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FCOMOMIA

La economia mundial,
condenada a crecer menos

El FMI calcula que la expansién a medio plazo estara
muy por debajo de los niveles previos a la crisis

SANDRC POZZH
Nueva York

Las economias avanzadasy emer-
gentes creceran  durante los
préximos cinco afios a un ritmo
muy inferior al registrado antes
de fa erisis. Es la consecuencia
del derrumbe del sistema finan-
cicro hace seis afios. Peroe como
sefiala el Fondo Monetario Inter-
nacitatal (FMI) en o estudio di-
viigado ayer qie acompaiiard al
infornie de perspectivas globales,
también lastran al erecimiento el
envejecimiento de la pobiacién,
una ralentizacion de la producti-
vidad y la d¢ébil inversidn privada.

A partiv de ahi, los téenicos

del Fonda hacen cileulos. En los
afios previos a la Gran Recesion,
el crecimiento potencial de las
economias avanzadas llegé a es-
Lar ¢n ¢l 24%. De ahi se redujo
hasta el 1,3% de media entre
2008 v 2014, El estudio muestra
que hubo un repunte de dos déci-
mas poreentuales en los dos tlii-
mos ¢jercicias, pero la proyee-
cion s que rondara sole el E6%
de agui a 2020

Es lo que los economistas Lla-
man &l “nuevo normal”. Los pui-
s¢s emergentes, ios que hicieron
de Motador de la econaimta global
durante la erisis, tampoco se esen-
pan de la correceion. 5i durante
¢l periedo de expansién entre

2001 y 2007 su crecimicnto potes-
cial llego al 74%, ahora se pronos-
tica que s¢ frenc casi dos puntas,
basta ¢l 5,2% de media para el
periodo 2015 a 2020.

I.as cconomias mis pualeras
del munde en desarrolle kogra-
ron mantener el erecimiento po-
tencial en el 6,5% durasite el pe-
riodo posterior a a erisis (inancie-
ra, en gran medida porque se con-
virtieron en una aliernativa para
las inversiones, Pero durante los
iltimos dos aiios se observd va
un cambie de tendencia en el per-
fil de creciniente.

Existen clementos que expli-
can la reduccion del crecimiento
potencial. El mis evidente es el

“efecto negativo” vineulado a fac-
{ores demogrificos, ¥y en concre-
{0 el envejecimiento de la pobla-
cidn. Bl scgundo, las trabas que
afectan a la ereacion de capital y
[a inversitn. Y tercero, un menor
crecimiento de la productividad
porque los avances tecnolégicos
y las posibilidades de mejora se
acercan w1 Jimite.

Este menor crecimiento a me-
dio plazo, ndvierte el FML presen-
ta un nueve relo. Cita, en conere-
10, las dificaltades para preservar

La baja inversién en
los paises avanzados
revela la debilidad
de la actividad

la sostenibilidad de las cuentas
piiblicas. También anticipa que
este bajo perlil de crecimiento
provocard que los tipos de infe-
rés estén mids bujos de o normal
v eso restard margen de manio-
bra a Jos bancos centrales al ha-

cer frente a sitnaciones adversas.

“Elevar el crecimiento poten-
cial debe ser una prioridad”, reite-
ran los autores. EL Fondo presen-
tard ¢n una semana sus previsio-
nes, en visperas de celebrar su
cupbve semestral en Washing-
lon. El organissno insiste enla ne-
cesidad de apunalar el ereci-
miento con reformas y con inver-
sién en infrnestructieas e 14D,

Para apoyar esta iden, el FMI
publica un estadio cspecifico so-
bre la inversion privada ea los
paises avanzacos. La recupera
cion, seialan los refatores, ha si-
de “pegueia” tras ta contsaccién
del 25% que sufrid en los aios de
la crisis financiera —en Espuafia
se acercd al 40%—. Es un sinto-
ma, sefiala, de I debilidad de Jo
cconomia. La baja demanda es
u factor dominante,

El Fondo pone énfasis en la
incertidumbre politica en algy-
nos paises del sur de Europa, en-
tre los que cita a Espaiia. Por csa
insisle en que es necesario un ¢s-
fuerze fiscal ¥ monclario para
apayar €l crecimiento v asi elevar
ta inversidn,
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Abertis lograra unos
2.000 millones por
el 60,5% de Cellnex

