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La pandemia continua pero, coloquialmente, ha pasado a ser
parte del «paisaje». Empresarios, trabajadores, estudiantes,
gobiernos y, en general, todos los ciudadanos tendremos que

convivir por tiempo indeterminado con ese mal.
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En las encuestas nacionales e internacionales el
COVID-19 ha quedado relegado. En la de Ipsos What
Worries the World? de noviembre de 2021 aparece
en el tercer puesto, empatado con la corrupcién, y en
el caso de Colombia, pasé al quinto. En la McKinsey
Global Survey de octubre también cayé del primero
al tercer lugar entre los factores que amenazan el
crecimiento en los préximos doce meses.

Aun cuando se mantiene la incertidumbre por las pro-
bables mutaciones del COVID-19 (como 6micron, por
ejemplo), actualmente en los primeros lugares figuran
otros factores. De ellos destaco tres que me parecen re-
levantes y son fuentes potenciales de riesgos globales: la
inflacioén, el contrato social y la guerra fria 2.0.

Inflacion

Al comenzar la reactivaciéon de las economias, la in-
flacién inicié una fase alcista en numerosos paises.
Los técnicos de gobiernos y bancos centrales, asi
como los académicos y analistas, opinaron que se
trataba de un fenémeno temporal que cederia a en la
medida en que la oferta se ajustara a la rapida recu-
peracion de la demanda.

Sin embargo, hoy es evidente que hay factores per-
manentes en el aumento de la inflacién. No se trata
solo de los problemas en las cadenas de suministro
y en la oferta de energia; en Estados Unidos, por
ejemplo, estan aumentando los salarios, los precios
de los vehiculos nuevos y usados, el mobiliario, los
arrendamientos y la vivienda.

Los bancos centrales de las economias emergentes estan
respondiendo con incrementos en sus tasas de interven-
cion. En las economias desarrolladas resolvieron reducir
la velocidad de compra de titulos en el mercado, lo que
conlleva un gradual recorte de la liquidez; pero son
fuertes las presiones para que empiecen a normalizar
la politica monetaria, aumentando las tasas de interés.
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No hacerlo implica el riesgo de replicar episodios como
la estanflacién de los ochenta, seglin analistas como
Lawrece Summers, o la alta inflacién de los sesenta,
como lo sefiala Jeffrey Frankel; el mensaje en ambos
casos es la normalizacién gradual ahora o la aplicacion
de ajustes drasticos en el futuro.

Esto indica que se acabé la fiesta de abundante li-
quidez y bajisimas tasas de interés. Ahora los riesgos
para el mundo son grandes: aumento de la volatilidad
de los mercados, que afectara las tasas de cambio;
dificultades para el acceso a financiacion internacio-
nal, tanto para los gobiernos como para las empresas;
potencial crisis de deuda por su acelerado crecimiento
durante el periodo de gran liquidez y por el incremento
para financiar los extraordinarios gastos de la pande-
mia; desaceleracién de las economias que estan au-
mentando las tasas de interés y, como consecuencia,
freno al crecimiento del comercio internacional.

Contrato social

En el mundo hay un creciente malestar social que
se refleja en las protestas, tanto en las economias
subdesarrolladas como en las desarrolladas. Aun
cuando la pandemia redujo las manifestaciones,
la inconformidad no ha terminado; es un problema
latente.

En octubre pasado, el internacionalista Zachariah
Mampilly, afirmé en el New York Times que «La pan-
demia ha coincidido con un aumento de protestas
en todo el mundo. En los Gltimos 18 meses, la gente
ha salido a la calle en India, Yemen, Tlnez, Esuati-
ni [Suazilandial, Cuba, Colombia, Brasil y Estados
Unidos. The Armed Conflict Location & Event Data
Project informa que el nimero de manifestaciones a
nivel mundial aumenté un siete por ciento de 2019
a 2020 a pesar de los confinamientos ordenados por
el gobierno y otras medidas disefiadas para limitar
las reuniones publicas».
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Las causas de la insatisfaccién siguen siendo tema
de estudio, pero hay quienes la atribuyen a la erosién
de algunos componentes sensibles del «estado de
bienestar» (pensiones, estabilidad laboral, etc.).
Otros destacan la extrema concentracién del ingreso,
la insatisfaccién de los jévenes por la falta de oportu-
nidades (ninis), la globalizacién, la revolucién tecno-
l6gica, el deterioro de los ingresos, la polarizacion, la
pandemia, el cambio climatico, el neoliberalismo, y
la pérdida de confianza en los gobiernos.

