
 

Diego de León, 50 – 28006 MADRID Tel. 91 566 34 00 Fax. 91 561 82 31 1 

 

PREVISIONES ECONÓMICAS INTERMEDIAS DE  
LA COMISIÓN EUROPEA 

 
24 de febrero de 2012 

 

 

- El crecimiento previsto para 2012 de la Zona Euro y la Unión 
Europea ha sido revisado a la baja hasta el -0,3% y el 0%, 
respectivamente, dando lugar a una nueva, pero suave recesión a 
principios de este año.  
 

- Las previsiones para España experimentaron una revisión a la 
baja superior a la media europea, de manera que se estima una 
contracción del 1% para 2012. 
 

- La previsión española está sesgada al alza, ya que la Comisión 
Europea no valora el impacto de las medidas fiscales adicionales 
que aprobará el Gobierno para reducir el déficit.  

 
El pasado 23 de febrero, la Comisión Europea presentó sus previsiones económicas 

intermedias, en las que realizó estimaciones de crecimiento y de nivel de precios para 2012 

de todos los países de la Unión Europea. En las mismas, prevé una contracción de la 
economía de la Zona Euro de un -0,3%, y un crecimiento de nulo (0%) para el conjunto de la 

Unión Europea.  
 

De esta manera, las previsiones de crecimiento del PIB de la Unión Europea y de la Zona 

Euro han sido revisadas a la baja en 0,6 y 0,8 puntos porcentuales, respecto de la 

publicación de otoño. Este revisión se apoya en una pérdida de la fortaleza del crecimiento a 

finales de 2011 más intensa de lo previsto; la adopción de medidas de consolidación fiscal en 

los últimos meses desde la última publicación; y el retraso del resultado de las medidas para 

resolver la crisis de deuda soberana. No obstante, las medidas extraordinarias de liquidez 

aprobadas por el Banco Central Europeo contribuyeron a la estabilización del mercado 

financiero y reducir la presión sobre la financiación de los bancos a corto y medio plazo.  

 

Igualmente, la Comisión observa que la evolución menos favorable de la economía mundial 
afectará negativamente a las exportaciones netas. En este sentido, recuerda que las 

exportaciones han sido el principal motor de crecimiento en 2011 en la mayoría de países 

europeos, por lo que la desaceleración del crecimiento del comercio mundial afectará a la 

contribución del PIB en 2012 de este componente.   
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PREVISIONES DE CRECIMIENTO PARA 2012 

 

Prev. Otoño 
2011

Prev. Feb. 
2012

Alemania 0,8 0,6 0,6 0,3

España 0,7 -1,0 -1,3 -1,7

Francia 0,6 0,4 0,0 0,2

Italia 0,1 -1,3 -1,4 -2,2

Z. Euro 0,5 -0,3 -0,3 -0,5

R. Unido 0,6 0,6 0,5 0,6

UE 0,6 0,0 -0,1 -0,1

CONSENSO del 
mercado: 
febrero

COMISIÓN EUROPEA FMI previsiones 
actualizadas: 

enero

 
    Fuente: Previsiones Económicas Intermedias, Previsiones actualizadas del FMI y Consensus Forecast. 2012  

 

La revisión a la baja de las previsiones de crecimiento del PIB en 2012 se ha realizado de 

manera generalizada sobre la Unión Europea, aunque la magnitud de dicha revisión varía 

ampliamente de un país a otro. A pesar de la desaceleración prevista en 2012 en todos los 

países, las diferencias en el ritmo de crecimiento se mantienen muy pronunciadas. La crisis 

de deuda soberana afecta particularmente a aquellos países con unas finanzas públicas más 

vulnerables (que normalmente presentan también un sistema bancario más débil y un 

menor crecimiento). Además, las diferencias en la apertura hacia el comercio internacional y 

las posiciones competitivas apoyarán las divergencias de crecimiento.  

 

En concreto, Alemania y Francia experimentan una ligera revisión a la baja y crecerán un 

0,6% y un 0,4% para 2012, respectivamente, mientras que Reino Unido mantiene las 

expectativas de crecimiento en un 0,6%.  

