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Nota Breve 31/01/2019
Eurozona - El crecimiento se mantiene modesto en el 4T 2018

Dato

e El avance del dato de crecimiento del PIB de la eurozona para el 4T 2018 fue del 0,2% intertrimestral
y del 1,2% interanual (0,2% intertrimestral y 1,6% interanual en el 3T 2018).

e Para el conjunto del afo, el crecimiento del PIB de la eurozona en 2018 fue del 1,8% (2,5% en 2017).

Valoracion

e La actividad en la eurozona avanzé un 0,2% intertrimestral en el 4T 2018, el mismo registro que en el
3T. Se trata de un dato consistente con nuestras previsiones y las del consenso de los analistas. En este
sentido, los indicadores de actividad ya apuntaban a que la desaceleracién de la actividad econdmica se
mantendria en el 4T. Este registro confirma un desvanecimiento mas rapido de lo esperado del impulso
ciclico que catapultd el crecimiento de la eurozona en 2017 y en el inicio de 2018.

e Afaltade conocer el detalle por componentes de demanda, los datos disponibles hasta la fecha apuntan
a que algunos factores temporales (protestas en Francia, disrupciones en el sector de la automocion ...)
estdn siendo mas persistentes de lo anticipado. Ello, junto con un menor dinamismo de la demanda
externa, y una reduccion de los indicadores de confianza explican la moderacién del crecimiento.

e De cara a los préximos trimestres, esperamos que el ritmo de crecimiento en la eurozona aumente
gradualmente, a medida que los lastres temporales vayan desvaneciéndose, apoyado en una demanda
interna que se mantendra robusta gracias a las condiciones financieras acomodaticias y la solidez del
mercado laboral.

e Entre los paises de los que disponemos datos, hubo luces y sombras. En concreto, destacaron en
positivo Espafia, con un crecimiento intertrimestral del 0,7%, y Francia, con un crecimiento
intertrimestral del 0,3% intertrimestral en el 4T (se esperaba un dato inferior por los efectos de las
protestas de los chalecos amarillos). En cambio, el PIB de Italia se contrajo un 0,2% en términos
intertrimestrales de modo que el pais transalpino entrd en recesion técnica (dos trimestres consecutivos
con crecimientos intertrimestrales negativos).

e (Con estos datos, los riesgos sobre nuestra prevision actual de crecimiento de la eurozona para 2019,
que se emplaza en el 1,4%, estan equilibrados. Asi, a pesar de la moderacidn observada, esperamos
gue la economia de la eurozona continude creciendo a un ritmo razonable para los estdndares europeos
y cercano a su potencial, gracias a que la demanda interna continuara siendo un factor de apoyo.

Eurozona: PIB

2017 1T 2018 2T2018 3T2018 4T 2018 2018
Dato Prevision Dato Prevision
Var. Trimestral (%) - 0,4 0,4 0,2 0,2 0,2 - -
Var. Interanual (%) 2,5 2,4 2,2 1,6 1,2 1,2 1,8 1,8

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat.
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat.

Javier Garcia-Arenas, Economista, CaixaBank Research, e-mail: research@caixabank.com
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