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Washington 
“El invierno de 2022 va a ser 
malo, pero el invierno de 2023 
será todavía peor”. Con estas 
palabras resumió la situación 
de la zona euro ayer Pierre-
Olivier Gourinchas, consejero 
económico y director del de-
partamento de investigación 
del FMI. Además de los retos 
que afronta la economía mun-
dial, con la inflación y el dólar 
en máximos históricos, en el 
caso europeo se suma la crisis 
energética, que ya ha alcanza-
do el calificativo de “persis-
tente” debido al conflicto geo-
político desatado por Rusia al 
invadir Ucrania.    

La economía de los países 
que integran el euro termina-
rá este ejercicio con un más 
que optimista 3,1% (he mejo-
rado medio punto respecto a 
los datos que se manejaban 
hace tres meses), pero se des-
plomará en 2023 hasta el 
0,5% si se cumplen las previ-
siones del FMI. Alemania e 
Italia figurarían entre los peor 
parados, ya que entrarían en 
negativo.  

En el caso de Reino Unido, 
su economía se estancará un 
0,3%, según los datos del in-
forme Perspectivas de la Eco-
nomía Global (WEO, por sus 
siglas en inglés). Esta cifra no 
incluye los efectos de la rebaja 
fiscal anunciada reciente-
mente por el Gobierno britá-
nico, pero los investigadores 
del FMI no auguran nada 
bueno.  “La política fiscal en 

todos los países tendría que 
estar alineada con la política 
monetaria; no es coherente 
que los bancos centrales estén 
endureciendo su postura y los 
gobiernos planteen estímulos 
fiscales. Es como si tiraran de 
la economía desde direccio-
nes diferentes”, explicó ayer 
Gourinchas durante la pre-
sentación del WEO. 

El principal motivo que ha 

hundido las previsiones del 
FMI para Europa se encuen-
tra en la crisis energética, aun-
que tampoco ayuda la subida 
de tipos que el organismo es-
pera para los próximos meses 
y los pronósticos que apuntan 
a que la inflación seguirá cre-
ciendo (a nivel global, las 
perspectivas apuntan a un 
máximo este año del 9,5%, pa-
ra reducirse progresivamente 

hasta el 4,1% en 2024).  
A nivel mundial, la predic-

ción económica para este año 
no ha sufrido modificaciones, 
con un crecimiento estimado 
del 3,2%. Sin embargo, sí ha 
descendido hasta el 2,7% para 
el próximo ejercicio, dos déci-
mas menos de las cifras que se 
manejaban hace tres meses. 

Según los datos que maneja 
el organismo, al menos un ter-

cio de la economía global en-
trará en crisis este año o a 
principios del siguiente. Esta-
dos Unidos –actualmente en 
recesión técnica tras dos tri-
mestres consecutivos con el 
PIB en negativo– podría ver 
crecer su economía en 2023 
un 1% (lejos del 2% medio que 
ha registrado durante la últi-
ma década). China también 
estaría muy por debajo de su 
crecimiento medio (casi un 
9%) y se quedaría en poco 
más del 4% como consecuen-
cia de la crisis inmobiliaria 
que vive el país y los conti-
nuos confinamientos y cierres 
de actividad debido a su polí-
tica de cero tolerancia contra 
nuevos brotes de Covid-19.  

Mejora Rusia, que el próxi-
mo año caerá un 2,3%, frente 
al 3,5% que se preveía a prin-
cipios de este verano. Según el 
FMI, se debe a que el impacto 
de las sanciones ha sido miti-
gado por los incentivos fisca-
les impulsados por el gobier-
no de Putin y a que ha sido ca-
paz de mantener sus exporta-
ciones energéticas dirigién-
dolas hacia Asia. 

Si la situación sigue empeo-
rando drásticamente en todo 
el mundo, el organismo cree 
que existe un 25% de probabi-
lidades de que la economía 
mundial en 2023 crezca por 
debajo del mínimo histórico 
del 2%. El peor de los escena-
rios que contempla el informe 
es un exiguo crecimiento del 
1%. La probabilidad de que  se 
cumpla es inferior al 15%. 
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La zona euro será la más afectada 
por el parón económico en 2023
INFORME/  El FMI ha recortado sus previsiones para el conjunto de las economías de la zona euro en más 
de la mitad, hasta un 0,5%, para el próximo ejercicio debido a “la persistente” crisis energética.

forma particularmente inten-
sa, como es el caso del merca-
do laboral. Si bien la creación 
de empleo había sido el princi-
pal factor del que el Gobierno 
había sacado pecho, esta situa-
ción se puede acabar en breve, 
ya que el FMI pronostica el 
práctico estancamiento de la 
creación de empleo en los pró-
ximos años, con apenas 
200.000 puestos de trabajo el 
próximo año, menos de un 
tercio de los generados este 
año, lo que hará que la tasa de 
paro se estanque en torno al 
del 12% de la población activa. 

