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Pablo Cerezal. Madrid 
El Banco Central Europeo 
(BCE) da la voz de alerta so-
bre la  desaceleración del PIB 
global el próximo ejercicio, 
debido a un cóctel de distintos 
factores entre los que se inclu-
ye la maduración del ciclo 
económico mundial, las ten-
siones comerciales y el endu-
recimiento de las condiciones 
financieras en buena parte del 
mundo. Todo ello, además, en 
un momento en el que los 
principales riesgos “están ses-
gados a la baja”, señala el su-
pervisor. 

En su último boletín econó-
mico, el BCE señala que ya 
“están apareciendo señales de 
moderación del impulso” de 
la economía, por lo que “de 
cara al futuro, se espera que la 
actividad económica mundial 
experimente una desacelera-
ción en 2019 y se mantenga 
estable posteriormente”. En 
concreto, el organismo presi-
dido por Mario Draghi indica 
que el crecimiento del PIB 
global (excluida la eurozona) 
pasará de avanzar un 3,8% es-
te año al 3,5% en el próximo 
ejercicio, para mantenerse en 
torno esta cifra durante los si-
guientes ejercicios. 

Esta ralentización tiene va-
rios focos en todo el mundo 
que además van a provocar 
que el menor ritmo tenga un 
desencadenante claro en los 
primeros compases del año y 
que persista más adelante. 
Por un lado, los datos “refle-

El BCE prevé una desaceleración de 
la economía global el próximo año
UNA RALENTIZACIÓN DE TRES DÉCIMAS/ El organismo presidido por Mario Draghi alerta de que 
el  crecimiento fuera de la eurozona pasará del 3,8% en 2018 al 3,5% el próximo ejercicio. 

Pablo Cerezal. Madrid 
La nómina mensual de las 
pensiones contributivas al-
canzó en diciembre los 9.318 
millones de euros, sin contar 
con el abono de la paga extra, 
una cifra que queda un 4,9% 
por encima de la del mismo 
mes del año anterior. Esta ci-
fra se debe al aumento del nú-
mero de pensionistas (un 
1,2% más que en 2017) pero 
también, y sobre todo, a la su-
bida de las pensiones. De he-
cho, la pensión media se in-
crementó un 3,4% el último 
año, el doble que el Índice de 
Precios de Consumo (IPC). 

La actualización de las 
pensiones con la inflación a 
partir del pasado mes de 
agosto, y que se prevé que se 
mantenga  de forma indefini-
da en los próximos años, ha 
abierto todavía más la espita 
de la subida del gasto de la Se-
guridad Social. En concreto, 
la revalorización del 1,6% ha 
relanzado las subidas de las 
pensiones hasta su máximas 
tasas en los últimos cinco 
años, a lo que hay que sumar 
1,8 puntos adicionales debi-
dos a la subida de las pensio-
nes mínimas y las de viude-
dad y el efecto composición (el 

hecho de las las nuevas pen-
siones son sustancialmente 
más elevadas que las bajas del 
sistema). 

Con todo ello, esta subida 
duplica el 1,7% de inflación 
registrado en el conjunto del 
año con respecto a 2017, lo 
que se traduce en una fuerte 
mejora del poder adquisitivo 
de la pensión media. A esto ha 
ayudado el hecho de que la 
inflación se ha moderado sus-
tancialmente en la recta final 
del año, debido a que la caída 
de los precios del petróleo en 
el último trimestre ha abara-
tado en buena medida los 

precios de los carburantes. 
Además, a todo ello habrá que 
sumar una cantidad adicional 
adicional para compensar a 
los pensionistas por el hecho 
de que la inflación quede una 
décima por encima del 1,6% 
previsto inicialmente. 

Más pensionistas 
Además, esta alza se ha visto 
potenciada por el incremento 
del número de jubilados. Al 
cierre de este ejercicio, el sis-
tema público mantiene 9,7 
millones de pensiones contri-
butivas, un 1,2% más que el 
año pasado, teniendo en 

La pensión media se dispara un 3,4% 
en diciembre, el doble que la inflación
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jan la esperada contracción 
de la actividad a corto plazo 
en algunas economías emer-
gentes, dado que las condicio-
nes financieras se han endu-
recido”. En cambio, “a más 
largo plazo se proyecta que la 
expansión se ralentice en las 
economías avanzadas [en re-
ferencia a Estados Unidos, 
Reino Unido y Japón, princi-
palmente] y se aproxime al 
crecimiento potencial. Al 
mismo tiempo, en China se 
espera una moderación pro-
gresiva del ritmo de expan-
sión”, advierte el texto.  

