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HACIENDA. LA PRIMERA
JORNADA DEL REGRESO DEL
FORO ECONOMICO
MUNDIAL SE DEDICO A LA
INFLACION, EN DAVOS
APUESTAN A QUE EMPEZARA
LA MEJORA DE EEUU. EN

EL SEGUNDO SEMESTRE

BOGOTA

Mis de 70% de las economias
del planeta reportaron en abril
unanueva subida enlainflacion
segin el monitoreo de Trading
Economics, y mientras para el
Fondo MonetarioInternacional se
promediaqueel IPCglobalseade
7.4%, en el Foro Economico Mun-
dial dicen que “estamos en una
crisis inflacionaria™ por prime-
ravez enmas de cuatro décadas.

PeroporlomenosenDavosno
todoson malas noticias, la prime-
rajornadadel (WEF porsus siglas
en inglés) mostrd que los econo-
mistas del Foro si creen en que
lapresion por el costo devidase-
guira durante lo corrido del afio,
pero el segundo semestre serd el
encargado de mostrarlas prime-
ras sefiales de recuperacion. El
economistajefe de UBS, Paul Do-
novan, explicé en el evento que
en Estados Unidos ya se llego al
punto méximo, y ahora empeza-
rala fase de estabilizacion: con
méas demoras en Asia y Europa.

Cuandoselepreguntasilain-
flacion ha tocado techo, dice que
depende de donde se encuentre.
“EnEEUU., creo que lainflacion
probablemente alcanzo su pun-
o méximo en marzo. En el Rei-
no Unido, sera un poco mas tar-
deyen Europa, serd ann después.
Ladireccion de la inflacion en la
segunda mitad de este afio, creo
que sera ala baja”, explico.

El informe de apertura del
Fore detalloquelasubidade pre-
cios ahoraestdimpulsada porlos
costos delos alimentos v laener-
gia, a raiz de la pandemia del co-
vid-19, mientrasque “el IPCseha
visto exacerbado porla invasion
rusa de Ucrania. El indice men-
sual de precios de los alimentos
delaOrganizacidonde las Naciones

Paul

Donovan
Economista
Jefe de UBS

“No se trata solo de que los
precios suban porgue la
oferta actual es limitada.
Los costos también estan
creciendo por la
preocupacion de que la
guerra toque el futuro”,

{Hay una solucién
para la escalada de
precios y el costo
de vida global?

Lo mejor que pueden hacer los
gobiernos, dice Donovan, es
nada.”“En la medida en que
realmente no pueden cambiar
el precio del petrélec, los
banqueros centrales no pueden
transar repentinamente el
precio del trigo y otras materias
primas’. Parte de la historia de la
Inflacién de precios ya estd
disminuyendo naturalmente, y
otros factores como el impacto
de la guerra de Ucrania en los
precios de los alimentos y el
combustible estan mas alla del
alcance de la influencia de la
mayoria de los administraciones
publicas, sequn explicaron.

7,4%

ES LA PROYECCION DEL PROMEDIO
DE INFLACION MUNDIAL PARA EL
CIERRE DEL ANO SEGUN EL FONDO
MONETARIO INTERNACIONAL.

Unidas parala Agriculturay la Ali-
mentacion (FAD), que rastrea los
precios delos productos alimen-
ticios comercializados a nivel
mundial, informé un aumento
del 12,6% entre febrero y marzo
para aleanzar el nivel mas alto
desde su creacion en 19907,

RAZONES DE LA PAUSA
El punto que resaltan en Da-
vos es que hay tres razones por
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La crisis inflacionaria seguira este
ano con mas fuerza en Europa y Asia

INFLACION PROYECTADA PARA EL ANO SEGUN REGION
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las que creen que si habra una
pausaenlasubidadelainflacion.
En primer lugar esta [a disminu-
cion dela demanda: “Muchas de
las areas donde los precios esta-
ban subiendo el afio pasado de-
bidoaunademanda extraordina-
ria, ahara estan viendo bajar la
tasa de inflacion. En algunos ca-
sos, incluso se ha vuelto negati-
va.Estosucederaconmasbienes
hasta fin de afio. A medida que
la demanda extraordinaria se
desvanezea, los precios extraor-
dinarios también lo haran”, dice
Donovan.

