Menos ganas de comprat...
pero mas confianza en la
economia




en cuanto a las expectativas econdomicas, colocando su

indicador en 25 puntos. Esto supone un soplo de aire
fresco tras las dos caidas de los primeros trimestres de 2016.
Aunque aun estamos lejos del registro histérico de 51 puntos
vivido en 2015, parece que poco a poco, el nuestro es un pais
que se recupera.
A estos datos que presenta el estudio GfK Clima de Consumo
para Europa, es interesante subrayar otro de los sintomas de
confianza. Y es que en el panorama europeo, Espafia se coloca
en cuarta posicion entre los 16 paises analizados, a la par que
Holanda (también con 25 puntos) y detras de Reptiblica Checa
(37), Portugal (31) y Eslovaquia (28).

E spafia ha recuperado 13 puntos respecto a hace un afio

Las razones del optimismo

En esta evolucion positiva de los ultimos tres meses de 2016
podria tener cabida el panorama politico en nuestro pais, por
fin mas claro tras las nuevas elecciones generales de noviembre.
Heredero de un fin de afio marcado por el Brexit, 2017 ya ha
marcado claramente un nuevo rumbo politico con la eleccién
presidencial de Estados Unidos. De nuevo en Europa, esta por
ver si la incertidumbre para los espafioles seguira disminuyen-
do, o si las elecciones francesas y alemanas podrian suponer un
nuevo grado de estrés en el clima que se respira en Europa. En
cualquier caso, las primeras estimaciones del Gobierno sittian
un crecimiento de la economia en torno al 2,5%.

La confianza en la economia parece también avalada por las
mejores perspectivas a nivel macroeconémico. A esto ha con-
tribuido notablemente la caida de la tasa de desempleo al cierre
del afio, lo que ha conseguido que aumente la renta y crédito con
el que cuentan los hogares espanoles. Esta mirada mas alegre a
las previsiones de ingresos en los hogares ha permitido cerrar el
2016 con una subida respecto al trimestre anterior de 7 puntos,
hasta alcanzar los 16 puntos.

Este incremento supone el mejor valor trimestral del afio y uno
de los mayores en Europa, solo superado por Italia y compar-
tido con Bulgaria. Sin embargo, y a pesar de esta gran mejora,
seguimos alejados del maximo historico que alcanzé el indicador
a finales de 2015 (31 puntos).

Espana se coloca en cuarta posicion
entre los 16 paises europeos
nalizados, a la par que Holanda
y detras de Republica Checa,
Portugal y Eslovaquia

Un dato clave

Este estudio pone de relieve que si el indicador de expectativas
de ingresos es especialmente relevante, es debido a que fluctta
de manera similar al indicador de expectativas econdmicas. Pa-
rece evidente que si la confianza en la economia crece, también
lo hace la esperanza en un mayor nivel de ingresos.
Ocupando el primer lugar con 59 puntos, vuelve a ser Rept-
blica Checa el pais mas optimista en cuanto a los ingresos de
sus ciudadanos. Le sigue Alemania, que mantiene sus buenas
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cifras habituales, con 56 puntos. Sin embargo, llama la atencién
que los indicadores mas bajos se observan precisamente en el
resto de las economias mas potentes de la region: Espafia, Reino
Unido, Italia y Francia, éste tltimo presentando un preocupante
indicador del -10.

En cualquiera de los casos, Grecia parece abocado a mantener
su pesimismo durante una larga temporada. En este tltimo
trimestre de 2016, su confianza en los ingresos se ha visto aun
mas mermada, bajando hasta alcanzar los -40 puntos. Sin duda,
se trata del pais que registra la mayor caida respecto al afio
anterior, con 22 puntos menos.

Las compras se resisten en Espaiia

En contraste con lo anterior, los espafioles siguen sin el apetito
de antafio por el consumo. Segun el estudio, la disposicion a
comprar permanece estatica y en valores negativos. Los consu-
midores todavia se mantienen cautelosos ante el gasto mas alla
de lo que puedan suponer sus necesidades diarias.

De este modo, el indicador ha vuelto a bajar un punto al final
del afo y cierra con -6 puntos, lo que supone una minima su-
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bida de dos puntos frente al mismo periodo del afio anterior.
Los valores de este ano apenas han variado con respecto al afo
pasado, produciéndose minimas fluctuaciones trimestrales. De
cara al 2017 se mantienen las perspectivas de ralentizacion del
consumo privado con respecto a 2016.

