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ECONOMIA Y TRABAJO

David Malpass, en la reunién anual del Banco Mundial en octubre de 2019, en una imagen de la in:

DAVID MALPASS Presidente del Banco Mundial

“Esta crisis debe ser vista como una
depresion. La duda es cuanto durara”

IGNACIO FARIZA, Madrid
Antes siquiera de escuchar la
primera pregunta, el presidente
del Banco Mundial, David Mal-
pass (Petoskey, Michigan, 64
anos), se adelanta para poner én-
fasis en los datos “muy preocu-
pantes” sobre el aumento de la
extrema pobreza. Es su gran
preocupacion en este momento,
y las cifras lo respaldan: la pan-
demia dejara hasta 150 millones
de personas mas bajo ese um-
bral, rompiendo mas de dos dé-
cadas de reduccién ininterrum-
pida a escala global.

“Estamos en lo mas profundo
de la recesién y esto es muy
preocupante. Las dindmicas de
la pobreza son de largo plazo. Es
urgente revertir esta tendencia,
y para eso es necesario que las
economias regresen al creci-
miento”, recalca. En contraste
con la directora gerente del Fon-
do Monetario Internacional
(FMI), Kristalina Georgieva, que
ha descartado una depresion
econdmica derivada de la crisis
del coronavirus, el economista
estadounidense si cree que esta-
mos inmersos en una de ellas.
La duda es cudnto durara. Su
esperanza: que sea corta, a dife-
rencia de la que se vivié en los
afos treinta.

Pregunta. El coronavirus, se-
guin los registros del Banco Mun-
dial, ha provocado la mayor con-
traccién econémica en 90 afios.
+En qué punto estamos?

Respuesta. Las economias
avanzadas estdn empezando a to-
mar impulso. Los peores pronds-
ticos fueron los de mayo y junio
y, desde entonces, las previsio-
nes han repuntado. El problema
es que la media del mundo en
desarrollo, salvo China, ha segui-

do empeorando. Y eso incluye
tanto a los paises mas pobres co-
mo a los de ingreso medio, mu-
chos de ellos en América Latina.

P. Las previsiones de recupe-
racion en V parecen haber que-
dado atras en muchos paises.

R. Cierto. Al menos en los pai-
ses en desarrollo, donde mas
que una V estamos viendo una L:
se produjo un fuerte descenso y
ahora estas economias apenas es-
tan creciendo. Y es muy proble-
matico desde el punto de vista de
la pobreza. El reto prioritario
ahora es reinstaurar el creci-
miento lo antes posible para re-
vertir estos reveses.

P. Hasta que no se disponga
de una vacuna, la economia esta-
ra en problemas.

R. Las vacunas son importan-
tes, y soy cautelosamente opti-
mista sobre el calendario para
que puedan ser producidas en
masa. Pero aiin va a llevar un
tiempo sustancial. Hasta enton-
ces,y por ahora, lo mds critico es
poder dar pasos en la reapertura
[de la economia]. Europa ha pro-
gresado, China ha reabierto par-
tes muy importantes de su econo-
mia con distanciamiento, masca-
rillas y precaucion en la
interaccion entre personas... Y
eso le esta permitiendo volver a
crecer.

P. A diferencia de la crisis fi-
nanciera de 2008, cuando los
emergentes resistieron e incluso
salieron reforzados, esta vez son
el eslabon mas débil. ;No les es-
tan prestando atencién los pai-
ses ricos?

R. Se han hecho esfuerzos pa-
ra dar una respuesta global. Esta-
dos Unidos ha aumentado enor-
memente el gasto ptiblico y cuen-
ta con los estimulos de su banco
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central, que esta llevando a cabo
importantes compras de activos.
Europa y Japon también, con la
esperanza de relanzar sus pro-
pias economias y, también, bene-
ficiar asi al mundo en desarrollo.
Pero es cierto: a diferencia de
2008, el bloque en desarrollo es-
ta siendo golpeado incluso mas
duramente [que los paises ricos]
y no estéd obteniendo mucho apo-
yo por parte de las economias
avanzadas.

P. ;Dénde puede estar, enton-
ces, su salvacion?

R. En que regrese pronto el
crecimiento, y el empleo y la de-
manda crezcan de nuevo. Para
que se produzca ese ciclo de re-
cuperacién en todo el mundo, es
muy importante la reapertura se-
gura de los colegios y los nego-
cios a la espera de la vacuna.

