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1. Riesgos econdmicos

El World Economic Forum nos presenta un 2019 en
el que se mantendran las tendencias de crecimiento

insight Report dispares.

The Global Risks

Report 2019 Tras un comienzo de 2018 con un crecimiento

14th Edition general, nos encontramos con diferentes corrientes
econémicas. Por un lado, tenemos a la economia

i A . M o s s Bt G estadounidense, que experimentd una aceleracion

gracias al estimulo fiscal llevado a cabo a principios
del afio pasado, mientras que por otro tenemos a la
Eurozona, Reino Unido Jap6on y China cuyo
crecimiento experiment6 una desaceleracion.

Atendiendo a este panorama econdémico, se nos
presentan las 10 proyecciones econdmicas para este
2019.

Se prevé que la economia estadounidense se
mantenga sobre la tendencia, con un crecimiento estimado del 2%

A comienzos del afio pasado, el crecimiento se situd en el 2,9 % debido principalmente a un estimulo
fiscal a través de una bajada de impuestos y un aumento del gasto publico. El crecimiento para este
afio se estima en un 2,6%, menos que el afio anterior, pero sobre la tendencia.

La expansion de la Eurozona se desacelerara aiin maés, siguiendo la tendencia desde el pico
de crecimiento de la segunda mitad de 2017

IHS Markit prevé un descenso aun mayor, hasta situarse en el 1,5% en 2019. La incertidumbre
politica, incluyendo el Brexit, los retos del Gobierno de Emmanuel Macron y el final de la cancilleria
de Angela Merkel contribuyen a un declive del animo empresarial y factores economicos, tales como
la restriccion de condiciones de crédito y mayores tensiones comerciales, contribuyen a esta
desaceleracion economica.
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La recuperacion de Japon seguira
siendo débil y se prevé un

]

Figure lll: The Global Risks Interconnections Map 2019

crecimiento del 0,9% para este afio

La desaceleracion economica de
China y las consecuencias de su
guerra comercial con Estados Unidos
son lastres para el crecimiento y la
politica monetaria seguira siendo ultra
acomodaticia este afio. El declive
ciclico del crecimiento de Japon se da
en un entorno de crecimiento muy
pobre a largo plazo, aderezado por
una demografia adversa, paliada con
un crecimiento de la productividad
insuficiente.

China seguira en desaceleraciéon
econdémica

Siguiendo la tendencia de principios
de 2017, el crecimiento alcanzd su . .

minimo en los ultimos 10 afios en el c e .
tercer trimestre de 2018. De media, la =
tasa de crecimiento se ha reducido del
6,9% en 2017 a un 6,6% en 2018, y se

espera que se reduzca ain mas hasta

llegar al 6,3% en 2019. En respuesta a

los chogues econoémicos mas recientes, incluido el impacto hasta ahora limitado de los aranceles
estadounidenses, el Gobierno ha desplegado una serie de medidas, tanto monetarias como fiscales,
para mantener el crecimiento y estabilizar el mercado financiero.

Estas medidas seran, sin embargo, escasas; el aumento del crédito seguira limitado por el problema
de sobreendeudamiento masivo y el compromiso del Gobierno de reducirlo en un medio a largo
plazo. Por otro lado, los esfuerzos gubernamentales para estimular la economia pueden llegar a ser
mas agresivos en el caso de que las tensiones comerciales con Estados Unidos aumenten y el
crecimiento se vea severamente afectado.

El crecimiento de las economias emergentes se reduciré hasta el 4,6% en 2019, siendo este
crecimiento bastante dispar

Por un lado, economias como la de Brasil, India y Rusia experimentaron un repunte moderado en
2018, mientras que otras, como Argentina, Sudafrica y Turquia, fueron objeto de una intensa presién
financiera y sufrieron recesiones o cuasi recesiones. De cara al futuro, estos mercados emergentes se
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enfrentan a una serie de retos, entre ellos una reduccion del crecimiento en economias desarrolladas
y del ritmo del mercado internacional, la fuerza del ddlar estadounidense, condiciones financieras
mas estrictas y el auge de la incertidumbre politica en ciertos paises como Brasil y México. Algunos
paises podrian esquivar estas tendencias, sobre todo economias dindmicas con un nivel de deuda
bajo, como es el caso de las asiaticas.

