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Santander y BBVA ven un despegue 
del PIB de más del 2% para 2015
PANEL DE EXPERTOS DE FUNCAS PARA 2014 Y 2015/ Según los analistas, el desempleo se reducirá al 24,6% en 
2014 y al 23,2% en 2015. Los expertos prevén que la recuperación se sustentará en la demanda interna.

C. Rivero. Madrid 
Los expertos también con-
fían, como el Ejecutivo, en 
que la recuperación se conso-
lida, a pesar de la desacelera-
ción que está sufriendo la UE. 
Aunque el diagnóstico de los 
organismos internacionales 
sobre el futuro de la moneda 
única no es demasiado hala-
güeño, parece que las refor-
mas impulsadas en España sí 
comienzan a dar sus frutos. 
De hecho, los servicios de es-
tudios de bancos como el San-
tander y BBVA consideran 
que el PIB crecerá más de un 
2% el año que viene. Concre-
tamente, la entidad que presi-
de Ana Patricia Botín estima 
que la actividad repuntará un 
1,3% este año y un 2,1% el que 
viene. Por su parte, el banco 
que encabeza Francisco Gon-
zález calcula que la actividad 
también crecerá un 1,3% en 
2014 pero que despegará has-
ta un 2,3% en 2015.  

Otras entidades son algo 
más cautas. Bankia, una enti-
dad que actualmente sigue 
siendo propiedad del Gobier-
no, estima que el PIB avanza-
rá un 1,3% este año y un 2% el 
que viene. CataluñaCaixa es 
una décima más pesimista en 
2014 y cree que la actividad 
sólo repuntará un 1,2%. El año 
que viene estima que el PIB 
repuntará un 1,9%. Por su 
parte La Caixa pronostica 
que el PIB crecerá un 1,2% en 
2014 y un 1,7% en 2015.  

El consenso de los expertos 
que publica mensualmente 
Funcas –que se elabora en ba-
se a la opinión de los 18 servi-
cios de estudios más conoci-
dos del país– estima que el 
PIB crecerá un 1,3% este año y 
un 2% el que viene. Luis de 
Guindos ya ha anunciado que 
cambiará sus estimaciones en 
los próximos Presupuestos 
Generales del Estado, que se 
presentarán antes de que aca-
be el mes. El Gobierno espera 
que la actividad repunte en-
torno al 1,5% este año y alre-
dedor del 2% el que viene, en 
línea con el diagnóstico de los 
analistas privados. 

En contra de la rebaja de las 
expectativas que están lan-
zando los organismos inter-
nacionales acerca de la zona 
euro, la mayoría de los analis-
tas españoles –exactamente 
12– han mejorado sus previ-
siones para 2015. 

Sin embargo, el patrón del 
crecimiento que prevén los 
economistas para el PIB espa-
ñol en 2014 es muy distinto 
del que barajaban hasta aho-
ra. Por ejemplo, han elevado 
la previsión para la aporta-
ción de la demanda nacional 
al crecimiento (la han elevado 
del 0,8% del panel anterior al 
1,3%). En cambio, el consenso 
de los expertos prevé que la 
aportación del sector exterior 
a la actividad será nula este 
año, frente a los 0,4 puntos 

porcentuales que considera-
ban que aportarían las expor-
taciones hace dos meses. En 
2015 ocurre algo parecido: la 
demanda nacional aportará 
1,8 puntos al crecimiento 
(cuatro décimas más optimis-
ta que en las anteriores previ-
siones) mientras que la del 
sector exterior se reduce has-
ta los 0,2 puntos (tres décimas 
menos). Es decir, que el creci-
miento español se sustentará 
cada vez más en el consumo y 
la inversión y menos en el sec-
tor exterior como cuando co-
menzó la recuperación. 

En términos intertrimes-
trales, eso sí, sí que se notará la 
desaceleración de los países 
de la moneda única en el 
avance de la actividad. Según 
los expertos, el PIB sólo cre-
cerá un 0,4% en comparación 
con el trimestre anterior entre  
julio y septiembre, frente al 
0,6% que se registró entre 
abril y junio. Será a partir de 
comienzos del año próximo 
cuando vuelva a repuntar el 

PIB de nuevo en torno al 0,5% 
y el 0,6%, previsiblemente 
cuando se reactivará con más 
fuerza el PIB de la eurozona.  

