaderas gracias a que el cre-
cimiento del consumo se tra-
ducira en mayores ingresos
paralas arcas publicas.

De hecho, el Gobierno se ha
permitido aprobar una refor-
ma fiscal que pondra en ma-

nos de los contribuyentes en
torno a los 4.000 millones de
euros, que podria seguir tra-
duciéndose en un incremento
delademandainterna.

Con elecciones municipa-
les, autondmicas y generales
en el horizonte los gestores
publicas dejaran de apretar el
cinturén de sus respectivos
Presupuestos.

La reduccién de la carga de
intereses y la mejora del em-
pleo también permitiran a las
diferentes administraciones a
disponer de mas fondos para
gastar en otras partidas.



