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Previsiones economicas

El FMI supera en pesimismo
al Gobierno y al Banco de Espana:
el PIB solo crecera el 1,2% en 2023

PABLO SEMPERE
MADRID

“Lo peor esti todavia por
venir y muchas personas
se sentirdn en recesion el
préximo afio”. La lapidaria
afirmaci6n la hace el Fon-
do Monetario Internacional
(FMI), que se sumo ayer a la
ola de revisiones a la baja
que los diferentes organis-
mos nacionales e internacio-
nales estan poniendo sobre
lamesa. La previsién general
enlas economias méas avan-
zadas delmundo parte deun
crecimiento languideciente
en 2022 que se estanca un
ano después debido al parén
econdmico provocado por la
crisis energética y la escala-
da de los precios. Espafa,
segln las proyecciones, no
esquiva esta tendencia.

En concreto, el FMI
prevé que el producto in-
terior bruto (PIB) del pais
avance un 4,3% en 2022
para frenarse de manera
dréstica hasta el 1,2% en
2023. El Ejecutivo estima
un alza del PIB del 2,1% y el
Banco de Espana, del 1,4%.
Es una timida mejora de
tres décimas para el afio en
curso, pero un recorte de
0,8 puntos en 2023 desde la
anterior prevision de julio.

Larevisién que ha lleva-
do a cabo el organismo que
dirige Kristalina Georgieva
es practicamente comiin en
todos los paises europeos.
De media, la eurozona me-
jora sus previsiones en me-
dio punto porcentual para
este ano, hasta el 3,1%, pero
el crecimiento pierde siete
décimas en 2023, hasta el
0,5%. Sin embargo, recono-
ce el fondo, este promedio
“oculta una heterogeneidad
significativa” entre los prin-
cipales Estados miembros.
Alemania e Italia, dos de los
motores de la Unién Euro-
pea, registraréan el ejercicio
que viene avances negativos,
con respectivas caidas del
0,3% y el 0,2%. Francia, en
la linea de Espana, lograra
aguantar el tirén con un cre-
cimiento positivo del 0,7%.

ZQué ha sucedido para
llegar a estas cifras? E1 FMI
lo tiene claro: “El débil cre-
cimiento de 2023 en toda
Europa refleja los efectos
secundarios de la guerraen
Ucrania”. Todos los paises,

ElPIBdela
eurozona subira
un 0,5% en2023y
Alemania e Italia
registraran caidas
Pideayudas
focalizadas yno
bajar impuestos
deformamasiva

Proyecciones economicas del FMI de octubre de 2022
Diferencia con las previsiones
AVANCE DE PIB ANUAL Variaci6n en % MES DE OCTUBRE de julio En pp Diferencia con las previsiones de abril En pp
Oficial 2021 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Mundo 6,0 3,2 2,7 0,0 | 0,2 - 04 | m— 0,9
Economias avanzadas 52 24 11 0,1 | Az — 09 | 13
@ EEUU 57 1,6 1,0 — 0,7 0,0 — 21 - 1,3
@ Eurozona 5,2 31 05 0.7 — 1,8
@ Alemania 26 15 0,3 -11 L 0,6 NN -30
Q) Francia 638 25 0,7 0,3 = 04 = 07
O ltalia 6,6 3,2 -0,2 0.9 —_—— 1,9
@ Espana 51 43 1,2 0,8 - 0,5 — 21
@ Japon i 1,7 1,6 0,1 L 0,7 == 07
@ Reino Unido 74 3.6 0.3 0,2 0,1 m— 09
@ China 81 3,2 4,4 0,1 0,2 — 1,2 == 0,7
0 10 o 6 0 6 1 0 #1 1 0 3 2 41 0 3 2 1 0
AVANCE DE IPC ANUAL Variacién en % MES DE OCTUBRE Diferencia con julio En pp Diferencia con abril En pp
Oficial 201 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Mundo 4,7 8,8 65| mm 05 0,8 — 14 — 1,7
Economias avanzadas® 3,1 7,2 44| mm 06 1R 15 19
Mercados emergentes 59 9,9 81| = 04 0,8 ]2 6
0 2 4 66 02 46 b1 02468 0 st 0 4 o200 4o 0 b

(*) Las tasas de inflacién para 2022 y 2023, respectivamente, son las siguientes: 8,3% y 5,7% para la zona euro, 2,0% y 1,4% para Japon, y 81% y 3,5% para EE UU.

