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La industria se reactivara el préximo afo, segtin los prondsticos. Foto: E. P.

Laeconomia crece con fuerza, pero
los bolsillos lo notaran a partir de 2025

Lainflacidn sera clave en la recuperacion de los hogares, cuya economia se ha visto afectada por la cesta de la compra

Marta Martinez
NTM

BILBAO- El Instituto Nacional de Esta-
distica dio muy buenas noticias el
pasado viernes: la inflaciéon se ha
moderado en septiembre al 1,5%
mientras que el PIB ha avanzado otro
0,8% entre abril y junio, rompiendo
todas las previsiones y demostrando
que la economia avanza mucho mas
rapido de lo que se pronosticaba —los
analistas habian previsto que el PIB
se expandiese un 0,5% en el segundo
trimestre—. Ademas, el crecimiento
interanual ha sido de un 3,1% frente
al 2,5% del primer trimestre.

Asi, mientras las noticias que llegan
de Europa son bastante pesimistas,
sobre todo desde Alemania, el Esta-
do espafiol va a contracorriente y se
sitda a la cabeza del crecimiento de
la eurozona. Los prondsticos tanto
del Gobierno espafiol como de los
organismos internacionales sitian el
avance del PIB este afio entre el 2,7%
y el 2,8%, que contrasta con el 0,7%
que se prevé para los paises de la zona
euro, lastrados sobre todo por la debi-

lidad germana —Alemania crecera
apenas un 0,1%; Francia, un modes-
to 1,1%, e Italia, un 0,8%, segin la
OCDE-. En este contexto, Euskadi se
encuentra a medio camino: presen-
ta buenas cifras econémicas, aunque
por debajo de las del Estado. EI PIB
avanzé un 1,8% en el segundo trimes-
tre —frente al 3,1% del Estado-y el
Gobierno vasco espera que en el con-
junto del afio el crecimiento sea del
1,9% frente al 2,7% que prevé el
Gobierno espaiiol para el Estado.
Detras de todas estas cifras se escon-
de una combinacién de factores
estructurales y coyunturales que han
favorecido al Estado espaiiol por el
dinamismo de sectores clave como el
turismo, los servicios y el empleo en
determinados sectores, que al mismo
tiempo han impulsando la demanda
interna. “El turismo es clave en el caso
de Espafia, el consumo es clave, espe-
cialmente debido a la recuperacién
de los salarios. Podriamos decir que
es un factor que se ha visto positiva-
mente en nuestro caso, tanto en el de
Espaiia como el de Euskadi”, explica
Massimo Cermelli, profesor de Eco-

nomia en Deusto Business School. Un
dato a destacar de los datos del PIB
del INE es que el consumo de los hoga-
res se ha convertido en el segundo tri-
mestre en el principal motor del cre-
cimiento, lo que muestra una recupe-
racion progresiva de las rentas con-
forme se modera la inflacion.

El auge del turismo también ha
tenido efectos positivos en sectores
como la hosteleria, el transporte, el
comercio minorista y la construc-
cion. Y los datos del INE reflejan tam-
bién una dindmica positiva del mer-
cado laboral, con una importante
creacion de puestos de trabajo en ser-
vicios y construccion. “En el caso de
Espafa y Euskadi, el turismo es un

“El afo que viene
veremos el crecimiento
de Espaiia reduciéndose
y el de Euskadi subiendo”

MASSIMO CERMELLI
Profesor de Economia

factor clave, porque ha tirado mucho
de sus economias, que es lo que ha
determinado la diferencia respecto
a otras economias que son mas
industrializadas. De hecho, Euskadi
crece menos que el resto de Espafia
porque es mas industrializada y tie-
ne el mismo sufrimiento que tiene
Alemania”, sefiala Cermelli.

“Todo esto tiene que ver con que se
esta vendiendo menos a China. Aho-
ra mismo, las exportaciones de Ale-
mania a China se estan reduciendo
porque también China esta estanca-
da. Alemania es un pais muy abierto
y esta coyuntura internacional de
ralentizacion de paises como Chinay
otras economias del Sureste asidtico
esta siendo determinante. China es
clave en esto, en que Alemania expor-
te menos y crezca menos, y por ende
también los paises que tienen mucho
contacto con Alemania, como es el
caso de Euskadi”, ahonda.

El profesor de Deusto Business
School pronostica que la situacién
va a ir cambiando el rumbo a partir
del préximo afio y que el crecimien-
to econémico del Estado y Euskadi

seigualara. Segin la OCDE, la previ-
sién de avance del PIB para la euro-
zona en 2025 es del 1,5%; para el Esta-
do espanol, del 2,1%, y para Alema-
nia, del 0,8%. Seguin el Gobierno vas-
co, la economia vasca crecera tam-
bién un 2,1% el préximo afio.

