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La economía crece un 0,5% pero 
empieza a acusar el parón europeo
CONTINÚA EL ENFRIAMIENTO DEL SECTOR EXTERIOR/ Banco de España constata la “paulatina recuperación” 
entre junio y septiembre, gracias a la demanda interna. El empleo mejora por la bajada de sueldos.

Yago González. Madrid 
Como un caracol remontan-
do una cuesta sinuosa, lento 
pero constante, la economía 
española continúa su ritmo de 
“paulatina recuperación”, se-
gún el boletín publicado ayer 
por Banco de España. El cre-
cimiento ya suma cinco tri-
mestres seguidos. Entre junio 
y septiembre, la actividad 
avanzó un 0,5%, solo una dé-
cima menos que en el trimes-
tre anterior. Una vez más, la 
demanda interna sobresale 
como una de las principales 
palancas de la mejoría, mien-
tras que el sector exterior si-
gue debilitado, restando un 
0,1% al crecimiento. 

Continúa, por lo tanto, la 
tendencia ya contrastada a 
comienzos de este año, cuan-
do las exportaciones dejaron 
de ser un importante factor de 
arrastre de toda la economía, 
como habían hecho en los úl-
timos dos años. Los motivos 
se encuentran fuera de Espa-
ña. Pese a que la recuperación 
general del país sigue adelan-
te, “los riesgos de desviación a 
la baja en torno a este escena-
rio central se han acentuado 
en los últimos meses, debido 
al empeoramiento de las 
perspectivas de la economía 
internacional, en particular 
de la zona del euro”, explica el 
informe del supervisor.  

“A finales de 2013 comenzó 
a apreciarse el euro, y las em-
presas exportadoras no han 
podido compensarlo con me-
nores precios y márgenes, co-
mo habían hecho hasta en-
tonces, aunque es cierto que 
desde mayo el euro se ha de-
preciado”, señala Antonio 
Hernández, socio de Interna-
cionalización de KPMG. 
“Además de la moneda, la ato-
nía económica europea, sobre 
todo la situación de Francia, 
adonde se dirige el 16% de 
nuestras ventas, han sido de-
cisivas para la ralentización 
de nuestro sector exterior”, 
indica. 

 
“Shocks externos” 
A raíz del informe del Banco 
de España, el secretario de Es-
tado de Economía, Íñigo Fer-
nández de Mesa, se pronun-
ció ayer sobre estas incerti-
dumbres y aseguró que “gra-
cias a las reformas estructura-
les” la economía española está 
“más protegida” que otros so-
cios europeos ante “shocks 
externos”.  

Soros asegura 
que la UE  
ya está en 
deflación y 
pide estímulos
Expansión. Madrid 
El legendario inversor Geor-
ge Soros, que anteriormente 
ya había advertido de una se-
gunda gran recesión en Euro-
pa, considera que la Unión 
Europea (UE) está ya en de-
flación. “No soy el único que 
lo piensa y creo que ahora está 
mucho más aceptada en ge-
neral”, señaló Soros en una 
entrevista en la CNBC. 

El gurú considera que debe 
haber más estímulos en Euro-
pa. “Dejarlo sólo a la política 
monetaria es desigual. Nece-
sitas también estímulos fisca-
les y una política más equili-
brada”, subrayó. Con un cre-
cimiento de sólo el 0,3% de la 
inflación en septiembre, las 
dudas inflacionistas sobre la 
eurozona siguen creciendo y 
cada vez hay más voces que 
alertan de que la región se di-
rige a un periodo de caída sos-
tenida de precios. 

Por otro lado, el multimillo-
nario ha pedido a la Unión 
Europea que “actúe de mane-
ra conjunta” y que sea “mu-
cho más activa” en la ayuda a 
Ucrania en su conflicto con 
Rusia en la guerra que man-
tiene con rebeldes prorrusos 
en el este del país. 

El inversor húngaro alertó 
de que el “ataque contra 
Ucrania es un ataque indirec-
to contra la Unión Europea ya 
que quiere formar parte” del 
bloque de países comunita-
rios. “Está en el deber y el in-
terés de Europa permitir a 
Ucrania luchar por su inde-
pendencia”, manifestó. 

Soros destacó que las san-
ciones que la UE ha impuesto 
a Rusia por su papel en la cri-
sis ucraniana son “necesa-
rias”, pero “refuerzan el pro-
blema de deflación y depre-
sión” que afronta la Europa 
comunitaria. Para Soros, “lo 
que pasa en Ucrania puede 
ser un estímulo” para la UE, 
de forma que “ayudar a Ucra-
nia sería más constructivo 
que las sanciones” a Moscú. 

