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DIAGNOSTICO EXPANSION

Las senales de alerta se multiplican

UNAS PREVISIONES POCO HALAGUERNAS/ Aunque la economia ha registrado un crecimiento sdlido en la primera mitad del afio, la

Pablo Cerezal. Madrid

La economia espafiola ha ex-
perimentado un crecimiento
muy sélido en la primera mi-
tad del afio que le ha permiti-
do recuperar el PIB previo al
estallido de la pandemia, pero
parece que se tratade lacalma
que precede ala tormenta, da-
do que enlos tlltimos meses se
han ido acrecentando las se-
fiales de alerta que apuntan a
una intensa ralentizacion de
la actividad en la segunda mi-
tad del afio. Asi, la actividad
industrial se hunde a pasos
agigantados, lastrando en su
caidaal sector servicios, mien-
tras que la agricultura acusa el
impacto de la sequia; la cons-
truccion, el incremento de los
tipos de interés; y el sector ex-
terior, la pérdida de competi-
tividad derivada del encareci-
miento de la energia y el es-
tancamiento del mercado eu-
ropeo. Todo ello queda refle-
jado en una facturaciéon em-
presarial en caida libre, con
los mérgenes de beneficios en
contraccion, lo que ha provo-
cado que las quiebras empre-
sariales se disparen y que el
mercado laboral se empiece a
ralentizar.

La industria es el epicentro
de los problemas de la econo-
mia espafiola debido a que tie-
ne numerosas ramificaciones
sobre otras areas de actividad,
como la exportacion, los ser-
vicios o la agricultura, que
también padece su propia ca-
suistica. La facturacion de las
empresas del sector cay6 en
junio por tercer mes consecu-
tivo, sufriendo un descenso
del 8,7% respecto a las cifras
del afio pasado, de acuerdo
con las cifras del Instituto Na-
cional de Estadistica (INE).
Un descenso que se debe en
buena medida a la pérdida de
competitividad de los sectores
més intensivos en energia (co-
mo es el caso de la metalurgia,
la quimica o la fabricacion de
papel, madera, plastico o ce-
ramica), debido a que sus cos-
tes se han disparado respecto
alos de los paises asiaticos ha-
cia donde siguen fluyendo el
gas y el crudo ruso, mientras
quelaindustriaautomotriz no
acaba de recuperar el nivel de
actividad previo a la pande-
mia por la incertidumbre en-
tre los consumidores, la pérdi-
da de poder adquisitivo y el
escaso tiron del vehiculo eléc-
trico.

Los nuevos pedidos
a la industria se
hunden por las
malas perspectivas
de la demanda

Casi la mitad de los
paises europeos se
encuentra estancada
o en retroceso

entre abril y junio

Las exportaciones
crecieron al principio
del afio, pero cayeron
un4%enel
segundo trimestre

El turismo se ha
recuperado este aiio,
pero su avance
pierde intensidad en
la temporada alta

las subidas de los
tipos de interés, que
frenan las compras

Los datos del indice de
Gestores de Compras (PMI,
por sus siglas en inglés) que
publica S&P Global muestran
un panorama desolador, don-
de los nuevos pedidos caen a
marchas forzadas ante las ma-
las perspectivas para la de-
manda en los proximos me-
ses, lo que lleva a una répida
contraccion de las carteras de
encargos pendientes en el sec-
tor que, a su vez, hace que las
empresas hayan paralizado
las nuevas contrataciones a la
espera de que cambie la direc-
cion del viento. Y todo ello,
aderezado con la compresiéon
delos margenes de beneficios.
Y eso, a su vez, reduce enor-
memente el pulso del sector
exterior, que cerrd el primer
trimestre en cifras récord pe-
ro que se ha dado la vuelta a
partir de abril, con un descen-
so interanual de las exporta-
ciones del 4% en el segundo
trimestre, al acusar el impacto
de la fragmentacion del co-
mercio internacional y la de-
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bilidad de la demanda euro-
pea, con casi la mitad de los
paises estancados o en retro-
ceso en el segundo trimestre.

Servicios

Pero la industria también ha
empezado a arrastrar en su
caida al sector servicios, y esto
esmuchomas preocupante ya
que, si el primero apenas re-
presenta el 15,9% de la activi-
dad econémica espafiola, el
segundo supone el 68,1% del
PIB. Con todo, el deterioro
también es mucho menos
pronunciado. Segtin el INE, la
facturacion de los servicios no
financieros de mercado (esto
es, excluyendo banca, segu-
ros, Administracion y servi-
cios publicos) cae a un ritmo
del 0,9% anual en junio, en la
que supone su primera caida
desde el logico desplome pro-
ducido tras el estallido de la
pandemia. Y, aunque los PMI
de S&P Global estiman que la
actividad en el sector sigue al
alza, el informe también sefia-

la que “su crecimiento perdid
de nuevo impulso en medio
de sefiales de debilidad de la
demanda del mercado”, las-
trado por el descenso enlaen-
trada de nuevos encargos. Sin
embargo, aqui se aprecian se-
fiales mixtas, en tanto que el
comercio minorista mantiene
el dinamismo (con un alza del
7,7% anual en julio, gracias ala
recuperacion del poder ad-
quisitivo de las familias),
mientras que los servicios alas
empresas flaquean, como po-
nen de manifiesto las ventas
de las grandes empresas, mu-
cho més moderadas (con un
alza interanual del 1,6% en el
segundo trimestre).

