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Descartada la recesion. Camino de un aterrizaje
suave

La caida de la inflacién y la resistencia del crecimiento han impulsado las expectativas
de un aterrizaje suave. Esto ha llevado a que, en los Ultimos tres meses, se haya
producido un cambio en la narrativa y los rumores de recesién hayan sido sustituidos
por los de un aterrizaje suave de la economia mundial.

Mejoramos nuestras perspectivas para el crecimiento mundial

En ninguna parte esto se hace tan evidente como en EE.UU. Descartamos una
recesion en EE.UU. tras una aceptable expansion de la economia estadounidense del
2,1% anualizado en el segundo trimestre. Ademas, el crecimiento del PIB parece que
seguira fortaleciéndose en el tercer trimestre, por lo que parece improbable una
recesion. Hemos elevado nuestras previsiones de crecimiento para 2023 y 2024 hasta
el 2,3% vy el 1,1%, respectivamente.

En cambio, para China hemos reducimos las expectativas de crecimiento al 4,8%
(frente al 6,5% anterior). Estos cambios se anulan mutuamente y dejan nuestra
prevision del PIB mundial en el 2,5%, con pocos cambios. Esperamos que el
crecimiento mundial se desacelere aun mas en 2024, hasta el 2,1%, a medida que la
politica econdmica siga afectando a la actividad.

En el caso de la eurozona, pronosticamos una ralentizacién del crecimiento del 3,5%
en 2022 al 0,6% en 2023, para luego crecer al 1% en 2024. Dentro de la regién,
hemos mejorado nuestras previsiones para Espafa (del 1,9% al 2,3% en 2023)
gracias al mantenimiento de la actividad del sector servicios y a la aceleracion del
descenso de la inflacién interna, mientras que, para Alemania, que a principios de afio
se encontraba en recesion técnica, hemos rebajado las expectativas (de cero a -0,2%
en 2023).

Mientras tanto, Reino Unido experimenta una mejora leve de nuestra prevision de
crecimiento para 2023, que pasa del 0% al 0,6%.
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Esperamos que la inflacion mundial medida por el IPC se modere del 7,2% en 2022
al 4,4% en 2023, antes de una desaceleracion mas modesta hasta el 3,1% en 2024.
En este contexto, existe una marcada divergencia entre las economias avanzadas y
las emergentes, con un enfriamiento de la inflacion en las primeras y un aumento en
las segundas a medida que China sale de la deflacion. La fuerte subida de los precios
de la energia del afio pasado se ha recuperado en gran medida y, salvo que se
produzca un grave fenomeno climatolégico, la inflacion de los alimentos deberia
seguir cayendo con fuerza en los préximos meses. Y aunque la inflacion subyacente
se esta mostrando pegajosa, deberia seguir disminuyendo gradualmente.
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