Los 10 riesgos globales del 2018

5 de marzo de 2018

Como lo hicimos en afios anteriores, en esta ocasion compartimos el analisis de riesgos del Economist Intelligence Unit (EIU), sobre su insidencia en el
2018.

En su andlisis, el EIU, no incluye uno que destacé The Economist hace pocos dias, el riesgo de una guerra entre grandes potencias, concretamente, la
posibilidad de un enfrentamiento de EEUU con Rusia (ver en Lampadia: El peligro de una guerra entre grandes potencias. En esa linea, esta semana,
Putin a soltado un mensaje muy preocupante, ufanandose, al estilo del tirano norcoreano, de la capacidad de sus nuevas armas nucleares. Tema que
analizaremos préximamente.

Segln las previsiones de crecimiento, este es un buen momento para la economia mundial. Sin embargo, un nuevo informe del EIU advierte de los
grandes riesgos, algunos de los cuales ya se estan viendo a través de la politica comercial de los EEUU y el nerviosismo del mercado bursatil.

Las proyecciones de crecimiento mundial mas recientes, del FMI, el Banco Mundial, el Foro Econédmico Mundial, etc., hablan de un «empuje» y
«repuntes sostenidos», de «recuperacion ciclica» y «aumento de confianza». La tasa de crecimiento global oscila entre 3% y 4%, aumentando en 2018
y 2019. Entonces, ;todo va bien?

No necesariamente, afirma el Economist Intelligence Unit (EIU), un grupo global de investigacion y andlisis de inteligencia empresarial que evalla
regularmente los principales riesgos para la salud econémica mundial.

La unidad ha publicado lo que determina serdn los 10 principales riesgos para la economia global en los préximos dos afos. El EIU afirma que “A pesar
de las cifras alentadoras de crecimiento, la economia mundial se enfrenta al mayor nivel de riesgo en afios. De hecho, este panorama econémico
favorable parece provenir de un mundo completamente diferente a aquel en el que los titulares estan dominados por la retérica proteccionista, las
principales disputas territoriales, el terrorismo, el creciente ciber-crimenes e incluso la amenaza de una guerra nuclear.”
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Usando una métrica que combina la probabilidad de un evento dado con la severidad de su impacto, el informe dice que las dos amenazas mas graves
para la salud econémica mundial en los préximos dos afos provienen de Estados Unidos.

Esta tabla destaca los 10 principales riesgos mundiales de The Economist Intelligence Unit, clasificados en orden de intensidad. La intensidad del riesgo
aqui se mide en una escala de 25 puntos, y es un producto de la probabilidad de que ese riesgo tenga lugar y el impacto potencial que tendria en la
economia global.

Los 10 principales riesgos globales en orden de intensidad

Ranking Intensidad Escenario
=1 La caida prolongada en las principales bolsas de valores desestabiliza la economiz mundial

1 El comercio mundial de desploma a medida gue EEUL intensifica politicas proteccionistas
=2 12 Dizputas terntonales en el Mar de la China Meridional conducen a un estalido de hostilidade s
=2 12 El crecimiento global aumenta por encima del 4%

2 12 Un ciberatague importante paraliza |las actividades corporativas v gubernamentales

3 10 China sufre una recesidn econdmica desordenada v prolongada
=3 10 Hay una gran confontacion militar en la peninsula de Caorea
=3 10 Los conflictos de poder en el Medio Oriente escalan en confrontaciones directas gque paralizan la energia global
4 g Los precios del petroleo caen significativamente después del acuerdo de la OPER para frenar Iz produccion
5 5 Miltiples paises =e retiran de la eurozona

Fuente The Economist inteligent @ Uni
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1. La caida prolongada en las principales bolsas de valores desestabiliza la economia mundial

Se considera que un colapso prolongado en los mercados bursatiles mundiales, tiene el mismo nivel de riesgo que una guerra comercial global
precipitada por las politicas proteccionistas de EEUU. Algo que parece aumentar después de que el presidente estadounidense Donald Trump
anunciara nuevos aranceles sobre las importaciones de acero y aluminio.

