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Pablo Cerezal. Madrid 
Después de la mejora de pers-
pectivas por parte del Fondo 
Monetario Internacional y la 
Comisión Europea, la Organi-
zación para la Cooperación y 
el Desarrollo Económicos 
(OCDE) ha sido la última en 
sumarse a esta corriente, ele-
vando sus previsiones de cre-
cimiento del PIB para este 
año en siete décimas, hasta el 
2,1%, un avance que irá segui-
do de una cierta moderación 
el próximo ejercicio, hasta el 
1,9%. Sin embargo, aunque la 
subida ha sido particular-
mente intensa (el triple que la 
media mundial) el crecimien-
to depende casi exclusiva-
mente de las exportaciones, 
frente a un consumo que lan-
guidece, algo que se verá agra-
vado en el próximo ejercicio, 
ya que España es el único país 
de la OCDE donde la inflación 
no aflojará en el próximo ejer-
cicio. Además, la Organiza-
ción también ha reclamado 
un ajuste del gasto público pa-
ra evitar que la subida de los 
tipos de interés descuadre las 
cuentas gubernamentales. 

De acuerdo con las previ-
siones de la OCDE esbozadas 
en su último informe de Pers-

pectivas Económicas, publi-
cado ayer, la economía espa-
ñola crecerá un 2,1% este año, 
un avance que estará susten-
tado fundamentalmente por 
las exportaciones, que crece-
rán un 5,8%, el doble que las 
importaciones (2,9%). Esto se 
debe, en gran medida, al aba-
ratamiento de las materias 
primas y de los bienes inter-
medios por la resolución de 
los cuellos de botella en la in-
dustria internacional, lo que 
abarata las compras al exte-
rior y mejora la competitivi-
dad de las ventas; a lo que hay 
que sumar también la recupe-
ración del sector turístico. Es-
to provocará un aumento de 
las exportaciones netas de 1,3 
puntos, lo que supone que el 
56% del aumento del PIB este 
año provendrá del sector ex-
terior. Y la segunda gran fuen-
te de dinamismo será el gasto 
público, con un alza del 1,8% 
respecto al mismo periodo 
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La OCDE eleva al 2,1% el PIB de España,            
a la cabeza de las economías avanzadas
UNA MEJORA DE 7 DÉCIMAS/  El crecimiento se basa fundamentalmente en las exportaciones, aunque también en el gasto 
público. En cambio, el consumo privado languidece por la pérdida de poder adquisitivo y la inversión se estanca.

Martin Arnold. Financial Times 
La economía de la eurozona 
se encamina hacia un cambio 
simbólicamente importante 
este jueves, cuando los eco-
nomistas esperan que las ci-
fras oficiales de crecimiento 
se revisen a la baja para mos-
trar una ligera contracción de 
la producción en los dos últi-
mos trimestres. 

El cambio restaría algo de 
brillo a los recientes resulta-
dos de la economía de la eu-
rozona, que se ha comporta-
do mejor de lo que muchos 
economistas temían cuando 
el bloque se vio golpeado por 
una crisis energética y del 
coste de la vida desencadena-
da por la invasión de Ucrania 
por parte de Rusia el año pa-
sado. La rebaja también po-
dría cambiar el tono de los 
responsables políticos del 
Banco Central Europeo, que 

se reunirán la próxima sema-
na en Fráncfort. Los respon-
sables de fijar los tipos del 
BCE han apuntado a la re-
ciente “resiliencia” de la eco-
nomía de la eurozona como 
una razón para seguir subien-
do los tipos de interés. 

Eurostat, la agencia de es-
tadística de la UE, publicará 
este jueves una estimación 
revisada del producto inte-
rior bruto del primer trimes-
tre en los 20 países del euro. 
Las últimas cifras de Eurostat 
muestran que la economía 
del bloque creció un 0,1% en 
el primer trimestre respecto 
al trimestre anterior, tras ha-
berse estancado en los tres úl-
timos meses del año pasado. 
Barclays prevé un descenso 
intertrimestral del 0,1% para 
ambos periodos de tres me-
ses, lo que se ajustaría a la de-
finición de recesión de algu-

nos expertos. Pero Mark Cus 
Babic, economista del banco 
británico Barclays, señala que 
hay cierta incertidumbre, ya 
que “la tasa de crecimiento 
que Eurostat comunica para 
el conjunto de la eurozona 
puede desviarse del creci-
miento de la suma de los paí-
ses individuales en unos po-
cos puntos básicos”. 

