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El mundo se desacelera

Se ha hablado mucho de que la recuperacién estaria recuperando ritmo en las economias capitalistas
avanzadas, mientras las economias emergentes lo pierden, en particular China. Para tener una idea mas
exacta del nivel de actividad de la economia mundial, utilizo los indices de compra de los gerentes
[purchasing manager's indexes, PMI]. Se trata de encuestas mensuales de empresas de diversos paises
sobre el estado de la produccién, el empleo, los precios y los pedidos, indexados al alza por paises. Los
indices PMI de junio forman el siguiente cuadro. Se trata de PMIs para los sectores industriales y de
servicios sumados.
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Por encima de 50 significa que la economia crece. En junio, la Gnica regiéon que sigue contrayéndose era la
zona euro, aun en una profunda recesién. Pero el PMI de la zona euro crece en relaciéon a abril. Por lo
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tanto, pareciese que el ritmo de contraccién de la zona euro se estda desacelerando: una pequefia
misericordia. En todos los demas lugares, hay crecimiento. Sin embargo, los datos del PMI confirman que
China, y por lo tanto el mundo en su conjunto, estan creciendo, pero a un ritmo menor que en abril. Y eso se
aplica también a los EE.UU.. La economia de EE.UU. sigue creciendo pero, de acuerdo con el PMI, a un
ritmo ligeramente mas lento que en abril.

Lo mas interesante es que se ha producido un repunte en el ritmo de crecimiento desde abril en el Reino
Unido y Japén. Esto parece confirmar que el temor a una "doble o triple recesiéon" en el Reino Unido era
infundado. De hecho, todos los analistas econdmicos estan mejorando sus conjeturas sobre la expansién
del Reino Unido, incluido el FMI, a pesar de sus sombrios pronésticos de hace unos meses. Pero de la
misma manera que los analistas exageraron su opinidon negativa sobre el Reino Unido, es probable que
ahora sea demasiado optimista. En el mejor de los casos, el PIB del Reino Unido va a crecer un 1% en
términos reales este afio y ain menos per capita.

Y la economia mundial en su conjunto se esta desacelerando, arrastrada por el crecimiento mas lento en
China y el resto de las principales economias capitalistas emergentes. Al igual que la muy débil
recuperacion de las economias capitalistas avanzadas lastré el crecimiento mundial total entre 2009-12,
ahora parece que las economias emergentes de supuesto rapido crecimiento amortiguan el impacto de
cualquier crecimiento relativamente rapido en las economias avanzadas. En particular, la economia china
se desacelerd hasta un 7,7% anual en el primer trimestre de 2013, cayendo desde el 7,9% de finales de
2012. Va a ser aun mas lenta en el trimestre que acaba de terminar y lo que queda de afo. Por supuesto,
una tasa de crecimiento real de mas de 7% es enorme en comparacion con el resto del mundo, pero no es
suficiente para absorber el flujo de nueva mano de obra en la industria y los servicios en China. Por otra
parte, Brasil, India y otras economias emergentes también se estan desacelerando.

Pero la economia de EE.UU. sigue siendo clave para la salud de la economia capitalista mundial: sigue
siendo la mas grande, la que mas comercia y la potencia financiera dominante. Y si nos fijamos en la
economia de los EE.UU. a través del prisma de la suma del PMI de su industria y sus servicios, sigue
anclado en una trayectoria de bajo crecimiento, la misma en la que ha permanecido la mayor parte del
tiempo desde el final de la Gran Recesion. En todo caso, la tendencia es a un crecimiento aun mas lento en
el futuro.
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El indicador semanal mas frecuentes pero menos fiable del ECRI (www.businesscycle.com) muestra la
misma historia: los EE.UU. no han logrado la recuperacion econémica habitual que se produce después de
una crisis.