«Ambos son riesgos que creemos que tienen una oportunidad no desdenable de ocurrir, tal vez un 20 o 30 por ciento de posibilidades», dijo Philip
Walker, el editor del informe. «Tendrian un impacto muy perjudicial en la economia mundial y reducirian significativamente el PBI mundial».

El EIU afirma que un periodo de «gran incertidumbre» esta por venir en los préximos meses, particularmente debido a la creciente expectativa de que
la Reserva Federal de la EEUU normalice su politica monetaria y aumente las tasas de interés, con otros tesoros importantes en todo el mundo.

Un aumento en la volatilidad a medida que los mercados se vuelven volatiles
{El indice de la volatilidad VIX mide |la expectativa del mercado sobre la volatilidad a corto plazo transmitida por
los precios de las opciones del indice bursatil)
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2. El comercio mundial se desploma a medida que Estados Unidos intensifica las politicas proteccionistas

La probabilidad de una guerra comercial global, calificada en alrededor del 30 % por la EIU, seguramente ha aumentado en los Ultimos dias. El anuncio
de que EEUU cobrara aranceles del 25 % sobre las importaciones de acero y del 10 % sobre el aluminio ha provocado la indignacién de varios socios
comerciales clave de EEUU.

La respuesta de Trump, a través de un tweet, fue que «las guerras comerciales son buenas y faciles de ganar». Sin embargo, el informe describe dos
riesgos distintos a corto plazo con respecto al comercio mundial. Una es que la retérica de Trump de 2016 y 2017 (en gran medida dirigida a China)
sucedera en 2018, como parece. El segundo es la posibilidad de que Estados Unidos se retire del Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN), algo que tendria un profundo impacto global.

«Estamos en una situacién en la que las cadenas de suministro mundiales estan tan interconectadas, esta amenaza del TCLAN no es solo un problema
de Norte América, o una cuestion entre Estados Unidos y China, es global», dice EIU.

Lo que esta claro, de acuerdo con este informe, es que el riesgo principal en el comercio global se relaciona con la forma en que China reaccionara
ante las politicas proteccionistas de Estados Unidos. Hasta ahora, la reaccion de la segunda economia mas grande del mundo a los cambios de politica
de Estados Unidos en 2018 ha sido relativamente medida.

En la decisién de enero de imponer aranceles a las lavadoras y paneles solares, el Ministerio de Comercio de Pekin dijo que colaboraria con la OMC
para defender sus intereses. «Si China reacciona desproporcionadamente», advierte el EIU, «o si Estados Unidos reaccionara de una manera
desproporcionada, se podria ver cémo esto se magnifica rapidamente en un problema comercial global».
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3. Las disputas territoriales en el Mar del Sur de China conducen a un estallido de hostilidades

Muchos de los riesgos se relacionan con una guerra abierta. El tercer riesgo mas alto se relaciona con la posibilidad de que estallen hostilidades en el
Mar del Sur de China por disputas territoriales, y China reclame aguas territoriales tanto al sur como en la costa de Malasia.

Luego esta la posibilidad de que algo dramatico ocurra en la Peninsula Coreana, donde el programa nuclear de Corea del Norte continla avivando las
tensiones. El EIU ve esto como un evento de baja probabilidad, con las hostilidades en el Mar Meridional de China consideradas significativamente mas
probables.

Luego hay temores sobre la posibilidad de una guerra abierta entre los rivales de Medio Oriente, Arabia Saudita e Iran, cuya prolongada disputa
geopolitica ha provocado varias guerras de poder en la region y una creciente polarizacion sobre dénde se encuentran las lealtades de los diferentes
paises.
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4. El crecimiento global sobrepase el 4%
El aumento del crecimiento global es un riesgo en el sentido de que es poco probable que eso suceda, pero no necesariamente sera negativo.

«Una aceleracion amplia en el crecimiento no solo proporcionaria un alivio bienvenido a los paises de crecimiento lento en otros lugares, sino que
también podria ayudar en cualquier reequilibrio econdmico a largo plazo en China, haciendo que todo el proceso sea menos doloroso. (...) Una mejora
en la demanda mundial proporcionaria un mayor apoyo para los precios de los commodities, lo que se sumaria a un circulo econémicamente virtuoso
para los exportadores de productos basicos en América Latina, Oriente Medio y el Africa subsahariana».

