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Desde la contraccién en Europa
hasta el descenso del ritmo de
crecimiento en EU y China, la
economia global ha continuado
languideciendo en semanas re-
cientes. Los politicos responden
con mds fuerza, pero los vientos
que enfrentan indican que el esti-
mulo monetario poco puede hacer
aparte de prevenir un descenso
mds pronunciado.

The Economist Intelligence
Unit prevé que las tasas globales
del PIB a paridad de poder de
compra crecerdan 3.1% en 2012,
ligeramente peor que la proyec-
cién de hace un mes, y marcarian
un segundo afio sucesivo de desa-
celeracién en la economia mun-
dial. La crisis de la deuda en la
zona euro y el descenso del ritmo
en China —segunda economia del
planeta— contintian en las noti-
cias, pero no tienen impacto en
nuestra prediccién porque senti-
mos que ya estdn integrados en
célculos anteriores.

En contraste, hemos recortado
nuestra proyeccion de crecimien-
to de la economia de EU en
2012-13, la cual perdié algo de
impulso en el segundo trimestre
y enfrenta riesgos sustanciales
del llamado “precipicio fiscal” de
principios de 2013. También
hemos reducido nuestro prondsti-
co para India por segundo mes
consecutivo, de 6.5 a 6.1%. Las
ralas lluvias del monzo6n reducen
la produccioén y el consumo. Los
problemas de ese pais se ven
complicados por una inflacién
alta y pronunciados déficit fisca-
les, que dejan poco espacio para
el estimulo.

EN AMERICA LATINA
ESPERAMOS UN DESCENSO
EN EL CRECIMIENTO POR
SEGUNDO ANO

CONSECUTIVO, A 3.1%

Por encima de todo, la crisis
de la zona euro sigue causando
preocupacién mundial. Los ren-
dimientos de los bonos soberanos
de paises como Espafia e Italia
contindan siendo demasiado al-
tos. Por fin comienzan a aparecer
indicios de una respuesta politica
mads decidida y coherente, con la
prominente participacién del
Banco Central Europeo (BCE), y
la oposicion alemana a los planes
de rescate para los miembros
“periféricos” parece ablandarse.
Sin embargo, la amenaza no ha
terminado, y un nuevo golpe
—por ejemplo, una stbita partida
de Grecia— podria precipitar una
debacle en toda la region.

En cualquier caso, creemos
que la demanda en la zona euro se
mantendrd desesperadamente dé-
bil por el momento, dado que
varios paises miembros han en-
trado en austeridad. Esto afectara
las exportaciones de los socios
comerciales de Europa, ya sea
paises ricos como EU o mercados
emergentes. Sobre todo por esto,
hemos reducido nuestra prevision
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Manifestantes protestan contra los planes del gobierno espafol de restringir los servicios de salud a inmig

do en la ciudad de Bilbao, en el Pais Vasco m Foto Reuters

AUN EN EL BACHE

de crecimiento del comercio
mundial para 2013, de 4 a 3.7%.
Para poner esta cifra en perspecti-
va, en 2011 ese crecimiento fue
de 6%.

La recesién en la zona euro
actuard como freno a la actividad
econdmica en Europa oriental en
2012. En el primer trimestre de
este afo, el crecimiento de las ex-
portaciones y la produccién in-
dustrial en la region se debilitaron
en forma notable, tendencia que
continu6 en el segundo. La
demanda doméstica también
sigue siendo anémica en general.
Las economias de los Balcanes
son particularmente vulnerables a
una nueva recesion en la eurozo-

Asia y Australasia (sin Japén)

na. El crecimiento en el conjunto
de economias de transicion se
debilitard a 2.5 en 2012. En 2013
prevemos un modesto repunte, a
3.1%.

En América Latina esperamos
un descenso en el crecimiento por
segundo afo consecutivo, a 3.1%
en 2012, como reflejo de los pro-
blemas en la zona euro y un creci-
miento menor de lo previsto en
EU. Sin embargo, mantenemos la
postura de que la baja de dinamis-
mo en la regién es ciclica y no
estructural, y prevemos que el cre-
cimiento se acelerard a 3.9% el
afio entrante. La demanda china
de productos primarios blandos y
duros contintia apoyando las eco-
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nomias latinoamericanas.

