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ECONOMIA / POLITICA

El declive de la actividad se agrava
y empuja a la eurozona a la recesion

“ATERRIZAJE FORZOSO” DE LA ECONOMIA/ Eldrea de lamoneda Unica se encuentra lastrada por la escasa
confianza de los empresarios, que estan paralizando inversiones, y una inflacion que no se modera.

Pablo Cerezal. Madrid

La recesion en la eurozona
parece cada vez mas dificil de
esquivar, ya que el area de la
moneda Gnica se encuentra
atrapada entre una inflacion
muy dificil de controlar y una
subida de tipos que supondra
un “aterrizaje forzoso” parala
demanda. “Cualquier espe-
ranza de que la eurozona evi-
te una recesion se ha frustra-
do atn mas debido a la cre-
ciente caida se la actividad
empresarial”, sefialo ayer
S&P Global, siguiendo los da-
tos del Indice de Gestores de
Compras (PMI, por sus siglas
en inglés) publicado ayer por
la propia agencia de rating, al
tiempo que el incremento de
los precios sigue acelerando-
se a pesar del cierre del grifo
por parte del Banco Central
Europeo (BCE).

En concreto, el PMI com-
puesto de la eurozona retro-
cedid en septiembre hasta los
48,1 puntos, ocho décimas
por debajo del dato de octu-
bre.Y esto es muy negativo, ya
que un dato por debajo de los
50 enteros apunta a una con-
traccion, mientras que la cifra
actual sefialaria un retroceso
cercano al 1,2% anual. Y, lo
que es peor, “la encuesta no
solo indica un empeoramien-
to de la desaceleracion econd-
mica, sino ademas sefiala que
el ambito de la inflacion tam-

bién se ha deteriorado”, afia-
de Chris Williamson, econo-
mistajefe de S&P Global Mar-
ket Intelligence, “lo que signi-
fica que los responsables de
las politicas monetarias se en-
frentan a un riesgo cada vez
mayor de un aterrizaje forzo-
so en su intento de frenar el
aumento de la inflacion”.

Por un lado, la recesion pa-
rece inevitable, ya que “la acti-
vidad empresarial haregistra-
do una contraccién por tercer
mes consecutivo, indicando
una caida del PIB”, y las cifras
son cada vez peores, lo que di-
ficulta una reversion en los
proximos meses. De hecho,
“el empeoramiento de las ex-
pectativas empresariales para
los proximos meses y una dis-
minucion de pedidos preocu-
pantemente pronunciada ac-
tualmente apuntan a una cai-
da ain mas pronunciada del
PIB en el cuarto trimestre”,
senala Williamson.

Hay que tener en cuenta
que la gran pujanza del mer-
cado laboral habiasido el gran
dinamizador de la economia
en la primera mitad del afio, al
favorecer el consumo pese a
las subidas de precios, pero la
creacion de empleo se puede
agotar ahora, ya que el pesi-
mismo empresarial y las subi-
das de tipos de interés estan
llevando a muchas compa-
fifas a paralizar las nuevas in-

LA INFLACION LASTRA LA ACTIVIDAD

indice de Precios de Consumo en la eurozona. Variacién anual, en %. 10

ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP

2021

2022

Expansion

versiones. Ademads, tanto es-
tas inversiones como las con-
trataciones se pueden frenar
ante la fuerte caida de la de-
manda, y mas en un momento
en el que los nuevos pedidos
se hunden con fuerza, lo que
lleva a la acumulacién de
stock en los almacenes. Unos
inventarios que sera muy difi-
cil reducir ante la caida de la
actividad, la pérdida de poder
adquisitivo de los clientes y el
estancamiento del comercio

internacional (ver informa-
cion adjunta), lo que esta lle-
vando a las empresas a re-
plantearse la creacion de nue-
vos puestos de trabajo.

Por otro lado, la economia
se encuentra acorralada tam-
bién por una inflacion que no
llega a corregirse a pesar de
las subidas de tipos. “La infla-
cion vertiginosa, vinculada a
la crisis energética y la guerra
en Ucrania, esta destruyendo
la demanda al mismo tiempo

Fuente: Eurostat

que la confianza empresarial
se desploma hasta niveles no
observados desde la crisis de
la deuda en 2012. Por ello,
tanto las empresas como los
hogares estan recortando el
gasto discrecional y la inver-
sion en preparacion para un
invierno duro”, sefiala Wi-
lliamson. Y el problema afia-
dido es que, aunque la politi-
ca restrictiva del BCE esta
golpeando a la demanda, tar-
dard en empezar a moderar

La creacion de
empleo se ha
frenado ante las
débiles perspectivas
de la demanda

la subida de precios, debido a
que la “presion de los costes
en general se intensific6” en
septiembre por los altos pre-
cios de la energia, que segui-
ran siendo elevados en los
proximos meses debido al
corte del suministro del gas
ruso y al ajuste de la produc-
cion petroleraen los paises de
la OPEP+ (ver informacion
pagina 25).

