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La economia espainola exhibe fortaleza en Europa

El empleo, el turismo, las exportaciones de servicios empresariales, el consumo publico y la
digitalizacién tiran de la actividad en el pais frente a la atonia que registra el resto de la Unién

ANTONIO MAQUEDA
Madrid

Espafia encadena tres trimes-
tres consecutivos con crecimien-
tos de la economia muy elevados,
batiendo todas las previsiones,
mientras que Alemania flirtea
con la recesién y Francia e Ita-
lia crecen a ritmos mas timidos.
Los nimeros hablan por si solos:
la economia espafiola avanza un
vigoroso 2,9% interanual frente al
0,6% que repunta la zona euro. Y
logra estas cifras a pesar de unos
obstaculos que eran dificiles de
sortear sin sufrir dafos: una in-
flacion acumulada que supera el
15% y que lastra la capacidad de
compra de las familias; una subida
de tipos muy intensa que frena la
inversién y que supone 12.000 mi-
llones mas al afo en el pago de in-
tereses de los hogares, y una ato-
nia de los socios comerciales que
deberia arrastrar al sector exte-
rior espafol. Se suma de forma es-
tructural un paulatino proceso de
envejecimiento que resta capaci-
dad de crecimiento. Pero aun asi,
crece con fuerza.

La crisis financiera pill6 a Es-
paifia con una burbuja inmobilia-
ria. La pandemia, con una exposi-
cion alta al turismo y la hosteleria.
Pero la crisis industrial y energé-
tica no la ha golpeado con la mis-
ma intensidad que a sus socios.
Un conjunto de factores lo expli-
ca: el buen comportamiento del
empleo sostenido por la llegada
de trabajadores inmigrantes; el
tirén del turismo tras la covid; el
empuje de las exportaciones de
servicios empresariales favoreci-
das por la internacionalizacién de
las compaiias; el consumo de las
administraciones respaldado por
las compras de deuda ptblica del
BCE; la inversion en obra puiblica
apoyada en los fondos europeos;
la resistencia de la industria al no
verse tan afectada por la crisis del
gasruso, disponer de energias re-
novables y mantener unos costes
laborales competitivos; la inver-
sién en digitalizacion, y el impul-
so de sectores como las comunica-
ciones, las actividades profesiona-
les y técnicas y la logistica.

Como explica Miguel Angel
Garcia, de la Universidad Rey
Juan Carlos, de los 1,8 millones de
afiliaciones creadas desde 2019, el
19% se debe a educacion y el 16%
a actividades sanitarias. Es decir,
la mayor parte se debe al gasto de
las comunidades para mantener
los servicios tras la pandemia. El
9% ha sido en actividades profe-
sionales, cientificas y técnicas, el
8% en informacién y comunica-
ciones, el 8% en hosteleria, y un 7%
tanto en transporte como en co-
mercio. Construccién e Industria
rondan el 6%. Una tercera parte
del empleo se halla en el comer-
cio, la hosteleria y la construccion,
ramas con menor valor afiadido.
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Y para conseguir esas cifras ha
sido esencial la llegada de inmi-
grantes. Desde 2019 un tercio del
empleo creado ha sido cubierto
por foraneos. Mas de 600.000 afi-
liaciones. Si se mira la EPA, don-
de se pueden contar los de doble
nacionalidad, suponen el 67%: un
millén de ocupados. A pesar de
un paro elevado, la conexion con
América Latina podria ser un ac-
tivo a la hora de aliviar el déficit
demografico y las vacantes.

