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ECONOMIA
Y NEGOCIOS

VENTAS DEL COMERCIO

Variacidn interanual {precios constantas) 3

2,8% 3%
1,9%

7%

» NUEVA ALZA EN LAS TIENDAS. E|
comercio minorista mejord en abril
un 3,7% sus ventas con respecto al

rmismo mes del ano pasado. Encade-
na ya nueve meses da alzas.

El gasto publico da alas a la economia

ALEJANDRO BOLARNOS, Madrid
La simbiosis dc consumao privado y repunte
del empleo siguia dande freto en el wrranque
del ane. Ea fnversidn de Bas cmpresis para
aumentar su eapaecidad productiva, ante la

mejorn de ks condiciones finwncieras v de
las perspeetivas cconomicas, mantuve el rit-
mo de ovaice con ol que acabg 2004, Los
datos de [n construceidn confirman gue se
recupera, ansgue sca desde niveles infimos,

Pero fue ¢l gasto peiblico o que mared la
diferencin para que ¢l crecimiento trimes-
trifl del PIB abeanzara ¢f 0,9% dc encro o
marzo, come cenfinmd ayer ¢l fastituto Na-
cional dc Estadistica (INE).

Crecimiento
en afio electoral

El consurno de las Adminisiracio-
nes (medicion de 1 contabilidad
nacienal que incluye gastas co-
rrieates y salarios pagados) pegé
un estirdn entre enero v marza,
fusto en I anfesaia de la prime-
ra eita electoral del afio, Jos comi-
cios autondinicos y municipales
del 24 de mayo. El avance sobre
el trimestre anterior fue del
16%, un crecimiento del gasto
que ¢f INE no registra desde ef
arrangue de 2008, cuando la eri-
sis apenas habia dado 1a cara {y
s¢ celebraron otras clecciones,
en este case generales).

El primer date sobre el gasto
plblico corriente, que explica
cerca del 20% de la demanda in-
terna espaiiola, confirma asi la
intnicidéne de los analistas: sus
previsiones, mis oplimisias,
guardan ¢f as bajo la manga de
un aito plagado de citas electora-
les, lo que en Espaiia suele tradu-
clese en una expansion del gasto
de las Administrationes. En el
dato del arranque de este aio
influye la recuperacitn parcial
de la paga extra de Jos funciona-
rios, pero et horizonte de mis
comicios (tatalanas ¥ gencrales)
después del verane hace mds
probable que ¢l control sobre el
gasto cjercido cn los dltimos
aitos siga relajindose.

De coafirmarse, ¢l aumento
del gasto pablico puede compro-
meter el objetive de reduccion
del déficit {del 5,6% al 4,2% del
PIB}, aunque el Gobierno cuenta
con que Ja expansion de los ingre-
s05 asociada a la recuperacion
permita aleanzar la meta. Por lo
pronto, en &l primer trimestee ef
déficit pablice mo bajé.

Fucntes de Feonomia sefia-

José Carlos
Diez

Confuso
PIB

Lamentablemente,
2015 serd un afo
perdido para la politica
econdmica

La economia espaiiola a comienzos de 2015

Comicios y gasto. El gasto de
tas Administraciones se disparé
un L6% entre enero y marzo
sobre et kimestre anterior,

WEVOLUCION DEL PIB juste en fa antesala de los comi-
Tazainteranual (variaciin, en %) e Tasa trimestral cios autondmicos y municipales
a EXS (variaeidn. en ) del 24 de mayo, Es el mayor
3 - 2.7 cracimiento desde 2008,
2 Optimismo ecandmico, Fi INE
elevd del 2,6% al 2,7% su pri-
i mera astimacion del crecimien-
) to para 2015, enialinea de la
prevision del Gobierno del 2,9%
1 que algunos analistas apuntan
2o a Cue se superard.
3 Cansuino privado ¥ empleo.
-4 . El consumo privado crecié un
-4.3 0,7%, y la inversidn un 1,5%,
2007 2008 2009 2010 201t sm2 2013 2004 2015 impulsatia por 13 construcchdn y
ios bienes de equipo. El empleo
aurnentd un 2.8% en ef primer
trimestre de! afio.
HMGASTO DEL HINVERSION M GASTODE LAS MPUESTOS DE TRABAJO
CONSUMO PRIVADD Varfacién anual. en % ADMINISTRACIONES A TIEMPO GOMPLETO

{entre pardntesis,
variacion trimestral)

Variacidn anual, en %
(enlre parénlesis,
variacion trimestrat}
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rilmao (0,7%), aungue algo menos
queen la segunds miitad de 2084
y también mantiene el acelera-
dor apretado la inversion (1,5%
cn tasa trimestral). El scetor exte-
rior vuelve a restar, pero nlgo me-
nos, gracias al destacado cont-
portamiento de la venta al exte-
rior de servicios {mis del 9% tri-
mestral} que no de las mercan-
cias (1 2,3% menos en la estinm-
cidn de la contabilidad nacioral,
pese a la mejora en marzo).

