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Cambio de perspectivas econémicas

El FMI recorta dos décimas, al 0,9%,
el alza del PIB de la eurozona, dos
meses después de la anterior revision

El organismo advierte a los ministros europeos de que dar mas flexibilidad
al gasto publico puede “minar la credibilidad” de las reglas fiscales

MANUEL V. GOMEZ
LUXEMBURGO

Las perspectivas de la
zona euro a corto plazo
se oscurecen por la gue-
rra en Oriente Préximo y
el consecuente bloqueo
del estrecho de Ormuz.
El1 FMI prevé ahora que la
economia del area mone-
taria crezca un 0,9% este
ano, seglin una revision
conocida ayer. Son ape-
nas dos décimas menos
que en el prondstico ante-
rior, pero entre uno y otro
han pasado menos de dos
meses. “Se prevé que la
guerra suponga una per-
turbacién negativa impor-
tante”, explica el Fondo,
que también incrementa
su proyeccién de inflacion.

Con este paso, el FMI
se acerca a los calculos
que para este ano hacia
la propia Comisién Euro-
pea, también un 0,9% de
crecimiento, o la OCDE,
que augura un 0,8%. Pero
lo més significativo es ese
deterioro de expectati-
vas en tan poco tiempo y
tan vinculado a la crisis
energética que ha provo-
cado una guerra cuyo final
estid rodeado de incerti-
dumbre.

Este escenario es la
base que utilizan los eco-
nomistas del Fondo para
dibujar un escenario en el
que “se debilita la confian-
za y [aumenta] la rigidez
de las condiciones finan-
cieras”, y en el que tam-
bién subira la inflacién.

Ademas, el deterioro
podria ir a més si la si-
tuacién no se arregla en
el golfo Pérsico: “Una cri-
sis energética ailn mas
prolongada podria elevar
aun mas la inflacién y sus
expectativas de inflacién,
mientras que una caida de
la confianza o tensiones
financieras podrian debi-

El primer ministro irlandés, Simon Harris, charla con Kristalina Georgieva, directora
gerente del FMI, en la reunion del Eurogrupo, ayer, en Luxemburgo. Er

litar la demanda”, indicé
el organismo con sede en
Washington.

La institucién multi-
lateral dirigida por Kris-
talina Georgieva sostiene
que los riesgos también se
agravan si se intensifica
la guerra en Ucrania o si
aparecen nuevos episo-
dios proteccionistas en el
comercio internacional,
un posibilidad que no pue-
de descartarse con Donald
Trump en la Casa Blanca.

A pesar del panorama
que los responsables del
FMI presentaron ayer a los
ministros de Finanzas de
la zona euro en Luxem-
burgo, el consejo para los
gobernantes es que prio-
ricen “mantener ancla-
das las expectativas de
inflacién” y que no echen
mano del gasto publico
a discrecién. De hecho,
incluso con un lenguaje
mas directo del habitual
en estos documentos, de-

jan claro que no les gusta,
en absoluto, la propuesta
que la Comisién ha hecho
a los Estados para darles
mas margen presupuesta-
rio con el que responder a
la crisis energética.

“Una mayor relajacién
de las reglas fiscales tie-
ne el riesgo de minar su
credibilidad y situar la
deuda [publical en una
trayectoria todavia méas
ascendente”, apunta el do-
cumento, en una linea muy

similar a la que indicaba
el dia anterior el Consejo
Fiscal Europeo, un 6rgano
asesor de la propia Comi-
sion. Para el FMI, “el ajuste
fiscal estructural a medio
plazo es imperativo”.
Ademés de esta critica
solapada, el Fondo también
se muestra escéptico con
medidas aprobadas hasta
ahora por los Gobiernos
para amortiguar la crisis
energética: “Muchos Esta-
dos miembros ya han in-
troducido medidas de apo-
yo energético temporales,
pero no son especificas.

Pide controlar
lainflaciony
focalizar las
ayudas en hogares
vulnerables

Avisa de que

los riesgos se
agravaran si

se intensificala
guerra en Ucrania

[...] A pesar de su alcance
limitado hasta la fecha, es
probable que estas medi-
dasreduzcan los incentivos
para el ahorro energéticoy
generen efectos colaterales
negativos para otros impor-
tadores de combustible”.
La respuesta si la si-
tuacién se prolonga o se
agrava, opinan los exper-
tos del Fondo, deberia “es-
tar mejor orientada” para
proteger alos hogares mas
vulnerables, “al tiempo que
se preservan las senales de
precios”. Esto ultimo quiere
decir que las ayudas que
se adopten no deberian
estimular el consumo de

combustibles fésiles. “Al-
gunos Estados miembros
han demostrado que esto
es factible y que el coste
fiscal seria modesto”, apos-
tillan los economistas.

Estas palabras apuntan,
sin mencionarlas, contra
medidas como larebaja del
IVA alos combustibles, un
paso que dio Espana y que
esta en vigor hasta el proxi-
mo 30 de junio.

Si que se cita expresa-
mente la posibilidad de im-
poner un impuesto sobre
los beneficios extraordina-
rios a las companias ener-
géticas por los mayores
ingresos que conlleva una
subida de los carburantes:
“Deberia evitarse porque
pone enriesgo inversiones
necesarias”, indica el do-
cumento.

Mercado tinico

Junto al examen fiscal, el
FMI también examina al-
gunas de las medidas que
la UE tiene sobre la mesa
para impulsar su economia
y su competitividad fren-
te a otras potencias como
Estados Unidos o China.
Aplaude las que buscan
profundizar en el merca-
do Unico.

Por ejemplo, destaca que
“completar los elementos
clave” de la Unién de Aho-
rros e Inversiones (el nuevo
nombre del mercado Unico
de capital) “podria incre-
mentar el PIB de la UE en
torno al 3% a largo plazo”.
Aunque eso pasa, enfatiza,
por “progresar de forma
continda en la unién ban-
caria”, un proyecto incom-
pleto desde hace mas de
diez anos.

El euro digital es otra de
las iniciativas que suenan
bien en el FMI. En cambio,
ante la revisién de los cri-
terios de la Comisioén a la
hora de autorizar las fusio-
nes entre empresas para
crear “campeones euro-
peos” lanzada hace unas
semanas, deja ver clara-
mente que tiene dudas.

Los riesgos que ven los
técnicos del Fondo es que
se creen empresas con mu-
cho poder en los mercados
y que esto desincentive la
innovacioén. Este peligro se
da “especialmente en los
mercados todavia segmen-
tados a nivel nacional”, en
referencia a sectores como
la banca o las telecomuni-
caciones.




