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LIGERO REPUNTE/ La economía de la eurozona creció un 0,4% entre enero y marzo, una décima más que el trimestre anterior. Esta 

Los primeros meses de este 
año han sido buenos para la 
economía europea y malos 
para la de los Estados Unidos 
(EEUU). La semana pasada 
Eurostat informó de que el 
PIB de los países miembros 
de Unión Económica y Mo-
netaria (UEM) creció un 
0,4% en el primer trimestre, 
superior, por tanto, al 0,3% 
del trimestre anterior. Y por 
encima del ritmo de creci-
miento de otras grandes eco-
nomías, como EEUU (0,1%) o 
Reino Unido (0,3%); algo que 
no sucedía desde el año 2011. 

Las causas de este creci-
miento europeo son varias: 
Los estímulos monetarios del 
Banco Central Europeo 
(BCE); la depreciación que 
todavía sigue teniendo el eu-
ro (1,14 dólares/euro) como 
consecuencia de las expecta-
tivas de futuras alzas de tipos 
de interés en EEUU; la caída 
de los precios del petróleo (66 
dólares por barril frente a los 
114 de hace un año); y el au-
mento de la demanda interna 
en las cuatro grandes econo-
mías de la zona del euro (Ale-
mania, Francia, Italia y Espa-
ña).  

Las perspectivas para el 
resto del año son optimistas y 
apuntan a que en 2015 la eu-
rozona crecerá un 1,5%. La 
economía española se man-
tiene a la cabeza en lo que se 
refiere al ritmo de crecimien-
to: un 0,9% en el primer tri-
mestre, dos décimas más que 
en el trimestre precedente. El 
crecimiento de España y tam-
bién el de Francia (0,6%) su-
gieren que poco a poco Euro-
pa se recupera de la crisis. Lo 
que viene avalado por el cre-
cimiento de la producción in-
dustrial. En abril de este año 
el Índice de Compras de la In-
dustria de la eurozona, publi-
cado por Markit, alcanzó los 
52 puntos (recordemos que 
valores por encima de 50 in-
dican una expansión de la ac-
tividad económica y por de-
bajo una contracción) enca-
denando 22 meses de expan-
sión de este sector. Una tra-
yectoria semejante a la que 
indican los datos publicados 
la semana pasada del Índice 
de Producción Industrial de 

consumo de las familias, in-
versión empresarial y gasto 
del Estado; una tendencia que 
debería continuar en el futu-
ro. Efectivamente, la semana 
pasada el FMI recomendó a 
Alemania que estimulara su 
demanda interna para que 
pueda seguir creciendo al 
compás de la economía mun-
dial. El gran superávit exte-
rior que todavía sigue tenien-
do el país germano ha genera-
do y genera una alta tasa de 
ahorro en el país que limita el 
consumo y las importaciones 
procedentes de países terce-
ros. Es por este motivo por lo 
que diversas instituciones 
han recomendado a Alema-
nia que destine más recursos 
para mejorar sus infraestruc-
turas. Una medida que bene-
ficiaría tanto a la economía 
germana (ya que podría au-
mentar la productividad de 
sus empresas que está actual-

mente estancada) como al 
resto de los países europeos 
que tendrían la oportunidad 
de exportar más bienes y ser-
vicios a Alemania aumentan-
do así su producción y nivel 
de empleo. 

Pero la sorpresa positiva de 
la información publicada por 
Eurostat ha sido Francia. Se-
gún los datos oficiales la de-
manda interna fue el princi-

pal motor del crecimiento en 
el primer trimestre del año 
(0,6%): el consumo de las fa-
milias creció un 0,8% y el gas-
to público, que pese a las me-
didas de austeridad aplicadas 
sigue siendo uno de los pila-
res de la economía, lo hizo en 
un 0,4%.  

Italia, en cambio, es la eco-
nomía más rezagada de las 
cuatro grandes de la zona del 
euro. Sin embargo, también 
supera las expectativas al cre-
cer un 0,3% en el primer tri-
mestre después de 14 trimes-
tres consecutivos en los que el 
PIB ha caído o ha permaneci-
do prácticamente estancado. 
También en Italia es el dina-
mismo de la demanda interna 
el que ha compensado y supe-
rado el descenso de las expor-
taciones. Este tímido aunque 
positivo comportamiento de 
la economía en el primer tri-
mestre del año permite pre-

ver un crecimiento económi-
co para Italia en el conjunto 
de 2015 de un 0,5%. 
 
La convergencia  
con Estados Unidos 
En definitiva, buenas noticias 
para Europa, que parece que 
converge en crecimiento con 
EEUU. Efectivamente, los in-
dicadores estadounidenses 
están siendo más débiles que 
los del año pasado. Así, el Índi-
ce de Producción Industrial 
publicado el viernes bajó en 
abril (0,3%) por quinto mes 
consecutivo como conse-
cuencia de la fortaleza del dó-
lar y la reducción del precio 
del petróleo, que obliga a los 
productores de esquisto a re-
ducir su producción.  

También las ventas mino-
ristas se estancaron en abril 
(suben un 0,2%). Un dato 
muy bajo que pone en duda la 
mejoría que se estaba espe-

¿Hay recuperación económica en 

Las principales 
causas de la 
recuperación son la 
caída del crudo y la 
subida del consumo
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ÊÓºla eurozona, que mostraron 
un aumento interanual del 
1,8% en el mes de marzo.  

A esta buena evolución ha 
contribuido decisivamente el 
comportamiento del sector 
industrial español. Así, según 
publicó el INE, la producción 
industrial en España aumen-
tó un 2,9% anual en el mes de 
marzo, el mejor dato desde 
hace un año. Prácticamente la 
mitad del crecimiento indus-
trial español del primer tri-
mestre de este año viene ex-
plicado por la fabricación de 
vehículos y de productos in-
formáticos. 

 
El desengaño alemán 
Hay que destacar, en negati-
vo, la decepción que ha pro-
vocado el crecimiento de la 
economía de Alemania en el 
primer trimestre del año. Lo 
hizo por debajo de lo espera-
do: un 0,3% frente al 0,7% en 
el trimestre anterior. El tradi-
cional motor de la economía 
alemana, el comercio exte-
rior, se está frenando debido, 
en parte, a la recesión que 
atraviesan algunos países co-
mo Rusia (con una caída del 
PIB para 2015 del 4%), Ucra-
nia (5%) o Brasil (1,2%). Tam-
bién le afecta la desacelera-
ción económica de China que 
es uno de sus principales 
clientes.  

El poco crecimiento de la 
economía alemana procede 
ahora de la demanda interna: 

España se mantiene 
a la cabeza de la 
eurozona, con un 
avance del 0,9% 
entre enero y marzo

Europeo, la depreciación del euro, la rebaja del petróleo y el aumento del consumo. España lideró este dato, con un avance del 0,9%, 

Francia tuvo un buen 
comportamiento, 
pero Alemania creció 
por debajo  
de lo esperado

Italia supera  
las expectativas, con 
un avance del 0,3% 
tras 14 trimestres  
sin apenas subidas

En el inicio del año, 
la eurozona 
aprovecha la rebaja 
del euro y rebasa el 
crecimiento en EEUU

Rafael Pampillón  
y Cristina Mª de Haro 


