El post del mes ...

Intenciéon de compra de las familias en
minimos igual a consumo estancado

a intencién de compra de
los hogares esparfioles esta
en minimos histéricos. El

deterioro en la percepcién sobre la
situacién econémica general y las
expectativas de generacién de em-
pleo desde verano han devuelto
los indices de confianza del consu-
midor a zona de alarma. El hundi-
miento del componente de planes
de compra a principios de 2008
hasta niveles de -40 puntos fue el
precedente de la primera correc-
cién trimestral del consumo pri-
vado en marzo de ese afio. En
adelante, seis contracciones con-
secutivas y el inicio de una senda
de recuperacién errdtica, que, sin
la complicidad de las variables de
confianza (en septiembre, el indi-
cador de intencién de compra estd
en -5I puntos), amenaza con di-
luirse en el mds corto plazo.

Los indicadores de gasto real
tampoco anticipan un tercer tri-
mestre de crecimiento para el
consumo privado. El indice de
ventas del comercio minorista cie-
rra agosto en niveles similares a
los de junio, una vez depurado el
efecto positivo de la estacionali-
dad estival. Cuesta ver que, sin
pulso en las partidas de consumo
duradero, sélo el gasto en turismo
residente logre aupar el agregado.
A la espera de las cifras de sep-
tiembre, apostamos por un tercer
trimestre de «crecimiento cero»
en consumo privado. La persisten-
cia de tasas de inflacién en nive-
les del 3% (el encarecimiento de
los carburantes sigue erosionando
el poder adquisitivo de las fami-
lias), otro factor que se ha de te-
ner en cuenta. El Banco de
Espaiia, en su ultimo Boletin Eco-
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Cuesta ver que, sin pulso en las
partidas de consumo duradero,
sélo el gasto en turismo
residente logre aupar el

agregado

némico, hacia explicita esta ex-
pectativa para el consumo. La de-
rivada en clave de demanda
interna, relevante: agudizacién
clara de su drenaje al crecimien-
to.

Las cuentas no financieras de
las familias, aunque retrasadas
(correspondientes al segundo tri-
mestre 2011), revelardn hasta qué
punto la renta disponible ha acu-
sado el impacto de la reduccién en
transferencias y prestaciones co-
rrientes y la contencién salarial.
El aumento de la ocupacién en el
trimestre puede amortiguar su ce-
sién. Prevemos que la tasa de aho-
rro profundice en la senda de
moderacién iniciada en 2010 (has-
ta niveles del 10% de la renta dis-
ponible). El crecimiento puntual
del consumo también apunta en
esa direccién ::
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