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de ciclo expansivo al que
se encaminan las princi-
pales potencias del mundo
es un elemento con el que
cuentan todos los organis-
mos internacionales, pero
de como se resuelvan las
tensiones dependera si el
final se produce de forma
suave y paulatina o abrupta.
A lo largo del ano, las
tensiones han ido en au-
mento y sus efectos se han
dejado sentir: nerviosismo
en los mercados y pérdida
de confianza que han con-
dicionado la inversion y el
comercio. Ello ha profun-
dizando significativamente
la ralentizacién de la eco-
nomia mundial, que este
afo y el que viene crecera
en el entorno del 3%, segiin
la OCDE, el ritmo més bajo
desde la crisis. No obstante,
el economista jefe para Eu-
ropa de BBVA Research, Mi-
guel Jiménez, sostiene que
los datos no son “catastro-
ficos”, aunque el escenario
si es algo mas “mediocre”.
Las previsiones de sep-
tiembre del organismo con
sede en Paris, méas pesimis-
tas que las del FMI avanza-
das en julio y en linea con
las de la Comisién Europea,

ano, y que Estados Unidos
lo haga al 2%, cuatro déci-
mas menos que este ejer-
cicio.

“Sibien el escenario de
riesgo es mayor, no asisti-
remos a un hundimiento
de los paises avanzados”,
aclara Jiménez, que, en todo
caso descarta un riesgo de
recesion en Estados Unidos
v Europa, por mucho que
ambos bloques se encuen-
tren en una fase muy ma-
dura del ciclo. No en vano,
laeconomia estadouniden-
se, por ejemplo, acumula el
ciclo expansivo “més largo
desde la Segunda Guerra
Mundial”. E]l experto del
BBVA se muestra razona-
blemente optimista y sos-
tiene que, si “prevalece el
sentido comun”, el proximo
ano podriamos asistir a una
resolucion, si no definitiva
al menos temporal, del Bre-
xit y la guerra comercial en-
tre Estados Unidos y China.
De normalizarse el contexto
politico, podria mantenerse
la “desaceleracioén conte-
nida” que esperan los ana-
listas.

En ese sentido, el di-
rector de coyuntura y eco-
nomia internacional de

nen las tensiones comer-
ciales y politicas vayan ala
baja en 2020, lo que podria
dar pie a “una ligera recupe-
racién a partir de la segunda
mitad del afio que viene”
tanto de la economia mun-
dial como de la eurozona.
Silosriesgos se acervan, en
cambio, advierte de que ello
llevaria al blocjue del euro a
“un camino mas peligroso”y

Las previsiones
para 2020 no son
“catastroficas”
pero simas
“mediocres”

de lo que se creia,
segiin BBVA
Research
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Para apaciguar las
aguas, el presidente de
la comisién financiera del
Consejo General de Econo-
mistas, Antonio Pedraza,
recuerda que el proximo
“mes de octubre sera clave”,
ya que entonces volveran
areunirse Estados Unidos
vy China y se evidenciara si
el clima entre ambos han
mejorado y si hay margen
para algun tipo de acuerdo
comercial a finales de afio.
Con todo, Pedraza se mues-
tra mas pesimista que sus
companeros. “Por mucho
que haya avances en octu-
bre el mal ya esta hecho. La
pardlisis alemana es muy
grave y la inercia de bajo
crecimiento mundial con
la que arrancara el ano se
suma a unas expectativas
geopoliticas muy turbias”,
advierte.

El experto de BBVA Re-
search, apunta, sin embargo,
que la cercania de las elec-
ciones presidenciales en Es-
tados Unidos en noviembre
de 2020 marcaran en Donald
Trump “unanueva disposi-
cién a retomar las conver-
saciones con China”. Un giro
que comparte el economista
de Funcas, quien senala que

Del lado europeo, los
tres expertos coinciden
en que el Brexit se dilatara
en el tiempo, pero en todo
caso tienden a descartar
que se produzca una salida
abrupta. Y a pesar de que
comparten la posibilidad
de que Alemania entre final-
mente en recesion técnica
—lastrada por su exposicién
internacional y el fuerte
peso de su sector indus-
trial-, Jiménez sostiene
que, mas alla del riesgo de
contagio de la locomotora
europea al bloque, lo que
preocupa es la resistencia
del consumo interno. “Mas
alla de que Alemania tire
o no del resto, la clave es
si la debilidad del sector
manufacturero se trasla-
dara al sector servicios y
si seguira habiendo aguante
por parte del consumo pri-
vado”, detalla. Ayer mismo,
el Banco Central Europeo
advirtio del “impacto ad-
verso” que la ralentizacion
manufacturera habia tenido
en el crecimiento de “algu-
nos subcomponentes de los
servicios”, si bien confiaba
en su capacidad de resis-
tencia a las “perturbaciones
negativas”.

impulso fiscal
en Alemania

» 54.000 millones. A falta
de completar una unién
fiscal que amortigiie
la desaceleracion, la
eurozona aguanta el
aliento a la espera de
los estimulos fiscales
que pueda adoptar
Alemania, ya que segtin
el experto de Funcas
Raymond Torres,
elresto de grandes
economias del bloque
carece del suficiente
margen de respuesta.
La semana pasada,
el Ejecutivo aleméan
anuncié un programa
de inversiones verdes
de 54.000 millones de
euros, si bien atin no ha
detallado si lo financiara
via mas ingresos o
tirando de superavit.

El pais se debate entre
la ortodoxia fiscal y
quienes creen que es
tiempo de emprender
estimulos que vayan, eso
si, encaminados hacia la
transicién a un modelo
econémico y energético
més sostenible.
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