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Economia

El FMI sube previsiones para Espana y la sitia
como la economia avanzada que mas crece

El Fondo Monetario Internacional mejora 0,5 puntos el prondstico de aumento del PIB espanol
para este ano, hasta el 2,9%, mientras insiste en los peligros que amenazan la economia mundial

MIGUEL JIMENEZ
WASHINGTON
La economia espanola esta
protagonizando la gran sor-
presa positiva de 2024. E1
FMI ha revisado al alza sus
previsiones de crecimiento
para Espana en 0,5 puntos
para este ano, hasta el 2,9%,
por encima del 2,7% que cal-
cula el Gobierno. Eso sigue a
otrarevision al alza de igual
calibre en junio, asi que la
mejora ha sido de un pun-
to, la mayor entre todas las
grandes economias, inclui-
das las emergentes. El orga-
nismo mantiene su previsién
de crecimiento del PIB para
2025 en el 2,1%. Con ello, en el
conjunto de los dos anos, la
espanola es la que mas bri-
1la entre las grandes econo-
mias avanzadas del mundo.
Estas buenas perspecti-
vas econ6micas contrastan
con la crispacién politica
que vive Espana. El Gobier-
no cuenta con un precario
apoyo parlamentario que le
complica sacar nuevas refor-
mas adelante. La situacién
estd empanada porque las
formaciones hanllevado su
disputaalos tribunales con
acusaciones de corrupcion.
Mientras, los principales in-
dicadores econémicos viven
ajenos a la trifulca politica.
Las buenas noticias para
la economia espanola llegan
en el informe de Perspecti-

vas econémicas mundiales
del FMI. La nueva edicién
llega cargada de avisos so-
bre las amenazas que se
ciernen sobre la economia
mundial, que ya avanz6 la
semana pasada la directora
gerente del organismo, Kris-
talina Georgieva. Al igual que
hizo ella, el Fondo canta casi
victoria en la batalla contra
lainflacién. Sus economistas
insisten en el riesgo deriva-
do de los conflictos geopo-
liticos y el proteccionismo,
pero también advierten de la
posibilidad de que un menor
crecimiento de China, unas
politicas monetarias restric-
tivas y la volatilidad en los
mercados financieros pue-
den empeorar el panorama.
ElFMI mantiene su prevision
de crecimiento mundial en el
3,2% para 2024, tasa que se
repetiria en 2025 (aquirecor-
tauna décima su prevision).

La mejora de Espana se
produce pese a que el entor-
no regional no acomparnia de-
masiado. Gripado el motor
aleman, el FMI rebaja las pre-
visiones de crecimiento de la
zona euro una décima para
este afo y tres para 2025, de-
jandolasen el 0,8%y el 1,2%.
Aun asi, el crecimiento se
acelera progresivamente.
Este ano, gracias a la mejo-
ra de las exportaciones, y el
préximo, favorecido por una
demanda interna mas fuerte.

Proyecciones econémicas del FMI de octubre de 2024 Diferencia conlas previsiones
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Fuente: FMI. (1) Excluye Venezuela.

El FMI espera que el au-
mento de los salarios rea-
les impulse el consumo y
que la relajacién gradual de
la politica monetaria favo-
rezca la inversioén, pero la
persistente debilidad del
sector manufacturero las-
tra el crecimiento de paises
como Alemania e Italia. “Sin
embargo, mientras que se es-
pera que la demanda interna
italiana se beneficie del Plan
Nacional de Recuperaciény

Resiliencia financiado por la
UE, Alemania esta sufriendo
las tensiones de la consolida-
cién fiscal y una fuerte caida
de los precios inmobiliarios”,
indic6 el organismo.

El contraste con EE UU,
donde cunde el malestar
econdmico, es brutal. La pri-
mera economia del mundo
creceraeste afo el 2,8%, mas
del triple que la de la euro-
zona, y un 2,2% en 2025, casi
el doble, con el consumo y

la inversion no residencial
como principales motores.
La resistencia del consu-
mo se deriva de la creacién
de empleo, las subidas de
sueldos y el efecto riqueza
de una Bolsa en maximos
histéricos. El FMI, eso si,
advierte en escenarios hi-
potéticos del lastre sobre
el crecimiento que supon-
dria una guerra arancelaria
(comola que puede desatar
el candidato republicano a la
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presidencia, Donald Trump).
EIFMI calcula que tendria un
impactonegativo de 0,4 pun-
tos en 2025y 0,6 puntos en
2026.El efecto se amortigua-
ria un poco con la prérroga
de las rebajas fiscales, pero
serfa atin mayor con fuertes
restricciones a la inmigra-
cién (que también propugna
especialmente Trump), que
restarian 0,5 puntosal PIB y
afadirfan dos décimas a la
inflacién en 2025.

Aviso de los riesgos financieros pese
al aterrizaje suave de la economia global

WASHINGTON

Lainflacién parece conteni-
da, los tipos de interés estan
bajandoy los mercados lo ce-
lebran con euforia. Hay algo,
segun el Fondo Monetario
Internacional (FMI) que no
termina de encajar. Aunque
admite que las probabilida-
des de un aterrizaje suave
de la economia global (con-
tener la inflacién sin un im-

pacto significativo sobre el
crecimiento) han aumenta-
do, los inversores estin pa-
sando por alto elincremento
de los riesgos geopoliticos,
seguin el Informe sobre la es-
tabilidad financiera global
(GFSR) publicado ayer. El or-
ganismo pide incorporar los
riesgos geopoliticos a los test
de estrés de la banca y augu-
ra que los precios seguiran
cayendo en el sector inmo-

biliario comercial. “Respec-
toalaestabilidad financiera,
elmundo se enfrenta a una
pantalla dividida de facto-
res a corto y medio plazo.
La buena noticia es que los
riesgos para la estabilidad a
corto plazo siguen estando
contenidos’, sostiene Tobias
Adrian, consejero financiero
del FMLI. “Al mismo tiempo,
nuestro Gltimo GFSRinstaa
los responsables politicos a
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permanecer vigilantes ante
las perspectivas a medio pla-
20", avisa.

Dos son los aspectos so-
bre los que el FMI llama la
atencién. Por un lado, la re-
baja de tipos incrementa las
vulnerabilidades, como las
elevadas valoraciones de los
activos en todo elmundo, el
aumento de los niveles de
deuda publica y privada, y
el mayor recurso al apalan-

camiento por parte de las
instituciones financieras.
“Todo ello podria amplifi-
car futuras perturbaciones
delos sistemas financieros”,
advierte Adrian.

El segundo motivo de
preocupacion “es la desco-
nexion entre el aumento
de la incertidumbre rela-
cionada con el incremento
de los riesgos geopoliticos
y la volatilidad de los mer-
cados financieros”. Esa falta
de sintonia indica, segin el
Fondo, que los precios de
los activos pueden no refle-
jar plenamente el impacto
potencial de las guerras y
los conflictos comerciales.

Eso aumenta las probabili-
dades de que se produzcan
perturbaciones, ya que una
tensién geopolitica elevada
podria desencadenar ventas
repentinas en los mercados
financieros y provocar un
repunte de la volatilidad. E1
Fondo cree que el susto de
agosto pasado en los mer-
cados debe servir de aviso
a navegantes, aunque su
detonante no fuera de ca-
racter geopolitico. El estre-
chamiento de los diferencia-
les de tipos de interés entre
EE UUy Japén tras la subida
de tipos del Banco de Japén
afinales de julio y el escaso
crecimiento del empleo en
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