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En tres anos, desde 2019 el mundo pasd de pandemia a reactivacién en 2020 con sus
desafios superados, a una guerra en Ucrania con tensidén geopolitica desatada en
febrero de 2022, y ahora a una crisis de precios de alimentos y energia e inflacién
global galopante y devaluacién de monedas emergentes. Aparte de la crisis tensidn
geopolitica, el costo de vida es hoy el riesgo mas grave de |la agenda global para los
préximos dos afos, cuando podria empeorar con desaceleracidn en 2023, cuando
nuevos cisnes negros podrian aparecer.

Para el Foro Econdmico Mundial WEF, en The GClobal Risks Report 2023, los
fendmenos han llevado a normalizar politicas monetarias, iniciando una era de bajo
crecimiento y escasa inversion. “En 2023 adn se necesitard un fuerte poder para
controlar los precios”, The Economist.

"Gobiernos y bancos centrales podrian enfrentarse a mas presiones, por una guerra
prolongada, persistencia de cuellos de botella que han debilitado cadenas de
suministro" (el camino de China tras la pandemia) y una guerra econdmica, se lee en
el documento "The World Ahead 2023 "The Economist’.

La restricciéon monetaria ha traido un ddlar fuerte exportando inflacién a mercados
emergentes y dificultando el servicio de su deuda. La economia se ralentizard hasta
posible estancamientoy un PIB mundial sin los motores del 2022 cuando el consumo
habia impulsado la economia

Para el WEF, con deuda publica muy costosa y estanflacién, las consecuencias
socioecondmicas serian graves y el panorama podria extenderse hasta 10 anos. Los
tipos de interés altos tendran implicaciones para gobiernos, empresasy particulares,
en especial para los mas vulnerables, asi como para los Estados mas débiles,
aumentando pobreza, hambre, protestas violentas, inestabilidad politica e incluso el
colapso de Estados.

1 Tomado de diversos analistas. En particular de la OCDE, FMI, Foro Econémico Mundial WEF, CEPAL, Bancolombia, Aiki&naCorficolo
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"Presiones econdmicas erosionardn logros alcanzados por los hogares de renta
media, estimulando el descontento, la polarizacién politica y peticiones de mayores
protecciones sociales en paises de todo el mundo"

Gobiernos enfrentaran la disyuntiva de proteger a sus ciudadanos de la crisis
prolongada del costo de vida sin que la inflacién se incruste, o servir la deuda a
medida que los ingresos se estrechan por una recesién y el entorno geopolitico
inestable.

Afade complicacién, que el incremento del salario minimo también aumenta el
costo de vida, pues genera incrementos en transporte, educacién, vivienda,
productos y servicios, lo cual prolonga el crecimiento de la inflacién.

La resultante puede ser una mayor y creciente divergencia entre paises ricos y
pobresy el primer retroceso del desarrollo humano en décadas.

El cambio climatico también impactaria la economia con aumento de entre 1,1y 1,3
grados centigrados respecto a niveles preindustriales. Sequias afectarian producciéon
de energia hidroeléctrica y de alimentos, lo que agravaria la pobreza y los conflictos.
Inundaciones, huracanes, incendios forestales, y olas de calor empeorarian
generando grandes costos.

La salud mundial prevalece como objetivo de politica y los paises la ven importante
en la agenda mundial. La tecnologia y la digitalizacién serdn los items para
desarrollar el préximo afo. La telemedicina y las apps seran indispensables para
mejorar la atencién médica. La salud también mantendra un didlogo sobre
enfermedades mentales como depresién y ansiedad.

La economia global se debilita en medio de una policrisis en un escenario mas
desafiante e incierto. La globalizacién de décadas se rompid. El mundo estd mas
fragmentado y la economia esta supeditada a acontecimientos politicos, con crisis
energéticas y alimenticias.
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La actividad mundial desacelera ante la mayor inflacién en décadas y el
endurecimiento de condiciones monetarias y financieras. Una verdadera policrisis
afectard el crecimiento.

GROWTH PROJECTIONS BY REGION

En dicho contexto, el consenso de analistas recortd desde julio de 2022 hasta la fecha
la proyeccién de crecimiento del PIB mundial para 2023 hasta 2,9% el FMI el Banco
Mundial a 2,0%, la CEPAL 2.6%. Sustancialmente inferiores al avance de 58% que se
observé en 2021 y 3.4% en 2022. Sin embargo, algunos han empezado a elevar
levemente sus prondsticos por resiliencia de la economia global, como es el caso del
FMI de 2.7% a 2.9%

La inflacidn y la respuesta de los bancos centrales han deteriorado las condiciones
financieras globales, con mayores primas de riesgo y menores flujos de inversién
hacia activos o paises riesgosos y un fortalecimiento del ddélar. Los balances de
agentes con pasivos en moneda extranjera se han debilitado.
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Inflacién total e inflacién bésica (subyacente) de EE.UU
(var. % anual)

IPC IPC Subyacente Objetivo FED Tasa FED
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Fuente: Grupo Bancolombia, Bureau of Labor Statistics

La Reserva Federal y el Banco Central Europeo abandonaron la postura expansiva de
pandemia, e impusieron condiciones restrictivas con aumentos en las tasas y
contraccién cuantitativa, lo cual, reduce las perspectivas de crecimiento globales.
EE.UU crecié 2% en 2022, y caeria hasta 1,4% (FMI) en 2023. Las tasas de interés
debilitaran la demanda interna, reduciendo el avance de la economia por debajo de
las capacidades potenciales del pais.

En diciembre de 2022, el IPC en EEUU cerro en 6.5% (sexto retroceso consecutivo),
sefal de que la inflacién empieza a desacelerarse. La FED espera seflales mas claras
en el componente basico, que se mantiene cerca de maximos de los Ultimos 40 afos.
Para 2023, elevd su prondstico de inflacion del 2.8% al 3.1% y la tasa de desempleo al
4.6%. En diciembre incrementé tu tasa por quinta vez consecutiva en 50 pb, y a pesar
de que, bajo el ritmo desde los 75pb de subidas anteriores, queda margen de subida.
Los movimientos continuarian en el primer trimestre de 2023 y el rango de tasa de
interés llegaria a 4,75%-5% en febrero, y se mantendria alli durante el resto de 2023.

Los precios del petrdleo, luego de superar USDI00 en 2T22 por el conflicto, su
tendencia reciente ha sido de correcciones ante la moderacién en la actividad

econdmica global y el efecto a la baja en la demanda de combustibles, en particular
en Chinay EE.UU.
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Escenarios de precio del petréleo Brent para 2023
(USD por barril)
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Se espera estabilizacién entre ofertay demanda mundial por la intencién de la OPEP
de mantener una oferta acotada, lo cual compensard en parte la reduccién en la
demanda por menor crecimiento econdmico. Durante 2023 prevaleceria la
correccidn de precios, que llevaria al Brent a cerrar 2023 ligeramente por encima de
los USDB8O por barril. También sera clave el camino de apertura de China.

La debilidad global y las tasas de interés impactaran también el desempeno de los
socios comerciales de Colombia. Luego de 2022 en el que crecieron cerca de
promedios histdricos, el proximo afno los paises gue mas demandan productos
colombianos experimentarian desaceleracion.














































































































































































