Los bancos
centrales evitan
mayores caidas

Pese al dificil panorama
al que se enfrentala
economia internacional,
el FMI reconoce que “las
acciones rapidas y
significativas de varios de
los bancos centrales han
sido clave y han evitado
un caida atin més brusca
de los mercados y de la
confianza” A pesar de la
incertidumbre que se
percibe, el FMI trata
también de lanzar un
mensaje de optimismo:
“En paises con brotes
importantes, el nimero
de casos nuevos se ha
reducido, después de
fuertes medidas de
distanciamiento social;

y el ritmo de trabajo sin
precedentes sobre
tratamientos y vacunas
también promete
esperanza, ademas de las
medidas de politica
econémica tomadas en
muchos paises”. El Fondo
considera esencial el
aumento del gastoen
atencion médicay
medidas fiscales,
monetarias y financieras
para afrontar la crisis.

mis, asegura que “las cuaren-
tenas, los cierres y el distancia-
miento social son criticos para
ralentizar la transmision, per-
mitiendola gestién del sistema
de salud y ganar tiempo para
que los investigadores desa-
rrollen terapias y una vacuna.
Estas medidas pueden ayudar
a evitar una caida a‘in mas se-
veray prolongada en la activi-
dad y preparan el escenario
para la recuperacion econd-
mica”.
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La pandemia amenaza con una
crisis financiera como la de 2008

cALcuLos/ Los riesgos financieros se afiaden al desplome de la economia global en un 3% este afio,
el mayor desde la Gran Depresion. La riqueza internacional se ve arrastrada por los palses avanzados.

C.Ruizde Gauna. NuevaYork

El FMI no solo ha puesto ci-
fras a la pandemia mis inter-
nacional de la historia, tam-
bién ha advertido de los esce-
narios financieros adversos
que se atisban en el horizonte,
en un escenario de caida de la
produccién “mucho peor que
la pérdida observada durante
la crisis financiera mundial de
2008-09”, explica el Fondo.

Tobias Adrian, director de
asuntos monetarios y merca-
dos financieros del FMI, ex-
plica que la crisis presenta
‘una amenaza muy grave pa-
ralaestabilidad del sistema fi-
nanciero mundial”. Este ex-
perto apuntaqueelbrote dela
pandemia ha endurecido las
condiciones financieras a una
velocidad sin precedentes,
exponiendo algunas “grietas”
en los mercados financieros
mundiales. “La volatilidad del
mercado se elevo y los costes
de financiacién aumentaron,
surgiendo signos de tension
en los principales mercados
de financiacion, incluido el
mercado mundial de finan-
ciacion en délares estadouni-
denses”, explica.

Asf, el FMI considera que
“ha aumentado el riesgo de
que laincapacidad delos pres-
tatarios para pagar sus deudas
ejerza presién en los bancos y
provoque que los mercados de
crédito se congelen”, lo que
podria desencadenar dificul-
tades entre las instituciones fi-
nancierasy, a su vez, conducir
auna crisis crediticia entre las
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Prevision de evolucion interanual del PIB, en porcentaje.
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Como sefales de alarma, el
FMI destaca las tensiones en
el mercado inmobiliario de
Estados Unidos y las fuertes
caidas de las acciones de los
bancos en un contexto de cai-
da de la rentabilidad por los
bajos tipos de interés.

A estos negros augurios no
contribuira el previsto des-
plome del crecimiento de la
economia mundial, que el
Fondo vaticina que sera del
3% este afio, muy por encima
del descenso del 1,7% que se
registrd en 2009 como conse-
cuencia de la crisis financiera.
Hace apenas tres meses, el
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FMI esperaba una subida de
la riqueza internacional del
3,3%. Se trata del mayor decli-
veal que se enfrenta la econo-
mia mundial desde la Gran
Depresi6n.

