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PRECIOS DE CARBURANTES

Segunda sermana de pgosto (euros par litre)

OMIA

1,252 Gasolina

» BAJA LA GASOLINA Y EL DIESEL.
El precio de los carburantes ha vuelio
a cagr en la segurkta semana de
agosto, segan la UE, En el ditimo afio
en Espaiia, el litro de gaselina ha
calde un 11% v ¢ diésel alge més,

es un 17% mas barato,

La crisis cambiaria china se extiende

por los paises emergentes

IGNACIO FARIZA, Madrid
Lejos de disiparse, los problemas de los pai-
ses cmergentes se multiplican, Las ereclen-
tes dadas sohre Ching, ef frengzo def comer-
cio munpdial, ¢l abaratamicnio de las meate-
rias primas y ¢l fin, cada vez més cercano, de

Atrds quedan los aflos en los que
los emergentes se erigian en las
locomotaras  del crecimiento
mundial y amenazaban con derro-
car ¢l orden econdniico por suvo-
racidad de malerias primas, Su
fortaleza spenas se vio trastocada
por fa crisis linanciers que, pese a
imgactar con fuerza en el inundo
desarrallado, solo supuso una le-
ve ventisca para sus €Coaomias.
Sin embargo, lasifuacién ha varia-
do en ¢l titimo afio; la debilidad
cada vez mids evidente de China,
el abaratamiento de las commaodi-
ties y el préximo fina de las polili-
cas uttraexpansivas han fevanta-
doun huracdn povo previsible pa-
ra estos paises, gque snman mis
de la mitad del PIB mundial.

La triple devaluacion del yuan
chinola semana pasada, para mu-
chos e antesata de una guesra de
divisas en Asia, y el nerviosismo
sobre una proxima subida de ti-
pos en EE UAT v Reinc Unido ha
supuesto ef itltimo detonante. Ei
menos de <dos semanas, el peso
mexicano ha caido mis de un 3%
frente al délar, lo que lieva a ha-
cerie peeder un 11,8% en lo que
va de nfio.

Es Brasil, en cambio, el realse
recupera cn os Glfimos dias, pe-
ro & mejoria no alcanza, ni de
lejos, para invertiv los niimeros
rojos de 2015. En lo que va de afo
fia perdido mas de un 23% frenfe
u] billete verde, lo que le convier-
t¢ en Ja peor divisa del mundo cn
este periodo, seguida por el peso
colembiano {un 22,4% de descen-
sg) ¥ Ia lira lurea (19,85).

OPINION

José Carlos
Diez

El consumo
mundial

se enfria

Es probable que el
munde crezca menos

y haya episodios de
tensién financicra

los estimulos co lus paises ricos han creado
un peligroso cireulo para wn ramillete de na-
clones —desde Brasil hasta Turgwia pasande
por Méxice o Rusit— que han visto cacr ¢l
valer de sus cxportacioncs y desplomarse
sus divisas y han sufrido una fuga de eapits-

Caidas de las divisas emergenies
Evoluciones frente al délar estadounidense
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tes sin parangdn cu dos décadas, La incerti-
dumbre 5c cobé ayer con fas Bofsas chinas y
s trasladé en forma de volotitidad a Furopa
y EEUU, Y continud en Latinonmérica, dan-
de solo cscupaba o ks pérdidas por poce
Brasil, cnya divisa ha caido este afio un 23%,

nedas tiene un efecto positivo pa-
ra sus economias: las exportacio-
nes, sobre todo de materias pri-
mas, resultan més competitivas.
¥ uno muy negativo: encarece la
mayoria de sus dewdas referen-
ciadas en délares,

El problema, sin embargo, dis-
ta de ser solo cambiario, La parti-
cipacion dc los cmergentes en el
menguante comercio mundial s¢
ha reducido notablemente, sus
imporlaciones cacn a deble digito
v las flolsas ceden en blogue: ayer
se dejaron un 1% y han perdido
un 10% en la Bltima semana.

Fuga de capitales

Con todo, lo que mds preccupa es
Ta fuga de eapitales, una senal de
que upa cconomia no marcha
bicn. En los itimos 13 meses, ca-
si un billén de ddlares —cerca de
900.000 millones de curos— han
volado en direccion a EE UU v a
Europa, donde Ia rentabilidad es
mds baia, pero et riesgo menor.
Fsia cifra, caleulada por el banco
holandés NN [avestment Part-
ners, duplica a la luga de la erisis
financiera de 2008 y 2009y repre-
senta un imporrante cambio de
i tendencia con respecto a los afios
A anteriores, cuando la entrada de

0,289

2014 o5 — s 2005
W LERA TURCA HRUBLO
046 0,027
045 "\”)V\\‘ oves
040
03 '1dglar;<2,9l\|ra’s turcas \‘0'343 D014 oo I] dﬂFdF%
|

AS ONDEFMAMIL A A5 ONDEFMANMSJJ

19 rt;b!os
1 1

capitates en los emergentes fue
de dos billones de délares.