 

Por el contrario, observamos entre las grandes economías europeas, que España e Italia 

registrarán una contracción del 1% y del 1,3%, lejos de los niveles de crecimientos positivos 

previstos en otoño del año pasado. De esta manera la divergencia entre los países centrales 

y los países denominados periféricos se acentuará este año.  

 

PREVISIONES DE INFLACIÓN PARA 2012 
 

Prev. Otoño 
2011

Prev. Marzo 
2012

Alemania 1,7 1,9 1,8

España 1,1 1,3 1,7

Francia 1,5 2,2 1,9

Italia 2,0 2,9 2,6

Z. Euro 1,7 2,1 2,0

R. Unido 2,9 2,7 2,6

UE 2,0 2,3 2,1

CONSENSO del 
mercado: 
febrero

COMISIÓN EUROPEA

 
       Fuente: Previsiones Económicas Intermedias y Consensus Forecast. 2012 
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En cuanto a la evolución de los precios, la Comisión Europea considera que el incremento 

(superior al previsto) de la inflación hasta el 2,7% en la Zona Euro y el 3,1% en la Unión 

Europea, es consecuencia del aumento de los impuestos indirectos y los precios del 

petróleo, en la segunda mitad de 2011. En este sentido, dicha Institución eleva sus 

previsiones de inflación para 2012 hasta un 2,1% en la Zona Euro y un 2,3% en la Unión 

Europea, respecto de la publicación de otoño. 

 

Los tres principales elementos que marcarán el perfil de la evolución de los precios en la 

Unión Europea este año son la eliminación gradual del efecto base de los incrementos 

impositivos y energéticos registrados el año pasado; la debilidad del entorno económico; y la 

adopción de nuevas medidas impositivas en 2012.  

 
RIESGOS SOBRE EL CRECIMIENTO EUROPEO 
 

Habida cuenta del contexto de tensión en los mercados financieros y de deuda, la Comisión 

Europea considera que las previsiones de crecimiento están sujetas a un elevado nivel de 

incertidumbre. En este sentido, los principales riesgos negativos para el crecimiento de las 

principales economías europeas pesan más que los riesgos positivos. 

 

Factores negativos: 
� Un agravamiento de la crisis de deuda, que podría dar lugar a un aumento de la 

desconfianza, un incremento de la tensión en los mercados financieros y una mayor 

restricción de la financiación para el sector privado. 

� La adopción de medidas de consolidación fiscal adicionales, que podrían reducir el 

crecimiento económico a corto plazo más de lo previsto. 

� Un crecimiento económico mundial más débil de lo previsto afectará al comercio y, 

por ende, a la aportación de las exportaciones al crecimiento de los países de la 

Unión Europea.  

� Una escalada de la tensión geopolítica que pudiera impulsar los precios hasta niveles 

sin precedentes, lo cual impactaría negativamente sobre la economía.  

 

Factores positivos: 
� Un resultado más rápido y eficaz de las medidas aplicadas para resolver la crisis de 

deuda en la Zona Euro.  

� Igualmente, una recuperación en los mercados financieros, la aplicación de reformas 

estructurales y determinadas medidas de consolidación fiscal podrían dar lugar a una 

recuperación más rápida de los niveles de confianza, lo que ayudaría a una 

recuperación más rápida y sólida de la prevista. 

� Un crecimiento superior en el conjunto de la economía internacional, 

particularmente en los países desarrollados, podría ejercer de efecto arrastre sobre 

las economías desarrolladas.  
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PREVISIONES DE CRECIMIENTO PARA ESPAÑA 
 

La Comisión Europea observa una desaceleración del crecimiento de España desde el último 

trimestre del año pasado, cuando se contrajo un 0,3% (variación intertrimestral). En su 

opinión, dicha desaceleración se produce como consecuencia de un entorno exterior más 

débil; una intensificación de las crisis de deuda soberana, con efectos negativos para el 

sector financiero español y para las condiciones de crédito; una reducción del gasto público; 

y un deterioro del mercado laboral más importante del previsto. 