Por su parte, el sector turis-
tico también se encuentra en
una encrucijada. Si bien es
cierto que practicamente ha
recuperado los niveles de acti-
vidad previos a la pandemia,
con 47,63 millones de visitan-
tes internacionales en el pri-
mer semestre, apenas un
0,8% menos que antes de la

crisis del coronavirus, que han
realizado un gasto de 59.864
millones de euros (frente a los
52.194 millones de 2019), tam-
bién hay que tener en cuenta
que el sector arrancé el afio en
positivo pero se ha desfonda-
do tanto en mayo como en ju-
nio, lo que puede ser una
muestra de agotamiento, aun-
que se ha recuperado en julio.
Este deterioro se puede deber
a que, ante la escalada de pre-
cios en el sector (los paquetes
turisticos nacionales son un
30,6% més caros que en 2019
y los hoteles acumulan una
subida del 27,3% en este pe-
riodo), los turistas optaron
por adelantar sus viajes para
aprovechar las promociones,
lo que podria debilitar el cre-
cimiento del PIB en el tercer
trimestre donde, tradicional-
mente, uno de cada cuatro eu-
ros de actividad econémica lo
mueve el turismo.

También la agricultura su-
fre numerosos problemas este
afio, derivados tanto de la se-

quia, que ha golpeado dura-
mente numerosos cultivos,
como del incremento de cos-
tes de los abonos y fitosanita-
rios, lo que supone que el sec-
tor podria afrontar pérdidas
por valor de 15.000 millones
de euros este afio. Asi, a los
problemas que sufrieron la
mayor parte de los cultivos de
secano en la primera mitad
del afio, junto con algunos fru-
tales, hortalizas y ciertos rega-
dios, se suman ahora dos de
los principales cultivos espa-
fioles: lauvaylaaceituna, ade-
mas de los frutos secos, donde
la cosecha de almendra esta
siendo muy inferior a las ex-
pectativas. Asi, el sector prevé
que la campana de recogida
delauva cierre con unos nive-
les en torno a un 10% o un
15%, mientras que la cosecha
de aceitunas quedara en torno
aun 50% por debajo de las ci-
fras de un afio normal. Y eso,
ademas de frenar el empleo
tanto en el propio sector agra-
rio como en su derivada de la
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y anticipan un

frenazo del PIB

situacién parece cada vez mas complicada para algunos sectores, como la industria, la agricultura y las exportaciones.
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industria agroalimentaria,
también agravara las subidas
de precios.

Por su parte, el sector in-
mobiliario también se enfria
debido al encarecimiento de
las nuevas hipotecas por la su-
bida de los tipos de interés,
que han hecho que el coste de
financiar un préstamo a 30
afios casi llegue a duplicarse
en apenas un afo y medio, si
bien los bancos estan aplican-
do fuertes descuentos en los
primeros meses para tratar de
engrasar el crédito. Esto ha
provocado que las compra-
ventas caigan un 4,5% en el
primer semestre respecto al
afio anterior, sustentadas fun-
damentalmente sobre las
transacciones de aquellos que
no necesitan financiacién,
mientras que las nuevas hipo-
tecas se hunden un 13,7%, un
desplome que se acelera hasta
€l 21,9% en junio. No obstante,
el pais estd muy lejos de sufrir
una burbuja inmobiliaria co-
mo la de 2008, lo que ha he-

cho que los precios hayan re-
sistido razonablemente bien a
la caida de las transacciones
en la mayor parte de los gran-
des mercados espafioles y que
lademanda de viviendanueva
apenas se haya resentido por
el alza de los tipos, hasta el
punto de que el sector presu-
me de que practicamente el
100% de las nuevas promo-
ciones en zonas como Ma-
drid, Barcelona o Malaga es-
tan vendidas, aunque no suce-
de lo mismo en otros merca-
dos. Eso apuntala la salud fi-
nanciera del sector inmobilia-
rio, que no obstante también
trata de cubrirse las espaldas
reduciendo la peticién de vi-
sados para nueva obray la ad-
quisicion de suelo para edifi-
car, lo que apunta a unaralen-
tizacién de laactividad.
También el comercio mi-
norista sigue creciendo con
fuerza, con un aumento de las
ventas del 7,3% en julio, ocho
décimas por encima del dato
del mes anterior. Esto se debe

a dos factores: la moderacién
de la inflacién y las cada vez
mas intensas subidas salaria-
les, que estdn permitiendo
que el poder adquisitivo de los
ciudadanos empiece a recu-
perarse, si bien se sitiia toda-
via un 1,8% por debajo de las
cifras de 2019, de acuerdo con
la OCDE. En concreto, los sa-
larios pactados en convenio
registran subidas salariales
del 3,3%, un punto por encima
de la inflacion en el séptimo
mes del afio, pero los sueldos
medidos por el INE van mas
allj, registrando un incremen-
to del 6% en el primer trimes-
tre del afio, debido a que bue-
na parte de los incrementos
han tenido lugar en nuevos
contratos a través de la nego-
ciaci6n individual, a raiz de la
falta de profesionales en mu-
chos ambitos. Con todo, hay
dudas sobre lo que puede pa-
sar en los proximos meses de-
bido a que las subidas de las
cotizaciones sociales merman
las posibilidades de las em-