De hecho, la brecha entre la percepcion de mejora en la eco-
nomia del pais y la de los hogares se ha vuelvo a ampliar y se
sitda en los 31 puntos. Tal y como venimos observando durante
el ultimo afio, en Espafia los consumidores consideran que al
pais le va mejor y le seguira yendo bien, mientras nos siguen
indicando que esa situacién no se replica en sus hogares, donde
las condiciones no han cambiado desde febrero de 2011, iltima
vez que la disposicion a comprar mostrd un resultado positivo.
En el lado opuesto, los consumidores que plantean una mayor
disposicién a comprar son los alemanes, a pesar de registrar la
cifra mas baja de todos los trimestres de 2016 en este indicador,
con 48 puntos. Bulgaria es el siguiente en este ranking con 30
puntos y un incremento de 24 frente a diciembre de 2015.

Vale la pena recalcar que sélo cuatro paises del estudio muestran
resultados negativos en este indicador: Grecia —un pais afectado
y con una evidente desconfianza en la economia—, Portugal (-10),
Espafia (-6) y Rumania (-2). Con excepcidn de éste tiltimo, el resto
de paises han sido los tinicos que han mostrado expectativas
negativas de gasto a lo largo de todo el afo. El resto de paises
analizados, 12 en total, se ha mantenido en cifras positivas.

La austeridad se mantiene

El estudio pone énfasis en la doble cara que estos indicadores
tienen en nuestro pais porque, de hecho, hay un recelo a la hora
de valorarlos. Es evidente el optimismo que renace, las buenas
cifras que no se vieron en el inicio de 2016, pero parece claro
también que en Espafia, la brecha entre lo macro y lo micro
vuelve a ampliarse.

La percepcion de mejora en la economia del pais y la de los ho-
gares se ha vuelvo a ampliar y es cierto que tal y como se viene
observando durante el tltimo afio, en Espana los consumido-
res consideran que al pais le va mejor y que le seguira yendo
bien. Sin embargo, estos mismos ciudadanos indican que esta
situacion no se replica en sus hogares, donde las condiciones
no han cambiado desde febrero de 2011, altima fecha en que
la disposiciéon a comprar mostré un resultado positivo. Por lo
tanto, y como muestra el indicador frenado en los -6 puntos
obtenido en diciembre de 2016, la austeridad en los hogares se
mantendra a corto plazo.

Europa piensa en positivo

El estudio sostiene que lejos de los grandes titulares internacio-
nales, como la guerra en Siria, el terrorismo y el alza de partidos
nacionalistas, parece que en las percepciones de los europeos ha
jugado un papel mas relevante las cifras de crecimiento de cada
pais. A ello parece hacer eco la situacion similar observada en
paises alejados, como Repuiblica Checa o Portugal, dos de los
mas positivos a la hora de cerrar 2016. En primero alcanzaba los
37 puntos positivos en cuanto a sus expectativas econdémicas,
lo que supone un incremento de 10 puntos respecto a 2015, y
el mejor cierre de trimestre de este afno. Los lusos, por su parte,
también dijeron adids al 2016 con mas de 30 puntos y una subida
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de 16 puntos respecto al trimestre anterior, y de siete puntos
frente a 2015.

Por el contrario, Italia (-38), Grecia (-34) y Reino Unido (-12) han
cerrado un afio complicado en lo que respecta a la confianza
en una recuperacion econdmica lenta y dolorosa. Con valores
negativos cerraban los tres 12 meses de pesimismo. Italia, por
ejemplo, sufrié el mayor descenso respecto al mismo periodo de
2015, bajando 37 puntos, mientras que el Reino Unido ha tenido
en 2016 su peor afo: ha caido 29 puntos en relacién a 2015 y,
solo en 2016, se situd en positivo en el primer trimestre. Parece
evidente que los ciudadanos britdnicos no creen que el Brexit
ayude a mejorar su economia.

Aunque durante el altimo afo los indicadores de expectativas
econdmicas, ingresos y gasto no se comportaron de manera
uniforme, lo cierto es que se puede afirmar que el ultimo tri-
mestre de 2016 ha experimentado un crecimiento muy positivo.
La confianza de los consumidores europeos ha aumentado en
general, y se observa una mayor comodidad en lo que se refiere
a las perspectivas econdmicas. b



