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La OCDE ve un frenazo del PIB al 1,4%
en 2024 con un repunte de la inflacion

EN UN CONTEXTO DE DEBILIDAD INTERNACIONAL/ E|consumo privado perdera el pulso debido al alza de hipotecas y precios de

consumo. El freno del PIB elevara

Pablo Cerezal. Madrid

Las perspectivas de la econo-
mia espafiola para el proximo
afio han empeorado sustan-
cialmente en los dltimas se-
manas, a raiz de la contrac-
cion de la economia europea
en el tercer trimestre y su pro-
gresivo contagio hacia las
economias que en principio
se habian visto menos afecta-
das, como es el caso de la es-
paiiola. De hecho, la Organi-
zacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémicos
(OCDE) lamin6 ayer sus pre-
visiones de crecimiento para
la economia espariola el pro-
ximo ejercicio hasta el 1,4% y
pronostica que la inflacion
volverd arepuntar el proximo
afo tras la moderacién en la
recta final del actual ejercicio.
Ademés, a pesar de la conten-
cion del déficit, la debilidad
del crecimiento econdémico
hara que la deuda publica
vuelva a repuntar por encima
del 110% del PIB, lo que supo-
ne un varapalo a los compro-
misos del Ejecutivo con la Co-
mision Europea, a quien pro-
meti6 reducirla hasta cuatro
puntos por debajo de esta ci-
fra el proximo afio.

En concreto, la OCDE re-
corto ayer sus pronosticos de
crecimiento para Espafa el
proximo afio al 1,4%, medio
punto por debajo de las ante-
riores previsiones, advirtien-
do de que los ritmos vistos an-
tes de la pandemia tampoco
se recuperaran plenamente
en 2025, para cuando las pre-
visiones apuntan al 2% anual.

“El endurecimiento de la poli-
tica monetaria esta influyen-
do en la actividad”, resume la
OCDE en su informe, donde
destaca el endurecimiento de
los estandares crediticios pa-
ra los préstamos a empresas y
consumidores y el aumento
del coste de los préstamos pa-
ra todos los sectores sin olvi-
dar que “los hogares estan
muy expuestos al aumento de
los tipos de interés”, puesto
que el 70% de las hipotecas se
basan en tipos variables, lo
que restringe enormemente
el poder adquisitivo de las fa-
milias hipotecadas a pesar de
la moderacion de la inflacion.

De hecho, los precios son el
segundo elemento que hace
mella en la economia espafio-
laya que, lejos de continuar la
trayectoria descendente de la
segunda mitad del afio, volve-
rd aretomar la senda alcista el
proximo ejercicio, con un re-
punte hasta el 3,7% anual que
no volvera a los estandares
marcados por el Banco Cen-
tral Europeo hasta 2025. Con
todo ello, el consumo privado
se moderara tres décimas,
hasta el 1,9%. El problema es
que, con el freno del consu-
mo, no hay ningtin sector que
vaya a tomar el relevo: el gasto
publico se ralentizard un pun-
to, al 1,6%, debido a la necesi-
dad de reducir el déficit; la in-
version frenara tres décimas,
al1,7%, por laincertidumbre y
las subidas de tipos de interés;
y las exportaciones manten-
dranun avance del 1,4% por la
debilidad de la demanda in-
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ternacional y la pérdida de
competitividad de laindustria
electrointensiva. Esto hara
que la tasa de paro se estan-
que en el 12% de la poblacion
activa, muy lejos del pleno
empleo (6%) al que aspira el
Gobierno.

Un segundo varapalo al
Ejecutivo son las proyeccio-
nes de déficit y deuda, muy
alejadas de los pronosticos
oficiales remitidos a Bruselas.
En concreto, la OCDE prevé
que el déficit se modere al
3,2% el proximo afio, cuatro
décimas por encima del pro-
nostico para el ejercicio ac-
tual, pero este ajuste resulta

insuficiente en un contexto
de intensa moderacion del
crecimiento en el que, ade-
mas, la subida de precios ya
no permite diluir la deuda en
un PIB nominal inflado artifi-
cialmente. Con ello, la deuda
publica, que cerrara el afio en
€l 109,5% del PIB, remontara
seis décimas el proximo ejer-
cicio, hasta el 110,1% del PIB y
quedara practicamente es-
tancada en esta cifra el si-
guiente ejercicio. Con ello, el
Gobierno incumpliria sus
previsiones de octubre, don-
de trasladé a Bruselas su in-
tencién de recortar la ratio de
deuda sobre el PIB al 106,3%

en 2024 y de seguir reducién-
dola en afios posteriores. Es-
tas cifras podrian aumentar
las dudas expresadas por las
agencias de rating en las ulti-
mas semanas, tras la firma de
los pactos de Gobierno de Pe-
dro Sanchez que incluian la
condonacion de buena parte
deladeuda catalana.