Sise examina el conjunto de la
masa salarial, suma mas de un afio
con crecimientos interanuales su-
periores al 7%. Una parte es por
un incremento del empleo del en-
torno del 2%. Pero la otra obedece
asubidas medias del coste salarial
de cerca del 5%. En un contexto
en el que se estd moderando la in-

Encadena tres
trimestres
consecutivos con
crecimiento elevado

Elreto es fomentar
lainversion privada,
que no recobralas
cotas prepandémicas

flacién, esto significa que se estan
empezando arecuperar las rentas
salariales y eso deberia impulsar
el consumo. Incluso asi, mientras
que el PIB ya es un 4,7% superior
a los niveles prepandémicos, las
compras de los hogares en térmi-
nos reales solo estdn un 0,7% por
encima. Y en per cdpita todavia
estan hundidas debido a la infla-
cién. Precisamente el consumo es
un indicador del bienestar. Y esto
coincide con unas cifras de ahorro
récord. Los hogares lo han dispa-
rado para hacer amortizaciones
anticipadas de hipotecas ante las
subidas de tipos.

Con el consumo todavia re-
zagado, los dos vectores que han
tirado desde la pandemia son el
sector exteriory el ptiblico. “Apro-
ximadamente la mitad de los casi
cinco puntos que ha aumentado
el PIB respecto a finales de 2019
ha sido sector exterior y la otra
mitad, consumo publico”, explica
Antonio Merino, economista je-
fe de Repsol. Y afiade que la in-
versién en propiedad intelectual,
que comprende la digitalizacion,
ha aportado 0,6 puntos.

El sector exterior muestra un
gran rendimiento. A pesar de que
en los ultimos afios se haya per-
dido un poco de competitividad
en costes laborales, sobre todo

por el alza de cotizaciones, es-
te sigue siendo bajo comparado
con otros grandes paises del eu-
ro. El gasto del turismo foraneo es
en términos reales un 40% mayor
que antes de la pandemia. El sec-
tor incluso ha subido con fuerza
los precios en un entorno de alta
demanda tras la covid por tener
una oferta atractiva, el aumento
de las clases medias en el mundo,
la falta de seguridad de otros pai-
ses del Mediterraneo y que mu-
chos turistas repitan destino. Ade-
mas, el gasto turistico de los es-
pafioles fuera se ha reducido. Asi
que el superavit de Espafia por tu-
rismo supera los 50.000 millones
en el ultimo ano. No obstante, las
limitaciones para evitar sus con-
secuencias indeseadas podrian
acabar lastrando este dinamismo.

La bonanza de las exporta-
ciones de servicios empresaria-
les constituye otra gran sorpresa.
Aunque su superavit es menor,
sus ventas al extranjero baten las
del turismo. Son ya 115.000 millo-
nes frente a los 78.000 que se deja-
ron los turistas en Espafia.

El consumo publico, que se
encuentra un 12% por encima del
periodo precovid, ya se estd mo-
derando algo en un contexto de
prérroga presupuestaria y de-
beria contenerse en tanto que se

apliquen las reglas fiscales euro-
peas. La inversién puiblica se ha-
1la un 6% por encima de la de 2019
gracias a los fondos europeos. Y
el consumo de las familias debe-
ria coger fuerza conforme las ren-
tas sigan mejorando. El reto es fo-
mentar la inversion privada, que
todavia no ha recobrado las cotas
previas a la pandemia.

Rafael Doménech, economis-
ta del BBVA, explica que la eco-
nomia espafola tiene una brecha
muy importante en productivi-
dad con Europa que hay que es-
trechar. A pesar del crecimiento
reciente, Espafia lleva desde los
noventa sin mejorar la conver-
gencia con la UE y se ha visto su-
perada en PIB per capita por pai-
ses como Republica Checa. “Las
fuerzas de la convergencia dictan
que la economia espariola deberia
crecer mas para alcanzar los ni-
veles del centro y norte de Euro-
pa. Y para ello deberiamos man-
tener estas tasas. Tenemos el reto
de transformar lo que esta suce-
diendo en el corto plazo en algo
sostenible y estructural que nos
permita cerrar distancias que se
han ido abriendo”, sostiene Do-
ménech. La clave es poner el foco
en aumentar el nimero de traba-
jadores, elevar la inversién priva-
da y mejorar la productividad.



