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UNA EVOLUCION DESIGUAL

Evolucion del PIB. Tasa de variacion trimestral, en %.
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Solo el sector exterior
crece, pero no por el
alza de exportaciones
sino por la rebaja

de importaciones

marcha de las exportaciones,
que acusan tanto la fragmenta-
cién del comercio internacio-
nal, como el abaratamiento de
las importaciones, una vez re-
sueltoslos cuellos de botellaen
la industria y reducidos los
precios de la energia ante la
caida de la demanda. Asi, las
ventas al exterior de la eurozo-
na cayeron un 0,2% en el cuar-
to trimestre yun 0,1% en el pri-
mero, pero al mismo tiempo
las importaciones se reduje-
ron un 2,5% y un 1,3%, respec-
tivamente, lo que resulté enun

Expansion

Fuente: Eurostat

Europa entra en recesion por

la caida del consumo y la inversion

EUROSTAT REVISA A LA BAJA EL PIB EN 10.000 MILLONES/ |.a economia europea se contrajoun 0,1% enel
cuarto trimestre de 2022 y el primer trimestre de 2023. Irlanda y Alemania acusan el mayor recorte.

aporte de 1,6 puntosde PIBala
economiaentre los dos trimes-
tres, una cifra insuficiente co-
mo para compensar los pro-
blemas del resto de los secto-
res.

Por paises

Por paises, Espafia hasorteado
esta recesion invernal con ci-
fras relativamente buenas, ya
que creci6 un 0,4% en el alti-
mo trimestre del afio pasado y
un 0,5% en el arranque del ac-
tual ejercicio, unas cifras que
coinciden con las primeras es-

Pablo Cerezal. Madrid

Aunque en un primer mo-
mento parecia que Europa ha-
bia sorteado la temida con-
traccion invernal, ahora todo
apunta a lo contrario. La euro-
zonaentro en recesion entre el
cuarto trimestre de 2022 y el
primero del ejercicio actual, de
acuerdo con los datos publica-
dos ayer por Eurostat, que re-
visan a la baja las estimaciones
previas y estiman un retroceso
econdmico del 0,1% en cada
uno de ellos. Un ajuste que se
debe al descenso del consumo
por la subida de precios y al
desplome de la inversion por

el alza de los tipos de interés y
del que solo se libra el sector
exterior.

En concreto, la oficina esta-
distica comunitaria habia cal-
culado inicialmente un estan-
camiento de la actividad entre
octubre y diciembre, seguido
de un avance del 0,1% entre
enero y marzo, unas cifras que
ahora rebajan a sendos retro-
cesos intertrimestrales del
0,1%. Esto es, una recesion téc-
nica que supone la pérdida de
10.000 millones de euros de
actividad respecto a las esti-
maciones iniciales que se con-
centra fundamentalmente so-

bre Alemania, Irlanda y Fin-
landia, mientras que algunos
paises, como Italia, Bélgica o
Austria experimentan peque-
fasrevisiones al alza.

El principal problema de es-
tos datos es que practicamente
todos los motores de la econo-
mia estan en retroceso, con la
Unica excepcion del sector ex-
terior, que no mejora precisa-
mente por el aumento de las
exportaciones sino por el me-
nor coste de las importaciones.
Asi, el consumo cay6 un 0,3%
en la eurozona entre enero y
marzo despuésde hundirse un
1%enel trimestre anterior, de-

bido aquelainflacion hizo me-
lla en el poder adquisitivo de
los hogares. Y esto supone un
golpe muy dificil de corregir
con el resto de componentes
de la economia, ya que el con-
sumo privado supone cerca
del 60% del volumen total de
laactividad.