Tipos de cambio

En agosto el délar cedié algunas
de las ganancias obtenidas en
abril, pero, medido contra la ma-
yoria de las divisas de mercados
desarrollados y emergentes, sigue
siendo mucho mds fuerte que
hace varios meses. Se ha aprecia-
do a medida que la crisis de la
zona euro se ha profundizado, la
economia ha perdido impulso y
los inversionistas han mostrado
mayor aversion al riesgo. Ahora
que la zona euro probablemente
esté en recesién durante buena
parte de 2012 y la economia de
China pierde dinamismo, el inte-
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rés de los inversionistas por el
ddlar debe mantenerse. Prevemos
una tasa promedio anual de 1.27
délares por euro este afio. Sin
embargo, no descartamos breves
periodos de fortaleza del euro: si
la crisis en la zona euro afloja en
algin momento del segundo se-
mestre, la tolerancia global al
riesgo se podria elevar, lo que por
lo regular es negativo para el
ddlar.

Productos primarios

En semanas recientes se han dado
tendencias divergentes en los pre-
cios de los productos primarios.
Los precios de las materias pri-
mas industriales, en particular los
metales basicos, se han manteni-
do débiles, lo cual refleja inquie-
tudes persistentes por las perspec-
tivas del crecimiento mundial.
Sin embargo, los precios de algu-
nos productos primarios agricolas
—en especial maiz y soya— se han
disparado a medida que el dafio
causado por el clima a los culti-
vos ha conducido a restricciones

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 en los mercados.
Crecimiento real del PIB (%) ro prondsti 1 re-
Mundo (tipos de cambio PPP)? 52 24 -0.9 51 3.7 3.1 3.6 4.0 41 42 . N".ICSt 0 p.O Olst C(()i dle 08 Ple
Mundo (tipos de cambio del mercado) 40 12 24 4.1 26 2.1 25 29 29 3.0 clos mternacionales del petroleo
EU 1.9 -0.3 -35 3.0 1.7 2.1 1.9 2.2 2.3 2.3 se mantiene sin variacion este
Japon 22 4 55 45 07 1.7 1.2 1.6 1.2 0.9 mes. Los precios del crudo Brent
Zona euro 2.9 02 44 1.9 15 06 04 1.2 1.4 15 h tad £ desd
China 14.2 9.6 92 104 92 8.1 85 8.1 8.0 8.0 an repuntaco Con uerza gesde
Europa oriental 75 46 56 3.4 3.8 2.5 3.1 38 38 3.9 un punto bajo de 88 d/b a media-

dos de junio y se mantuvieron en

América Latina 5.7 3.9 -1.9 6.0 4.3 3.1 3.9 4.1 4.0 4.1 .
Medio Oriente y Africa del Norte 49 44 17 52 34 33 39 46 49 49 113 d/b a mediados de agosto.
Aftica subsahariana 7.0 4.8 1.2 4.4 4.4 4.3 47 5.0 5.0 5.0 Atn esperamos que el petroleo

Inflacién mundial (% promedio) 34 4.9 1.5 3.0 4.1 34 3.4 8.3 8.3 &3 cueste en promedio 109 d/b este

Crecimiento del comercio mundial (%) 7.2 24 -11.7 14.3 6.3 3.7 5.1 5.5 5.8 5.9 = :

Precios de productos primarios ano y caiga a 103.4 d/b, en 2013.
Petréleo (d/b; Brent) 727 977 619 796 1109 1095 1034 1045 1073 1100 Con base en nuestros cdlculos de
Materias primas industriales (dls; % cambio) 11.3 -5.3 -25.7 45.4 18.2 -16.8 77 41 1.2 1.6 los fundamentos del mercado y
.Allmentos y be_bldas (dls; % cambio) 30.9 28.1 -20.3 10.7 29.4 —2.4 -0.8 -5.3 4.0 1.2 nuestro panorama del crecimiento

Tipos de cambio (prom anual) .

Yen:dolar 178 1034 936 878 798 794 826 868 890 922 mundial, el mercado petrolero
Délar:euro 137 147 139 133 139 127 126 125 124 126 estard en comodo superdvit en

2012-13, lo que contribuird a una
reduccion de precios al comienzo
de 2013.

@ PPP = paridad de poder de compra

Fuente: Economist Intelligence Unit

EN ASOCIACION CON INFOESTRATEGICA ‘