Fuente: FMI

Revisiones
alabaja

» Estimaciones. Con
su radiografia presen-
tada ayer, el Fondo
Monetario Internacio-
nal (FMI) se situa en

una linea similar ala de
organismos como el
Banco de Espana, que
prevé un aumento del
PIB del 4,5% en 2022
ydel1,4%en 2023. La
previ
practicamente
a la de la Organizacién
para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémicos
(OCDE), que ensep-
tiembre vaticiné alzas
del 4,4% y el 1,5%. El
Gobierno, por su parte,
confia todavia en sen-
dos avances del 4,4% y
el 2,1%, segin el proyec-
to de Presupuestos Ge-
nerales del Estado, unas
cifras que la autoridad
fiscal ve susceptibles de
empeorar debido a la
situacién econémica.

de hecho, sufren en mayor
o menor medida el efecto
arrastre del conflicto bélico,
registrandose las revisiones
alabaja més pronunciadas
“en las economias mas ex-
puestas alos cortes del su-
ministro del gas ruso”.

Dada la incertidumbre,
los riesgos ala baja y la ne-
cesidad de velar por la esta-
bilidad fiscal de los paises,
el FMI pide evitar medidas
cortoplacistas como indexar
los salarios ptblicos con la
inflacién o promover baja-
das de impuestos generali-
zadas. Apuesta en cambio
por controlar el gasto, dise-
nar ayudas muy focalizadas
enla poblacién vulnerable y
disminuir el déficit publico
parair reduciendola deuda.

Una de las consecuen-
cias obvias de esta crisis
geopolitica es la inflacién.
Seguin prevé el FM], alcanza-
14 de media en 2022 un avan-
ce del 8,8% para reducirse
un ejercicio después al 6,5%,
una tasa que sigue siendo
inusualmente elevada.

En las economias avan-
zadas, estos aumentos se-
rian del 7,2% y el 4,4%, res-
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pectivamente, mientas que
enlaeurozona ascenderian
al8,3%y al 5,7%. El organismo
recuerda que “las sorpresas
al alza de la inflacién han
sido més generalizadas en-
tre las economias avanza-
das”, algo que ha provocado
un “rapido endurecimiento”
de la politica monetaria en
un contexto en el que esta
desapareciendo el apoyo fis-
caldesplegado por los paises
para combatir la crisis sani-
taria del Covid-19.

Por todo ello, insiste el
fondo, la prioridad de los
supervisores bancarios y
de los gobiernos en el corto
plazo debe ser combatir la
inflacién mediante la politica
monetariay la politica fiscal.
Los Estados, en concreto, de-
ben acompanar alos bancos

Tras las politicas
expansivas del
Covid los paises
deben reducir
déficit y deuda

centrales “parasuavizar las
tensiones en economias con
exceso de demanda agre-
gada y mercados laborales
recalentados”. Sin estabili-
dad de precios, recuerda el
FML, “cualquier ganancia del
crecimiento futuro corre el
riesgo de ser absorbida por
una nueva contraccién de
los costes de la vida”.

Sin embargo, prosigue,
controlar la inflacién tendra
un coste: “El desempleo au-
mentara y los salarios dis-
minuirdn a medida que la
politica monetaria se en-
durezca”. Por ello, todas las
medidas desplegadas deben
ser precisas y estar muy vin-
culadas alarealidad de cada
pais. Esto no significa, ma-
tiza el FMI, “que la politica
fiscal no pueda amortiguar
el impacto de la transicién
desinflacionaria sobre los
vulnerables”. Asi, si bien
las politicas redistributi-
vas focalizadas pueden ser
apropiadas, “los déficits de-
ben reducirse para ayudar
a abordar la inflacién y las
vulnerabilidades de la deu-
da”. Por todo ello, reconoce,
los paises tendrin que to-
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mar decisiones dificiles enla
composicién del gasto, dada
1a necesidad de mantener
una postura fiscal estricta.

El organismo con sede
en Washington pone como
ejemplolas subidas salaria-
les planteadas en el sector
publico por encima del IPC
o las rebajas de impuestos
generalizadas propuestas
por parte del espectro poli-
tico. “Con una contraccién
fiscal en otros lugares, y con
una oferta limitada, los au-
mentos del gasto ptiblico no
financiados o los recortes
de impuestos solo aumen-
tardn atin mas lainflacién y
dificultaran el trabajo delos
responsables de la politica
monetaria”

En este contexto, el FMI
se muestra partidario de
ayudar con transferencias
de efectivo a los sectores
mas vulnerables, particu-
larmente expuestos al en-
carecimiento de la energia
de los alimentos. Eso sf,
insiste, el gasto asociado a
las medidas para limitar el
impacto inflacionario debe-
ria compensarse mediante
otras vias.
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