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Los diez datos que pronostican la

COYUNTURA/ Todos los indicadores adelantados, incluyendo los de la OCDE, S&P y la Comisidn Europea, apuntan a un retroceso
en la caida del consumo de electricidad y cemento. Esto repercute en un desplome de la confianza empresarial que junto con la

Pablo Cerezal. Madrid

La economia espafiola sufrio
un severo frenazo en verano,
apesar del empujon del rebo-
te del sector turistico, ya que
pas6 de crecer a un ritmo del
1,5% entre abril y junio a un
escaso 0,2% entre julio y sep-
tiembre. Una cifra que, al
quedar en terreno positivo,
aunque por un escaso mar-
gen, ha permitido al Gobier-
no sacar pecho y reforzar la
tesis de la ministra de Econo-
mia, Nadia Calvifio, de que
“los indicadores econdmicos
no apuntan a una recesion
técnica” de la que advierte el
Banco Central Europeo, al
permitir bordear aunque sea
por la minima el retroceso
que atenaza al Viejo Conti-
nente. Sin embargo, aunque,
segun el Ejecutivo, “la econo-
mia espafiola sigue creciendo
apesar del impacto de la gue-
rra”, lo cierto es que cada vez
hay mads indicadores que
apuntan hacia la contraccion
y, de hecho, es posible que
una proxima revision de los
datos del tercer trimestre re-
fleje que este deterioro ya ha
comenzado.

En primer lugar, los indica-
dores adelantados pintan ca-
da vez mas negros. Tanto la
Organizacion para la Coope-
racion y el Desarrollo Econ6-
micos (OCDE) como Stan-
dard & Poor’s Global apuntan
a una contraccién, con datos
peores cada mes que pasa. En
concreto, el indicador sintéti-
co adelantado de la OCDE
marca 97,3 puntos, por deba-
jo delacota de los 100 puntos
que sitda la diferencia entre
un crecimiento por encima y

por debajo de la tendencia a
largo plazo, y también por de-
bajo de la media de la OCDE
(98,4). Por su parte, los Indi-
ces de Gestores de Compras
(PML, por sus siglas en inglés)
de S&P también apuntan a
una recesion, con datos de
44,7 puntos en el caso de la
industria y de 49,7 en los ser-
vicios, ambos por debajo del
umbral de 50 enteros que se-
parael crecimiento de la con-
traccion.

El dato del sector manufac-
turero apunta a un descenso
de la produccién del entorno
del 10% anual pero, més im-
portante, se observa una
fuerte caida de los pedidos a
la que “las empresas respon-
dieron recortando dréstica-

mente la actividad de com-
pras y la creacion de puestos
de trabajo”.

Y, de hecho, hay varias se-
fiales que apuntan a una cai-
da de la produccion indus-
trial, como es el descenso en
el consumo de electricidad,
uno de los indicadores deter-
minantes para el sector, que
sereduce aun ritmo del 5,5%
anual. También cae el consu-
mo de cemento, que retroce-
de un 3,4% anual en el tercer
trimestre y que apunta a un
deterioro de la construccion,
amplificado por la caida de
los nuevos visados en los ulti-
mos meses. Asi, si en el pri-
mer trimestre la peticiéon de
visados de obra nueva subiaa
un ritmo medio del 18,6%, a

La caida

de la construccion
arrastrara a otras
industrias, como
la de los muebles

partir de abril se redujo a una
velocidad superior al 10%
anual. Y eso no solo se tradu-
ce en un menor nivel de em-
pleo, sino también en una
caida de la actividad en el
sector, que asu vez generaun
efecto arrastre sobre deter-
minados sectores muy vincu-
lados a las nuevas viviendas,
como son la industria side-
rargica, la de los electrodo-
mésticos o la de los muebles,
entre otras.

Y todo esto se refleja en el
pesimismo de los espafioles,
incluyendo tanto a los ciuda-
danos como a las empresas.
De hecho, el 70,3%, califica la
siuacién econémica como
mala o muy mala, de acuerdo
con la tltima encuesta del
Centro de Investigaciones
Socioldgicas. Y, precisamen-
te, los datos de Confianza del
Consumidor, que publica el
mismo organismo, tampoco
son nada halagiiefios, ya que
marcan los 54,7 puntos en oc-
tubre, lo que supone el mini-
mo desde la fase més dura del
coronavirus. Y eso se traduce
en que muchos ciudadanos
pueden retrasar sus decisio-
nes de consumo alaesperade
que la incertidumbre se des-

peje, lo que agrava la situa-
cion de la demanda interna y
puede intensificar el deterio-
ro economico.

