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Después de un 2021 con un rebote menor del esperado y con un nivel de precios de
commodities alto, una tasa de interés real fuertemente negativa en EEUU, Gran Bretafa,
Europa y Japén, el afio 2022 se inicia con grandes incertidumbres. Se revisaran las
principales variables globales en juego en el afio y las repercusiones que puede tener sobre
América latina.

La economia de Estados Unidos, con grandes déficits fiscales tiene muy bajas tasas de
crecimiento y lo hace con el apoyo de una politica monetaria muy expansiva que ha
resultado parcialmente responsable de la inflacion en el mundo. Lo inédito es que la tasa de
inversion no parece alterarse. El multiplicador de la inversidon no parece estar funcionando y
la tasa de crecimiento semestral de la inversion privada es negativa con relacién al semestre
inmediato anterior.

El resultado es que el crecimiento econdmico aln no regresa a su tendencia proyectada de
largo plazo, que es el PIB potencial, en la definiciéon del St Louis Fed.
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EEUU: PIB Real vs PIB Potencial
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Fuente: FRED St.Louls Fed

El nivel de la inversion privada antes de la crisis del 2008 estaba en el vecindario de 20% del
PIB, después se ubico en 17% y no parece estar afectado ni por las tasas de interés negativas
de toda la década, ni por la inyeccién de dinero fiscal, ni por la abundante y generosa
aportacion de crédito del FED después del 2009 hasta el 2014 y otra vez desde el 2020 al
sistema financiero.

El escenario actual es ver si con un alza de las tasas de interés y un recorte de la masa
monetaria M3, baja la inflacién sin tumbarse el crecimiento econémico aun insuficiente de
manera muy drastica. Tienen que reabsorber 6 billones de ddlares para regresar al nivel de
liquidez en el sistema que habia antes de febrero de 2020, segun los datos de M3 del FED. Un
impacto fuerte en la dindmica econdmica de EEUU afectaria sobre todo a México y
Centroameérica.


https://fred.stlouisfed.org/series/MABMM301USM189S
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Inversién Privada Bruta como porcentaje del PIB
Semestral, sin ajuste por estacionalidad
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Fuente: FRED St.Louls Fed

La pandemia ha tenido impactos en los ritmos de produccién. El concepto de justo a tiempo,
vital para la economia globalizada, se perdié al producirse por un lado una demanda subita
de bienes de consumo por efecto de la posibilidad de salir a la calle a comprar; por otro; por
los apoyos fiscales para los consumidores en EEUU, basicamente. Esto llevd a que las
cadenas de valor que se inician en China se encontraran con problemas de transporte.
Comenzaron a escasear los contenedores y las naves comenzaron a quedarse en cola para
entrar a puertos saturados en EEUU subiendo los costos de transporte. Del otro lado, las
fabricas que estuvieron cerradas comenzaron a producir y observaron retrasos en la entrega
de sus insumos. Esto completa un cuadro donde los fabricantes no tienen la posibilidad de
producir bienes de produccidn (de capital e intermedios), y los productores de bienes de
consumo no pueden fabricar bienes finales. Del otro lado la demanda esta boyante, con
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dinero fiscal, exigiendo entrega de estos. El resultado de la asincronicidad sefialada es la
inflacion por escasez de bienes de consumo final.

La inflacion ampliamente discutida en el OBELA, debe de mantenerse estable, porque no es
un tema de alto consumo por baja tasa de interés solamente, sino por las otras razones
seflaladas. Debe recordarse que la sequia mundial iniciada en el 2019 es un factor adicional
que se mantendra sobre el precio de los alimentos.

China aparéntenme tiene una perspectiva de crecimiento ralentizado y se espera que crezca
en torno al 5,1 por ciento en 2022[1], tras un crecimiento del 8 por ciento el 2021. EI ASEAN
5 proyecta 5.8% 2022 (FMI) Esto mantiene al Asia como lider de crecimiento y de mayor
volumen de comercio exterior del mundo. El haber virado las prioridades hacia su mercado
interno le facilita una recuperacién estable en un contexto global adverso. La consecuencia
sera que la demanda de autos eléctricos y vehiculos de transporte masivo eléctrico seguira al
alza con el efecto sobre el mercado de cobre y otros metales.

Senal de incertidumbre es que el rango de las proyecciones de crecimiento de EEUU por la
FED, reunidos de todos los que efectlan proyecciones de crecimiento econémico van de 3.1
a 4.9% en el 2022 probablemente siendo 3.8%, segin FMOC Summary of Economic
Projections, del 15 de diciembre del 2021.

En suma, el 2022 trae alta inflacién, bajo crecimiento, mayor incertidumbre sobre el
crecimiento, y mayor desplazamiento econdmico hacia oriente de la dindmica economica
mundial. Esto traera mas conflicto entre EEUU y China y mas conflicto por el papel de China
en América latina. Se inicia con tensiones entre EEUU y Rusia en Ucrania sobre la presencia
de la OTAN, con el efecto directo en los precios del petréleo y gas y la amenaza de la ruptura
de la OTAN. Tensiones entre China y Estados Unidos por la presencia de China en América
latina en el sector de telecomunicaciones y de energias limpias; y tensiones dentro de la
OTAN por los intereses geoestratégicos estadounidenses en Ucrania. El afio del tigre serd un
afo dificil para América latina.


http://www.obela.org/analisis/la-navidad-mas-cara-del-siglo-hasta-ahora
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcprojtabl20211215.pdf
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcprojtabl20211215.pdf
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Fuente: https://www.alainet.org/es/articulo/214824
Foto tomada de: https://www.alainet.org/es/articulo/214824