Lo positivo es que para el 
año en curso las cifras son 
más optimistas que la media 
europea, con el PIB nacional 
creciendo a un ritmo del 4,3% 
frente al 3,1% del promedio 
europeo. No obstante, hay 
que recordar que en abril la 
previsión apuntaba a un 4,8%, 
pero que el FMI recortó en ju-
lio hasta el 4%, una cifra que 
ahora revisa al alza. La mejora 
se debe, entre otros motivos, 
“al buen comportamiento del 
turismo” este verano. Para el 
próximo año, la subida de ti-
pos, la debilidad en la deman-
da y la crisis energética han si-
do factores determinantes en 
la revisión a la baja de las pre-
visiones. Aun así, la directora 
adjunta del área de investiga-
ción del FMI, Petya Koeva 
Brooks, apuntó que España es 
uno de los países donde “se 
espera un mayor impacto po-
sitivo de los fondos euro-
peos”. Si se concreta, “es posi-
ble que en el futuro se pueden 
revisar al alza las estadísticas 
sobre la economía española”. 
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Calviño esgrime que 
España está entre 
los países europeos 
que más crecerán        
el próximo ejercicio

puestos Generales del Estado (PGE), 
dejando por debajo el crecimiento 
esperado en casi un punto. 

Es cierto que el crecimiento esti-
mado por el FMI para España es 
mayor que el estimado para otros 
países, pero no nos engañemos: Es-
paña viene de un nivel más bajo, sin 
recuperar todavía los niveles de ac-
tividad económica real previos a la 
pandemia, de manera que la ralen-
tización de la economía va a dificul-
tar que España logre esa recupera-
ción que otros ya han logrado. Por 
otra parte, España tiene un proble-

ma grave de inflación subyacente 
(con una inflación general que el 
fondo estima del 8,8% de media en 
2022 persistente en niveles altos en 
2023, con un 4,9%); uno muy grave 
de endeudamiento público y una 
tasa desempleo que es la doble que 
la de la eurozona (el FMI prevé una 
tasa de paro media del 12,7% para 
2022 y del 12,3% para 2023), junto 
con una productividad y competiti-
vidad que merman la capacidad de 
recuperación de la economía, agra-
vadas tanto por el encarecimiento 
de la financiación como por los ele-

vados costes energéticos.  
Asimismo, sigue siendo un país en 

el que el sector exterior tiene mucho 
peso, tanto por las exportaciones de 
bienes y servicios como por el turis-
mo recibido. Si hay un empeora-
miento internacional, dicho sector 
exterior se va a resentir de manera 
muy importante, elemento que pue-
de agravar la situación de la econo-
mía nacional en una circunstancia 
en la que, repito, no se halla recupe-
rada de la caída de actividad real de-
rivada de la pandemia. De hecho, el 
Fondo estima una Balanza por 

Cuenta Corriente negativa para Es-
paña en un 0,2% sobre el PIB tanto 
para 2022 como para 2023, fruto del 
inicio del deterioro de las exporta-
ciones y del encarecimiento de las 
importaciones, especialmente de las 
energéticas, tanto por el aumento de 
precios como por la apreciación del 
dólar. 

En definitiva, malas perspectivas 
para la economía internacional, es-
pecialmente preocupantes para la 
UE, empezando por Alemania, con 
una enmienda clara a las previsiones 
del Gobierno en el caso español, co-

mo ya hicieron previamente el Ban-
co de España, la AIReF o BBVA Re-
search. Mientras que el Gobierno es-
tima un crecimiento del 2,1% para 
2023, el Banco de España estima un 
1,4%, la AIReF un 1,5%, BBVA Re-
search un 1% y el FMI, con esta ac-
tualización, un 1,2%. Todas ellas, en-
tre un tercio y la mitad menos de cre-
cimiento estimado para la economía 
española que las que ha empleado el 
Ejecutivo para realizar los PGE, que 
convierten el cuadro macro en papel 
mojado.
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