La deuda mundial reanuda su
tendencia ascendente <

Aunque la deuda mundial ha vuelto a disminuir
considerablemente en 2022, sigue siendo elevada y su
sostenibilidad es motivo de preocupacién
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Segun indica la ultima actualizacion de la Base de datos sobre la deuda mundial, la carga

de la deuda mundial disminuyé por segundo afio consecutivo, pero se mantiene por encima
del nivel anterior a la pandemia, ya de por si elevado. El afio pasado, la deuda total se situé
en el 238% del producto interno bruto mundial, nueve puntos porcentuales por encima del
nivel de 2019. En términos de dodlares de EE.UU., la deuda ascendié a USD 235 billones, lo
cual supone un incremento de USD 200.000 millones respecto del nivel de 2021.

Durante los proximos afos, las autoridades econdmicas deberan mantenerse firmes en su
compromiso de preservar la sostenibilidad de la deuda.



Desviacion por la pandemia
La deuda mundial, que se mantuvo en niveles significativamente
superiores a los de antes de la pandemia el afio pasado, podria

recuperar su tendencia ascendente a largo plazo.
(en porcentaje del PIB)
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Fuentes: Base de datos sobre la deuda mundial del FMI, 2023, y célculos del personal técnico del FMI.
Notas: Las relaciones deuda/PIB estimadas se ponderan por el PIB de cada pais en

dolares de EE.UU. IMF

A pesar del repunte del crecimiento econémico en 2020 y de una inflacion muy superior a lo
gue se esperaba, la deuda publica siguio siendo persistentemente elevada. Los déficits
fiscales mantuvieron altos los niveles de deuda publica, ya que muchos gobiernos gastaron
mas para dar impulso al crecimiento y reaccionar a la subida de los precios de los alimentos
y la energia, incluso tras poner fin al apoyo fiscal prestado tras la pandemia.

Por todo ello, la deuda publica solo ha disminuido en 8 puntos porcentuales del PIB en los
dos ultimos afios, con lo cual solo se compensa aproximadamente la mitad de su
incremento por la pandemia, segun se describe en el ultimo Monitor de la deuda mundial.

La deuda privada, que incluye la deuda de los hogares y las sociedades no financieras, se
redujo a un ritmo superior y disminuy6 en 12 puntos porcentuales del PIB. Incluso asi, este
descenso no bastd para borrar la subida provocada por la pandemia.



Fuerzas de las tendencias de la deuda

Antes de la pandemia, la relacion deuda/PIB llevaba décadas aumentando. La deuda
publica mundial se ha triplicado desde mediados de 1970 vy, a finales de 2022, se situaba en
el 92% del PIB (lo cual equivale a mas de USD 91 billones). La deuda privada también se
ha triplicado y se situa en el 146% del PIB (cerca de USD 144 billones), pero lo ha hecho a
lo largo de un periodo mas prolongado, entre 1960 y 2022.

Siempre hacia arriba

Tanto la deuda publica como la deuda privada ya iban en aumento
antes de la pandemia, impulsadas por paises como China.
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Fuentes: Base de datos sobre la deuda mundial del FMI y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: La relacion deuda/PIB estimada para cada grupo se pondera por el PIB de cada pais en ddlares
de EE.UU. El panel de deuda publica incluye 181 paises adicionales, mientras que el de deuda privada
incorpora otros 151 paises, representados por las lineas grises. Las cifras de deuda publica de China
abarcan un perimetro del gobierno general mas recortado que las estimaciones del personal técnico
del FMI en los informes sobre las consultas del Articulo IV de China (véase en el Informe del

personal técnico del FMI sobre los paises N.° 23/67 una conciliacion de las dos estimaciones).

La deuda del sector privado de China incluye 1/3 de deuda de vehiculos de financiamiento I M F
de los gobiernos locales, asi como la deuda de otros fondos publicos extrapresupuestarios.

China desempefié un papel fundamental en el incremento de la deuda, ya que el
endeudamiento sobrepaso al crecimiento econdmico. La deuda en proporcion del PIB ha



aumentado y se situa ahora aproximadamente en el mismo nivel que la de Estados Unidos,
si bien en términos de délares la deuda total de China (USD 47,5 billones) sigue siendo
considerablemente inferior a la de Estados Unidos (cercana a USD 70 billones). Por lo que
se refiere a la deuda de sociedades no financieras, la proporcion correspondiente a China,
del 28%, es la mas alta del mundo.

En las ultimas dos décadas, la deuda en los paises en desarrollo de ingreso bajo también
ha aumentado considerablemente, si bien se partia de niveles inferiores. Incluso aunque
sus niveles de deuda, en especial la deuda privada, siguen siendo, en promedio,
relativamente bajos si se comparan con los de las economias avanzadas y emergentes, el
ritmo de crecimiento observado desde la crisis financiera mundial ha generado una serie de
retos y vulnerabilidades. Mas de la mitad de los paises en desarrollo de ingreso bajo estan
sobreendeudados o expuestos a un alto riesgo de sobreendeudamiento, y en torno a una
quinta parte de los mercados emergentes tienen bonos soberanos que se negocian en
condiciones desfavorables.

Abordar las vulnerabilidades de la deuda

Es preciso que los gobiernos adopten con urgencia medidas para ayudar a reducir las
vulnerabilidades de la deuda y revertir las tendencias a largo plazo. En relacién con el
sector privado, estas politicas podrian incluir una supervision estricta de la carga de la
deuda de hogares y sociedades no financieras, asi como de los riesgos relacionados para
la estabilidad financiera. Por lo que se refiere a las vulnerabilidades de la deuda, establecer
un marco fiscal creible podria servir de guia para cuadrar las necesidades de gasto con la
sostenibilidad de la deuda.

En los paises en desarrollo de ingreso bajo, es fundamental mejorar la capacidad de
recaudacion de ingresos tributarios adicionales, como se describe en la edicion de abril
de Monitor Fiscal. Alli donde la deuda es insostenible, cuando corresponda, se requiere

también una estrategia integral que incluya tanto disciplina fiscal como reestructuracion de
la deuda con arreglo al Marco Comun del G20 para el tratamiento de la deuda (el
mecanismo multilateral disenado para cancelar y reestructurar la deuda soberana), como se
detalla en la edicion de abril de Perspectivas de la economia mundial.

Cabe sefialar que con la reduccion de la carga de la deuda se generara espacio fiscal y
seran posibles nuevas inversiones, lo que ayudara a promover el crecimiento econémico en
los proximos afios. Si se reformaran los mercados de trabajo y de productos podria
aumentar la produccion nacional y apoyar asi este objetivo. La cooperacion internacional en



materia de tributacion, incluidos los impuestos al carbono, contribuiria también a aliviar las
presiones sobre el financiamiento publico.

—Este blog incorpora estudios realizados por Youssouf Kiendrebeogo, Roberto Perrelli,
Victoria Haver, Zhonghao Wei y Chenlu Zhang.