 

Además, señala que los desequilibrios acumulados por parte del sector privado durante los 

años de expansión y el elevado nivel de desempleo continúan presionando el crecimiento a 

la baja. Igualmente, el panorama más débil en la Zona Euro y la elevada incertidumbre, 

especialmente relacionada con la crisis de deuda soberana, tendrán un impacto adverso 

sobre el crecimiento de la economía española. 

 

Como resultado, la Comisión Europea prevé una contracción de la economía española de un 
1%, este año, en las que no tiene en cuenta el posible impacto de medidas adicionales de 

consolidación fiscal. La contracción de la economía se concentrará en los primeros dos 

trimestres del año, mientras que en el segundo semestre, la economía permanecerá casi 

estabilizada.  

 

PREVISIÓN DEL CRECIMIENTO TRIMESTRAL DEL PIB
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      Fuente: Previsiones Económicas Intermedias 

 

En este contexto, las previsiones ponen de manifiesto, por un lado, la importante revisión a 

la baja respecto de las últimas publicadas hace seis meses y, sobre todo, frente a la revisión 

media de la Zona Euro. Por otro, la profundización del proceso de divergencia de nuestra 

economía ante las principales economías de la Zona Euro.  
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En cuanto a los precios, la Comisión Europea prevé que la inflación se desacelere 

significativamente desde un 3,1% en 2011, hasta un 1,3% en 2012. Los motivos de esta 

suave senda se encuentran en la finalización de los efectos que impulsaron la inflación el año 

pasado (subida de precios de la electricidad y aumento de los impuestos indirectos), así 

como la debilidad de la demanda interna. Además, la moderación salarial ha resultado en 

una rebaja de los costes laborales unitarios, contribuyendo a una disminución de las 

presiones inflacionistas.  

 

Por tanto, se prevé que el diferencial de inflación de España respecto de la Zona Euro (donde 

los precios crecerán un 2,1%), será negativo, permitiendo generar ciertas mejoras de la 
competitividad precio en la economía española.  

 

CONCLUSIONES 
 

Estas previsiones económicas ponen de manifiesto que la crisis financiera y económica en la 

Unión Europea está extendiéndose más allá de las previsiones iniciales. En este sentido, la 

Zona Euro y la mayoría de sus países registrarán en 2012 una nueva fase recesiva.  

 

Además, las previsiones muestran nuevamente las divergencias, por un lado, intraeuropeas, 

de los países denominados periféricos (entre ellos, España), respecto de los países centrales 

de la Zona Euro. Por otro, extraeuropeas, de la Unión Europea en su conjunto que no 

crecerá en 2012, frente al avance del entorno del 2% de los Estados Unidos o el 5,4% de las 

economías emergentes.  

 

En cuanto a la economía española, la previsión de crecimiento de un -1% para 2012, 

presenta un sesgo al alza elevado, ya que las medidas de ajuste fiscal incluidas en los 

presupuestos, que se presentarán el próximo 30 de marzo, no han sido valoradas. La 

aplicación de las mismas tendrá un impacto significativo sobre el ritmo de crecimiento. Por 

ejemplo, el Banco de España, que si las consideró en sus previsiones económicas pronostica 

una contracción del -1,5% para este año. Por tanto, el Gobierno elaborará sus presupuestos 

con una previsión de crecimiento más negativa y acorde con el impacto de dichos ajustes.  

 

En este contexto económico más negativo, se prevé la negociación de una posible 
redistribución de los objetivos de consolidación presupuestaria entre los 2012 y 2013. Sin 

embargo, el Comisario de Asuntos Económicos y Monetarios, Olli Rehn, advirtió que 

cualquier decisión en este sentido, se adoptará una vez conocido los motivos del desvío en la 

ejecución presupuestaria de 2011 y los presupuestos para 2012.  

 

Desde una óptica positiva, se observa que la evolución de la inflación permitirá a la 

economía española registrar ganancias de competitividad vía precios a lo largo de 2012, 

gracias, en gran medida al acuerdo de moderación salarial pactado por los agentes sociales. 
 

- - - OOO - - - 