La pandemia del coronavi-
rus ha abierto un escenario
de consecuencias mucho
mas inciertas que en la crisis
de hace once afios. La nueva
era se ve especialmente per-
judicada por los mercados
avanzados, para los que el
Fondo Monetario Interna-
cional augura un desplome
del 6,1% este ejercicio (en
2009 la bajada fue del 3,8%).
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En el caso de Estados Uni-
dos, la caida llegara al 5,9%,
lejos de la subida del 2,9%
que se esperaba en enero pe-
ro el mejor registro entre los
mercados desarrollados gra-
cias a la rapidez de reflejos de
laReserva Federal (Fed) y del
Gobierno para lanzar planes
de estimulo billonarios. No
obstante, el organismo vatici-
na que el paro en la primera
potencia mundial se dispara-
ra del 3,7% al 10,4%, para ba-
jarsolo hasta el 9% en 2021.

Las caidas también llegaran
a las economias en desarrollo,
para las que el FMIT prevé una
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bajada del 1% este afio, frente
al crecimiento del 4,4% que
se esperaba hace apenas tres
meses. En este grupo de pai-
ses, solo China e India logra-
ran elevar ligeramente su ri-
queza. El gigante asidtico, el
primero que se vio afectado
por el coronavirus a finales de
2019, ha comenzado a reanu-
dar la actividad econémica y
podri reforzar su PTBun 1,2%
este afio.

Las expectativas para 2021
son bastante mejores. Segiin
el Fondo, la economia global
se recuperara en un 5,8% el
afo que viene.
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2020 y puede que incluso el PIB re-
trocediera en 2021, segiin diferentes
estimaciones que el propio FMI pu-
blica ensuinforme.

Erradicacion del virus y liquidez
para mantener vivo el tejido produc-
tivo son, por tanto, las dos medidas
clave que defiende el FMI. Cuanto
antes se elimine el virus, menor pe-
riodo de restricciones y contraccién
de la economia, y cuantas mas em-

bien enfocado para aplicar ambas
medidas.

En primer lugar, sigue sin realizar
test masivos que permitan identifi-
car a los contagiados y a los no infec-
tados, para aislar a los primeros y ce-
rrar lasvias de contagio. De nadavale
un encierro como el que nos somete
el Gobierno -medida sobrelaque ca-
da vez més juristas tienen dudas de
que se esté ejecutando de manera

constitucional, al ser propia de un es-
tado de excepeidn, no de alarma- si
no se realizan pruebas que permitan
diferenciar para atajar la propaga-
cién de la enfermedad. Serd un par-
che de corto plazo, que no servird pa-
raacabar con el virus ni con el conta-
gio en el medio plazo y que habrd
arruinado mucho mas ala economia,
con la destruccién de millones de
puestos de trabajo.

En segundo lugar, el Gobierno
distrae esfuerzos y recursos con
otros parches dirigidos a la deman-
da, cuando el problema es de un

shock de oferta que hasido inducido
por decreto. Si la capacidad produc-
tiva se pierde, de nada valdran esas
pequenas tiritas, porque el boquete
serd de tales dimensiones que el em-
pleo se perderd, sin poder recupe-
rarlo en afios. Sin embargo, en lugar
de movilizar liquidez ilimitada para
las empresas, anuncia s6lo 100.000
millones de euros que luego no mo-
viliza de inmediato, sino de quintas
en quintas partes, perdiendo un
tiempo precioso que nos puede cos-
tar una recesién tan intensa que po-
dria llevarnos a una depresion

—de hecho, el FMI comenta que es el
mayor impacto en la economia
mundial desde la depresién de los
afios treinta del siglo XX-.

Liquidez a las empresas para sal-
var el tejido productivo, test masi-
vos para la poblacién, para poder
aislar a los contagiados y proteger a
todos los ciudadanos, especialmen-
te a los grupos de riesgo, y reactiva-
cién de la economia. O el Gobierno
empieza a hacer eso de inmediato o
nos enfrentamos a un abismo eco-
némico.
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