“La inflacién va reduciéndose, la eco-
nomia crecey la senda de crecimien-
to del sector manufacturero se esta
reactivando, pero eso lo empezare-
mos a ver en 2025. Es probable que
Alemania crezca en torno al 1% el pro-
xXimo afno, aunque ahora no esté cre-
ciendo, y es probable que Euskadi
crezca masy que no haya ese desfase
con Espafia. Veremos el crecimiento
de Espafia reduciéndosey el de Euska-
di reactivindose”, augura Cermelli.

INFLACION Y también es justo el pro-
ximo afio cuando considera que la
ciudadania notara definitivamente en
su bolsillo los efectos de los buenos
datos macroeconomicos. “Los sala-
rios se han recuperado, pero es cier-
to que la gente en general no percibe
todavia este crecimiento econdomico”,
sostiene. La clave estd en la crisis infla-
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2,94%

EURIBOR. El euribor encadenara en
septiembre su sexta caida consecuti-
va y cerrara con una tasa media por
debajo del 3%. Segun los datos de
mercado, el euribor alcanza un tasa
media provisional del 2946% en sep-
tiembre, por debajo del 3166% de
agosto, y lo que supondria su nivel
mas bajo desde noviembre de 2022.
Durante las ultimas jornadas, el euri-
bor ha logrado situarse por debajo
del 2,8% en tasa diaria. Una buena
noticia para los hipotecados y su
poder adquisitivo.

1,5%
INFLACION. La inflacién ha marcado es
septiembre su minimo en tres afio y
medio y, con el 15% que ha registrado
en septiembre se coloca en niveles pre-
vios a la guerra en Ucrania. Esta caida
se debe al abaratamiento de los carbu-
rantes, que también estdn en minimos
desde hace casi tres afios, y a la estabili-
zacion del precio de los alimentos. Tam-
bién al menor coste de la electricidad
frente a la subida que experimento en
septiembre de 2023.
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3,1%

PIB. El PIB del Estado ha avanzado otro
0,8% entre abril y junio —los analistas
habian previsto que se expandiese un
05% en este periodo-. Ademads, el creci-

miento interanual ha sido de un 3]1%
frente al 2,5% del primer trimestre.

cionista y, sobre todo, en los precios
dela cesta dela compra. La OCDE ha
cuantificado en un informe el desfa-
se entre el crecimiento de los salarios
y del precio de los alimentos para
arrojar luz a esta percepcion: si los
salarios reales —descontando la infla-
cién—han aumentado de media un 3%
en el Estado desde 2019, 1a brecha con
el incremento del precio de los ali-
mentos alcanza los 14 puntos.

Ya en junio advirtié en su informe
de Perspectiva del Empleo 2024: “A
pesar de tendencias positivas en el
mercado laboral, Espafia se encuen-
tra entre los paises de la OCDE don-
de los salarios reales han disminuido
mas desde el inicio de la pandemia”.
Este analisis apuntaba que, a pesar de
que los salarios nominales habian
aumentado por encima de la inflacién
en 2023y principios de 2024, los sala-
rios reales seguian siendo un 2,5%
inferiores en el primer trimestre de
2024 respecto del cuarto trimestre de
2019. Segtin Cermelli, esto es algo que
sevaair corrigiendo alo largo de 2025
debido a los buenos datos de la infla-
cién, que muestran el fin de la crisis
y que reflejan también una modera-
cién en la cesta de la compra.

Sin embargo, el que parece que
seguira siendo el gran caballo de bata-
lla sera la vivienda, cuyos precios no
paran de subir y las previsiones no
apuntan a lo contrario. En Euskadi,
por ejemplo, el coste de las viviendas
en venta ha subido un 36%y el alqui-
ler un 32% desde 2015, mientras que
los salarios han crecido una media del
16% en el mismo periodo. ®
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Vista del Puerto de Bilbao. Foto: E. P.

Los precios de las exportaciones
subenun 1,9% en Euskadi

El coste de las importaciones, por su parte, se eleva un 11% entre el primer y el segundo trimestre

Los precios de las exportaciones han
registrado durante el segundo tri-
mestre en Euskadi un incremento
del 1,9% respecto al mismo trimes-
tre del afio 2023, mientras que en
comparacién con el trimestre ante-
rior no se observan variaciones sig-
nificativas. Los precios de las impor-
taciones, por su parte, ascienden un
2,4% interanualmente y un 1,1% res-
pecto al primer trimestre de 2024,
seguin los datos elaborados por Eus-
tat. Al desglosarse por tipo de expor-
taciones, se aprecia que las “energé-
ticas” crecieron un 10,1% respecto al
afo anterior y los de las “no energé-
ticas” lo hicieron un 1,7%.

En relacién al trimestre anterior,
los precios de los bienes “energéti-
cos” descienden un 1,1% y los de los
“no energéticos” suben un 0,2%. En
el caso de las importaciones, el indi-
ce de precios de los productos “ener-
géticos” crecid un 3,6%, en tasa inte-
ranual y el de los “no energéticos”
aumenté un 1,3%. En la compara-
cion sobre el trimestre anterior se
da un aumento de los precios “ener-
géticos” del 3,0% y un descenso del
0,2% para los “no energéticos”.