P. ;Cuando recuperard la eco-
nomia mundial el nivel previo a
la crisis?

R. No tengo una estimacion
precisa, pero, sobre todo en el
caso de los paises emergentes,
tomara muchos afios. Son paises
que no tienen la capacidad de en-
deudamiento de las economias
avanzadas, ni sus bancos centra-
les el grado de confianza necesa-
rio para ampliar sus balances: si
lo hacen, la preocupacion es que
sus divisas se devaltien y entren
en un ciclo de inflaciéon que em-
peoraria atin mas las cosas. Las
economias avanzadas, en cam-
bio, dada la respuesta de estimu-
los que han dado, rebotaran mas
rapido. Aunque también con mu-
cha mas deuda publica. Y eso le-
vanta dudas sobre la sostenibili-
dad de la recuperacion.

P. ;Piensa que esta pandemia
puede ser inflacionista?

R. En los paises en desarrollo

stitucion.

“Las economias
ricas rebotaran
antes gracias

a los estimulos”

“Nos preocupan los
paises emergentes
que han llegado
con mucha deuda”

“El problema esta
vez es la pérdida

de empleos

y no la inflacion”

es un fenémeno muy vinculado
al tipo de cambio de sus mone-
das. Y soy optimista: la mayoria
estd manteniendo la estabilidad
de sus divisas y eso hace que la
inflacién esté siendo relativa-
mente baja en comparacioén con
anteriores crisis, cuando se pro-
dujeron grandes devaluaciones
que derivaron en escaladas infla-
cionistas. Hasta ahora no es el
caso. El gran problema esta vez
es la contraccion econémica en
si misma y la pérdida de puestos
de trabajo, no la inflacion.

P. La salida de la crisis en el
bloque rico esta siendo expansi-
va. La austeridad no esta en el
mapa, al menos de momento.
¢<Hemos aprendido la leccion de
hace una década?

R. Las herramientas que es-
tan utilizando las economias
avanzadas son de mucha mayor
escala que en el pasado. Lo ve-

mos en los tipos de interés cero,
en los programas de compras de
activos de los bancos centrales...
Son elementos que no se dieron
en anteriores crisis. Y, también,
por supuesto, en la magnitud en
la que el sector publico ha salido
al mercado: las ratios de deuda
sobre PIB han aumentado mu-
cho mas rapido que en otras oca-
siones, salvo en la Segunda Gue-
rra Mundial. Todo eso ha estabili-
zado la situacion y permite enca-
rrilar la recuperacion.

P. ;Hasta qué punto debe
preocupar este aumento subito
de la deuda publica?

R. Los paises ricos estin to-
mando prestado con vencimien-
tos muy largos y a tasas de inte-
rés muy bajas. El desafio es ha-
cer buen uso de esa nueva deu-
da: llevara muchos afios ver el
resultado, qué frutos dan en el
futuro las inversiones que se ha-
gan ahora.

P. ;Como valora el fondo euro-
peo de recuperacion?

R. De nuevo, depende de co-
mo de bien se utilicen esos fon-
dos. Y pasaran varios afios hasta
que podamos evaluarlo.

P. Seis meses después del ini-
cio de los confinamientos en Eu-
ropa y en EE UU se puede des-
cartar una depresion?

R. No. De hecho, me temo que
tenemos que ver esto como una
depresion econémica. La cues-
tion es cuanto tiempo durara: la
de los afios treinta se extendi
durante 10 afios 0 mas en algu-
nos paises, y mi esperanza es
que esta vez serd mas corta, tan-
to por la accién de los Gobiernos
como por la del sector privado.
Hay mucha més informacion dis-
ponible para un grupo de perso-
nas también mucho mayor alre-
dedor del mundo: millones de
ellas estan interactuando para
tratar de entender la crisis y dar
los pasos necesarios para la recu-
peracion. Y eso es una herra-
mienta poderosa que no existia
en la Gran Depresion.

P. ;Qué se puede esperar en
Latinoamérica?

R. Desde el punto de vista del
PIB, me temo que es y serd una
de las regiones mas golpeadas.
Lo positivo es que habia hecho
progresos sustanciales en los
afos anteriores, en contraste
con los paises mds pobres, mu-
chos de ellos en Africa. Y tiene
herramientas fiscales y moneta-
rias que le pueden ayudar en la
recuperacion.

P. ;Prevé una cascada de im-
pagos en el bloque emergente?

R. Nos preocupa que muchos
paises en desarrollo llegaron a
esta crisis con altos niveles de
endeudamiento y la contraccion
econémica hace que la carga de
la deuda sea atin mayor. Por eso,
propusimos una moratoria en
marzo que el G20 y el Club de
Paris respaldaron. Se han dado
pasos en esa direccién, pero, de-
safortunadamente, los acreedo-
res privados aiin no han empeza-
do a participar en esta moratoria
y algunos paises acreedores, co-
mo China, tampoco.

P. ;Por qué China esta consi-
guiendo salir tan rapido de la cri-
sis? Es la gran excepcion.

R. No conozco toda la explica-
cion, pero mi impresion es que
fueron capaces de ajustarse a los
riesgos de la covid-19 y empeza-
ron a reabrir su economia antes
que el resto.
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