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RESPUESTA:

En relacion con la pregunta de referencia cabe informar a Su Sefioria que, siguiendo la
tendencia alcista del resto de bolsas europeas, el Ibex-35 ha crecido un 12,08% en el primer trimestre
del afio 2015, su mejor arranque en 17 afios, con Abengoa, Gamesa, Sacyr, Indra e “International
Airlines Group” como los valores mas alcistas, con avances superiores al 30%. Centrdndonos en el
sector financiero, las cotizaciones bancarias han empujado el Ibex al alza. En lo que va de 2015,
destacan los avances de BBVA y Sabadell (+19,81% Yy +12,03%, respectivamente). Las estimaciones
de los expertos apuntan a que sera el indice que mas suba en los proximos meses, apoyado en la
expansion cuantitativa (QE), el aumento de los beneficios empresariales, el buen tono de los
mercados de deuda y las expectativas de crecimiento econémico.

Respecto a la relacion entre la evolucion bursatil y la economia en general, caben dos
enfoques. Por un lado, la buena evolucion de las cotizaciones es un reflejo de la buena percepcion de
los inversores respecto a las perspectivas econdmicas, poniendo en valor la reciente mejoria macro.
Por otro lado, cabe esperar que las subidas bursatiles contribuyan de hecho a la consolidacion de la
recuperacién, fundamentalmente a través de una reactivacion del consumo gracias al incremento, via
efecto riqueza, de la renta disponible de los accionistas. Ademas, las empresas cotizadas disponen de
una mayor financiacion y, por tanto, tienen mas recursos para aumentar su inversion y crear empleo,
lo que también contribuye a un aumento del consumo.
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La ewvolucién alcista del IBEX 35 tiene un impacto favorable sobre las variables
macroecondmicas, en particular, sobre el consumo y la inversién, estimulando la demanda interna y
el crecimiento econémico. En efecto, la revalorizacion del IBEX 35 puede afectar al consumo
privado a través de diversos canales. En particular, puesto que las decisiones de consumo de los
hogares se adoptan, en buena medida, en funcién de su renta permanente y de su riqueza, un
incremento de los precios de las acciones en sus carteras contribuye a aumentar el gasto en consumo
privado. Ademas, en la medida en que el indice se revaloriza, aumenta la capitalizacion de las
empresas cotizadas, facilitando su financiacion e impulsando la inversion, al ser el precio de las
acciones un indicador del valor esperado de las empresas. Finalmente, la revalorizacién de las
acciones de las empresas del IBEX 35 permite reducir el coste del capital, lo que también favorece la
inversion.

En definitiva, el mayor dinamismo de la actividad econdmica en Espafia en un contexto de
creacion neta de empleo y mejores condiciones crediticias explica, en buena medida, el
comportamiento favorable del IBEX 35, cuya revalorizacién a su vez contribuye a fortalecer los
balances de empresas y hogares y estimula el crecimiento econémico.

Madrid, 19 de mayo de 2015