En segundo lugar, la inver-
sién, aunque con un menor
peso en el conjunto de la eco-
nomia, sufre un desplome bas-
tante mas intenso en términos
porcentuales entre ambos tri-
mestres debido al efecto com-
binado de la subida de los tipos
deinterés, la incertidumbre en

el panorama internacional y la
caida de la demanda. Asi, la
formacion bruta de capital fijo
apenas crece un 0,6% en el
arranque del afio después de
desplomarse un 3,5% al cierre
del pasado ejercicio, lo que
arroja un descenso del 2,9%
acumulado en los altimos seis
meses. A eso hay que sumar
que el gasto publico también
se hunde un 1,6% en el primer
trimestre después se crecer un
0,8% en el periodo anterior.
Finalmente, solo el sector
exterior cierra ambos trimes-
tres con un crecimiento positi-
vo, aunque no por la buena

timaciones y que contrastan
con la atonia o la contraccion
de otros paises. En concreto,
Alemania sufrié una contrac-
cion del 0,3% después de hun-
dirse un 0,5% en el cuarto tri-
mestre, ya que la locomotora
europea acusa tanto la escala-
da de los precios del gas como
las dificultades para exportar
al mercado asidtico, mientras
que Francia se estanco para
posteriormente registrar un
escaso crecimiento del 0,2%,
debilitado por las huelgas, e
Italia se contrajo un 0,1%, aun-
que posteriormente se recupe-
ro con cierta fuerza entre ene-

Contraccion econdmica y trampantojo laboral

José Maria Rotellar

urostat ha publicado una re-

E vision de los datos de PIB co-
rrespondientes al ITR-2023

de la eurozona, de manera que ha
rectificado a la baja los datos de cre-
cimiento trimestral, dejandolos en
una cifra negativa intertrimestral
del -0,1%. Como el trimestre previo,
el IVTR-2022, también cay6 un
0,1% la economia de la eurozona, és-
ta ha entrado técnicamente en rece-
sion. Dicha caida viene arrastrada

por el mal dato aleman, cuya entra-
daen recesion ya anticipo su oficina
de estadistica. Asi, el motor econo-
mico de Europa cae un 0,3% en el
ITR-2023, tras haber disminuido
un 0,5% en el IVTR-2022; Irlanda
también entra en fase recesiva, con
un -4,6% en el ITR-2023 y un
-0,1% en el IVTR-2022; también
Lituania, Estonia y Hungria contra-
en su PIB estos dos tltimos trimes-
tres.

El resto de los crecimientos no
son especialmente relevantes, sal-
vo el de Polonia, y se mueven en
pocas décimas, como es el caso de
Francia (+0,2%). En el caso espa-
fiol, el crecimiento del 0,5%, que

fue muy ensalzado por el Gobier-
no, se queda por detras del de Italia
(0,6%) y en la tercera parte del de
Portugal (1,6%), que teniendo un
gobierno del mismo signo que el
espanol esta aplicando, sin embar-
go, una politica econémica mucho
mas sensata desde el punto de vista
de atraccion de inversiones y gene-
racion de actividad econdémica y
empleo. Por otra parte, hay que re-
cordar, una vez mas, que ese mayor

Hay factores de riesgo
que pueden intensificar
la desaceleracion de la
economia europea

crecimiento espanol se produce
apoyado en dos circunstancias que
no se dan de esa manera —al menos,
en esa intensidad- en el resto de
paises: un rebote propio de ser el
Unico pais de la UE que todavia no
ha recuperado el nivel de PIB real
anterior a la pandemia, por una
parte, y, por otra, en un ingente
gasto publico. Es decir, no es que la
economia espafiola presente un
mejor comportamiento, sino que,
simplemente, todavia no hemos
llegado al nivel de crecimiento que
ya ha alcanzado el resto de paises
de la EU: mientras que la eurozona
se encuentra un 2,2% por encima
del nivel de PIB real del IVTR-

2019 y la UE un 2,9%, Espafia sigue
por debajo, un 0,18% aun crecien-
do un 0,5% trimestral en el ITR-
2023. Esaeslarealidad.

Por otra parte, al analizar el mer-
cado laboral nos encontramos con
una situacion que aparentemente
muestra una fortaleza mayor de la
esperada, dada la situacion econo-
mica, pero que al profundizar en la
misma si que nos damos cuenta de
donde se encuentra el matiz que
nos hace comprender parte de su
comportamiento. De esa manera, y
aunque Eurostat da para el ITR-
2023 un crecimiento del empleo y
de las horas trabajadas, la producti-
vidad del trabajo cae un 0,6% en la