Los mercados de materias primas podrian volver a estar en una montafia rusa en 2019

El crecimiento de la demanda para este afio parece lo suficientemente solido para que los mercados
de materias primas cuenten con apoyo, por lo que un escenario como el desplome de los precios en
2015 parece poco probable. Sin embargo, la inestabilidad de los mercados de materias primas seguira
estando presente en 2019, especialmente en los mercados del petr6leo. Se prevé que el precio del
petroleo aumentara un poco a corto plazo y de media se situard en los 70.0 dolares por barril en
crudo, en comparacién con los 71 délares de media en 2018. Dicho esto, los riesgos de los precios
del petréleo y otras materias primas estan predominantemente a la baja, dado el paulatino aumento
de la demanda y del suministro. A pesar de la inestabilidad, se prevé que, para finales de 2019, los
precios seran muy similares a los actuales.

La tasa de inflacion global se mantendra cerca del 3,0%

La mayor parte del aumento de la inflacion del precio al consumo entre 2015 y 2018, desde el 2,0%
al 3,0%, se debid a la transicion de unas condiciones deflacionarias, o casi deflacionarias, a una tasa
de inflacion cercana a los objetivos del banco central del 2,0 % en el primer mundo. A corto plazo se
espera que la inflacion, tanto global como de la economia desarrollada, se mantenga cerca el 3,0% y
2,0% respectivamente.

Si bien es cierto que habra presiones alcistas en muchas economias, al disminuirse las brechas de
produccién y las tasas de desempleo, en algunos casos las mas bajas en décadas, hay también
presiones a la baja. Aparte de Estados Unidos, el crecimiento se debilita. Ademas, en comparacion
con 2018, los precios de las materias primas se mantendran relativamente similares en 2019.

Finalmente, con la guerra comercial en una «tregua temporal», la presion alcista del aumento de
aranceles se mantendra en segundo plano.

2. Cabezas y corazones

El lado humano del riesgo global

El capitulo examina las consecuencias de las transformaciones que estan sucediendo en tres areas:
social, tecnoldgica y laboral.

En 2017, casi cuatro de cada diez personas dijeron que habian experimentado altos grados de
preocupacion o estrés el dia anterior; tres de cada diez notaron dolor fisico; y dos de cada diez
sintieron ataques de ira.
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Aunque sigue siendo la menos frecuente de las experiencias negativas que recoge Gallup, los
problemas de ira son cada vez mas comunes en la actualidad. Asi, algunos expertos sugieren que esta
es una "era de ira", observando un “tremendo aumento del odio mutuo".

Investigaciones recientes sugieren un fuerte vinculo entre la ira y las crisis identitarias que motivan
los nacionalismos. El riesgo es que esta combinacion entre ira y nacionalismos genere un aumento de
la polarizacion en el mundo, una caracteristica cada vez mas
frecuente en la coyuntura politica de muchos paises.
Figure 3.1: Emotional

Downturn Tendencias mundiales en salud mental

Negative Experience Index
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Los resultados de Gallup de que las experiencias negativas
van en aumento coinciden con los de la Organizacion
Mundial de la Salud, que sugieren que la depresion y los
trastornos de ansiedad aumentaron en un 54% y un 42%,
respectivamente, entre 1990 y 2013. Hoy en dia, en total, en
todo el mundo, se estima que 700 millones de personas
padecen un trastorno mental.
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Los resultados registrados en manera de salud mental son
mas negativos en Occidente. Asi los trastornos de ansiedad

oscilan entre el 4,8% en China, mientras que en Estados
Unidos lo hacen en torno al 31%.

Tecnologia y adiccion
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En un estudio reciente, el 58% de los encuestados en Estados
Unidos y el 50% en el Reino Unido citaron la tecnologia
como una de las principales causas de la soledad y el
aislamiento social.

Las tecnologias tienen también un efecto en la mecanizacién

del trabajo. Asi, segin una encuesta realizada entre
empleados a tiempo completo en 155 paises, solo el 15% de las personas se sienten "muy
involucradas y entusiasmadas con su trabajo”. Esta tasa de "compromiso™ varia desde el 33% en
Estados Unidos hasta el 6% en Asia Oriental, un resultado que los investigadores atribuyen al exceso
de trabajo.

(Por qué es importante el bienestar?