El grupo saca a Bolsa su filial de ‘telecos’
en una oferta para grandes inversores

M. J., Madrid

Lacuenta atrds oficial para la sali-
da & Bolsa de Cellnex Telecom, la
filial de infraestructuras de tele-
comenicaciones de  Abestis,
arruned ayer. El grupo que dirige
Francisco Reynés comunicd ayes
a fa Comisién Nacional del Mer-
cadode Vatores que tlene Ja inten-
cidn de lanzar una oferta piblica
de venta (OPV) por un 55% el
capital ampliable en otro 5,5%.
En total, Abertis colocard en Bol-
sa hasta el 60,5% de su filial a un
preeio por determinar. Fuentes
del mercado senalan que el volu-
men de a colocacion estard en €]
entorno de los 2.000 millones de
eurss, con lo que serd una de lus
mayores OPV de este aiio.

La banda de precios aiin no es-
ti fijada y en ln empresa v los ban-

cos colecadores se mancgan toda-
via amplios rangos desde los
2.500 a los 3500 millenes de eu-
1os, en espera e cdmo evolucio-
ne el mercado y de la respuesta
de analistas e inversores. La ban-
da de precios se [jard en el follelo
de la OPV y el precio finsl, poco
antes del estreno bursdtil.

La oferta estard divigida ex-
clusivamente o inversores insti-
tucionales y sepondid unas fuer-
tes plusvalins para Abertis, que
conservard el 39,5% del capital
en caso de completasse con éxito
la operaciéin.

“Abertis mantendri upa parli-
cipacién comk accionista de refe-
refiein despuds de Ja OPV, ya que
creemos en & xilo a largo plazo
de ta sociedad y deseamos que
wucslros seclonistas sigan com-
partiendo los beneficios de su

crecimiento”, sefialé Francisco
Reynes, vicepresidente y conseje-
ro defegado de Abertis, en el co-
muntcado remitido a la CNMWV.
“Celinex Telecom estd perfecta-
mente preparada para ser una
sociednd cotizada independien-
Le, ¥ la OPV contvibuira a acele-
rar ¢l erecimiento eontinuo de la
seciedad”, afiadid.

Desde el anuncio formal de la
intencién de realizar la OPV has-
ta la colocacion suelen pasar de

Francisco Reynés, tonsefero delegado de Abertis. [ LUis sevitLaND

cuatra a cinco scmanas, cen lo
que le previsible cs que fa oferta
s materialice en la primera
quincena de maye.

Cellnex Telecom es el opera-
dor independiente lidec europee
de infracstrucsuras de telecomusi-
caciones inaldmbricas por nime-
rode torres y uno de los lideres en
infraestructura de radiodifusion.
Con sede central en Barcelony, y
con aproximadamente 1.200 em-
pleados para sus operaciones en

Espafia e Halin, Cellnex regisiré
436 millones de euros de ingresos
y 178 milloites de euros de resulta-
do bruto de explotacion EBITDA)
en 2014. El pasado afio, Cellnex
(entonees [lamada Abertis Tele-
com) logrd ¢l 57% de sus ingresos
con la actividad de infraestructu-
yas de radiedifusion; el 24%, con
¢l alypsiler de torres de telecomu-
aicaciones; ¥ el 19%, con la activi-
tad de servicios de sedes y oftros.

Este ano, Cellnex ha compra-
do par 693 milionces de euras el

La colocacion

se materializard
en la primera
quincena de mayo

0% de 1a italians Wind Galata,
A 31 de marzo pasado, su earie-
ra de torres de telecomunica-
ciones ascendia i 15.170: 7,472
sHuadas en Espana v 7.698, en
Halia.

Morgan Stanley, Goldman Sa-
chs y Caixabank setuacdn como
coordinadores globales de ia ofer-
13, ¢n Ja guie Lambidn participaran
Banco Santander, BNI* Paribas, Ci-
tigroup, Société Générale, BBVA y
BTG Pactual.
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