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El FMI prevé que la deuda global
alcance en 2029 el mayor nivel desde
finales de la Segunda Guerra Mundial

El organismo multilateral calcula que el endeudamiento ptiblico escalara
hasta el 100% del PIB mundial al final de la década, 1a cota mas alta desde 1948
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Kristalina Georgieva, directora gerente del FMI, durante su intervencién en un debate en
el marco de la asamblea anual del FMI y el Banco Mundial, ayer, en Washington. REUTERs

JESUS SERVULO GONZALEZ
WASHINGTON

El planeta ha afrontado va-
rias crisis imprevistas en
los ultimos afios. La pan-
demia y sus coletazos; la
invasi6n rusa de Ucrania,
que desencadend una cri-
sis energética y otra infla-
cionaria; o el golpe mas
reciente por la guerra co-
mercial desatada por el
presidente de Estados Uni-
dos, Donald Trump. Para
hacer frente a estas per-
turbaciones, los paises han
tirado de chequera con el
fin de aliviar el impacto so-
bre hogares y empresas. E1
mundo ha logrado capear
una crisis de alto voltaje,
pero la consecuencia es
una abultada deuda acu-
mulada.

El Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) calcula
que la deuda ptiblica mun-
dial superaréa el 100% del
PIB en 2029, lo que supon-
dria el mayor nivel desde
los afios posteriores a la
Segunda Guerra Mundial,
en 1948. “Esto refleja una

trayectoria mas alta y em-
pinada que la proyectada
antes de la pandemia”, se-
nala el FMI en el Monitor
fiscal, el documento que
analiza los desequilibrios
fiscales, publicado ayer en
el marco de la asamblea
anual del organismo.

La institucién, nacida
de las reuniones de Bret-
ton Woods en 1944, expli-
ca que la situacién no es
igual en todos los rincones
del planeta. Hay un puna-
do de paises ricos que han
acumulado una pesada hi-
poteca superior al 100% de
su PIB. Entre estos estan
Canad4, China, Estados
Unidos, Francia, Italia,
Japén y el Reino Unido,
segun cita el Fondo. “Es-
tos paises suelen contar
con mercados de bonos
soberanos profundos y
liquidos, y a menudo con
amplias opciones de poli-
tica, lo que resulta en que
su riesgo fiscal se conside-
re moderado”, admiten los
economistas del organis-
mo con sede en Washing-

ton. Pero hay otros paises,
continuia el FMI, emergen-
tes, de bajos ingresos, que
apesar de que tienen una
deuda mucho mas baja, se
enfrentan a desafios mayo-
res “porque sus opciones
politicas y el acceso a fi-
nanciacién son limitados™.
Desde 2021 ya hay mas de
un centenar de Estados
con una deuda superior
al 60% del PIB, un nimero
que seguird aumentando,
segln el informe.

Reestructuracién
De este centenar de terri-
torios con una deuda apa-
rentemente asequible, casi
la mitad, unos 55, experi-
mentan dificultades de
endeudamiento o corren
un alto riesgo de sufrirlas.
“Cuando los paises fallan
en el pago de la deuda, una
reestructuracién oportuna
es fundamental para con-
tener el dano”, explican
los técnicos del organis-
mo multilateral.

“No se trata solo del
tamano de la deuda, sino
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El FMI insta a gastar mejor, no mas
Impacto potencial en el PIB de mejorar la eficiencia del gasto

publico hasta 2050 En %

Mejorar la eficiencia del gasto publico podria sumar hasta el 8% de
PIB en paises emergentes y el 1,4% en paises ricos para 2050

Ml Infraestructura

Economias avanzadas

BN +D W Capital humano
8

Mercados emergentes y
paises endesarrollo
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Hay varios paises
ricos que han
acumulado una
deuda superior
al100% de su PIB

El Fondo reconoce
que para reducir
los déficits hay
que bajar gastos

o subirimpuestos

también de su costo”, ana-
den. Los economistas del
Fondo recuerdan que los
anos que siguieron a la
pandemia ofrecieron unas
condiciones monetarias
flexibles, con tipos bajos,
lo que permitia mantener
la deuda. “Pero la situa-
cién actual es radicalmen-
te diferente”, advierten.
Tras la crisis inflacionaria
de hace dos anos, los ban-
cos centrales se apresu-
raron a subir los tipos de
interés. La consecuencia
es un aumento del coste
de financiacién de la deu-
da, que presiona los presu-
puestos nacionales.
Unas cuentas que en
muchos paises ya estan
estresadas por otras ne-
cesidades. Ademas de
los mayores gastos en
defensa, hay que incluir
més partidas para hacer
frente a los desastres na-
turales provocados por el
cambio climatico; el enve-
jecimiento de la poblacién,
que presiona las pensio-
nesy el gasto sanitario; o

los recursos para impulsar
las transiciones energé-
ticas y tecnolégica. “La
conclusién es ineludible:
a partir de déficits y deu-
das demasiado elevados,
la persistencia de un gasto
superior a los ingresos fis-
cales impulsaré la deuda
a niveles cada vez mayo-
res, amenazando la soste-
nibilidad y la estabilidad
financiera”, destacan los
expertos del organismo.

Ese es el diagnéstico.
Pero los Gobiernos deben
actuar para reducir los dé-
ficits publicos. El Fondo
también plantea alguna re-
ceta que otra: “Priorizar la
politica fiscal es esencial
‘para apoyar la sostenibili-
dad de la deuda y preparar
reservas fiscales para su
uso en caso de shocks ad-
versos graves, incluidas las
crisis financieras”, indica
el Monitor fiscal.

Menos gastos

El documento reconoce
que para reducir los défi-
cits hay que reducir gas-
tos o subir impuestos. Y
esto no siembre es politi-
camente ficil de acometer.
“Pero ahora es el momento
de prepararse”, insisten.

Otro de los consejos
deslizados por el Fondo
consiste en un cambio en
la composiciéon del gasto
publico. Sin variar el mon-
to total, se pueden alterar
las partidas destinando
mas a aquellas que au-
menten més la produc-
tividad y favorezcan el
crecimiento, como la edu-
cacién y las inversiones en
infraestructuras.

También hay margen
del lado de los impues-
tos, aunque este es uno
de los asuntos més espino-
50s para los gobernantes.
Aun asi, el Fondo aconseja
alos paises que recaudan
poco “aspirar a superar
gradualmente los ingre-
sos fiscales por encima del
15% del PIB para impulsar
el crecimiento”.

Calcula que si los pai-
ses en desarrollo que re-
caudan poco abordan es-
tas reformas tributarias,
“los crecimientos deriva-
dos de este enfoque seran
de dos digitos a largo pla-
z0”. Una cifra nada desde-
fable. “Lamentablemente,
mas de 70 paises en desa-
rrollo ain presentan ratios
de impuestos sobre el PIB
por debajo de este nivel,
concentrados en paises
fragiles y de bajos ingre-
so0s”, concluye el anilisis.
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