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Espaiia dejara de crecer a medio
plazo, segun el FMI

El crecimiento aqtual es insos-
tenible, afirma PAGS. 40 y 41
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Fuente: FMI

Espafiia es el pais avanzado que mas
crece, pero su liderazgo es insostenible

El FMI mejora la prevision para EEUU, aunque ‘
avisa de la “significativa incertidumbre politica”

José Luis de Haro WASHINGTON.

Mucho ha cambiado la coyuntura
global desde el afio pasado, cuan-
do la economia mundial “se enfren-
t6 aun vacilante crecimiento y alas
turbulencias en los mercados finan-
cieros”, aseguraba ayer en Washing-
ton Maurice Obstfeld, economista
jefe del Fondo Monetario Interna-
cional (FMI), durante la presenta-
cién de sus prespectivas de creci-
miento mundial.

El director del Departamento de
Analisis de la institucién compare-
¢i6 con un mensaje ciertamente op-
timista, donde la aceleracién cicli-
ca impulsada por Europa, China,
Japén, Estados Unidos y Asia Emer-
gente ha dado lugar al impulso eco-
némico mas amplio desde el co-
mienzo de esta década.

En estos menesteres, las econo-
mias avanzadas se convierten en el
motor de la economia mundial es-
te afio, cuando el FMI estima que
el planeta se expandira un 3,6 por
ciento, una décima més de lo esti-

mado con anterioridad. La misma
proyeccion al alza se aplic6 para el
proéximo afio pero, para entonces,
seran los mercados emergentes los
que tomaran el testigo en esto del
impulso econdémico.

“Esto ofrece un entorno global
de oportunidades para politicas am-
biciosas que apoyaran el crecimien-
to y aumentaran la resistencia en
el futuro”, sefial6 Obstfeld, quien
advirtio, eso si, de que la “recupe-
raci6n sigue siendo incompleta”.

Es el caso de Espafia, donde el
crecimiento este afio (3,1 por cien-
to) y el que viene (2,5 por ciento)
sigue aventajando al del resto de
economias desarrolladas. Sin em-
bargo, el “moderado” desliz de seis
décimas que separa la expansion
entre 2017 y 2018 se hace mucho
mas evidente a medio plazo, cuan-
do el Fondo prevé que nuestra ac-
tividad quedar4 estancada en un
mero 17 por ciento. Como ya se ade-
lant6 el pasado viernes en el Arti-
culo IV, la inflacién espafiola alcan-
zard este afio el 2 por ciento. La ta-

sa de paro se situara en 2017 en el
171 por ciento y se reducira hasta
el 15,6 por ciento a lo largo del pré-
ximo ejercicio.

De esta forma, Espafia y Grecia
siguen siendo los paises con una
mayor tasa de paro, no sélo en la
eurozona sino entre las economias

El PIB mundial
avanzara el 3,6%
este afio y en 2018,
gracias al impulso
de los emergentes

avanzadas. Una situacién que el
Fondo busca paliar con una mayor
liberalizacién del mercado. Al res-
pecto, las recetas siguen siendo mas
que familiares. Se necesitan esfuer-
zos adicionales para reducir la seg-
mentacién del mercado de trabajo
y acelerar las reformas que poten-
cien la competencia.

Los funcionarios del FMI hacen
hincapié en la necesidad de aplicar
plenamente la Ley de Unidad de
Mercado, impulsar la liberalizacién
de los servicios profesionales, faci-
litar el acceso a financiacién de las
nuevas empresas y hacer mas efi-
cientes los gastos ptiblicos en in-
vestigacion y desarrollo.

Otro de los aspectos que preocu-
paal Fondo es la elevada deuda pua-
blica. Pese a que estima que los ren-
dimientos de los bonos soberanos
en paises como Espafia han caido
entre 20 y 30 puntos y los spreads
con el bund aleman se han reduci-
do considerablemente, sobre todo
tras las elecciones francesas, el apa-
lancamiento puiblico en nuestro pa-
is supera €l 100 por cien del PIB.
Otro aspecto agravante es que bue-
na parte de esta deuda estd en ma-
nos extranjeras.

