LAS PREVISIONES DE LA ECONOMiA GLOBAL DEL FMI

Evolucién interanual del PIB, en porcentaje.
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seriamente deteriorado, como ha
demostrado el ataque al Capitolio en
Washington el 6 de enero.

Otro riesgo que amenaza en su
conjunto el devenir de la economia
mundial es el asociado a los eventos
climaticos extremos. Almargen de la
crisis pandémica, 2020 también fue
el afio en el que se produjo la tempo-
rada de huracanes mas activa del
Atléntico y lluvias excepcionalmen-
te fuertes en Africa Oriental que pro-
vocaron graves inundaciones, asi co-
mo la temporada de incendios mas
larga en la historia de Australia. To-
dos estos fenomenos asociados al
cambio climatico son cada vez mas
frecuentes e intensos, y en 2021 se-
guiran destruyendo infraestructuras
y lastrando la actividad econémica
de las zonas mas expuestas.

En EEUU, cuya economia se esta
comportando especialmente bien
dentro del grupo de los paises ricos,
el afio ha comenzado con un Joe Bi-
den en la Casa Blanca que dejara
atras la erratica, unilateralista y poco
cooperativa politica exterior de
Trump y aprobara un nuevo paque-
te de estimulo fiscal muy ambicioso.
Eso es en si positivo, si bien la presi-
dencia de Biden muy probablemen-
te no vaya a significar la vuelta del
pais norteamericano al multilatera-
lismo de finales del siglo XX. EEUU
seguramente desbloqueard el fun-
cionamiento del Organo de Apela-
cion de la Organizacion Mundial del
Comercio y atemperara las disputas

comerciales, volvera a la lucha con-
tra Cambio Climatico y a la OMS, e
incluso quizas regrese al Pacto Nu-
clear con Iran; pero la rivalidad eco-
ndmica, tecnologica y militar con
China, y el consecuente desacople,
sobre todo en el ambito tecnoldgico,
continuara. Biden tampoco vera con
buenos ojos la construccion de lane-
cesaria autonomia estratégica de la
Uni6én Europea ni los impuestos que
ésta podria establecer sobre las em-
presas tecnoldgicas o el de carbono
en frontera, y eso podra traer tensio-
nes.

En la Uni6n Europea, ademas de
la pandemia, el principal temor en
los tltimos dias de 2020 era que las
negociaciones con Reino Unido para
fijar los parametros de la nueva rela-
cion bilateral acabaran fracasando,
abocando al caos en los flujos comer-
ciales. Finalmente, el acuerdo alcan-
zado in extremis garantiza un Brexit
ordenado, pero no blando, porlo que
las mayores restricciones al trafico
debienesy servicios y al movimiento
de personas incidiran en términos
de crecimiento a ambos lados del
Canal de la Mancha (aunque mas en
la orilla britanica). Otro importante
acuerdo alcanzado en el marco co-
munitario durante el pasado afio fue
la aprobacion del ambicioso Plan de
Recuperacion para Europa, el cual
permitira afrontar con mayores ga-
rantias la salida de la crisis apoyan-
dose en una doble transicién verde y
digital, y del que Esparia sera uno de

La Presidencia de Biden
muy probablemente no
va a significar la vuelta

del multilateralismo

La rivalidad economica,
tecnolodgica y militar con
China, y el consecuente
desacople, continuara

Una recuperacion

débil o desigual puede
exacerbar la desigualdad
y la polarizacion

los mayores beneficiarios. Por su
parte, en lo que se refiere estricta-
mente a la eurozona, ademas del
riesgo de que un euro demasiado
fuerte dificulte el dinamismo expor-
tador, no se debe obviar la posibili-
dad de que aumenten los impagos en
las pequefias y medianas empresas y
se deterioren los balances de los ban-
cos, pues aunque mientras dure la
accion del BCE no habra crisis de
deuda soberana, el potencial dafio al
sistema bancario no seria menor.

En algunos paises emergentes, so-
bre todo en América Latina, existe el
riesgo de que se produzcan crisis fi-
nancieras e impagos de deuda publi-
ca. Muchos estan sufriendo el colap-
so de sus ingresos procedentes del
turismo, las remesas y la exportacion

de productos primarios; lo que en al-
gunos casos esta incrementando la
pobreza extrema y los flujos migra-
torios desordenados. Al no contar
con bancos centrales tan creibles co-
mo los de los paises avanzados, las
politicas monetarias expansivas se
podrian traducir en fugas de capita-
les, depreciacion de sus monedas e
inflacién, dando lugar a crisis de ba-
lanza de pagos que requeririan de
apoyo por parte de unas institucio-
nes financieras internacionales cuya
municion es limitada. En este senti-
do, sera esencial que las institucio-
nes financieras multilaterales forta-
lezcan su capacidad de préstamo y
provision de liquidez, idealmente
mediante un aumento de los Dere-
chos Especiales de Giro (DEG) del
FML

Por su parte, China continuara re-
forzando su posicién e intereses en
la esfera global, lo que inevitable-
mente acarreara nuevas fricciones
geopoliticas. Por un lado, tal y como
se ha indicado anteriormente, aun-
que el relevo en la Presidencia esta-
dounidense suavizara en las formas
la relacion entre ambos paises, no
evitara que sigan surgiendo conflic-
tos derivados de su ambicion por
convertirse en la potencia hegemo-
nicaglobal alolargo de estesiglo.

En Rusia, Oriente Proximo y Afri-
ca resultard clave la evolucion del
precio de los hidrocarburos, extre-
madamente volatil la primera mitad
del pasado afio cuando la conjuncién

del hundimiento de la demanda y la
falta de acuerdo en el seno de la
OPEP+ para recortar la produccion
derrumbo el precio del barril Brent
por debajo de los 20 ddlares. Y si
bien poco después si se alcanzd un
pacto que permitié estabilizar el pre-
cio por encima de los 40 délares, vis-
lumbrandose los tltimos meses una
tendencia sostenida al alza que de-
beria mantenerse, todos estos meses
de escasa demanda estén tensionan-
do las finanzas publicas de los paises
productores, especialmente de
aquellos inmersos en una situacion
sociopolitica interna ya de por si
compleja como Nigeria o Iran.

En definitiva, el afio 2021 deberia
ser el de las vacunas contra el Covid-
19y, por lo tanto, el de la recupera-
cion de la economia mundial. Hay
muchas posibilidades de que asi sea,
con ciertos paises emergentes, sobre
todo China, repuntado con vigorosi-
dad. Pero el horizonte todavia esta
lleno de nubarrones. Mas alla del im-
pacto en la salud publica y los pro-
blemas de la vacunacion, el impacto
econdmico de la pandemia puede
generar tensiones sociales y politi-
cas. Una recuperacion débil o desi-
gual puede exacerbar la desigualdad
y la polarizacion. Y los efectos nega-
tivos del cambio climatico y la rivali-
dad geopolitica también es muy pro-
bable que contintien, lo que seguira
trayendo disrupcion e incertidum-
bre.
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