Los ‘choques’

del coronavirus

] impacto econdmico

del coronavirus ha sido

mayor, hasta ahora,

que el de la enferme-

dad sobrelasalud publi-
ca mundial. Este altimo no es des-
preciable. Pero sus consecuen-
cias con respecto a la poblacion
son menos graves de lo que han
sido las econdmicas.

En el caso de Colombia, por
ejemplo, en el momento de escri-
bir esta columna habia trece ca-
sos conocidos (ningin muerto).
En cambio, frente a las cotizacio-
nes de hace un mes, el precio del
petroleo habia caido 70 por cien-
to y el del dolar se habia elevado
17 por ciento. Es muy dificil prede-
cir la trayectoria que seguiran en
las proximas semanas la econo-
mia mundial, la de América Lati-
nay la de Colombia. Las proyec-
ciones para 2020, formuladas al
iniciarse el afio, no van a cumplir-
se. Todo por culpa de un fenome-
no externo de consecuencias im-
previsibles.

Es probable que el crecimiento
econdémico global, que venia len-
to, se frene drasticamente y el
mundo entre en recesion. Kenne-
th Rogoff, profesor de Economia
de la Universidad de Harvard, es-
cribia en una columna del 2 de
marzo (antes de la descolgada del
precio del petroleo) que si la ex-
pansion de la economia global
bajaa2,5por ciento anual, estaria-
mos en una recesion -en 2019, el
crecimiento fue de 2,9 por ciento-
(That1970s Feeling, Project Syndi-
cate).

A estas alturas, elritmo de creci-
miento de China ya cayoy, lo mas
grave, la perspectiva a mediano
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plazo es preocupante por las con-
diciones propias de su economia,
sobre todo por el excesivo apalan-
camiento de los bancos, las em-
presasy de los hogares.

El coronavirus genera simulta-
neamente dos choques econémi-
cos: uno, de la oferta -de la canti-
dad de bienes producidos- y
otro de demanda -la cantidad de
bienes y servicios que se
compran-. Esto no sucedio6 en la
crisis financiera de 2008/2009,
que fue solo de demanday se ori-
gindé en el sistema bancario.
Pero, como anota Rogoff, “cuan-
do millones de personas no pue-
denir a trabajar (por cuarentena
o miedo), serompen las cadenas
de valor, las fronteras se blo-
quean y el comercio mundial se
retrae porque los paises descon-
fian de las estadisticas de salud
de sus socios, lo que afecta sensi-
blemente la oferta”. En estas cir-
cunstancias, se generan fuertes
caidas en la produccion. Lo cual,
a su vez, presiona la inflacion.
Parano hablar del impacto del te-

mor al contagio -ya sentido en
Colombia- sobre las aerolineas,
la hoteleria y el turismo.

Uno de los problemas que en-
frentan los bancos centrales en el
mundo desarrollado es la baja in-
flacion, por lo cual el de la Reser-
va Federal de Estados Unidos, el
de Canada y el de Inglaterra han
bajado sus tasas de interés, y
otros seguramente van a hacerlo.
Sin embargo, hay cierto consenso
entre los analistas de que la solu-
ciondel problemanovendradela
mayor liquidez y en que los pre-
cios tenderan a subir al entrabar-
se el comercio mundial.
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Al contrario de las politicas que
se ejecutaron en Colombia en
2009 a raiz de la crisis financiera
internacional, no hay margen,
hoy en dia, para que las autorida-
des actiien de manera contracicli-
ca para estimular la actividad eco-
nomica. Es dificil bajar las tasas de
interés del Banco de la Republica
cuando la devaluacion del peso es
tan fuerte y se prevén presiones
inflacionarias importadas. Como
lo es ampliar el gasto publico con
un endeudamiento que supera el
50 por ciento del PIB. Esta crisis
nos llega en una mala coyuntura
econdmica, por lo cual las autori-
dades han tenido que actuar por
diferentes caminos, como lo hicie-
ron en los tiltimos dias para aliviar
alos mas afectados.

Una leccion para los gobiernos
es que mantener el equilibrio ma-
croeconomico es el mejor antido-
to contra las crisis. Porque econo-
mias como la colombiana son
muy vulnerables a cualquier dis-
rupcion externa.