Por paises

Ademas, este frenazo es gene-
ralizado, con la gran excep-
cion de Francia, que halimita-
do los precios de la electrici-
dad a costa de asumir un gran
déficit presupuestario. En
concreto, el PMI aleman cayd
hasta los 45,7 puntos, su mini-
ma en casi dos afos y medio,
seguida de Ttalia (47,2) y Es-
pafa (48,4), mientras que
Francia queda ligeramente
por encima del umbral de los
50 enteros (51,2). Y eso tam-
bién abocaalaeurozonaauna
recesion dado que un frenazo
generalizado en tres de las
cuatro grandes economias de
la moneda tnica evita la val-
vula de escape que podria su-
poner el sector exterior, tanto
en su vertiente del comercio
como del turismo, algo que
puede perjudicar enorme-
mente a Espafia. Y no es el
unico pais afectado, ya que el
nivel de actividad en Alema-
nia cae a ritmos que no se
veian desde la crisis de 2008,
lo que dafia a todos los paises
de su entorno, incluyendo a la
Europaoriental.

La OMC prevé un frenazo del comercio mundial en 2023

Expansién. Madrid

El comercio mundial crecera
un 3,5% este afio, pero en
2023 experimentara una
fuerte ralentizacion con un
aumento de apenas el 1%, se-
gun las proyecciones presen-
tadas ayer por la Organiza-
ci6on Mundial del Comercio
(OMO).

Las perturbaciones que
afectan ala economia dejaran
sentir todo su impacto sobre
los intercambios comerciales
internacionales el préximo
afio. Perturbaciones como las
consecuencias derivadas de
la guerra de Ucrania, el fuerte
crecimiento de los precios
energéticos y, por lo tanto, la
escalada de la inflacion. Todo
ello ha provocado que los
bancos centrales endurezcan
la politica monetaria, con no-

tables subidas de los tipos de
interés. Asi, la directora gene-
ral delaOMC, Ngozi Okonjo-
Iweala, afirmé que la econo-
mia mundial “se enfrenta a
una crisis de multiples fren-
tes. El endurecimiento mo-
netario esta lastrando el cre-
cimiento en gran parte del
mundo, incluso en Estados
Unidos”.
Okonjo-Iwealarecalcé que
“todos estos factores estan
pesando mucho en las pers-
pectivas del comercio glo-
bal”, y confi6 en que los ban-
cos centrales no endurezcan
“en exceso” la politica mone-
taria. Bien es verdad que to-
dos los prondsticos apuntan
en esa direccion ante ladura-
cion delacrisis de la inflacion.
En este contexto, la diri-
gente de la OMC pidi6 a los
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gobiernos que no hagan pro-
teccionismo comercial, “por-
que sus consecuencias po-
drian ser todavia peores”.

En este contexto, Okonjo-
Iweala apunt6 que los paises

en vias de desarrollo son los
que mas pueden sufrir las
consecuencias de la crisis y el
proteccionismo. Tienen “gra-
ves riesgos” derivados de la
inseguridad alimentaria y de

su fuerte deuda. Lo que se ne-
cesita —desde el punto de vis-
ta de la OMC- es que la pro-
duccion de bienes y servicios
esté mas diversificada, lo que
ayudaria al crecimiento y a
una mayor estabilidad de los
suministros y de los precios a
largo plazo. Una base amplia
de la produccion también
serviria a una exposicion me-
nor de las cadenas de sumi-
nistros a los fenomenos ex-
tremos provocados por el
cambio climatico.

En estas circunstancias, la
prevision de laOMC es que el
comercio mundial crezca un
3,5% este afio. Sin embargo,
Okonjo-Iweala apunt6 que la
foto para 2023 se ha “oscure-
cido considerablemente”,
con una “modesta” predic-
cion de aumento del 1%. Por

lo tanto, sera el segundo afio
de ralentizacion del comercio
mundial. En 2021, creci6é un
9,7% ante la caida de las ba-
rreras ala actividad economi-
ca que impuso la pandemia
del coronavirus. Sin embar-
g0, como ya se ha dicho mas
arriba, la invasion rusa de
Ucrania y sus consecuencias
estan provocando una nota-
ble ralentizacién del comer-
cio mundial.

Precisamente, laOMC, con
sede en Ginebra, explico que
las sanciones occidentales
contra Rusia estan provocan-
do caidas intertrimestrales
del comercio en este gigan-
tesco paisy en sus areas de in-
fluencia. Exactamente, con
un descenso del 10% de las
exportaciones y del 20% en
las importaciones.