Numerosos analistas coindicen en resumir el pro-
blema sefialando que hay falencias en el contrato
social que deben ser corregidas para adecuarlo al
nuevo entorno global (ver Hernadn Avendafio «;Se
rompié el contrato social?». Revista Fasecolda, No.
183). También se plantea la opcién de crear sis-
temas de renta bésica universal o alguna de sus
variantes, la implementacién de reformas estructu-
rales con énfasis en la dimensién social (pensiones,
subsidios, etc.) y cambio de la Constitucién, como
en Chile.

El problema debe ser reconocido y valorado por los
diferentes actores sociales, con el fin de entender
las particularidades del malestar social en cada pais
y explorar las soluciones pertinentes. No hacerlo
implica enormes riesgos: alterar la normalidad en
el funcionamiento de la economia por las continuas
protestas, como ya lo vivio Colombia entre abril y
junio de 2021; menoscabar la infraestructura con el
vandalismo de grupos organizados de delincuentes;
exaltar del nacionalismo, el racismo y otras formas
de discriminacion; y el florecimiento de lideres
populistas que salen a «pescar en rio revuelto» y
pueden abrir la senda a gobiernos que pongan en
riesgo la democracia.
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Guerra fria 2.0

Hay gran controversia, pero algunos analistas
afirman que la guerra fria 2.0 entre China y Estados
Unidos ya comenzé. La fuente, como lo destaca
David Sanger, columnista del New York Times, es
que «China estd emergiendo como un adversario es-
tratégico mucho mas amplio de lo que jamas fue
la Unién Soviética: una amenaza tecnolégica, una
amenaza militar, un rival econémico».

Aun cuando la estrategia de posicionamiento geopo-
litico de China viene de tiempo atras, esa nacion
aprovecho los espacios abiertos por Donald Trump.
En su administracién, Estados Unidos renuncié al
liderazgo global; optdé por las confrontaciones con
diversos paises, incluyendo amigos como la Union
Europea, Canada y México; comenzd una guerra co-
mercial con China; renunci6 a los procesos de inte-
gracién (incluso los estratégicos como el Acuerdo
de Asociacion Transpacifico); se retiré de acuerdos
multilaterales, como el del cambio climatico de
Paris, y amenaz6 con su retiro de la OMS, ademas
de paralizar la OMC.

Con el cambio de gobierno, Biden espera recuperar
el liderazgo de Estados Unidos, pero mantiene la
posicién dura de confrontacién con China, razén por
la cual se ha negado a desbloquear el mecanismo de
solucién de controversias de la OMC.

En ese entorno enrarecido, China continta con su
Nueva Ruta de la Seda y el programa Made in China
2025; amenaza con expansiéon territorial hacia
Butéan; anhela anexar a Taiwan; desarrolla armamen-
to ultramoderno; y mantiene su avance estratégico
con las economias en desarrollo mediante compra
de tierras, financiacion, inversion directa, desarrollo
de grandes proyectos de infraestructura, fortaleci-
miento de la relacién comercial, etc.

Recientemente Estados Unidos conformé la alianza
militar AUKUS (Australia, United Kingdom, United
States), que permitird a Australia construir un subma-



rino nuclear; esto generé malestar en Francia, que tenia
un convenio con ese pais, a la vez que China y Rusia
consideraron la alianza como un movimiento hostil.

Pero Rusia y China no se quedaron de brazos cruza-
dos; ellos firmaron una «hoja de ruta» para fortalecer
los «lazos militares»; ademas, ya tenian una alianza
con 16 paises antiestadounidenses: Iran, Siria, Pa-
lestina, Corea del Norte, Venezuela, Cuba, Argelia,
Angola, Bielorrusia, Bolivia, Camboya, Eritrea, Laos,
Nicaragua, y San Vicente y las Granadinas.

Guerra fria o no, esta tensa relacién puede acarrear
serias consecuencias para el mundo. Desde el punto
de vista econémico, implica alterar las cadenas de su-
ministro a nivel global y presionar el reordenamiento de
la globalizacién, ya iniciado como consecuencia de la
pandemia; puede propiciar la «invitaciéon» a los paises
latinoamericanos a marcar distancias con China; por
altimo, existe el riesgo de tecnologia, recordando que
parte de la confrontacién radica en el adelanto de
Huawei frente a sus competidores de las economias
avanzadas en el desarrollo de las tecnologias 5G.
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Final

Son claras las razones por las cuales la pandemia se
ha relegado a puestos secundarios como factor de
riesgo para la economia, como son claros los enormes
impactos que pueden tener los macrorriesgos aqui
esbozados. Lo deseable seria que ellos no se hicieran
realidad, pero, como enuncia la sabiduria popular,
mas vale prevenir que curar.
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Bien hecho

por un ano en el que te asequraste de
acompanar y apoyar a los colombianos,

y asi celebrar juntos esta temporada.

Aseqgurate de vivir.
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