“Sc¢ ha gemerado uma clara
aversidn al riesgo en Ios emergen-
tes", explica por correo electréni-
ce Alvara Ogtiz, economista jefe
de BBVA para cstas nactones. “La
situacién de China, primer consu-
midor mundial de materias pri-
mas, la devaluacidn del suany la
desconfianza sobre €] grado de
control que mantienea las autori-
dades de la econemia china se ha
transmitido a toda Asia a través
de jas cadenas de valor”, subraya.
! De la misma opinién es Michael
A Boye, de Saxo Bank. Alicia Garcia
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Herrero, economista jefa de Na-

Fuenle; Bloomberg.

mos en mis de una década. Kaza-

tixis para Asia-Pacifico apunta a
ana posible subida de tipos en
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Tampoce el vablo yuso, ¢l rand
sudafricano ¥ el ringgit malasio
han corrido mejor suerte en las
ultimas semanas frente al délary
cn muchas casos calizan en mini-

La devaluacién de China ha provecado mucho
revuelo, pero os ef efecto no ft causa def pro-
blema. E problema es que las exportaciones
chinas s¢ desplomaron un 8% anual en julio.
El gobierno chino ha aprovechado las reco-
mendaciones del FMI de flexibilizar su Lipo de
carabio para abaratar sus salarios en dofares,
como recomiendan los manvales de eeone-
mia ante la caidn de la demanda de tus clien-
tes de exportacién. Pero Ias exporlaciones de
Indiza también se han desplomado en julio us
10%. ¥ las exportaciones japonesas han regls-
trado un fuerte retroceso con ¢l yen débil.

Desde 2008 la mayorin de paises han orien-
tado su salida de 1a crisis via exportaciones. El
problema os jquicn va a consumic cn cl mun-
do? El consumo en BEUU crece un 3%, su
promedio histrico apeyado por una intensa
creacion de empleo. Perola deuda de las fami-
lias sigue clevada y su {nsa de ahorro cs del
5%, minimos historicos. Asi no es esperable ni
deseable mayor crecimiento del gasio. Reino
Unido estd en una situacion similar.

En China el consumo erece un 10% anual,

jistan, una econemin petrolera v
muy vinewlada n la debilitada Ru-
sia, fue ayer ef tldmo pais en to-
mar medidas: su Gobierna siguid

Su problema es la sebretnversién y la solven-
cia bancaria. En India ¢l consume crece al
15%. China e India ya contribuyen a aumentar
cl consumo mundial, aungue suponen una
cuasta y una sexta parte del consumo estado-
utidense o curapee, respectivamente. Ew Ja-
pon et consumo vielve a caer, Los continios
planes de expansién o han conseguido rever-
tir la fobia a endendarse de los japoneses y,
ademis, estd su bono demogrilico negativo.

El anmento de clases miedias en paises
emergentes se frenard en los préximos dos
afios, especialmente ea América Lating. 'Tras
un larpo periodo expansive apoyada por un
superciclo de materias prisnas, se acab Ia fies-
ta en la region. La situacidn fnanciera es mu-
cho més sancada gue en los ailos noventa,
pero toca depurar los desequilibrios.

Falta el eniginn europeo. En Polonia y Che-
quia o consunmo crece wn 5% ¥ va cumplen
con su cueta. Los paises con efevada deuda
exterior como Espafia deben ahorrae para pa-
garsus desidas. La renta debre venic del supeza-
vit exterior para aumentar ¢l empleoy el con-

los pasas e China y liberalizd par-
cinlmente su divisa, el tenge, que
perdié la cuarta parte de valor en
una sola jornada.

La depreciacion de estas mo-

EE UU; “Ha liegado Ia herade la
verdad. Tedo ¢l mundo tiene ¢ln-
0 que va & Ser en septicmbre v
quie EE UU va a atraer més capi-
tal del resto del nundo®.

sumo de manera sosienidle. Pero las exporta-
ciones de bienes se estancaron ¢f trimestre
pasade y amenazan con caer ante el [resazo
del comercio mundial. Y las pernoctaciones
en hoteles de extranjeros llevan casl estanca-
das desde finales de 2013, Por lo tsnto, el ereci-
miesto del consump aumentard fa deuda exte-
rior ¥ la vulnerabilidad,

Francia e Italia ticnen sus salarios, medi-
dos en délares, elevados y deben encontear su
sitio en la globalizacién, Una posibitidad para
reactivar el consume mundial seria que Euro-
pa pusiese en marcha un plan de inversidn
plblica en los paises cott elevada lasa de paro.
Y que paises con superdvit exterior crdnice,
como Alemania, aprobaran planes de inver-
ston piiblica y bajadas de impuestos para reac-
tivar ¢f consumo. Para conseguir eso habrin
que acabar con In moralina de la avsteridad y
la paradoja del ahorro. De lo contracio, el esce-
nario miAs probable es un menor crecimiento
mundial. en Europa y en Espafia, v, segura-
mente, episodios de tensién financiera que re-
diecirdn ain mis el crecimiento.
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