Una pinza que se cierra
también desde el punto de
vista de la inversion por parte
de las compaiiias espafiolas,
yaque la confianza de los em-
presarios cae un 2,9% en el
cuarto trimestre del afio, con
casi el doble de directivos pe-
simistas respecto al trimestre
actual (27,3%) que optimistas
(15,5%). Algo que, junto con la
subida de los tipos de interés
y las dificultades para el acce-
so al crédito, puede retraer
tanto la fomacién bruta de ca-
pital fijo como las nuevas
contrataciones. Y mas, ante
un panorama de elevadas
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caida del PIB en Espana

de la economia en los proximos meses. De hecho, las empresas ya estan notando un recorte de la actividad que se manifiesta
subida de los tipos de interés esta llevando a la paralizacion de nuevas inversiones ante la creciente incertidumbre.

presiones salariales y conflic-
tividad social. Y esto lleva al
siguiente punto: el menor im-
pulso del empleo. El mercado
laboral se empieza a frenar,
una vez que disipado el em-
puje del rebote del sector tu-
ristico. De hecho, el sector
privado apenas ha aportado
25.400 puestos de trabajo en-
tre julioy septiembre, un 92%
menos del crecimiento regis-
trado en el mismo periodo del
afio anterior y el minimo des-
de el afio 2012.

Uno de los elementos don-
de mas se nota esta pérdida
delaconfianzaesenel consu-
mo. Aunque el Indice de Co-
mercio Minorista, en conjun-
to, estd estancado, con un alza
interanual del 0,1% septiem-

bre, esto se debe en gran me-
dida a la recuperacién de la
demanda de combustible,
gracias a la vuelta al trabajo
presencial, el retorno del tu-
rismo y la bonificacion fiscal
de 20 céntimos por litro que
palia la subida de los carbu-
rantes. Sin embargo, una vez
excluidas las estaciones de
servicio, se percibe el efecto
demoledor de la pérdida del
poder adquisitivo derivada de
lainflacion (7,3% en octubre),
que triplica la subida salarial.
De hecho, el resto de estable-
cimientos se anotan un des-
censo en las compras del
1,8%. Y este descenso es toda-
via mayor una vez que se eli-
minan los alimentos, dado
que su consumo depende

La menor confianza
de ciudadanos y
empresarios lastra
tanto el consumo
como la inversiéon

mas de la renta que de la con-
fianza en el futuro. Asi, cuan-
do se mira el resto de compo-
nentes (equipo personal y pa-
ra el hogar, etc), cuyas com-
pras se pueden aplazar en
funcién de cémo se percibala
situacién econdmica, el Indi-
ceretrocede un 2,2% anual.

Empresas disueltas

Ademas, las malas expectati-
vas econdmicas se notan tam-
bién en el ambito empresa-

rial, dado que el momento ac-
tual no parece el mas apropia-
do para lanzarse a una nueva
aventura. Asi, la creacién de
empresas ha llegado a caer a
un ritmo de hasta un 14,4%
anual este verano, si bien ha
repuntado ligeramente en
septiembre, al mismo tiempo
que el niimero de empresas
disueltas se dispara un 11,8%
en el noveno mes del afio tras
un incremento todavia mayor
del 22,2% en agosto. Y es un
pesimismo que se refleja tam-
bién en la emision de accio-
nes en los mercados de capi-
tales, tanto en las salidas a
Bolsa como en las ampliacio-
nes de capital, que se han des-
plomado un 96% en los seis
primeros meses del afo res-

pecto al mismo periodo del
afo anterior. Y también la
compra de vehiculos comer-
ciales se ha desplomado un
25,6% en los diez primeros
meses del afio respecto al
mismo periodo del afio ante-
rior (frente al 5,8% en el caso
de los vehiculos de uso parti-
cular), segun las cifras de la
patronal automovilistica An-
fac, lo que pone de manifiesto
las malas expectativas de las
empresas. Hay que tener en
cuenta que el 80% de las em-
presas espafolas prevé que la
situacién econdmica, tanto
nacional como internacional,
empeorara en 2023, al tiem-
po que el 66% considera que
la situacion de su sector tam-
bién se deteriorar4, de acuer-
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do con el Informe de Tenden-
cias de Recursos Humanos
presentado esta semana por
Randstad y la CEOE. Algo
que refleja también el indica-
dor de Sentimiento Econé-
mico, elaborado por la Comi-
sién Europea, que se sitda en
98 puntos, por debajo de los
100 enteros que marcan la
media alargo plazo.

Y, de hecho, todos los orga-
nismos apuntan a que Espana
se asoma a una contraccion
econdmica a finales del cuar-
to trimestre del afo y sefialan
que, si sortea la recesion téc-
nica, sera Gnicamente una
cuestion de décimas. Es el ca-
so de la Comision Europea,
que prevé un retroceso del
PIB del 0,3% entre octubre y
diciembre seguido de un es-
tancamiento en el primer tri-
mestre del afio, mientras que
la Fundacién de Cajas de
Ahorros pronostica un des-
censo algo mayor, del 0,4%
que también ird seguido de
un crecimiento cero en el
arranque del préximo afio. Y
el problema es que cualquier
turbulencia puede tumbar
esta prevision, maxime cuan-
do el escenario internacional
no pinta nada bien, como po-
ne de manifiesto el desplome
de las previsiones en Alema-
nia. Y, de hecho, la mayor
parte de los organismos na-
cionales e internacionales, in-
cluyendo los servicios de es-
tudios de BBVA, Santander,
Caixabank, y Funcas apuntaa
uncrecimiento en el entorno
del 1% en 2023 o incluso por
debajo, una tendencia a la
que ayer se sum6 Goldman
Sachs conun 0,6%.



