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En la segunda mitad de 2013 la economia espafiola registré datos de crecimiento trimestral del
PIB, tras 10 trimestres consecutivos de contraccion. Estos incrementos, aunque moderados,
apuntaban el inicio de una recuperacion que ha ido confirmandose y ganando impulso desde
entonces.

En un principio, esta recuperacién se sustentd en la demanda exterior, favorecida por la
recuperacion del comercio mundial y por las ganancias de competitividad de la economia espafiola.
La combinacién de estos factores permitié que en 2013 siguiera incrementandose el nimero de
empresas exportadoras, la cuota de mercado de las exportaciones espafolas y la diversificacion
geografica de las mismas. En este afio se registro el primer saldo exterior positivo de Espafia desde
la creacién de la Unidn Monetaria, en claro contraste con el déficit exterior del 9,6% del PIB
alcanzado en 2007.

Las ganancias de competitividad se han basado, sobre todo, en la moderacion salarial, favorecida
por la reforma laboral, y en la contencion de la inflacion, en un contexto de debilidad de la demanda
interna. En términos de costes laborales unitarios, a comienzos de 2014 ya se habian recuperado por
completo las pérdidas de competitividad frente a los paises de la Union Monetaria acumuladas en el
periodo 2000 - 2008.

En 2014 la recuperacion de la economia espafola fue ganando fuerza, al tiempo que se producia
una recomposicion del crecimiento a favor de la demanda interna y perdia impulso la aportacion
de la demanda exterior. El buen comportamiento del consumo e inversiéon se sustentaron en la
mejora de la confianza, la favorable evolucién del empleo y el descenso de los costes de
financiacion.

Asi, en el conjunto del afio 2014 el PIB aumentd un 1,4%, significativamente por encima de las
previsiones de analistas e instituciones de un afo antes que situaban el crecimiento esperado para
ese ano en el entorno del 0,6%. Las continuas revisiones al alza de las proyecciones de crecimiento
para 2014, 2015 y 2016 son ilustrativas de la confianza creciente sobre la continuidad y el vigor de la
recuperacion en esta ocasion, tras la “salida en falso” en 2010.
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Las bases de la recuperacion

La recuperacion de la economia espariola se asienta en la correccion de los desequilibrios acumulados
en la fase anterior de expansion. En este ambito, las reformas impulsadas en el contexto nacional y en
el ambito europeo han sido fundamentales.

En concreto, se deben sefalar los logros en el ambito de la competitividad, la reduccion de los
niveles de endeudamiento, los esfuerzos de consolidacion fiscal, las medidas para garantizar la
sostenibilidad del sistema de pensiones de la Seguridad Social y la reestructuracion del sistema
financiero. En el contexto europeo hay que destacar el reforzamiento del marco institucional y de
coordinacion de politicas econdmicas en el area del euro y, en el ambito de la politica monetaria, la
actuacion del Banco Central Europeo.

También existen factores externos que estan contribuyendo a la recuperacion. En concreto, la
mejora de la demanda de nuestros socios comerciales, la depreciacion del tipo de cambio del
euro y el abaratamiento del petréleo. Este ultimo se esta reflejando en un impulso a las rentas
de los hogares y en una reduccion de los costes de produccion de las empresas.

Perspectivas y riesgos

La recuperacion de la actividad econémica y el inicio de una etapa de crecimiento del empleo en
Espafa son reales. Las Ultimas previsiones publicadas por el Banco de Espafa apuntan un
crecimiento para este afio y para €l que viene que podria situarse en el entorno del 2,8% vy del
2,7% respectivamente. Los datos que van publicandose corroboran la fiabilidad de estas previsio-
nes e incluso, de mantenerse el pulso de actividad, podrian justificar una posterior revision alcista.

No obstante, la gravedad de las consecuencias de la crisis —en particular la existencia todavia de
un nivel de desempleo muy alto— y la dependencia de la economia espafiola de la financiacion
exterior hacen imprescindible perseverar en los ajustes realizados con objeto de mantener la
confianza en nuestra economia y sostener la demanda interna y externa. Las reformas estan dando
fruto y siguen siendo el principal instrumento para impulsar el crecimiento efectivo y potencial de
la economia espafiola. Es necesario, por tanto, mantener las politicas que tienden a lograr el
equilibrio del sector publico y estimulan la mejora en la competitividad, la inversion y las
exportaciones, unicas bases para la creacion de empleo neto de modo sostenible.

Por otra parte, también es necesario mantener la credibilidad del marco institucional de la politica
econdmica del area del euro. Desde 2010 se han realizado importantes avances en el marco
institucional y en la gobernanza de la Union Monetaria Europea. La efectividad de la gobermanza
econdmica del area dependera en Ultima instancia de que se mantenga el respaldo politico a estos
avances y de que las autoridades nacionales hagan suya la necesidad de conducir las politicas
economicas dentro del marco de la estabilidad econdmica
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