El segundo punto es los
“efectos base™. En Davos con-
sideran que la forma mas co-
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Con el informe sobee estado de fas @sas
de intesés & infiacion en ka regidn

Escanes para ver para ver el
comment de Ia crisis
inflacionaria en el munde
tratada en Foro Econdmico
Mundial de Gavos

mun en que se cotiza la infla-
ci6n es el cambio de precio afio
tras afio. “Eso significa que la
tasa de inflacion anualmente
gque siempre citamos no solo
nosdicelos precios dehoy, sino
también los precios de haceun
afio. Entonces, lo que decimos
en marzo de este ano se com-
paraconlospreciosenunaeco-
nomia normal en marzo de
2022, con los precios en una
economia blogqueada en marzo
de zo21. Por supuesio, si esta
comparando lo normal con el
Bblogueo, habra un cambio en
los precios, que va a ser bas-
tante considerable alolargo de
este ano” dice el informe.

Los economistas en el Foro
Ven que para junio, “estaremos
comparando, al menos en los
estados, una economia normal
enjuniode 2022 conunaecono-
mianormalenjuniode2021™.Y
el cambio de precio ohviamen-
te sera menos dramatico en ese

punto. Esoreduciralatasadein-
flacidn interanual.

El tercer punto es el “espi-
ral de costo salarial a precio”.
Aclaran que hoy no se esta
viendo rue los costos salariales
(adiferencia delos salarios per
se) aumenten realmente de
manera inflacionaria en este
momenta. Los salarios repre-
sentan alrededor del 70% de la
inflacion en una economia de-
sarrollada. La distincion entre
costes salariales y néminas es
una distincion importante. “Si
alas personas se les paga mas
dinero porque trabajan mas
duro, eso no es inflacionario.
En la mayoria de las econo-
mias, las personas (rabajan
mas duro. Engeneral, enlas de-
sarrolladas, 1a produccion eco-
nomica, el PIB esta por encima
de los niveles previos ala pan-
demia”, dicen.
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HACIENDA. ENTRE JULIO Y SEPTIEMBRE EL BANCO EMPEZARIA A ELEVAR LOS TIPOS DE INTERES

El BCE dejara su politica de tasas congeladas

BOGOTA

Es probable que el Banco
Central Europeo comience aau-
mentar las tasas
de interés salgan
del territorio bajo

e . cero a fines de
septiembre, dijo
ayerla presidenta

Christine Lagarde.

“Espero que las compras ne-
tas bajo la APP terminen muy
temprano en el tercer trimes-
tre”, dijo en una publicacion de

blog el lunes. “Esto nos permi-
tiria un despegue de latasaen
nuestra reunion de julio, en li-
Tea con nuestra orientacion a
futuro. Con base en la perspec-
tiva actual, es probhable que es-
temosen condicionesde salirde
las tasas de interés negativas
para fines del tercer trimestre”.

Con la inflacion casi cuatro
veces por encima del objetivo
del 2% del BCE, el impulso en el
Consejo de Gobierno del banco
central se ha ido acumulando

para elevar la tasa de depoésito
desde sunivel actual de-0,5%en
julio. El comentario de Lagarde
sugiere dos aumentos de 25
puntos bisicos cada uno en las
reuniones de politica de julioy
septiembre.

Sibieneljefe del banco cen-
tral holandés, Klaas Knot, men-
ciono la semana pasada la po-
sibilidad de un aumento de la
tasa de medio punto si es ne-
cesario, Lagarde hadichorepe-
tidamente que la normaliza-

cion de la politica sera gradual
y reiterd ese sentimiento nue-
vamente el lunes.

“Esto significa que es sensa-
to avanzar paso a paso, obser-
vandolos efectoz enlaeconomia
¥ las perspectivas de inflacion
amedida que suban las tasas”,
dijo. El euro avanzo frente al do-
lardespués de sus comentarios,
subiendo hasta 1% a US$1,06, el
nivel mas alto en casi un mes.

—. Losbonos alemanes borra-
—{ ron ganancias anteriores.



