una tercera recesion

Son un acicate necesario para acelerar el crecimiento en la union monetaria, amenazada por una espiral deflacionista y por
las exportaciones, lo que compensaria una mas que probable caida del consumo interno en la segunda mitad de este ario.

costes de financiacién de la banca se reduzcan.
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demanda externa. Hastahace  estd ganando terreno.

pocos trimestres las exporta-
ciones fueron el motor del
crecimiento. Sin embargo, en
los dos dltimos trimestres y
con el fortalecimiento de la
economia lademanda interna

Por el contrario, las expor-
taciones se estan decelerando
debido a tres factores. Prime-
ro, el empeoramiento de la si-
tuaciéon econémica de nues-
tros principales socios comer-
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Varios indicadores
sefialan que el
consumo en Espafia
se debilitara en los
proximos meses

Mas alla de la bajada
de tipos, lo que
necesita Europa

son mas reformas
estructurales

ciales: Alemania, Italiay Fran-
cia. Segundo, la pérdida de
competitividad provocada
por el aumento de los costes
laborales, que crecieron un
1,1% en el segundo trimestre
con respecto al primero. Y
tercero, el mayor Indice de
Precios de Exportacion, que
aumento en julio un 0,2% con
respecto a junio, encadenan-
do asi tres meses seguidos de
subidas interanuales.

La consecuencia de esto es
el deterioro del saldo exterior
espafiol. Durante el primer
semestre de este afio el déficit
por cuenta corriente se situd
en 9.900 millones de euros
(1,9% del PIB) frente al supe-
ravit obtenido en el conjunto
del afo pasado. De ahi que la
depreciacion del euro, espe-
cialmente frente al ddlar, que
se esta produciendo gracias a
la politica monetaria del BCE,
favorezca la competitividad
de las exportaciones espafio-
las en los mercados exteriores
que no tienen como moneda
el euro. Ademas, este aumen-
to de las exportaciones podria
compensar la posible desace-
leracion del consumo que se
puede producir en esta se-
gunda mitad del afio.

El consumo se debilita
Efectivamente, algunos indi-
cadores de coyuntura pare-
censefialar que el consumo se
debilita. Asi, el Indice del Co-
mercio Minorista (ICM) se
redujo en los meses de junio y
julio (corregido de efectos es-
tacionales y de calendario).
También descendid en agosto
el Indicador mensual de Con-
fianza del Consumidor (ICC)
situandose en 87,7 puntos, lo
que supone un descenso de
1,2 en comparacién con el
mes anterior (88,9 puntos), y
ya van dos meses consecuti-
vos bajando.

sCudles pueden ser las cau-
sas de que el consumo crezca
menos? En primer lugar, la
tendencia deflacionaria que
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sufre la economia espariola
podria incentivar a los ciuda-
danos a retrasar la compra de
bienes de consumo duradero
alaespera de que sigan bajan-
do los precios . Por otro lado,
la desaceleracion del creci-
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miento del empleo que se vie-
ne observando en los dltimos
meses podria reducir el creci-
miento de la masa salarial.

La actuacion del BCE tam-
bién puede tener un efecto
positivo sobre el consumo.

Una mayor concesion de cré-
ditos: a) facilitard a las familias
lacompra de bienes de consu-
mo duraderos; y b) permitira
alas empresas incrementar la
inversion en capital fisico,
mejorando sus sistemas pro-
ductivos y en capital humano
y contratando nuevos trabaja-
dores. De ese modo, el consu-
mo privado también aumen-
taria favoreciendo el creci-
miento econémico y aumen-
tando el nivel de precios.

Reformas estructurales

Sin embargo, la politica mo-
netaria no es suficiente para
solucionar a largo plazo los
problemas econdmicos de
Europay de Espana. La politi-
ca monetaria alivia y permite
ganar tiempo pero no es la so-
lucion. Hacen falta reformas
de mayor calado. Lo que real-
mente necesita Europa son
reformas estructurales: mejo-
rar el funcionamiento de los
mercados de productos y ser-
vicios, liberalizar todavia mas
el mercado laboral, conseguir
redimensionar el sector pu-
blico para reducir el gasto co-
rriente innecesario y aumen-
tar, en cambio, la inversion
publica y privada que anime
el crecimiento economicoy el
empleo.

En definitiva, la economia
espariola esta consiguiendo
mantenerse en una situacion
algo mejor que la de la zona
del euro. Sin embargo, parece
que el crecimiento economi-
co se moderara en este tercer
trimestre. Ademas, la recupe-
racion de la demanda interna
esta teniendo importantes
consecuencias en el equilibrio
de la balanza de pagos, cuyo
déficit por cuenta corriente
crece muy rapidamente.
Afortunadamente, parece
que el BCE hadecidido volver
a actuar y ha tomado decisio-
nes que podrian afectar posi-
tivamente a la economia de la
eurozona. Esto beneficiara
también a nuestra economia
que podra disfrutar de un ma-
yor nivel de crédito, y fortale-
cer de nuevo su sector expor-
tador gracias al debilitamien-
to del euro y también a la re-
cuperacion del ritmo de creci-
miento de sus socios euro-
peos.
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