ECRI weekly indicator of US economy
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Se ha hablado mucho de las ultimas cifras de empleo en Estados Unidos. El empleo aumenté en 195.000
nuevos trabajos en junio y después de las revisiones al alza de meses anteriores, parece que el crecimiento
medio del empleo es ahora de 200.000 al mes, superior a los menos de 150.000 del primer trimestre de este
afio. Pero ese incremento no ha hecho mucha mella en la tasa de desempleo debido a que mas
estadounidenses sin trabajo han tratado de buscar empleo después de haber renunciado por un tiempo. En
efecto, las cifras del desempleo de larga duracién aumentaron en junio, del 13,8% al 14,3%, el nivel mas
alto desde febrero. Esto sugiere que los nuevos puestos de trabajo estan siendo ocupados por los nuevos
solicitantes, mientras que los que perdieron los suyos en la Gran Recesion permanecen en paro, mientras
sus subsidios expiran o se reducen.

Por otra parte, al igual que en el Reino Unido, la mayoria de estos nuevos empleos no son puestos de
trabajo permanentes a tiempo completo con buenos salarios, pero a tiempo parcial, trabajo de baja calidad.
El numero de personas que trabajan a tiempo parcial aumenté de 322.000 a 8,2 millones. Estas personas
no trabajan a tiempo parcial porque quieran: es porque no pueden encontrar un trabajo a tiempo completo.
Y de los puestos de trabajo creados en junio, el 60% eran de baja remuneracion: se crearon 75.000 puestos
de trabajo en el sector del ocio y la hosteleria y otros 37.000 en el sector del comercio minorista. Esto a la
larga se traduce en baja o menor productividad en la economia de EE.UU., al igual que lo ha hecho en el
Reino Unido. Las empresas estadounidenses se estan aprovechando del enorme ejército de reserva de
mano de obra que se ha acumulado para aumentar los empleos a tiempo parcial y temporales para ahorrar
costes de mano de obra, recortar beneficios, vacaciones, subsidios por enfermedad etc.

De vuelta al Reino Unido, donde crece la esperanza de que la economia este a punto de volver a
recuperarse por fin, se han publicado los ultimos datos sobre la rentabilidad de las empresas britanicas con
una revision sustancial de los datos historicos. En el primer trimestre de 2013, el rendimiento neto del capital
total de las sociedades no financieras, una buena medida de la rentabilidad, aunque no la de Marx, fue del
12%, ligeramente superior al nivel de los ultimos cuatro afios desde su punto mas bajo por la recesion. Las
empresas manufactureras obtienen una rentabilidad muy inferior a la media del 8%. Asi que la rentabilidad
empresarial del Reino Unido ha mejorado un poco desde la crisis, pero sigue siendo un 20% inferior a su
punto algido a principios de 2008 y por debajo de su pico mas alto en 1997.
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Como he mostrado en otras notas, esta es la misma historia sobre la rentabilidad que se produce en la
mayoria de las economias capitalistas, incluyendo las economias emergentes. Pueda que sea necesaria
una nueva crisis para "limpiar" la economia capitalista de demasiada deuda y demasiadas empresas
ineficientes 'zombies'. Como afirmaba esta semana uno de las principales empresas mundiales de inversion
de bonos, PIMCO: "Estadisticamente hablando, la economia mundial sufre una recesién mas o menos cada
seis anos, y la frecuencia de las recesiones globales tiende a aumentar cuando el endeudamiento global es
alto y pero tendiendo a reducirse en comparacion a cuando el endeudamiento es bajo y creciente. Teniendo
en cuenta que la ultima recesion mundial fue hace cuatro afos, y también debido a que la economia global
esta significativamente mas endeudada que hace cuatro afnos, creemos que ahora hay una probabilidad
superior al 60% de que experimentemos una nueva recesion mundial en los proximos tres a cinco anos ".

Michael Roberts es un reconocido economista marxista britanico que ha trabajado 30 afios en la City londinense como analista
econoémico y publica el blog The Next Recession.
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