Lin la comparacién anual, el
empleo aumenta (2,8%) adn mds

Fugnta: inshiuto Nacionst da Estadistica (INE).

que cf PIB, lo que implica un mi-
nimo descense de la prodiectivi-
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fan que “sin conoeer fa composi-
cion del gasto pliblico en el pri-
mer trimestre del afo (ia publica-
rd Hacienda a finales de junio),
no puede hablarse ni de wn cam-
bio de tendencia en el consumo

priblico ni de relajacién en el pro-
ceso de consolidacidn fiscai™.

El INE elevé algo (del 2,6% al
2,7%} su primera estimacién del
crecimiento anual, que se acerca
4l gltimo prondstico del Gobier-

no del 2,9% para 2015, Los datos
del INE corroboran también que
las bascs en las que se apoya ¢l
crecimiento econdmice del tlti-
mo #iio ¥ medio siguen ahi: el
consumo privado crece a buen

dad. Fl coste lnboral por asalaria-
do registra un ligero repunie
(hasta ¢ % ¢a tasa anual), pero
aqui vuelve a influir Ja recupera-
cidn parcial de ka extra de los
funclonarios.

El ohjeto de 1a coatabilidad nacional es permi-
tir analizar las tendencias principales de Ia
actividad econdmica. Pero en Espaiia cada
vez €5 un gjercick mds complejo, El PIB ere-
ci6 0,9% trimestral, cifra simiiar af cuarto -
mesire. Cualquier ciudadane pensaria que
apenas ha habido cambios en las tendencias
pero las tripas del PIB san una gran avenlura.,

Eliminando el consume piibiico, la activi-
dad privada habria crecidoun 3.5% annaliza-
do ea el cuatro trimestee y un 2,5% ca ¢l
pasado trimestre. Por lo tanto, €] <iclo ha
perdide intensidad. Si miramos datos de em-
pieo asulariada en constenccidn se habrian
creado 3%.000 empleos. Pero el Ministerie
Empleo dice que solo se han afiliado 23.000,
Ea construecidn se ha seaclivado por el ci-
clo efectoral, perd cuesta creer que cree uno
de cada tres empleos.

En ¢l cuarte irimestre el deflactor del PIB
caia un 1% anualizado, ¥ en el primer trimes-
tre el INE dice que crece ¢l 2%, Desde hace
milenios los cconomistas sabemos que la in-
flacion ¢s un [endmeno manetario. Pero no

hay precedentes histéricos de ningiin basco
central que haya conseguido acabar con la
deflacién en tan solo tres meses, Las exposta-
ciones de Wenes y Laristicas caen con respee-
to al trimestre anterior. Pero el INE consi-
e gue el total asumente con un ereclmienio
del 65% de las exportaciones de servicios no
turistices, de nueve sin precedentes de ea
serie desde 1995 que ¢l INE publica datos.

Conclusion; conviene mirar olros indicado-
res para seguir la marcha de la economis, Los
datos de afiliaciones indican que la recupera-
¢idn slgue su curso, con la incorporacion de
la industria. El consume en Francia se ha
reactivado en el primer trimestre, y en Alema-
nia crege 4 su mayar ritme desde hace 15
afios. Fso es bueno para nuestras expertacio-
nes. Las compras de deuda del BCE hasn redu-
cido la restriceion de erédito y eso, junlo a la
mayor actividad industrial, favorece la inver-
sidt de las empresas y daria mds solidez a la
recuperacion.

Besde 1a llegada de Syriza al Gobierna, Gre-
cia padece una fuga de depdsitos, ian entya-

do en gecesidn y la recaudacién de impuestas
cae un 2% anual. El pais heleno vive en el filo
de 1a navaja v la probabilidad de salida del
eure es del 50%. Otvo Lehman nos acecha v
conviene ser prudentes,

Muy prescupante ¢s no enlender gue
nuestra deuda piiblica y nuestras hipatecas
tengan tipos de interds inferiores a EE UU
es una anormalidad, .o provocan fas com-
pras de bonos del BCE, que ha advertido de
que acalardn en 15 meses, Draght nos ha
dado un tiempo preciese para reducir l défi-
cit con cl aumente de recaudacion vy para
senitar las bases de un nwevo modelo de cre-
cimicnto global ¥ quc apueste por ¢l capital
humano v la ¢ecnologia.

El Gobierne espafiol cerrd 2014 can 11.000
millenes de recaudacion tsibutaria menos de
lo previstoy esaserd su herencia. La legislatu-
ta ya ha acabado y estos son retes que teadra
que acometer £l préximo Gobierno. Lamenta-
blemente, 2015 serd un afio perdido para la
politica econdimica. Confiemos en que Euro-
pa siga creeiendo.
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