El dafio que genera en el individuo es fundamental en si mismo, pero ademas los costes economicos
son enormes. La investigacion del Foro Economico Mundial y la Escuela de Salud Publica de
Harvard sugiere que el impacto economico global de los trastornos mentales en 2010 fue de 2,5
billones de ddlares, contando costos indirectos (pérdida de productividad, jubilacion anticipada...)
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3. La transformacién de los riesgos bioldgicos

A lo largo de la historia, las enfermedades infecciosas han causado impactos terribles en la salud, la
economia y la seguridad, a menudo con la ayuda de condiciones propicias creadas por los cambios
en los patrones de comportamiento humano. Muchos afios de titulares mundiales han hecho que
varias amenazas resulten familiares: Ebola, MERS, SARS, Zika o la fiebre amarilla son algunos
ejemplos.

La frecuencia de los brotes de enfermedades ha aumentado de manera constante en los Gltimos afios.
Asi, entre 1980 y 2013 se registraron 12.012 brotes, que comprenden 44 millones de casos
individuales y que afectan a todos los paises del mundo. Cada mes, la Organizacién Mundial de la
Salud (OMS) analiza 7.000 nuevas sefiales de posibles brotes, generando 300 seguimientos, 30
investigaciones y 10 evaluaciones de riesgo completas.

Hoy en dia, el costo que generan las amenazas pandémicas por si solas es de 570.000 millones de
dolares al afio, lo que las sittan en el mismo nivel que el cambio climatico.

4. Lucha o Vuela
La subida del nivel del mar

Si el calentamiento global continda a su ritmo actual, el Grupo Intergubernamental de Expertos sobre
el Cambio Climatico (IPCC) considera probable que el aumento de la temperatura atmosférica
alcance los 1,5°C en los préximos 35 afios. Para evitarlo sera necesario adoptar medidas sin
precedentes para impulsar la descarbonizacién de la agricultura, la energia, la industria y el
transporte.

Dafio potencial

El aumento del nivel del mar amenaza con causar dafios importantes a los bienes muebles e
inmuebles, no solo en lo concerniente a hogares y las empresas, sino también a activos publicos e
infraestructura critica. Ademas, las investigaciones realizadas sugieren que los efectos econdémicos
estaran muy concentrados geograficamente. Solo cuatro ciudades representan el 43% de las pérdidas
medias anuales: Guangzhou, Miami, Nueva Orleans y Nueva York. Los investigadores sefialan que
debido a que "los riesgos de inundaciones costeras estan altamente concentrados, las acciones de
reduccién de inundaciones en unos pocos lugares podrian ser muy rentables".

Caminos: Un estudio de las carreteras costeras en la costa este de los Estados Unidos estima
que las inundaciones de marea alta ya causan 100 millones de horas de retraso de vehiculos
cada afio, las cuales podrian aumentar hasta las 3.400 millones de horas para 2100.

Puertos: EI Banco Mundial ha identificado 24 ciudades portuarias en el Medio Oriente y 19
en el Norte de Africa con un riesgo particular de elevacion del nivel del mar.
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Internet: En Estados Unidos se espera que méas de 4.000 millas de cable subterraneo de fibra
Optica y 1.100 nodos estaran bajo el agua en un plazo de 15 afios, siendo Nueva York, Miami
y Seattle los lugares de mayor riesgo.

Agua potable: La contaminacién de los acuiferos se vera exacerbada por la disminucion del
caudal de los arroyos. De esta forma, para el decenio de 2050, se preve que mas de 650
millones de personas en 500 ciudades se enfrentardn a la disminucion de los niveles de agua
dulce.

5. Otros riesgos

Guerras meteoroldgicas

En los dltimos afios se ha abierto la posibilidad de provocar que llueva o haga sol de manera
artificial. Sin embargo, aparte de las posibles consecuencias medioambientales, en un momento de
crecientes tensiones geopoliticas, incluso una manipulacion meteoroldgica bien intencionada podria
considerarse hostil. Es cierto que este tipo de usos estan prohibidos, pero no se pueden descartar; por
ejemplo, las herramientas de manipulacién meteoroldgica podrian utilizarse para interrumpir la
agricultura o la planificacién militar de un pais vecino.

Secretos desenmascarados

Cuando los enormes recursos que se dedican a la investigacion cuantica den sus frutos y nos lleven a
la computacion cuéntica a gran escala, muchas de las herramientas que forman la base de la actual
criptografia digital quedaran obsoletas. Los algoritmos de clave puablica, en particular, seran
facilmente descifrables.

