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Evolucion del PIB

% variacion trimestral
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plica Maria Jestis Fernandez, las
cifras de ahorro, que permane-
cen en unos niveles muy altos,
apuntan que las familias podrian
comprar més de lo que lo estin
haciendo. Una parte se ha dedi-
cado a la amortizacion anticipa-
da de hipoteca ante la subida de
tipos, como constatan los datos
del Banco de Espafa. Y también
puede deberse a que una porcién
sustancial de ese ahorro se acu-
mule en las rentas medias-altasy
en jubilados, menos propensas a
consumir, como destacaba hace
poco la Autoridad Fiscal.

“Las exportaciones, gracias a
un incremento del consumo de
los no residentes del 2,6%, la con-
traccion de las importaciones y el
aumento de la inversion en capi-
tal fijo, compensan el menor di-
namismo en el trimestre del con-
sumo privado y ptblico”, explica
Rafael Doménech, economista
del BBVA. El consumo piuiblico
repunta un 0,2% trimestral tras
haber aumentado mucho desde
la pandemia. Y las exportacio-
nes escalan un 1,2% en el trimes-
tre frente a una caida del 0,2% en
las importaciones. Incluso con el
alto crecimiento de la economia
nacional, las compras al exterior
se reducen, y eso aporta de for-
ma positiva a la mejora del PIB.

La creacién de empleo deses-
tacionalizada que arrojo el vier-
nes la Encuesta de Poblacién Ac-
tiva, con unos 70.000 ocupados
més entre abril y junio, supuso
una ralentizacién respecto a lo
que era normal en un segundo
trimestre. Sin embargo, las horas

en julio del afio pasado. Por otro,
los alimentos han bajado frente a
la subida que registraron hace 12
meses. “La reduccion en la infla-
cién general se corresponderia
con una menor presion tanto en
la energia como en los alimentos
no elaborados que, en todo caso,
se mantendrian en cotas relativa-
mente elevadas”, apunta Rafael
Doménech, responsable de anali-
sis econémico en BBVA Research.

Pero también hay que incluir
en la ecuacion el componente fis-
cal y, en concreto, las rebajas en
el IVA. Se da la paradoja de que
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trabajadas se elevaron con mucha
fuerza: un 5,5% sin desestaciona-
lizar y apuntan una mejora signi-
ficativa de la productividad por
ocupado. En la contabilidad na-
cional publicada ayer el empleo
avanza un 0,4% trimestral, menos
de lo que lo hace el PIB. Pero las
horas trabajadas se disparan un
1%y, en consecuencia, mejora sig-
nificativamente la productividad
por ocupado. Sube un 0,9% inte-
ranual tras dos trimestres retro-
cediendo. “El PIB queda un 4,7%
por encima del cuarto trimestre
de 2019y las horas trabajadas, un
2,7%. Por persona ocupada, el PIB
ya solo estd tres décimas por de-
bajo del nivel prepandemia”, in-
dica Doménech.

El economista jefe de Repsol,
Antonio Merino, destaca el im-
portante crecimiento del trans-
porte por el aumento del comer-
cio internacional que pasa por
Espaiia. Y resalta que es funda-
mental también la aportacion de
la inversion en productos de pro-
piedad intelectual, que esta liga-
da a los servicios de consultoria
informatica y digitalizacion.

La remuneracion total de los
asalariados crece sin restar lain-
flacion un 7% interanual, debido
a un incremento del 2,5% en el
empleo y del 4,4% en la retribu-
cion media. Asi que la masa sa-
larial encadena ya al menos seis
trimestres creciendo por encima
del 7% interanual. El excedente
bruto de explotacién y las rentas
de los auténomos suben un 5,2%
interanual. Y los impuestos a la
produccion, un 6,6%.

el precio de la electricidad ha re-
puntado en julio frente a los me-
ses previos, pero gracias a la re-
baja disenada por el Gobierno,
los efectos en la inflacién han si-
do positivos, recalca Angel Talave-
ra, analista de Oxford Economics.

La fuerte correccién en julio,
recalca Raymond Torres, direc-
tor de Coyuntura Econémica en
Funcas, es mejor de lo esperado.
EL IPC subyacente, sin embargo,
coincide con lo anticipado, “evi-
denciando la resiliencia de los
precios en el sector de los servi-
cios”.

https://lectura.kioskoymas.com/el-pais/20240731
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la Unién salen del
estancamiento de 2023
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El crecimiento en la zona eu-
ro y en el conjunto de la Unién
Europea han resistido el nuevo
tropiezo aleman. Empujada por
el tirén de paises como Espafia
o Irlanda, la economia europea
creci6 un 0,3% en el segundo tri-
mestre, seglin Eurostat. Este da-
to, el mismo tanto para el drea
monetaria como parala UE, esel
mismo que al comienzo de afioy
ayuda a que Europa vaya salien-
do poco a poco, aunque todavia
con bastante incertidumbre, del
estancamiento en el que estuvo
atrapada durante mas de un afio
tras el comienzo de la invasién
de Ucrania por Rusia y la crisis
energética que provocé el esta-
llido de la guerra.