Es por ello que la recuperacion
econdmica en curso debe usarse
para reconstruir los colchones fis-
cales, especialmente del lado de los
ingresos, tomar medidas para crear

El Fondo pide a Reino Unido y a la UE despejar
las dudas en torno a la negociacion del ‘Brexit’

méas empleo y acciones para incre-
mentar el crecimiento de la pro-
ductividad.

Desequilibrio fiscal
Desde el FMI animaron a las auto-
ridades espafiolas a mantener el rit-
mo del ajuste en curso hasta que se
alcance el equilibrio estructural. En
este sentido, el margen esta del la-
do de los ingresos, donde se reco-
mienda reducir el nimero de pro-
ductos y servicios que califican pa-
raun IVA reducido. Como es ya cos-
tumbre, se aposto por reducir las
ineficiencias del sistema tributario
y aumentar los impuestos ambien-
tales, protegiendo adecuadamente
alos grupos mas vulnerables.
Para la zona euro, el FMI pronos-
tica un crecimiento del 2,1 por cien-
to para este afio y del 1,9 por cien-
to en 2018. El economista jefe de la
institucién considerd que la politi-
ca acomodaticia del Banco Central
Europeo debe continuar a medida
que la inflacién sigue sin repuntar.
Enlo que se refiere al timido avan-
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ce en los precios, no sélo en el Vie-
jo Continente sino también en
EEUU y otras economias avanza-
das, Obstfeld hizo mencién al mar-
gen que todavia existe en el merca-
do laboral, donde muchos emplea-
dos a tiempo parcial querrian tra-
bajar a jornada completa. También
hablé de las propias expectativas:
“Si esperamos una inflacién baja,
los salarios creceran mas despacio”.

Donde la falta de inflacién no es
una preocupacion es en Reino Uni-
do. Dicho esto, la actividad se ra-

El Fondo mejora

al 6,8% el avance
de China en 2017
por el aumento de
la demanda externa

lentiz6 més de lo previsto en la pri-
mera mitad del afio, de ahi que se
proyecte un crecimiento del 1,7 por
ciento para este afio y del 1,5 por
ciento para 2018. “Esperamos que
las negociaciones sean constructi-
vas”, dijo Obstfeld al ser pregunta-
do por las conversaciones post Bre-
xit con la Unién Europea. “El tiem-
po es corto”, sefiald respaldando la
sugerencia de la primera ministra,
Theresa May, de una transicion de
dos afios una vez consumado el di-
vorcio. También encomi6 a ambas
partes a “reducir la incertidumbre”
en la medida de lo posible.

En cuanto a EEUU, Obstfeld ha-
blé de la “significativa incertidum-

bre politica”, de ahi que la primera
economia del mundo crecerd un 2,2
por ciento este afio y un 2,3 por cien-
to el proximo. Metas que mejora en
unas décimas la prevision de julio
pero que siguen estando por deba-
jodelade abril. El director del De-
partamento de Andlisis del FMI di-
jo sobre la propuesta fiscal del pre-
sidente Donald Trump, que el plan
“no deberia incrementar el déficit
pero si fortalecer los ingresos”.

A ojos de la institucién, la recu-
peracion econdmica sera incom-
pleta con el paso del tiempo. El as-
censo ciclico enmascara una atonia
alargo plazo que, en el caso de las
economias avanzadas, generard una
producto per capita medio de sélo
un 14 por ciento anual durante el
periodo actual hasta 2022, muy por
debajo del 2,2 por ciento registra-
do entre 1996 y 2005. Los merca-
dos emergentes y las economias en
desarrollo crecerdn ain menos.

“Estas economias son divergen-
tes y van en contra de la tendencia
mas benigna para la disminucién
de la desigualdad entre los paises
debido al rdpido crecimiento de
mercados mas dindmicos como Chi-
nae India”, aclar6 Obstfeld.

En cuanto a China, el FMI mejo-
r6 hasta el 6,8 por ciento su previ-
sidn debido a una expansion eco-
némica mas fuerte en la primera
mitad del afio y una mayor deman-
da externa. Para 2018, se espera una
expansion del 6,5 por ciento que
asume que Pekin mantendra una
politica suficientemente expansi-
va para cumplir su objetivo de du-
plicar el PIB real entre 2010 y 2020.

elEconomista



