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La economia mundial sufre tro-
piezos al intensificarse los pro-
blemas de mercados emergentes
antes boyantes. La demanda si-
gue débil en la zona euro, pese
al fin de la recesidon en el area,
y las revisiones estadisticas han
cambiado el perfil de crecimiento
probable de EU en 2013; por ello,
The Economist Intelligence Unit
ha reducido fraccionalmente su
pronéstico de crecimiento mun-
dial para el afio. En particular
hemos bajado este mes nuestras
proyecciones para EU, India, Bra-
sil y Rusia, aunque atin prevemos
un repunte del crecimiento mun-
dial en 2014.

Ahora vislumbramos que el
PIB mundial crecerd apenas 2%
a tipos de cambio del mercado en
2013, contra 2.1 del prondstico
del mes anterior. Una combina-
cién de factores determina este
panorama. En términos aritmé-
ticos, la revisiéon de cuentas na-
cionales realizada en EU el 31 de
julio es significativa a corto plazo.
Un fuerte ajuste a la baja en las
previsiones del primer trimestre
representa una plataforma mas
débil para el crecimiento en el
afio, de modo que ser4 casi impo-
sible para la economia de ese pais
recuperar el terreno perdido. Por
lo tanto, hemos recortado nuestra
prevision de crecimiento para este
afio de 2 a 1.6% en esa nacion.

Sin embargo, el suceso mdis
importante es el deterioro del
panorama en muchos de los
principales mercados emergen-
tes. China estd en medio de una
desaceleracion exacerbada por
factores ciclicos, aunque su cre-
cimiento sigue siendo robusto
segin la mayoria de las normas,
excepto la propia. Otros paises,
como India, Brasil, Rusia, In-
donesia y Tailandia, se han de-
bilitado o encuentran crecientes
amenazas a su estabilidad macro-
econdmica o financiera.

EN GENERAL LOS
FUNDAMENTOS SON MAS
SALUDABLES QUE EN LA

DEcADA DE 1990

Estos problemas no aparecie-
ron de la noche a la mafiana, pero
sus efectos se sienten ahora con
mds fuerza. {Qué ha causado esta
situacién? Existen varios facto-
res. La debilidad econémica en
los paises ricos a raiz de la crisis
mundial de 2008-09 ha reducido
la demanda de exportaciones de
los mercados emergentes. Varios
paises sufren también la resaca
de burbujas crediticias pasadas,
que han acumulado inflacién y
elevado las tasas de interés. Una
moderacién en el auge de los
productos primarios ha revertido
en parte las mejoras que se ha-
bian alcanzado en los términos
de comercio de muchos paises.
Los errores en politicas, como
el exceso de intervencion estatal
en la economia, también ha in-
fluido. En fecha mas reciente, la
reduccién de la liberacién cuan-
titativa prevista por la Reserva
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MERCADOS EMERGENTES EN PROBLEMAS

Federal de EU ha producido una
reversion parcial de los flujos de
capital extranjero en los paises
emergentes.

Nada de esto quiere decir que
la historia de crecimiento de los
mercados emergentes haya ter-
minado. En general los funda-
mentos son mds saludables que
en la década de 1990, y el espa-
cio para crecer sigue siendo am-
plio, siempre y cuando los paises
puedan seguir atrayendo inver-
si6n y aplicando reformas. De
hecho, continuamos previendo
que la mayoria de los merca-
dos emergentes se desempefiardn

mejor en 2014, al beneficiarse
del ascenso de la actividad en
EU, Japén e incluso en la zona
euro en los préximos 12 meses.
Todos estos factores deben de
producir un repunte moderado en
el crecimiento del PIB mundial
de 2014, a 2.7% a tipos de cam-
bio del mercado.

