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EXPORTACION 534

DE JUGUETES
Emntlones
decuros

443,9

» MEJORA EL SECTOR JUGUETERD
Las ventas al exterior del sector ju-
puetero en 2015 ascendieron a 534
miliones, un 20.3% mas que en 2014,
Et incremento as mayor que el del
mercado nacional, donde los 1.065
miflones fogrados sen un 5,8% rmads.

La economia espaiola sufre la
mayor salida de capitales desde 2012

A. BOLARIOS 7 4. S. GONZALEZ, Madrid
La linanciaclén a la cconomia espafioln se
redugo e 70.200 miillones en 2018, seatin los
dutos de la balanza de pugos que publicd
ayer ¢ Baneo de Kspatia, Bs In mayor salida

Desde jumio del afio pasado, las
salidas de capital deminan clara-
menle a tas entradas de financia-
cidn en 1a economia espaiola.
Aquel mes marca la mayor salida
neta de recursos en 2015, 21.957
millones de ewros, que también
fue muy pronunciada en diciem-
bre (19,011 willones).

En la segunda mitad de 2415,
ante la incertiduabre sobre el cre-
cimieno ccondmico mundial y el
anuncio de gue 1a Reserva Fede-
ral de EE UU iba a subir tipos de
intesés, inversores y prestamisias
empezatron a retirarse de las ope-
raciones que consideran mAs
arriesgadas y optaron por valores
refugio. Asi, las Bolsas acumula-
yon caidas notables, mientras la
cotizacién del oro o las compras
de deuda piiblica alemana v esta-
donnidense se aceleraron.

En este contexto, invertir ¢n
activos financieros espafioles val-
vid a eonsiderarse wna operacion
de riesgo, antes incluso de que los
cleeciones generales del 20 de di-
ciembre legaran un Parlamento
fragmentado que suma una im-
portante dosis de incertidumbre
pelitica, En oloii, grandes ban-
cos internacionales advestian de
que decisiones de inversion en Es-
pafin s¢ congelaban. Ahora, fuen-
tes de varios despachos de aboga-
dos aseguran que los grandes pa-
trimonioes han precedide a movili-
zar capitales ante cf aemento de
la incertidtzmbre. Un movimiento
en ¢l que pesan también los pla-
nes de algunos partidos {PSOE,
Ciudadanos y Podemos) para su-
bir impucsios 1 esias forfunas,

de enpitales desde Iz erisis de deuda curopea
en 2012, conndo ln incertidumbee sobre In
convinuidnd del proyecto del cure Hevé a fos
inversores a restringir bruscasente sa expe-
sicion a fos paises mds cucstionndoes cnton-

inversores e

El sector exterior espafiol

Enrilies de millones de etros

ccs, como Espaita. La aversion al riesgo gque
domina los mercados desde In Segundda mitacd
de 2015 v las comeras cn ¢l extranjero de

spafioles revierien ahorn una ten-

deneiu favorable cn los dos afos anteriores.

170.507
FLUJOS DE CAPITALES AL EXTRANJERO
Excluido el Bance de Espafia
10,221
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BALANZA POR CUENTA CORRIENTE
Intercambios de bienas, servicios y rentas (+} Superavit 15.565 16.707
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Fuente: Banco de Espaita.

La retivadn de recursos finan-
cleros en 2015 Tue muy voluming-
sa, pere todavia bastante inferior
a ta de 2012 (170500 millones), ©
incluso ala de 2011 {79.000 millo-
nes), cuanda la erisis de deuda en-
ropea encendié Jas alarmas de los
inversores.

¥n 2015, la mayor reduccidn
de financiacién caresponde a lo
que s¢ denoming “otras inversio-
nes”, que incluyen préstamos y de-
positos. Aqui, los inversores ex-
tranjeres recortaron su posicion
en 32.300 millones, micntras que
los inversores cspaiioles aumenta-

El superavit exterior se sitiia en
niveles récord al crecer un 63%

A. B.. Wadrid
La economia cspanola logrd en
2015, por tercer afio consecutivo,
un superavit en el intereaibio de
bienes, servicios vy rentas con el
resto el mundo. Segin los datos
publicados ayer por ¢l Banco de
Espaiia, la balanza por cuenta co-
rriente, que sindeliza esios inter-
cambios, arrejé un saldo positivoe
de 16.707 milloncs, 1o que equiva-
le al 1,55% del PIB. Y supera asila
cifra récord qiie alcanzd dos ahios
alyfis (15505 millones cn 2013}
El superdvit exterior aumen-
t6 un G3% respeeto al de 2014,

cnando se quedé en 10.238 millo-
nes, Un inceemento gue fue mads
aila de lo previsto por el Gobier-
ne, que anticipaba un saldo favo-
rable equivalente al1,2% del PIB.
Cuando 5 ]a cuenta corriente se
fe stima la cuenta de capital, gue
reficja las transferencias de capi-
tal unilaterales, el saldo [avora-
ble —suele serfo por las aporta-
ciones de ba UF—, se amplinn los
22.695 millenes, lo que eguivale
ai 2,1% del PIB {por et 1,5% de
prondstico oficialj.

