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Editorial
Los comienzos de una recuperacion

En la economia mundial ha comenzado a cundir un prudente optimismo, a pesar del crecimiento modesto
y de la persistente sombra que proyectan los riesgos geopoliticos. La inflacion esta disminuyendo mas
rapido de lo que se preveia y los mercados de trabajo siguen fuertes, con el desempleo en minimos
histéricos o cerca de ellos. La confianza del sector privado esta mejorando. Sin embargo, los efectos de
las condiciones monetarias mas restrictivas se estan dejando sentir, especialmente en los mercados de
la vivienda y del crédito.

Esta recuperacién se esté desarrollando de manera diferente en las distintas regiones. Estados Unidos y
varios grandes mercados emergentes contintan creciendo con fuerza, al contrario que las economias
europeas. Se prevé gque este panorama macroeconémico desigual persista, con ritmos divergentes de
descenso de la inflacién y de las tasas de interés y necesidades de consolidacién fiscal dispares.

Pese a que las perspectivas de riesgos estan mas equilibradas, sigue habiendo aspectos que son motivo
de una considerable preocupacion. Las elevadas tensiones geopoliticas, en particular en Oriente Medio,
podrian perturbar los mercados energéticos y financieros y causar un repunte de la inflacion y una pérdida
de fuerza del crecimiento. Las cargas del servicio de la deuda ya son abultadas y podrian seguir
aumentando a medida que se refinancie la deuda de bajo rendimiento o se renegocien las tasas de interés
del endeudamiento a plazo fijo. Las expectativas de que la inflacién continuara disminuyendo de manera
constante también podrian resultar infundadas.

A medio y largo plazo, preocupa la posicion fiscal. Los gobiernos deben afrontar el creciente
endeudamiento y el aumento de los imperativos de gasto derivados del envejecimiento de la poblacion,
la mitigacién de los efectos del cambio climético y las necesidades de defensa. El incremento de los costos
del servicio de la deuda deteriora aiin mas la sostenibilidad fiscal. Aungue nunca parece un buen momento
para hacerlo, las condiciones actuales son propicias para empezar ya a reconstruir el espacio fiscal. Para
ello hacen falta un enfoque firme de contencién del gasto a medio plazo, ampliar los ingresos publicos y
centrar las iniciativas de las politicas en reformas estructurales que impulsen el crecimiento.

El decepcionante crecimiento actual pone de relieve la necesidad de reforzar el comercio y la
productividad a escala global. El objetivo de las politicas comerciales e industriales deberia ser mejorar la
capacidad de resistencia de las cadenas de valor mundiales por medio de la diversificacién sin
menoscabar las ventajas del libre comercio. Al mismo tiempo, para acelerar la descarbonizacion se
necesitan medidas audaces, como invertir en infraestructura verde y digital, perfeccionar los mecanismos
de tarificacion del carbono y promover la transferencia de tecnologia. Los avances de la inteligencia
artificial (1A) brindan una oportunidad bienvenida y muy necesaria de aumentar la productividad. Para
garantizar que los beneficios se materialicen y se repartan ampliamente se precisan inversiones en
educacion y capacitacion y una politica de competencia solida y uniforme a escala internacional.
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