Y todo ello impactará con 
fuerza en las exportaciones 
de la eurozona, dado que “el 
crecimiento de la demanda 
externa de la eurozona des-
cenderá hasta el 3,1 % en 2019, 
desde el 4,3 % proyectado pa-
ra este año”, advierte el BCE. 
Además hay que tener en 
cuenta que  los últimos datos y 
los resultados de encuestas 
más recientes “indican una 
evolución más débil de lo pre-
visto, como consecuencia de 
la menor contribución de la 
demanda externa y de ciertos 
factores relacionados con paí-
ses y sectores específicos”, se-
ñala el organismo ubicado en 
Fráncfort, si bien concede que 
la demanda interna mantiene 
su pujanza. No obstante, se 
espera que estos efectos “se 
vean ampliamente contra-
rrestados por el impacto favo-
rable de los precios más bajos 
del crudo, la mayor debilidad 
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del tipo de cambio efectivo del 
euro y cierta relajación adicio-
nal de la política fiscal”.  

Con todo, el informe habla 
de numerosos “riesgos a la ba-
ja” que pueden lastrar todavía 
más las cifras de crecimiento 
previstas para 2019, tales co-
mo la guerra comercial entre 
Estados Unidos y China, un 
Brexit caótico o las tensiones 
financieras a las que se ven so-
metidos los países emergen-
tes. En el primer caso, “se con-
sidera que el impacto global 
[de la guerra arancelaria] to-
davía es relativamente limita-
do, pero el aumento de la in-
certidumbre sobre las relacio-
nes comerciales futuras pue-
de incidir negativamente en la 

confianza y la inversión”. 
Además, “una nueva escalada 
de las disputas comerciales 
podría lastrar  de forma signi-
ficativa el crecimiento mun-
dial”. En el segundo, el texto 
destaca el constante descenso 
de las inversiones en reino 
Unido y apunta  que “las pers-
pectivas siguen estando suje-
tas a un grado considerable de 
incertidumbre” por la posibi-
lidad de que finalmente no 
haya un acuerdo para la reti-
rada de la UE. 

Finalmente, en muchos 
mercados emergentes “las 
condiciones financieras si-
guen siendo restrictivas”, lo 
que “lastra considerablemen-
te sus perspectivas de activi-

dad”. Y estos problemas no 
sólo no están amainando, sino 
que se  pueden agravar en los 
próximos meses, dado que 
“un nuevo aumento de los ti-
pos de interés en Estados 
Unidos junto con una mayor 
fortaleza del dólar, podría 
provocar un endurecimiento 
adicional de las condiciones 
financieras en los mercados 
emergentes”. Hay que tener 
en cuenta que muchos de es-
tos países aprovecharon la 
enorme oferta de dólares a ti-
pos bajos para endeudarse 
entre 2009 y 2015, y ahora tie-
nen muy complicado devol-
ver estos pasivos justo cuando 
se ralentiza la economía. 

España 
Y España tampoco está exenta 
de una mayor ralentización, tal 
como teme el Consejo General 
de Economistas que advirtió 
ayer de que  una caída del con-
sumo, derivada de una menor 
creación de empleo y un au-
mento de la inflación, puede 
dañar el crecimiento, con lo 
que el PIB español avanzaría 
menos del 2,2% previsto para 
2019. Entre las principales 
amenazas a la creación de em-
pleo, este consejo destaca las 
medidas que está tomando el 
Gobierno en materia laboral, 
incluyendo el desmantela-
miento de la reforma de 2012 y 
la subida del Salario Mínimo 
Interprofesional. 

cuenta que cerca de un millón 
de personas perciben dos 
pensiones, al sumar la de viu-
dedad y la de jubilación. Ade-
más, como las nuevos pensio-
nistas que se incorporan al sis-
tema cobran prestaciones en 
torno a un 30% por encima de 
las que percibían los que falle-

cieron, la renovación de los 
pensionistas provoca un alza 
adicional de la nómina de las 
pensiones.  

Aunque los datos de este 
año no están desglosados, este 
efecto supuso un incremento 
de los gastos mensuales de 133 
millones el pasado ejercicio.

Los representantes de 
China y Estados Unidos 
planean reunirse el 
próximo mes de enero 
para negociar cara a cara 
un acuerdo que ponga fin 
a la guerra comercial que 
mantienen ambos países, 
según reveló ayer el 
ministerio de Comercio 
chino. El portavoz del 
Ministerio, Gao Feng, 
confirmó en una rueda 
de prensa en Pekín que 
las dos partes están 
ultimando los flecos de 
esta reunión, pero no dio 
más detalles al respecto. 
“Las dos partes han 
realizado preparativos 
específicos para mantener 
consultas cara a cara en 
enero, además de las 
intensas consultas 
telefónicas que se llevan 
manteniendo”, señaló Gao, 
que añadió que ambos 
países han mantenido un 
“contacto cercano” sobre 
el tema incluso durante las 
fiestas navideñas. En los 
pasados días 19 y 24 se 
produjeron llamadas a 
nivel de viceministros; 
en la segunda de ellas, los 
representantes chinos 
y estadounidenses 
mantuvieron un “profundo 
intercambio de opiniones” 
sobre el desequilibrio 
comercial y la protección 
de la propiedad 
intelectual. Los 
presidentes de China, 
Xi Jinping, y de Estados 
Unidos, Donald Trump, ya 
acordaron un armisticio de 
90 días el 1 de diciembre 
en una reunión del G20.

China y EEUU 
negociarán  
en enero  
un acuerdo 
comercial
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