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Los ultimos informes de previsiones de
organismos econémicos internaciona-
les coinciden en anticipar para 2013
un crecimiento del PIB mundial supe-
rior al de 2012. El responsable de esta
aceleracién no serd EEUU, que parece
haberse estabilizado en una velocidad
de crucero del orden del 2%. Tampoco
el drea euro, que apenas avanzard
unas décimas (con riesgo de repetir el
registro negativo de este afio). Las no-
ticias positivas, de nuevo, las encon-
tramos en las economias emergentes.
Si bien, cada vez mds, analizar este
grupo de paises como un todo es erré-
neo (ni siquiera cabe la simplificacién
por dreas geogréficas), si es posible de-
tectar ciertas pautas comunes. Asi, el
repunte de la inflacién a comienzos de
2011, en un contexto de intenso creci-
miento econémico y vinculado al enca-
recimiento de las materias primas,
llevé a sus autoridades econémicas a
iniciar un proceso de endurecimiento
de la politica monetaria y fiscal. Sus
efectos, los cldsicos: desaceleracién y
reconduccién de las tasas de creci-
miento de los precios hacia los objeti-
vos de sus bancos centrales. Pero la
intensidad de la ralentizacién econé-
mica se hizo excesiva, al coincidir con

la pérdida de dinamismo del entorno

exterior. En consecuencia, desde hace
un aflo y medio, la mayoria de las eco-
nomias emergentes (salvo alguna ex-
cepcién, como Colombia, que se ha
sumado recientemente) aprovecharon
el margen de estimulo que les otorga-
ban unos tipos de interés reales positi-
vos, unos ratios de deuda publica de
apenas el 30% del PIB (también aqui
hay excepciones, aunque escasas),
unos déficits piblicos cercanos al 2% y
otras herramientas tradicionales,
como el coeficiente de caja, para vol-
ver a dinamizar las economias (no se
han aplicado medidas heterodoxas,
salvo la intervencién en el mercado de
divisas para evitar la apreciacién de
sus monedas). En definitiva, una ra-
lentizacién econémica buscada, con-
trolada y reversible. Aunque es
necesario acumular sefiales més s6li-
das y persistentes en los préximos me-
ses, los tltimos indicadores apuntan a
que el ciclo en los emergentes podria
haber marcado un punto de inflexién
durante el verano. Que la recupera-
cién va a ser lenta es evidente, con
Brasil, a buen seguro, como principal
ejemplo (el dato de PIB del tercer tri-
mestre lo ha puesto de manifiesto, las-
trado por la inversién empresarial).

Que no se van a alcanzar las cotas de
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crecimiento de 2010 es obvio, con China como pa-
radigma (el rango 7%-8% es mds sostenible y con
un modelo productivo més orientado hacia el
consumo interno y menos intensivo en inver-
sién). Recomendable es que se sigan de cerca los
desequilibrios de algunas economias, como Tur-
quia y India. Y que algunos cuadros macroeconé-
micos comienzan a presentar rasgos

anticipatorios de potenciales problemas futuros

(Chile, Colombia y Pert), ya ha quedado patente.
Pero es claro que en 2013 los emergentes crecerdn
a una tasa lo suficientemente elevada como para
servir de arrastre a los desarrollados via sector
exterior. No solo es importante que China, India,
Brasil, Rusia, Indonesia, etc. recuperen tasas s6li-
das de avance de PIB, sino cémo lo hacen, con un
mayor protagonismo del consumo de las familias

y de la inversién en infraestructuras ::
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