E] superdvit conjunto en la
cuenta corriente y de capital en

2015 supone que |a economia real
espaiiola alesosd un (pegsiedio) ex-
ceso de capacidad de financia-
cion, que contrasta con los déli-
cits de linanciacion que acumulé
la ¢conomtia espafiola durante
Ires décadas, agudizados con ¢
hoom inmobiliario (el déficit exte-
rior rozé el 10% del PIB en 2007).

Esa acamulacidn de déficit ne-
gativos en los intercambios co-
rrientes y de capital contribuy6 a
elevar la deuda externa hasta su-
poner el 70% del PIB, uno de los
mayores ratios entre 1as econo-
antas octidentales. Y ¢n los ires
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rort su financiacion al exterior en
16,600 millones, Je gue lambidn
es una salida de rectirsos.

En las inverslones de cartera
{la compravenia de accienes y
otros titulos}. ¢l balance anual cs
casl nule: fos inversores espaiio-
les aumentagon sus compras fue-

altimos ejercicios, este flanca dé-
bil apenas ha menguado per las
necesidades de [financiacién de
las Administraciones Pdbiicas,

El aumento del sailo favora-
hle de la balanza por cuenta co-
rriente se debe esta vez a lo que
pasden el intercambio de reatas
primarias (remesas, intereses y
subvenciones) y sccundarias
{ransferencias personales, pres-
taciones sociales, cooperacién
internacional), que en la batan-
s de bienes y servicios, cois un
velumen de intereambios seis
veees nayor.

Repunte de importaciones

Asi, el défieit en el intercambia
de rentas se aminoré en més de
5.000 millones (pasd de 15.717
millones en 2014 & 10.661 milte-
ncs on 2015). En da balanza de

Moody’s: ef pacto
Sanchez-Rivera
es negativo

Mooady's eree gue el pacto al
que hap llegado ef PSOE v
Cindadanes ¢s “vago en politi-
cq fiseal y econdmien”. No
obstaate, a ngencia de
califiacidn si gue ve dos pun-
tos elove en el pacto: “La
politica Fscal ¥ ]a reforma
laboral”. Y en el primero
seitala que el alivio sobre Ia
politica de austeridad, *lo
que es negativo de un punto
de vista crediticio™.

Sobre ]a propuesta de cam-
frios cn la reforma laboral,
dice 3 “Es inposible medir las
implicaciones de erédito, de
cualquier cambio, aungue Ja
mueneldn de la reforma plag-
ten preguntas acerea de previ-
stbilidad e las politicas cn ef
actual tlima politico™,

ra (salida de capital de 55.900 wi-
liones) casi tante coimo Inverse-
res extranjeros subieron sus com-
pras aqui (55.200 millones). Por
dltimo, en as inversiones direc-
tas también avmentaron las com-
pras de residentes espafiolesen €]
extranjero (41.700 millones de sa-
lida de capital), micntras que los
inversores extranjeros clovaron
en 20,300 millones su posicién.

En general, predominarort las
salidas de inversidn espafiola al
extranjero, mas que [a retirada de
inversores extranjeres, algo que
tiene que ver también con la acu-
matlacion de ahorro generado por
emypresas y familias espafiolas en
los tees dltimos afios.

e estas cuenias se excluye la
operativa del Banco de Bspaiva,
que en 2015 canalizd las compras
de titnlos que puso en marcha el
Banca Central Eurepeo. En con-
junto, Ja financiacin extesior al
Banco de Espaiia aumemd en
40.571 millones, que computa-
rian como entrada de capilal.

biencs y servicios, el superdvil
aunienté en unos 1400 miilo-
nes {paso de 25.955 millones a
27.367 millorces en 2015), peso
se quedd muy por debajo del
aleanzado en 2013 {33.456 mi-
liones de curos).

El turismo velvié a tener un
salde favorable destacado
(35.271 milioncs), pera la balan-
za conjunta del resto de servi-
cios y mercancias tuvo un conl-
portamiento peor (un déficit de
casi 8.000 millones, cuando en
2013 fue de 1.347 millores). Y
eso pese al notable descenso
del precio del petrélee, gue con-
tuvo la factura energética, Una
evolucion que refleja el repunte
de las compras af exterior del
reste de mercancias, en parate-
lo al inicio de la recuperacion,
frente a un aumento mas mode-
rado de [as exportaciones.
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