“Esto es un alivio y muestra
que la economia ha comenzado
a recuperarse con cautela. Con
un desempleo bajo y una infla-
cién mas benigna, la economia
estd sin duda en una situacién
mejor que, por ejemplo, hace
un aiio. Aun asi, la pregunta si-
gue siendo hacia dénde se dirigi-
ré la economia a partir de ahora
¥ los datos recientes no brindan
mucha confianza en que la eco-
nomia de la eurozona esté ace-
lerandose atin mas”, apuntaron
ayer los economistas del banco
holandés ING.

La resistencia que ha mostra-
do la economia europea, seglin
los datos de esta primera esti-
macién, sorprenden por lo su-
cedido en Alemania. La mayor
economia de la zona euro estd
flirteando con la recesién técni-
ca desde hace dos afios. No en-
cadena dos trimestres consecu-
tivos de contraccién y por eso
no puede utilizarse ese concep-
to. Por ejemplo, el afio empezd
con un crecimiento del 0,2% en
el primer trimestre, pero en el
segundo se ha registrado una
caida del 0,1% para sorpresa de
la mayoria de los economistas y
delos institutos econémicos, que
contaban con un estancamiento
o con un ligero crecimiento.

Siel crecimiento en la Uni6én
ha podido mantenerse en ese
0,3% entre abril y junio ha sido
por el empuje de Espaiia, que ha
crecido un 0,8% y es de largo la
gran economia que mds tira del
carro. También lo han hecho con
bastante fuerza Irlanda o Litua-
nia, un 1,2% y un 0,9%. Sinembar-
go, el peso de estos dos paises en
el conjunto de la economia euro-
pea es menory, ademds, tiene un
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EIPIB europeo sube el 0,3%
pese ala contraccion en Alemania

Cadenade montaje de Seat en Martorell (Barcelona), en junio. A.carcia

comportamiento mas volatil por
sureducido tamafio. Irlanda, por
ejemplo, se contrajoun 1,7% en el
tercer trimestre del afio pasado
y ahora casi ha hecho lo contra-
rio. En estos bandazos también
juegan papeles protagonistas las
cuentas de las grandes compa-
fias tecnoldgicas estadouniden-
sesy chinas, que suelen tener sus
filiales europeas en este pais por
sus grandes ventajas fiscales.
Que Francia e Italia, segunda
y tercera economia de la Unién
y la zona euro, respectivamente,
hayan crecido algo también ha si-
do clave para que la caida alema-
na no reste todavia mas al con-
junto. Francia se mantuvo en la
media, un incremento del 0,3%,
e Italia, algo menos, un 0,2%.
Para este ultimo caso, los ana-
listas de ING recuerdan que to-
davia no hay datos desglosados,
pero siapuntan que “todo indica
que la demanda nacional dio un
impulso positivo al crecimiento
trimestral, mientras que las ex-
portaciones netas actuaron co-
mo lastre”. “Sospechamos que en

Alemaniaretrocede
el0,1%, tras el

crecimiento del 0,2%
entre eneroy marzo

Franciae Italia
avanzaronun
0,3%yun0,2%,
respectivamente

ellado positivo actué una combi-
nacién de impulso del consumo
y disminucién de las existencias,
mientras que la inversién podria
haberse visto penalizada por el
impacto negativo en el compo-
nente de construccién de la ex-
piracion del incentivo fiscal de
la superbonificaciéon”, apuntan
los economistas de la entidad,
en referencia a una ventaja fis-
cal para las reformas de inmue-
bles puesta en marcha en plena
pandemia que habria expirado
recientemente y que, hasta aho-
ra, ha lastrado mucho las cuen-
tas publicas italianas.

El tirén de la economia es-
paiiola en los tdltimos trimes-
tres le ha llevado a convertirse
en el pais grande de la UE que es-
ta teniendo un mejor desempe-
fio en la era poscovid. Si bien en
los primeros momentos se habia
quedado atras, principalmente
porque el turismo necesité mas
tiempo para recuperarse, ahora
va hace tiempo que ha superado
el papel de Francia, Alemania y
el de la media de la zona euro.

Como cuantifica en su cuen-
tade X el economista de Oxford
Economics Daniel Kral, Espafia
eItalia serian los paises que me-
jor se estan comportando en los
altimos afios. Al turismo hay que
afadirle un factor, el Fondo de
Recuperacién: ambos paises son
los principales beneficiados de
esta ambiciosa herramienta fi-
nanciara de la UE para estimu-
lar la inversion después de la cri-
sis econémica provocada por la
pandemia.
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