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Luego de la conmocion sin precedentes provo-
cada por la llegada de la COVID-19, la economia
enfrenta una combinacion de eventos nunca an-
tes vistos dentro de la historia reciente.

Ademas de los riesgos ya existentes agra-
vados por la pandemia como el aumento de la
inflacion, el recrudecimiento de la pobreza, la
profundizacion de la inseguridad alimentaria, la
fragilidad de la globalizacion y el deterioro en
las condiciones medioambientales, este afio se
sumo, por un lado, un nuevo episodio de gue-
rra tras la invasion de Rusia a Ucrania que ya ha
tenido impactos inmediatos, principalmente en
los mercados de materias primas y productos
basicos, originando una crisis de oferta como la
experimentada en los aflos setenta, salvo que a
diferencia del shock provocado por la crisis del
petrdleo, esta vez ha venido acompafiada de un
alza en los precios de los alimentos.

Incluso antes del inicio de la guerra, los pre-
cios ya habian empezado a subir y la inflacion

mostraba ser mas amplia y persistente de lo
gue crefan inicialmente las principales autorida-
des monetarias en el mundo. Durante la pande-
mia, los precios de los alimentos a nivel global
aumentaron considerablemente cerca del 40%,
planteando un desafio para los paises de bajos
ingresos, ya que es precisamente en estas na-
ciones donde los hogares de menores recursos
destinan una mayor proporcion de sus ingresos
a la adquisicion de alimentos.

De otra parte se encuentran los estrictos con-
finamientos generalizados decretados por Chi-
na en sus principales centros econdmicos como
Shanghai, en cumplimiento de una estrategia de
“Covid-Cero” la cual ha traido alteraciones adi-
cionales en las cadenas de suministro y cuellos
de botella en el transporte maritimo.

Por la pandemia, las cadenas de suminis-
tro globales se vieron gravemente afectadas,
generando con ello un aumento en los costos
del transporte. Para tratar de contrarrestar los
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efectos adversos, gobiernos y bancos
centrales de todo el mundo llevaron
una serie de programas de estimulo, in-
tervenciones que apoyaron la demanda
agregada pero no hicieron lo mismo por
solucionar los problemas por el lado de la
oferta agregada, en un contexto donde
la liberacion de la demanda de los con-
sumidores se desplazé hacia el gasto de
bienes en lugar de los servicios, bajo un
panorama de confinamientos, cierre de
fabricas, restricciones en los puertos y
ausencia de trabajadores.

En todo el mundo se anunciaron des-
embolsos por cerca de 16,9 billones de
dodlares, canalizados a través de medidas
fiscales para hacerle frente a la pandemia,
con una participacion mas activa en las
economias avanzadas (AE); tan solo en
los Estados Unidos se incorpord un esti-
mulo fiscal de 1,9 billones de ddlares. Los
hogares estaban gastando los ahorros
gue habian acumulado en la fase inicial de
la pandemia, incluidos los recursos recibi-
dos por transferencias, lo que provocd un
aumento de la demanda y una recupera-
cion econdmica mas rapida de lo previsto.

Los impactos negativos ocasionados
por el desequilibrio entre oferta y de-
manda gue recortaron la producciéon, au-
mentaron los costos y condujeron a una
escalada de precios, llevaron a que 1os
principales bancos centrales en el mun-
do elevaran las tasas de interés antes de
que la actividad econdmica se restable-
ciera por completo.

Este endurecimiento de las condicio-
nes financieras internacionales puede
provocar una salida de capitales de las
economias de mercados emergentes
y en desarrollo poniendo en riesgo su
estabilidad financiera, dadas las gran-
des necesidades de financiamiento pu-
blico y externo que mantienen algunos
paises, y los recursos limitados con los
qgue cuentan para desarrollar inversio-
nes. También pueden depreciar sus

monedas, contribuyendo al aumento
de precios entre los bienes importados,
considerando que las expectativas de
inflacion responden de forma mas ra-
pida a la volatilidad del tipo de cambio

que en las economias avanzadas.

Otro gran problema es que los niveles
de deuda (publica y privada) son mucho
mas altos hoy que los registrados en el
marco de la primera recesion en época
de posguerra que condujo a un ciclo de
endurecimiento de politicas en las eco-
nomias avanzadas y suscitd una crisis de
deuda en los paises en desarrollo duran-
te la década del ochenta.

Los riesgos de una pérdida de la globa-
lizacion también han aumentado notable-
mente. Desde la crisis financiera interna-
cional ha empezado un proceso gradual
de desglobalizacion y un retorno a diver-
sas formas de proteccionismo, que se re-
forzaron con el inicio de la pandemia.

El aumento de las tensiones politicas y
el impacto sobre las cadenas de suminis-
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tro probablemente conduzcan a un tras-
lado de los procesos de fabricacion que
se realizan en China y otras economias
emergentes, hacia economias avanza-
das o naciones con el mismo enfoque del
grupo dominante, encabezado por Esta-
dos Unidos y Europa. En este proceso, la
produccion puede llegar a ser asignada
a regiones, que por sus caracteristicas
(geografia, dotacion de factores, infraes-
tructura, etc.) hardn gque las mercancias
comercializadas sean mas caras.

Frente a un escenario de crisis que
amenaza con desacelerar el crecimien-
to econdmico, los responsables politi-
Ccos encargados de elaborar respuestas
y programas de cara a estos entornos
adversos,

deberan adoptar medidas

congruentes con la situacion de cada
pais e involucrar la cooperacion de or-
ganismos internacionales para superar
estos desafios, garantizando las condi-
ciones necesarias para gue no se repitan
en el futuro, al tiempo que fomentan nue-
vas reformas econdmicas para impulsar
el crecimiento a largo plazo, promovien-
do la productividad, eliminando aquellas
restricciones que limitan la oferta y enfo-
candose en la educacion como motor de
transformacioén de la sociedad.

Y es que solo basta con recordar que
si bien las cosas suelen mejorar después
de episodios negativos de crisis, también
pueden derivar en un panorama mucho
peor.
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