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ECONOMIA Y TRABAJO

LA CRISIS DEL CORONAVIRUS

La economia espaiiola se
desplomara un 10% este afo,
segun Goldman Sachs y el IESE

J.'S. GONZALEZ, Madrid

La i fiola ha col

La crisis desa-

tada por la pandemia y las medidas de confina-
miento para evitar que se extienda el contagio ha
hundido la actividad. Las perspectivas de este afio
se han vuelto higubres, segtin los analistas. Gold-

La dimension de la crisis econé-
mica desencadenada por el coro-
navirus es inimaginable. Prime-
ro se rompieron las cadenas de
suministros por el estallido de la
epidemia en China. Muchas fa-
bricas espanolas y europeas tu-
vieron que ralentizar su produc-
cion por falta de componentes.
Cuando la Covid-19 llegé a Espa-
fia, la actividad se fue paralizan-
do poco a poco hasta la declara-
cion del estado de alarma que
dejo la economia espaiola en hi-
bernacién. Campanas anuladas,
pedidos cancelados, despidos,
ERTE... La crisis ha abierto un
boquete en pleno corazén de la
economia espaifiola.

Alguien tenia que ponerle ci-
fras a esta situacién. Uno de los
primeros ha sido el banco esta-
dounidense Goldman Sachs,
que dibuja unas previsiones os-
curas para los principales pai-
ses europeos en 2020. “Miran-
do mas alld, esperamos una ra-
pida normalizacién de la activi-
dad en Alemania, Francia, Ita-
lia y Espana”, dicen los analis-
tas del banco.

En un informe publicado
ayer, el banco de inversién revi-
sa a la baja —muy a la baja— el
crecimiento del PIB de Espana.
Ha pasado de prever que la eco-
nomia avanzaria un 1,8% este
afo, antes del golpe de la Co-

man Sachs, uno de los grandes bancos de inversion
del mundo, calcula que la economia espaiiola sufri-
ra un batacazo del 9,7% este ano y el déficit puiblico
ascendera al 10%. El IESE, una de las principales
escuelas de negocio, también cree que el PIB espa-
fiol puede caer hasta un 10%.

vid-19, a pronosticar que caera
un 9,7%. Goldman empeora su
célculo tras prever que las medi-
das de confinamiento incluidas
por el Gobierno en el estado de
alarma se prolongaran hasta me-
diados de abril.

Esas son las malas noticias.
Entre las buenas, el banco de in-
version prevé que la economia
se recuperard de esta crisis con
cierto brio —en forma de V—. El
proximo afo espera que la eco-
nomia espafiola rebote y crezca
un 8,5%.

El informe de Goldman reco-
ge vaticinios para las grandes
economias europeas. Todas su-
friran grandes caidas. La eurozo-

Historica caida
de la actividad
de la eurozona

La economia en la zona
euro se ha desplomado a la
misma velocidad que se ha
propagado el virus por el
continente, segiin los indica-
dores adelantados (PMI)
elaborados por IHS Markit.
A falta de cifras oficiales,
que suelen publicarse con
cierto retraso, uno de los
termoémetros mas fiables
para comprobar la salud de
la economia de una zona
son estos indicadores PMI.
Se trata de indices de con-
fianza elaborados por en-
cuestas a mas de 5.000 jefes
de compras de compaiiias
europeas.

La tltima remesa de este
baremo muestra que la
actividad del sector privado
ha registrado en marzo su
mayor caida de toda la serie
historica como consecuen-
cia del impacto de la pande-
mia y de las medidas de
contencién de los Gobier-
nos. El PMI de la eurozona
registra el nivel mas bajo
desde que en 1998 comenza-
ron los registros.
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Expertos calculan que Espaiia se ahorraria
150.000 millones en intereses con el MEDE

J.S. G., Madrid
Un grupo de expertos reunidos
bajo el paraguas de Esade Center
for Economic Policy & Political
Economy (EsadeEcPol) calcula
que Espaia podria ahorrarse has-
ta 150.000 millones de euros en
intereses de la deuda publica en
10 afios con la activacién del me-
canismo de rescate europeo, co-
mo se conoce popularmente al
Mecanismo Europeo de Estabili-
dad (MEDE).
“Europa estd ponderando cudl
es la mejor forma de apoyar a sus
estados en su lucha contra la Co-

vid-19”, explica Toni Roldan, di-
rector de EsadeEcPol. “Se han for-
mulado algunas propuestas para
respaldar los esfuerzos de los pai-
ses, incluyendo propuestas para
el BEL los nuevos coronabonos y
el dinero de helicoptero”, anade.