Ensayo 
Soros ha publicado un ensayo 
llamado “Despierta, Europa” 
en el New York Review of 
Books, en el que insta al Viejo 
Continente a “despertar y 
comportarse como estados 
indirectamente en guerra” en 
su conflicto con Rusia sobre 
Ucrania. El magnate asegura 
que “ni los líderes europeos ni 
sus ciudadanos son plena-
mente conscientes de este de-
safío ni saben muy bien cómo 
afrontarlo”. 

Uno de los aspectos positi-
vos subrayados por el orga-
nismo dirigido por Luis Ma-
ría Linde es la evolución del 
mercado laboral, que creció 
un 0,4% en el tercer trimes-
tre, un poco por debajo del se-
gundo. El informe lo achaca 
“al mantenimiento de las pau-
tas de moderación salarial”. 
Es decir, a que siguen bajando 
los sueldos. Excepto en la 
agricultura, todos los sectores 
crearon empleo neto, y abun-
daron los contratos tempora-
les frente a los indefinidos.  

El boletín añade que, de ca-
ra al futuro, la baja inflación 
que habrá en la zona euro 
–ayudada por el descenso del 
precio del petróleo– “compli-
cará el logro de ganancias adi-
cionales de competitividad, 
por lo que resulta fundamen-

tal asegurar la vinculación de 
los costes laborales con la si-
tuación específica de las em-
presas y profundizar en las re-
formas estructurales”.  

Asimismo, se estima un au-
mento del consumo de los ho-
gares “algo inferior” al del se-
gundo trimestre, “dentro de 
una trayectoria favorable”. 
Esto se debe, según el super-
visor, a la creación de empleo 
y al gasto de algunos compo-
nentes de consumo duradero.  

Por otro lado, el ministro de 
Economía, Luis de Guindos,  

afirmó ayer que la economía 
española “a pesar de la desa-
celeración europea, sigue con 
un ritmo de crecimiento a una 
velocidad de crucero en torno 
al 2% anualizado”. “Esto se va 
a mantener en un futuro pró-
ximo”, añadió.  

Respecto a los datos de la 
Encuesta de Población Activa 
(EPA), De Guindos señaló 
que “son positivos” y “ponen 
de manifiesto que vamos en la 
buena dirección y esto va a 
continuar durante varios tri-
mestres”.
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De Guindos: “La 
economía sigue  
a una velocidad  
de crucero en torno 
al 2% anualizado”

Y. González. Madrid 
Además de la situación de la 
macroeconomía española, el 
último informe trimestral del 
Banco de España explica las 
causas de la inestabilidad que 
han vivido los mercados bur-
sátiles europeos en las últimas 
semanas. A juicio del supervi-
sor, esa zozobra responde a 
“la debilidad de los datos ma-
croeconómicos y las tensiones 
geopolíticas que afectaron a 
varias áreas”. 

El boletín recoge que, desde 
el pasado mes de septiembre, 
en los mercados cambiarios y 
bursátiles se ha producido un 
“repunte de la volatilidad más 

sostenido, agudizado en los 
primeros días de octubre, y 
que demuestra una mayor 
sensibilidad ante eventos ne-
gativos”. No obstante, matiza 
que en el tercer trimestre “la 
búsqueda de rentabilidades 
ha persistido, con diferencia-
les de crédito y volatilidades 
en niveles históricamente re-
ducidos”. “En las principales 
economías avanzadas las bol-
sas experimentaron pérdidas 
—más intensas a lo largo de 
octubre— y los rendimientos 
de la deuda soberana cayeron 
en los plazos más largos, lo 
que puede indicar un movi-
miento de huida hacia la cali-

dad”, valora el Banco de Espa-
ña. Respecto a la apreciación 
del dólar de los últimos meses, 
a su juicio “refleja la divergen-
cia de las políticas monetarias 
entre las principales econo-
mías avanzadas”. 

 
Medidas del BCE 
El supervisor considera que 
las últimas medidas de estí-
mulo e inyecciones de liqui-
dez aprobadas por el Banco 
Central Europeo (BCE) no 
han servido para reducir los 
costes de financiación de fa-
milias y empresas, que en su 
opinión siguen siendo compa-
rativamente muy elevados. 

El informe indica que la 
fragmentación de los merca-
dos financieros europeos es lo 
que mitiga el efecto de las me-
didas de estímulo del BCE en 
la banca que opera en España, 
que “no se transmiten com-
pletamente”. 

Asimismo, prosigue el tex-
to, las entidades financieras 
mantienen tipos de interés 
comparativamente altos por-
que aún perciben a sus clien-
tes con elevados niveles de 
riesgo, superiores a los de an-
tes del inicio de la crisis; esto 
se explica por la evolución del 
ciclo económico y la persis-
tente incertidumbre.

La debilidad económica y la tensión 
geopolítica, claves de la zozobra bursátil
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