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CRISIS DEL CORONAVIRUS

ECONOMIA Y TRABAJO

Gran Depresion de hace un siglo
se contagie ahora al sector finan-
ciero, poniendo contra las cuer-
das a unos cuantos bancos.

“Esta crisis debe ser vista co-
mo una depresion econdmica; la
duda es cuanto durara”, avisaba
el lunes en este periddico el presi-
dente del Banco Mundial, David
Malpass. “Esta calamidad esta
muy lejos de haber acabado. To-
dos los paises afrontan una escala-
da larga, desigual e incierta. Y pro-
pensa a los reveses”, dijo la sema-
na pasada la directora gerente del
FMI, Kristalina Georgieva.

La culpa de este ennegreci-
miento de una situacion ya de por
si muy oscura son de los rebrotes
del virus que obligan a cerrar una
vez més la economia. Y el mana
de las ayudas europeas al que el
Gobierno ha fiado la recupera-
ci6n estan encontrando dificulta-
des en Bruselas para salir adelan-
te. La idea de que el fondo de recu-
peracion impulsado por las capita-
les europeas no esté listo para ser
desembolsado en 2021 supondria
un nuevo jarro de agua fria al tan
ansiado repunte de la actividad.

Con la vista puesta en 2021, el
organismo que encabeza Georgie-
va si concede una cierta ventaja a
Espafia respecto a sus vecinos. Es
cierto que el agujero que hay que
recuperar es mas grande que en
los otros paises, pero le atribuye
una subida del PIB en 2021 del
7.2% —nueve décimas mas de lo
que preveia en junio— frente a
una subida en la zona euro del
5,2%. Un relativo consuelo respec-
to al desastre de 2020. El Gobier-
no espaiiol espera que el efecto de
los fondos europeos logre impul-
sar la actividad hasta un 9,8%.

La economista jefa del FMI, Gi-
ta Gopinath, pudo anunciar ayer
al mundo noticias no tan malas
como las que dio en junio. La rece-
sién va a ser muy seria, si, pero el
4,4% de contraccion de la econo-
mia global es ocho décimas infe-
rior a la previsién anterior. Esa
mejoria se basa sobre todo en
unos datos mejores de lo espera-
do en las economias desarrolla-
das alo largo del segundo trimes-
tre del afo. “El fortalecimiento a
partir de abril fue mas evidente
gracias al mayor gasto de los con-
sumidores”, asegura el FMI. Por
desgracia, esta relativa mejora no
se dejara sentir en Espana. El des-
plome de este ultimo cuarto tri-
mestre frente al mismo periodo
del afio anterior ascendera al
10,8%, de nuevo un récord negati-
vo entre los paises comparables.

das impagables, antes se pone en
marcha la economia.

Las secuelas del coronavirus
perduraran. Costara varios afios
recuperar los niveles de bienestar
de antes de la pandemia. ;Qué po-
demos hacer para agilizar la recu-
peracion? La mayoria de Gobier-
nos esta haciendo lo debido, con
medidas agresivas de politica fis-
cal y monetaria. Lo importante se-
réd perseverar y no retirar el sopor-
te econdmico antes de tiempo. En-
tre tantoy para bien de todos, ten-
dremos que aprender a ser gene-
rosos con aquellos que no pueden
hacer frente a sus préstamos. No
sea que se nos gripe el motor.

Oscar Jorda es economista de
la Reserva Federal de San Fran-
cisco y profesor de la Universi-
dad de California-Davis.
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El Fondo cree que la crisis
esta “lejos de terminar” y pide
“mas accion” a los Gobiernos

IGNACIO FARIZA, Madrid
La recuperacion economica tras el mazazo del co-
ronavirus serd un camino inequivocamente ascen-
dente: lo peor ya ha quedado atras, se afanan en
repetir los lideres internacionales y los organis-
mos multilaterales. Pero también plagado de espi-

El diagnéstico es del Fondo Mo-
netario es contundente: hay se-
fiales de franca mejoria, pero es-
ta crisis atin estd “lejos de termi-
nar”. Y en un entorno marcado
a fuego por la incertidumbre, di-
ce el Fondo, es “esencial” que el
apoyo fiscal y monetario “no se
retire prematuramente”.

“Las politicas tienen que en-
focarse, agresivamente, a limi-
tar el dafo econdmico persis-
tente de la crisis: los Gobiernos
deben continuar proveyendo
apoyo de ingresos [a sus ciuda-
danos] con transferencias, sub-
sidios salariales y seguros de
desempleo, y las empresas via-
bles deben continuar recibien-
do ayuda en forma de diferi-
miento de impuestos, morato-
rias de deuda e inyecciones de
capital”, apunta Gopinath al
tiempo que reclama una “ma-
yor colaboracién internacio-
nal” para que, cuando llegue la
vacuna, pueda ser distribuida
con celeridad a lo largo y an-
cho del globo y no Gnicamente
en los paises ricos.

A medida que la recupera-
cion vaya ganando fuerza, la ac-
cién gubernamental tendré que
pasar pagina: tras la ayuda de
emergencia, debera “facilitar la
recolocacion de trabajadores de
sectores de que probablemente
se reduciran a largo plazo (co-
mo el de los viajes) a otros que
seguirdn creciendo (el comer-
cio electrénico)”y “acelerar” los
procesos de insolvencia de em-
presas. Como en la fase inicial
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de la recesion, ahi los emergen-
tes tendran las de perder: con
menos recursos disponibles y
un coste de financiacion mayor,
su musculo palidecerad en com-
paraciéon con las economias
avanzadas.