Limites de la ciudad

La geografia politica del mundo se esta transformando al aumentar la migracién de las zonas rurales
a las urbanas, forzando la red de conexiones entre ambas.

Satélites

Los desechos espaciales estan proliferando demasiado: medio millon de piezas se mueven ahora a la
velocidad de una bala en la drbita terrestre baja.

En resumen, el World Economic Forum ha identificado los siguientes riesgos para 2019

Econdmicos

* Burbujas de activos en economias importantes.

Encarecimiento insostenible de activos tales como materias primas, alojamiento, acciones,
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etc. en una economia o region importante.

e Deflacién en una economia importante.

Inflacion casi nula o deflacion prolongadas en una economia o region importante.

e Fallo de un mecanismo o institucion financiera importante.

Colapso de una institucion financiera y/o funcionamiento incorrecto de un sistema
financiero que impacta a la economia global.

e Fallo/déficit de una infraestructura critica.

Incapacidad de invertir, mejorar y/o asegurar redes de infraestructuras (energia, transporte
y comunicaciones, por ejemplo), que lleva a una presién o fallo con implicaciones en todo
el sistema.

e Crisis Fiscales en economias clave.

Deuda excesiva que genera crisis de deuda y/o de liquidez.

e Altas tasas de desempleo o subempleo estructural.

Un alto nivel sostenido de desempleo o subutilizacion de la capacidad productiva de la
poblacién con empleo.

o Economia sumergida (flujos financieros ilegales, evasion de impuestos, trata de personas,
crimen organizado, etc.)

Actividades a gran escala fuera del marco legal que socavan las interacciones sociales, la
colaboracion tanto a nivel regional o internacional y el crecimiento global.

» Cambio brusco en el precio de la energia (incremento o descenso).

Incrementos o descensos bruscos en el precio de la energia que ejercen una presion
econdmica sobre industrias y consumidores muy dependientes de la energia.

* Inflacion no gestionable.

Incrementos no gestionables en los precios generales de bienes y servicios en economias
clave.

Medioambientales

e Fendmenos atmosféricos extremos (inundaciones, tormentas, etc.)

o Dafos importantes a la propiedad, infraestructuras y/o en el medio ambiente, asi como la
pérdida de vidas humanas por fendmenos atmosféricos extremos.

* Fracasos en la mitigacion y adaptacion al cambio climatico

e El fracaso de gobiernos y empresas en la aplicacién o promulgaciéon de medidas efectivas
para la mitigacion del cambio climatico, la proteccion de la poblacion y la ayuda a
empresas impactadas por el cambio climético a adaptarse.
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Pérdidas importantes de biodiversidad y colapso de ecosistemas (terrestres o marinos)

Consecuencias irreversibles para el medio ambiente, resultantes en recursos severamente
agotados para la humanidad, asi como la industria.

Desastres naturales importantes (terremotos, tsunamis, erupciones volcanicas, tormentas
geomagnéticas).

Dafios importantes a la propiedad, infraestructuras y/o el medio ambiente, asi como la
pérdida de vidas humanas por desastres geofisicos.

Dano al medio ambiente y desastres de origen humano (vertidos de petréleo,
contaminacion radioactiva, etc.)

Fracasos en la prevencion de dafios y desastres de origen humano, tales como el crimen
medioambiental, dafiar vidas humanas, infraestructuras, propiedad, actividad econdémica y
el medio ambiente.

Geopoliticos

Fracasos en el gobierno nacional (fracaso de la ley, corrupcion, estancamiento politico,
etc.) Incapacidad de gobierno de una nacidén de importancia geopolitica.
Fracasos en el gobierno regional o global

Incapacidad de resolver cuestiones de importancia econdémica, geopolitica o
medioambiental por parte de las instituciones regionales o globales.

Conlflictos interestatales con consecuencias regionales

Una disputa bilateral o multilateral entre estados que alcanza el caracter de conflicto
econdmico (guerras comerciales, nacionalizacién de recursos), militar, ciber, social, o de
otras caracteristicas.

Figure B.1: Survey Sample Composition
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Source: World Economic Forum Global Risks Perception Survey 2018-2019
Note: Reported shares are based on the number pf participants (916) who responded to biographical questions.