Mercados emergentes

En Asia y Australasia (excepto
Japén), la desaceleraciéon de
China continda dominando el
panorama. La economia china
siguié reduciendo su dinamismo

en el segundo trimestre de 2013.
Si bien datos recientes apuntan
a un grado de estabilizacion,
prevemos un ligero descenso
més en el segundo semestre
de este afio y un crecimiento
anual promedio de 7.5%. Entre
tanto, el panorama inmediato
para India continia oscurecién-
dose. El pais ha sido afectado
fuertemente por el éxodo de
capital ocurrido en mercados
emergentes, el cual ha causado
que la rupia descienda a niveles
sin precedente. Las autorida-
des luchan por hacer ajustes, y
existe el riesgo de que medidas

Economia mundial: resumen del pronéstico
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Crecimiento real del PIB (%)
Mundial (tipos de cambio PPC)2 25 | -08 | 5.1 3.8 3.0
Mundial (tipos de cambio del mercado) | 1.3 | -2.3 | 4.0 2.6 2.2
EU -0.3 —2.8 25 1.8 2.8
Japén -1.1 55 | 47 -0.5 1.9
Zona euro 0.2 -4.4 1.9 1.6 -0.6
China 9.6 9.2 (104 9.3 7.8
Europa oriental 4.6 -56 | 35 3.9 21
Asia y Australasia (sin Japon) 5.6 5.1 8.5 6.5 5.3
América Latina 3.9 -1.9 | 59 4.3 3.0
Medio Oriente y Norafrica 5.4 19 | 53 25 3.9
Africa subsaharianab 4.9 1.3 | 46 4.6 41
Inflacién mundial (%; promedio) 45 1.6 | 3.1 4.2 3.5
Crecimiento del comercio mundial (%) | 2.5 |-11.7 | 14.0 6.3 2.4
Precios de productos primarios
Petréleo (d/b; Brent) 97.7 61.9 |79.6 110.9 112.0
Materias primas industriales
(dIs; % variacion) -5.4 | -25.6 |44.8 217 | -20.3
Alimentos y bebidas (US$; % variacion)| 28.0 | -20.3 | 10.7 30.1 -3.4
Tipos de cambio (promedio anual)
Yen:délar 103.4 | 93.6 |87.8 79.8 79.8
Délar:euro 1.47 1.391 1.33 1.39 1.29
8 PPC = paridad de poder de compra b Se refiere solo aAngola, Kenia, Nigeria y Sudafrica.
Fuente: Economist Intelligence Unit.

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
29 | 3.6 3.8 4.1 4.2
20 | 27 2.8 2.8 2.8
16 | 26 2.4 25 2.4
1.7 | 21 1.6 1.0 1.1

-05 | 0.7 1.1 1.3 1.2
75 | 7.3 7.0 6.9 6.4
19 | 3.1 3.6 3.8 4.1
56 | 58 5.8 5.8 5.8
27 | 35 3.6 3.8 3.8
29 | 40 4.5 4.8 5.0
39 | 48 5.0 5.6 5.7
31 | 34 3.5 3.4 3.4
37 | 52 5.4 55 5.6

107.0 | 104.8 [107.3 | 103.8 | 97.0

-3.3 6.6 3.5 1.7 2.7

-88 | 66 | -14 1.2 3.2

98.2 | 102.0 |{103.0 | 102.0 | 101.0
1301 1.27 | 1.26 1.26 1.27

de emergencia como los contro-
les de capital ahuyenten a in-
versionistas extranjeros. Luego
de reducir nuestra prevision del
PIB para India el mes pasado,
volvemos a bajarlo este mes y
ahora esperamos una expansion
promedio de apenas 5.5% en el
afio fiscal 2013/14.

En América Latina, el creci-
miento se redujo en 2012 a raiz
de debilidades en los principales
mercados de la regién (sobre
todo Europa y EU) y un fuerte
descenso en Brasil. Los resulta-
dos del PIB en el primer trimes-
tre de 2013 fueron débiles en
toda la regién, y los del segundo
fueron bajos incluso en Pert y
Chile, antes resistentes. Como en
otras partes, la reciente salida de
capitales de los activos en paises
emergentes representa retos para
América Latina. En particular, la
rapida depreciaciéon de muchas
divisas regionales crea un riesgo
de inflacién que dificultard a los
bancos centrales aplicar medidas
contraciclicas de liberacién de
efectivo, e incluso tal vez obligue
a algunos a restringir la politica
en momentos en que la demanda
es débil. Una vez mds hemos
reducido nuestra prevision para
Brasil, donde el PIB real crecera
apenas 2% en 2013, aunque el
ciclo electoral y la Copa Mundial
de futbol impulsaran una recupe-
racién en 2014. El crecimiento
regional promediard 2.7% en
2013, antes de acelerarse a 3.5%
el afio préximo.
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