Rebaja de estimaciones 
Varios miembros del área de 
la moneda única han rebaja-
do sus estimaciones sobre el 
PIB del primer trimestre des-
de la publicación de la esti-
mación inicial de Eurostat a 
finales de abril, entre ellos 
Alemania, Irlanda y Finlan-
dia. “Hay muchas posibilida-
des de que la economía de la 
eurozona haya entrado en 
una recesión de invierno”, 
sostiene Carsten Brzeski, jefe 

de estudios macroeconómi-
cos del banco holandés ING. 
“Una contracción en el pri-
mer trimestre es muy proba-
ble y una revisión a la baja en 
el cuarto trimestre no es im-
posible”. Añade que las cifras 
de Países Bajos no se incluye-
ron en la estimación inicial de 
Eurostat, y es probable que 
aumenten la presión a la baja 
después de que la agencia de 
estadística holandesa anun-
ciara el mes pasado que su 
PIB se contrajo un 0,7% en el 
primer trimestre. 

Italia es uno de los pocos 
países que ha mejorado su 
previsión del PIB del primer 
trimestre, elevándola la se-
mana pasada al 0,6%, frente 
al 0,5% de su estimación pre-
liminar. Holger Schmieding, 
economista jefe del banco 
alemán Berenberg, afirma 
que la mejora de Italia podría 

significar que la eurozona se 
estancó en lugar de contraer-
se en el primer trimestre. 
Grecia aún tiene que presen-
tar las cifras del PIB del pri-
mer trimestre, lo que también 
podría contrarrestar parte del 
pesimismo. 

Más difícil para el BCE 
Si la economía de la eurozona 
pasa de un ligero crecimiento 
a una leve contracción, sería 
más difícil para el BCE “en-
viar un mensaje claro de du-
reza”, especialmente después 
de que la inflación cayera más 
de lo esperado el mes pasado 
a nivel general y subyacente 
–que excluye los precios de la 
energía y los alimentos–, ex-
plica Oliver Rakau, econo-
mista de Oxford Economics.  

El lunes, la presidenta del 
BCE, Christine Lagarde, 
apuntó a la probabilidad de 

que se produzca una nueva 
subida de los tipos la semana 
que viene al afirmar que “las 
presiones sobre los precios si-
guen siendo fuertes” en la eu-
rozona y que la actividad eco-
nómica “se ve respaldada por 
la bajada de los precios de la 
energía, el alivio de los cuellos 
de botella del suministro y el 
apoyo de la política fiscal a 
empresas y hogares”. 

El martes, los datos econó-
micos del bloque al inicio del 
segundo trimestre fueron 
más débiles de lo esperado. 
Las ventas minoristas de la 
eurozona se estancaron en 
abril, cuando los economis-
tas esperaban un crecimien-
to del 0,2%, mientras que los 
pedidos industriales alema-
nes del mismo mes cayeron 
un 0,4%, contradiciendo las 
previsiones de un aumento 
del 3,8%.

La economía de la eurozona se puede estar contrayendo

del año pasado, gracias en 
buena medida a la ejecución 
de los fondos europeos. 

Sin embargo, aquí se acaban 
las buenas noticias, ya que el 
consumo privado, la inversión 
y el mercado laboral van a ro-
zar el estancamiento, mien-
tras que la inversión manten-

drá su pujanza. En concreto, el 
consumo privado apenas cre-
cerá un 0,5% este año debido a 
la pérdida de poder adquisiti-
vo de los salarios, que se ven 
desbordados por la inflación. 
En el último año los salarios 
reales han caído un 2,7%, y la 
renta disponible de los hoga-

res quedaba el año pasado un 
5,1% por debajo de las cifras de 
2019, lo que hace que el consu-
mo dependa o bien del em-
pleo o bien del ahorro. En se-
gundo lugar, la inversión se ve 
atenazada por la subida de los 
tipos de interés, la incertidum-
bre en torno a la situación po-

lítica internacional y la debili-
dad del comercio global. Y to-
do ello hará mella en la crea-
ción de empleo. Aunque la 
OCDE no da datos del núme-
ro de ocupados, sí habla de la 
tasa de paro, que apenas se re-
ducirá una décima este año, al 
12,8%, frente al recorte de casi 

La OCDE reclama  
un ajuste del gasto  
en España conforme  
la inflación se va 
moderando