Fuente: INE, Banco de Esparia y Eurostat

presas para seguir elevando
los sueldos con la misma in-
tensidad, mientras que la in-
flacién esta volviendo a acele-
rarse y puede seguir al alza
por la presion de los mayores
precios del combustible, los
alimentos y los servicios, que
yaempiezan arepercutir a los
clientes el mayor coste sala-
rial. De hecho, Funcas prevé
que lainflacién remonte hasta
el 5% en diciembre. Y, ade-
mas, las familias han capeado
el alza de precios a base de re-
ducir sus depositos bancarios
en12.286 millones de eurosen
julio respecto al afio pasado, el
mayor ajuste desde 2012, una
dindmica que no se puede
mantener indefinidamente.
Otro elemento positivo es
que el mercado laboral sigue
creando empleo a muy buen
ritmo, aunque ya deja asomar
algunos sintomas de desacele-
racion. Asi, si el ntimero de afi-
liados a la Seguridad Social se
incrementd en 595.908 perso-
nas en abril respecto al afio

La agricultura podria
afrontar pérdidas
por valor de 15.000
millones de

euros este afio

El comercio al por
menor crece al 7,3%,
pero hay dudas
sobrre si su avance
se puede mantener

La creacion de
empleo se frenay el
72% de empresas
tienen problemas
para contratar

La inflacion ha
repuntado en julio

y agosto y Funcas
prevé que se acelere
al 5% en diciembre

El gasto piblico se
ha sustentado sobre
una deuda priblica
que no puede seguir
incrementandose

pasado, las cifras se modera-
ron sustancialmente en junio,
hasta los 521.610 nuevos coti-
zantes, aunque han remonta-
do algo el vuelo en agosto, con
555.499 empleos mas que en
2022, sibien lamayor parte de
los sectores estan en positivo
con la notable excepcién de la
agricultura, que se deja16.449
puestos de trabajo. Y, ademas,
los nuevos contratos caen un
18,6% en lo que va de afio res-
pecto al pasado ejercicio, algo
que se puede deber a la falta
de profesionales capacitados
para muchos empleos, lo que
hace que muchas contratacio-
nes se demoren. Un reciente
informe de Randstad sefala
que el 72% de las empresas
tiene dificultades para cubrir
determinados empleos lo que,
segun los directivos encuesta-
dos, puede lastrar la creacion
deempleo.

Todo ello arroja una situa-
ci6n complicada para muchas
empresas, algo que se agrava
con lacompresion de los mar-

genes de beneficios que detec-
tan tanto el Banco de Espaiia
como S&P, debido a que la
mayor parte de las empresas
no han llegado a repercutir en
su totalidad los incrementos
de los costes de las materias
primas y de la energia a sus
clientes por miedo a perder
ventas, y la patronal del gran
consumo, Aecoc, prevé un in-
cremento de las promociones
y descuentos en la segunda
mitad del afio para tratar de
retener a sus clientes. Y hay
que sumar el mayor incre-
mento de los salarios y las co-
tizaciones sociales, avivado
por la inflacion, y el progresi-
vo incremento de la carga fi-
nanciera, lo que a su vez hace
que muchas empresas se re-
planteen las nuevas inversio-
nes que, no obstante, se ven
apuntaladas por los fondos
europeos. De hecho, aunque
laeconomia parezcaestar cre-
ciendo a buen ritmo, el tejido
productivo se resquebraja por
la compresién de los marge-
nes, lo que hallevado a que las
quiebras de empresas se dis-
paren a maximos histéricos,
con un incremento del 85,1%
respectoalas cifras de 2021.

Por tltimo, el gasto ptiblico
también puede jugar un papel
a la baja en la segunda mitad
del afio y en los ejercicios pos-
teriores a pesar de haber sido
el gran sostén de la demanda
enlaprimera fase de la pande-
mia. Esto se debe a que ladeu-
da publica se ha incrementa-
do en 66.291 millones de eu-
ros entre enero y junio, de
acuerdo con las cifras del Ban-
co de Espaiia, con lo que las
Administraciones han agota-
do solo en la primera mitad
del afio el 87% del margen de
endeudamiento del que dis-
ponian para el conjunto de
2023, de acuerdo con las cifras
comprometidas con la Comi-
sién Europea en abril, lo que
obligaria asoltar el pie del ace-
lerador del gasto publico en el
segundo semestre. De otra
forma, el Gobierno se arriesga
a suffir las presiones de Bru-
selas para recortar los gastos o
subir los impuestos, en un
momento en el que Europa
vuelve a poner la lupa sobre
las Cuentas Publicas, ademas
de la desconfianza de los mer-
cados y el incremento de los
costes financieros.
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