En un documento titulado El
Mede debe ayudar ante esta pande-
mia: el caso de Espaiia, Esade re-
cuerda que el Gobierno ha lanza-
do un plan de apoyo a empresas,
trabajadores y familias dotado
con més de 200.000 millones.
Con el apoyo del fondo de rescate
europeo, el Tesoro podria finan-
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ciar estas ayudas sin un gran me-
noscabo de las cuentas publicas.
Roldan, junto a Aitor Erce, visi-
ting fellow en LUISS, y Antonio
Garcia Pascual, visiting scholar en
Johns Hopkins University, conclu-
yen en el informe que con un cré-
dito del MEDE de 200.000 millo-
nes de euros, sin diferencial y con
un plan de amortizacion suave, el
coeficiente de deuda piblica so-
bre el PIB se estabilizaria en el
125% del PIB y entraria en una
trayectoria descendente en el lar-
go plazo. Los investigadores apun-
tan a que con este plan las necesi-

dades de financiacion bruta del
Tesoro serian inferiores al 20%
del PIB por afio, un nivel muy asu-
mible para los mercados. Y sostie-
nen que unos tipos de interés mas
bajos en el marco del programa
del MEDE podrian ayudar a Espa-
na a ahorrarse cerca de 150.000
millones de euros en intereses
acumulados entre 2020 y 2030,
una cantidad equivalente a mas
del 12% del PIB.

“La economia se halla en un
parén repentino y el tiempo es
esencial y las principales ventajas
de utilizar el MEDE son que ya

na sufrira una contraccién del
9% en 2020. Los analistas del
banco de inversién esperan un
efecto rebote que permita una
recuperacion del Continente del
7,8% el préximo aio.

Espafia no es la que saldra
peor parada. Serd Italia. La eco-
nomia de este pais se hundira
un 11,6% en 2020, segin los
célculos del estudio. Aunque su
recuperacion sera del 7,9% el
proximo afo. Alemania y Fran-
cia no quedaran inmunes. Regis-
traran contracciones del 8,9% y
del 7,4%, respectivamente, mien-
tras que para 2021 creceran un
8,5% y un 6,4%.

Uno de los guarismos que los
inversores de este tipo de ban-
cos miran con mas atencion es
el del déficit y la deuda publica.
Si la cifra es alta muestra una
debilidad y les brinda una opor-
tunidad para apostar contra
esas economias. Por eso, Gold-
man calcula el impacto que las
medidas para paliar los efectos
del coronavirus sobre los presu-
puestos nacionales. Estima, por
ejemplo, que el déficit espafiol
ascenderd este afio al 10% del
PIB, el equivalente a unos
100.000 millones de euros. Hace
ocho afios, durante lo peor de la
Gran Recesion, que Espaia no
registraba un boquete tan abul-
tado en sus cuentas publicas.
Eso si, el banco espera que sea
temporal. Calcula que la deuda
publica escalara hasta rozar el
120% del PIB para luego bajar al
entorno del 105%, 10 puntos mas
que el nivel actual.

Tres escenarios

EIIESE Business School, una de
las grandes escuelas de negocio
de Europa, también ha puesto
cifras a esta crisis. En un in-
forme divulgado ayer calcula
que la pandemia podria restar
entre un 3,9% y un 10% del PIB a
Espafa.

Nuno Fernandes, profesor de
Finanzas de la escuela, estima
que si el cierre de la actividad se
prolonga hasta finales de abril,
Espana entrara en recesion con
una caida del PIB del 2,1%, lo
que supone un recorte del 3,9%
de la anterior prevision.

La escuela, con sedes en Ma-
drid y Barcelona, cree que si las
medidas de confinamiento se
mantienen hasta junio, el PIB de
Espafa caeria un 5,8%. Y si el
aislamiento se prolonga hasta ju-
lio, el batacazo llegaria al 9,3%.

esta operativo, tiene fondos, es es-
calable y mas rapido”, destaca Rol-
dan. Aitor Erce, por su parte, su-
braya que “la cantidad de recur-
sos financieros que se necesitan
para hacer frente a esta pande-
mia es tan grande que la mayoria
de los paises van a necesitar el
respaldo de Europa”.

Los autores del informe han
mostrado que “combinar un gran
crédito del MEDE con un tipo de
interés proximo a cero proporcio-
na unavia prudente paralas nece-
sidades de financiacion bruta, un
esfuerzo fiscal al alcance”. Asimis-
mo, “deberia haber una combina-
cion de la cuantia de los présta-
mos y una tasa de financiacion de
maxima calidad crediticia que
funcionara para los demas esta-
dos miembros, pero ello podria re-
querir ampliar el MEDE”, segin
sefiala Antonio Garcia Pascual.
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