Siguiendo la clasificacién por des-
tino econdmico de los bienes, des-
taca el crecimiento respecto al afio
anterior de los precios de las expor-
taciones de los Bienes de Capital
(7,6%), de los Bienes Intermedios
(1,8%) y el descenso de los Bienes de
Consumo (-2,0%). Respecto al pri-
mer trimestre de 2024, sigue la mis-
ma tonica, pero mas moderada, con

un crecimiento de los precios en los
Bienes Intermedios de un 0,8%, de
un 0,4% en los Bienes de Capital y
un descenso del 2,5% en los Bienes
de Consumo.

Orientando el anélisis hacia las
importaciones, se observa que en la
comparativa interanual los tres tipos
de bienes experimentan crecimien-
tos en sus precios, que van del 6,5%
de los Bienes de Consumo al 1,9% de
los intermedios pasando por el 2,6%
para los de capital. Respecto al tri-
mestre anterior, los precios de los
Bienes Intermedios crecen un 1,4%
mientras los de los de Consumo y
Capital caen un 0,3% y un 1,1%, res-
pectivamente. Teniendo en cuenta
las areas econdmicas a las que se
dirigen las exportaciones, los pre-
cios, con relacién al trimestre ante-
rior, ascendieron en todas las zonas
menos los dirigidos a la OCDE, don-
de caen un 0,4. Asi, aumentan un
2,2% las orientadas al resto del Mun-
do,un 0,3%las dela Zona Euroyun
0,2% las de la UE-28.

Respecto al segundo trimestre de
2023, destaca el crecimiento en el
Resto de Mundo (14,9%), con baja-
das en las otras tres areas: la Zona
Euro (-0,7%), 1a UE-28 (-0,5%) y la
OCDE (-0,1%). Para las importacio-
nes, casi todas las dreas geograficas
muestran incrementos de precios
respecto al mismo trimestre del afio
anterior, a excepcion del Resto del
Mundo donde descienden un 3,1%.
Respecto al trimestre anterior, las
tasas son positivas para la Zona Euro
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TIPOS. Las exportaciones “energéti-
cas” crecieron un 10]1% respecto al afio
anterior y los de las “no energéticas”
lo hicieron un 1,7%. En relacién al pri-
mer frimestre, los precios de los bie-
nes “energéticos” descienden un 11%
en el segundo y los de los “no energé-
ficos” suben un 0,2%. En el caso de las
importaciones, el indice de precios de
los productos “energéticos” creci6 un
3,6%, en tasa interanual, y el de los “no
energéticos” aumentd un 1,3%. En la
comparacion sobre el frimestre ante-
rior se da un aumento de los precios
“energéticos” del 30% y un descenso
del 0,2% para los “no energéticos”.
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DESTINO. Los precios de las expor-
taciones, con relacion al tfrimestre
anterior, ascendieron en todas las
zonas menos los dirigidos a la
OCDE, donde caen un O/.

y UE-28 (2,5% en ambos casos) y
OCDE (2,6%), mientras desciende en
Resto del mundo -1,9%.

CONSTRUCCION Otro dato que ha
dado Eustat es el del indice de cos-
tes de la construccion, que ha des-
cendido un 0,5% en agosto de 2024
con respecto al mes anterior, mien-

tras que en relacién al mismo mes
de 2023 han crecido un 2,5%, segin
datos elaborados por Eustat.

En la comparativa mensual, los
costes en Edificacién han retrocedi-
do un 0,5% y en Obra civil lo han
hecho un 0,6%. En relacion a agos-
tode 2023, en cambio, los precios se
han incrementado en un 2,5% en
Edificacién y en un 2,6% en Obra
civil. Respecto al mes anterior, julio
de 2024, los costes de las materias
primas han descendido un 0,6%,
mientras que los costes de la mano
de obra se han mantenido constan-
tes. En términos interanuales, el
incremento del coste de las materias
primas se cifraen un 1,7%y el de la
mano de obra en un 5,4%.

El coste de las materias primas ha
descendido un 0,6% intermensual-
mente en el sector de la Edificaciéon
y un 0,8% en el de la Obra civil. En
su evolucion interanual, los costes
de las materias primas de la Edifica-
cién se han elevado un 1,7%y los de
la Obra civil un 1,8%. Los precios de
las materias primas consumidas por
el sector de la construcciéon que han
registrado los mayores ascensos en
agosto de 2024 sobre agosto de 2023
son los subsectores de Minerales no
metalicos, con un 9,8%, Fabricacion
de muebles, con un 3,4%, y Material
eléctrico, con un 3,0%. En cambio,
los principales subsectores que pro-
ducen productos que son materias
primas del sector y cuyos precios
mas han descendido han sido Ener-
gia eléctricay gas. - NTM
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