Debilidad global

Buena parte de este frenazo
se debe ala debilidad de la de-
manda internacional, ya que
la OCDE pronostica que el
PIB global apenas crecera un
2,7% este afio, pero el avance
de los paises desarrollados se-

La OCDE sigue enfriando al Gobierno

Fuente: OCDE

ra todavia menor, del 1,4%. Y
el freno sera todavia mas in-
tenso entre las economia eu-
ropeas, ya que Francia apenas
crecera un 0,8%, seguida de
Ttalia, Reino Unido (0,7% en
ambos casos) y Alemania
(0,6%). Esto tendra un nota-
ble impacto en la economia
nacional, ya que estos paises
suponen el nticleo duro de las
exportaciones espariolas. “La
economia global contintia con
bajas perspectivas de creci-
miento. El crecimiento del
PIB ha sido mas fuerte de lo
esperado enloque vade 2023,
pero ahora se estd moderan-
do debido a condiciones fi-

Jose MariaRotellar

forme semestral de perspecti-

vas de la economia y en él ha
rebajado la prevision de crecimien-
to de Espaiia, tanto para 2023 como
para 2024. Para 2023 labaja una dé-
cima, hasta el 2,4%, elemento que
no es importante en la cuantia pero
que si que es significativo, porque
indica que, con el afio ya casi venci-

L a OCDE ha publicado su in-

do, la desaceleracion en la dltima
parte del mismo esta siendo muy in-
tensa, que lleva a revisar a la baja di-
cha prevision.

En cuanto a la de 2024, la OCDE
ya habia rebajado la prevision de
crecimiento de Espafia para el afio
que viene en cuatro décimas, desde
el 1,9% hasta el 1,5%; ahora, vuelve a
modificarla a la baja, en este caso,
una décima, para dejarla en el 1,4%,
un 30% menos que la prevision que
el Gobierno mantiene en el 2% para
dicho ejercicio.

Es obvio, como vengo diciendo,
que la economia esta entrando en

una clara desaceleracion, pues el
impulso que tuvo la economia espa-
fiola para rebotar y recuperar su ni-
vel previo ala pandemia —que no pa-
ra crecer mas alla de ese nivel- esta
basado en la anestesia del ingente
gasto publico movilizado por San-
chez, aprovechando labarralibre de
gasto permitida por la UE, al mante-
ner suspendidas las reglas fiscales
durante cuatro ejercicios, gasto in-
crementado desde que gobierna
Sanchez en mas de 70.000 millones
de euros si tenemos en cuenta la
parte correspondiente a los fondos
europeos y, en cualquier caso, si

descontamos esa parte al venir fi-
nanciada, en mas de 40.000 millo-
nes de euros.

Este incremento del gasto es in-
sostenible, que nos ha llevado a una
deuda de casi 1,6 billones, con
420.000 millones de incremento en
el tltimo quinquenio, segtn las no-
tas iniciales del Banco de Esparia de
mayo de 2018 y septiembre de 2023,
con un déficit estructural que avan-
za hacia el 5% del PIB, la gran preo-
cupacién de la Comisiéon Europea.

Por otra parte, el otro elemento
que ha sostenido a la economia es-
paiiola ha sido el sector exterior, in-

cluido el turismo, que empieza a de-
sacelerar su aportacion al creci-
mientoy a hacerla negativa debido a
la ralentizacion de la economia de
nuestros socios, que hace que nos
compren menos 0 que vengan me-
nos de vacaciones a Esparia, y a la
creciente pérdida de competitivi-
dad de la economia espaiiola, debi-
do al importante incremento de im-
puestos y trabas que el Gobierno ha
desplegado en los dltimos cinco
aflos.

En este contexto es en el que la
OCDE modifica de nuevo a la baja
sus previsiones de crecimiento para