5. Un ciberataque paralice las actividades corporativas y gubernamentales

A medida que contindan las discusiones sobre la interferencia rusa en las elecciones estadounidenses en 2016, los ciberataques globales siguen siendo
una gran amenaza.

Sin embargo, existe el riesgo de que la frecuencia y la gravedad de los atagues aumenten. Muchos de los recientes ataques se han centrado en el uso
de ransomware, que busca obtener ganancias financieras mediante la explotacién de las vulnerabilidades de la red.

Estos ataques bien podrian formar parte de los esfuerzos mas amplios de los actores para paralizar gobiernos y economias rivales e incluir esfuerzos
para dafar la infraestructura fisica mediante ciberataques u obtener acceso a informacién importante.

6. China sufre una recesion econémica desordenada y prolongada

Lejos de sus crecientes ambiciones politicas, China ya es una potencia econdmica, siendo la segunda economia mas grande del mundo (la primera
segun algunas medidas). Sin embargo, persisten los temores de que el crecimiento econdmico podria estancarse a medida que el pais se moderniza.



Una creciente carga en la deuda sera dificil de controlar
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«Si el gobierno chino es incapaz de evitar una espiral econdmico descendente, esto llevaria a precios mucho mas bajos de los commodities,
particularmente en metales», segun la EIU. «Esto, a su vez, tendria un efecto perjudicial en las economias de América Latina, Medio Oriente y Africa
Subsahariana que se habian beneficiado del anterior auge de los precios de los commaodities impulsados por China».

7. Una gran confrontacion militar en la Peninsula Coreana

Aumentando alin mas el riesgo, Trump ha adoptado una postura mas dura que su predecesor hacia Corea del Norte. La combinacién de una postura
mas agresiva por parte de EEUU y la posibilidad de que Corea del Norte se convierta en un estado nuclear capaz de llegar a Estados Unidos en 2018 o
principios de 2019 podrian provocar una escalada hacia un conflicto armado importante.

8. Los conflictos en Medio Oriente se convierten en enfrentamientos directos que paralizan los mercados mundiales de energia

Arabia Saudita e Irdn han tenido una relacién tensa durante décadas, pero se ha intensificado recientemente y ahora tiene el potencial de presentar un
desafio econémico global.

Como sefiala la EIU: «En el peor de los casos, estas batallas por poder podrian llevar a un conflicto mas amplio en la regién del Golfo, potencialmente
enfrentando directamente a Arabia Saudita e Irdn, cerrando el Estrecho de Hormuz y paralizando los mercados mundiales de energia».

«En un periodo en el que ya esperamos que las reservas mundiales de petréleo caigan, cualquier interrupcion en el suministro del Golfo se traduciria
rapidamente en un aumento de los precios y, en consecuencia, afectaria severamente las perspectivas de crecimiento econdmico mundial».

9. Los precios del petrdleo caen significativamente después del acuerdo de la OPEP para frenar la produccidon

Los precios del petréleo se recuperaron durante el afio pasado, pero se mantienen muy por debajo de los niveles previos a 2014. Las tensiones aln
permanecen dentro de la OPEP, el cartel de los productores de petréleo, y cualquier escalada podria hacer que los precios bajen, con un impacto
econdémico mundial generalizado. Arabia Saudita, por ejemplo, podria decidir aumentar la produccién, creando un nuevo exceso de oferta.
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«Habiendo comenzado recientemente a recuperarse de la recesién de 2014-16, los precios del petrdleo se verian afectados por un repentino y gran
aumento en la produccién de crudo, y algunos paises enfrentarian serias crisis de balanza de pagos», dice la EIU.

10. Multiples paises se retiran de la zona euro

El EIU considera probable que Grecia deje la eurozona en el mediano plazo. No considera que otros paises lo seguiran, pero si lo hicieran, seria
altamente perjudicial tanto para la economia europea como para la mundial.

Si mas paises dejaran la zona del euro, la economia mundial se desestabilizaria. Los paises que salgan de la zona bajo coaccidn sufririan grandes
devaluaciones monetarias y no podrian pagar las deudas denominadas en euros. A su vez, los bancos sufririan grandes pérdidas en sus carteras de
bonos soberanos y la economia mundial podria verse sumida en una recesion. Lampadia