Una de las buenas noticias 
que muestra el informe es 
que, según los servicios de es-
tudios españoles, el consumo 
público no dopará el creci-
miento como ocurrió en la fal-
sa recuperación de 2011. Su 
crecimiento será nulo tanto 
en 2014 y en 2015. Cinco ser-
vicios de estudios opinan que 
la política fiscal debería seguir 

siendo restrictiva –es decir, 
que sigan subiendo los im-
puestos y reduciéndose los 
gastos–. En cambio, nueve 
analistas opinan que debería 
ser neutra y cuatro que habría 
que impulsar inmediatamen-
te medidas expansivas. 

La mala noticia es que el 
empleo seguirá creciendo 
menos que la actividad –un 
0,7% este año y un 1,5% el que 
viene–, según los economis-
tas. El paro pasará del 24,6% 
en 2014 al 23,2% en 2015. Sólo 
cuatro servicios de estudios 
esperan que el paro baje al 
22% el próximo año. 

Al menos, los analistas con-
sideran que no habrá dema-
siados problemas para cum-
plir con el déficit este año: só-
lo esperan un desfase de una 
décima en 2014 sobre lo que 
prevé el Gobierno (5,5%). Eso 
sí, el abismo será mucho ma-
yor en 2015 y, según los ana-
listas podría obligar a al Go-
bierno a hacer un ajuste adi-
cional de 5.000 millones.
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Los analistas creen 
que la aportación 
del sector exterior 
al crecimiento 
en 2014 será nula

Según los expertos, 
el Gobierno tendrá 
que hacer más 
ajustes en 2015 
para reducir el déficit

La OCDE pide 
al BCE que lance 
más estímulos y  
a la Reserva Federal 
que los retire

La oveja negra de los 
países emergentes 
es Brasil, que está 
pendiente de las 
próximas elecciones

cree que la Reserva Federal 
debe continuar con la retirada 
de estímulos monetarios y 
que Obama debería estable-
cer una perspectiva de medio 
plazo para la consolidación 
fiscal y promover un creci-
miento más equitativo, que 
pasaría por incrementar los 
salarios de los trabajadores 
menos remunerados. 

En el caso de los emergen-
tes, la oveja negra es Brasil. El 
informe mantiene su previ-
sión de crecimiento de China, 
aunque le pide que establezca 
las medidas necesarias para 
evitar una burbuja inmobilia-
ria y una regulación financie-
ra más efectiva. El gigante 
asiático crecerá un 7,4% este 
año y un 7,3% el próximo. Por 
su parte, Japón crecerá un 
0,9% en 2014 y avanzará un 
1,1% el que viene. Hace una 
semana la propia OCDE avi-
saba de que se iba a producir 
un parón en la economía ni-
pona en el corto plazo. El pro-
blema de Brasil es la incerti-
dumbre política, ya que cayó 
en recesión en la primera mi-
tad de este año por la incerti-
dumbre ante las próximas 
elecciones presidenciales. Su 
PIB sólo crecerá un 0,3% este 
año y un 1,4% en 2015, tras la 
subida del 2,5% en 2013. 
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ajuste tiene que continuar, en 
otros todavía no ha empeza-
do”, comentó en una directa 
alusión a Francia, a la que la 
OCDE recomienda una co-
rrección de sus altos costes la-
borales.  

En su comparecencia con 
el ministro Luis de Guindos, 
la semana pasada, Ángel Gu-
rría aseguró que el crecimien-
to del PIB español se acelera-
rá “paulatinamente” en los 
próximos dos años, aunque 
pidió a Rajoy que mantenga el 
rumbo en la recta final de la 
legislatura y que implemente 
reformas “a fondo”.

El empleo crecerá 
a un ritmo inferior 
al de la economía 
tanto este año  
como el próximo

Nueve servicios 
de estudios piden 
que se lancen ya 
estímulos fiscales 
al crecimiento
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