Esta histérica —pocas veces
este calificativo estd tan justifi-
cado— movilizacién de dinero
elevara la factura a devolver. La
accion de los bancos centrales
ha facilitado, y de qué manera,
la financiacion en los primeros
compases de la recesion: el cos-
te de apelar a los mercados esta
en minimos histéricos. Pero

nas y en el que cualquier error se pagara caro.
“Hace falta mas accion. El considerable apoyo fis-
cal y monetario ha evitado una catastrofe cconémi-
ca, pero todavia debe hacerse mucho mis para
asegurar una recuperacion sostenida”, reclamé
ayer la economista jefa del FMI, Gita Gopinath.

hay que pensar desde ya en c6-
mo devolver lo prestado. Aqui,
la recomendacion del Fondo
—cuénto ha cambiado su receta-
rio— pasa por incrementar la
progresividad en la recauda-
cion y asegurar que las grandes
empresas paguen “lo justo™ que
contribuyan mas, en fin, los que
mas tienen.

“Convivir con el nuevo coro-
navirus ha sido un desafio como
ningun otro, pero el mundo se
estd adaptando. Con los descon-
finamientos y el rapido desplie-
gue de politicas de apoyo sin
precedentes tanto por los ban-

Mejora en el lugubre cuadro
econdmico latinoamericano

Es la mayor recesion en mas
de un siglo, pero también hay
algunos elementos para la
esperanza. El desplome de la
economia latinoamericana
este afo sera enorme, el
segundo mas alto del mundo
solo por detras de la zona
euro, aunque también algo
menor de lo inicialmente
previsto. El FMI mejoré ayer
su prevision de caida del PIB
para 2020 —el hundimiento
del 9,4% que preveia en junio
se convierte en un igualmen-
te alarmante pero sustancial-
mente mas bajo: 8,1%—y
mantiene practicamente

estable —solo una décima
inferior a lo previsto— la de
recuperacion en 2021: el rebo-
te queda en el 3,6%. El desplo-
me causado por el coronavi-
rus sera generalizado en toda
la region, pero —siempre al
margen de Venezuela— Pert,
Argentina y Ecuador se lleva-
ran la peor parte con respec-
tivos descensos del 13,9%, del
11,8% y del 11%. La posicién de
los dos tltimos, inmersos en
sendos rescates del propio
FMLI, es especialmente com-
prometida. De entre las gran-
des economias, la brasilefia
es la que mas mejora.

cos centrales como por los Go-
biernos de todo el mundo, la
economia mundial estd regre-
sando de las profundidades de
su propio colapso”, apunta Gopi-
nath. Tras una primera mitad
del ano catastrofica, y pese a los
rebrotes de un comienzo de oto-
fio que se espera caliente en el
hemisferio norte, el FMI apre-
cia un rebote ligeramente ma-
yor de lo previsto, aunque de
forma muy desigual: a los emer-
gentes (China y sudeste asidtico
al margen) les costara mas salir
del pozo. Si se mantiene la sen-
da trazada por el multilateral,
el conjunto de la economia mun-
dial regresar4 a los niveles pre-
crisis antes de que termine el
afno que viene impulsado por el
gigante asiatico —en el origen
del virus—. Europay EE UU ten-
dran que esperar al menos has-
ta 2022 y América Latina, hasta
2023.

El milagro chino

La prevision de caida de PIB es-
te afio mejora: el -5,2% que pro-
yectaba en junio se convierte
ahora en un -4,4% gracias a
unos datos “algo menos nefas-
tos en el segundo trimestre, asi
como a senales de una recupera-
cién mas solida en el tercero” y
una revision al alza generaliza-
da en las economias avanzadas.
Pero el repunte pronosticado pa-
ra 2021 empeora ligeramente,
un 0,2%, hasta el 5,2%.

Todo, por supuesto, en espe-
ra de que un remedio médico
efectivo no se demore y termine
de desnivelar definitivamente
la balanza de la economia. “Las
perspectivas de recuperacion
son muy inciertas y dependeran
de la disponibilidad de trata-
mientos y vacunas fiables”, su-
brayan los técnicos del FMIL
Hasta entonces, los paises mds
industriales y menos dependien-
tes del turismo, saldran —estan
saliendo— antes de la recesién
mientras que las economias
que para las economias que bai-
lan al son del turismo y los servi-
cios —vedse Espafia— tendran
que esperar mas.

La salida de esta “calami-
dad”, el término que la econo-
mista jefa del Fondo emplea pa-
ra referirse a una recesién sin
precedentes que algunos, como
el jefe del Banco Mundial, David
Malpass, catalogan como autén-
tica depresion economica, “sera
larga y desigual”. Esa maxima
aplica para todos excepto, qui-
74, para China, claramente re-
forzada: no solo lograra crecer
este aflo —un 1,9%, una cifra im-
pensable en el tramo inicial del
ejercicio, cuando el mundo ob-
servaba absorto cémo el gigan-
te asidtico se replegaba sobre si
mismo para evitar la expansion
del virus— sino que rizaré el ri-
zo con una fuerte expansion su-
perior al 8% en 2021.

Los desafios globales, conclu-
ye Gopinath, son “abrumado-
res”. Pero hay, dice, dos razones
para la esperanza: la “excepcio-
nal” respuesta monetaria y fis-
cal desplegada hasta la fecha, y
el plan europeo de recupera-
cion, del que atin queda por sa-
berse mucha letra pequena pe-
ro que pone practicamente co-
mo ejemplo global de buenas
practicas. Atin queda mucha cri-
sis, pero Europa, parece, ha
aprendido la leccion.
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