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coronavirus...

contrario, sus efectos son mas duraderos la situacion podria ser mucho mas complicaday recortar a la mitad el crecimiento.
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y complejas disrupciones en
las cadenas de suministro,
que ademas estan siendo mu-
cho mas intensas que cuando
nos enfrentamos a la epide-
mia del SARS (Sindrome de
respiracion aguda) en 2003
porque hoy la economia chi-
naes cuatro veces mas grande
que entonces y las empresas

de todo el mundo son mucho
mas dependientes de los
componentes e insumos in-
termedios chinos, sobre todo
en sectores como el automo-
vil, la electrénica o la quimica.
Pero sobre este choque de
oferta, que nos recuerda a los
desabastecimientos de los
afos 70 derivados de las crisis
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del petréleo, hay que afadir
una caida en la demanda, que
afecta sobre todo al sector del
transporte, turismo, ferias y
eventos, y que va acomparna-
do de un elevadisimo nivel de
incertidumbre que frena el
consumo y paraliza la activi-
dad. Para frenar este miedo,
comprensible, pero a veces

Es un buen momento
para subrayar que
las reglas europeas
incorporan
flexibilidad

exagerado e irracional, es
esencial informar a la pobla-
cion, evitar las exageraciones
y el sensacionalismoy disefiar
de forma adecuada los planes
de contingencia. Como decia
Keynes “el mercado puede
permanecer irracional mas
tiempo del que usted puede
permanecer solvente”, y en
eso estriba el mayor riesgo:
que el panico genere una cai-
da de la actividad que infrinja
un dafo a la economia que no
serecupere facilmente.

Para suavizar el impacto de
este doble shock hay que utili-
zar la politica economica de
forma imaginativa. Asi, como
ya ha sucedido en China, se
puede diferir el pago de algu-
nos impuestos o refinanciar
las deudas y lineas de crédito
de las empresas que sufran
una caida de sus ventas de for-
ma transitoria. Pero este com-
promiso de refinanciacion
por parte del sistema finan-
ciero debe acompafiarse de li-
neas de liquidez extraordina-

TENDENCIAS EN LAS ELECCIONES PRESIDENCIALES EN EEUU

Probabilidad que Donald Trump sea reelegido y probabilidad de que Bernie Sanders o Joe Biden sean nominados como candidato demdcrata.
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Esto explica por qué mas
del 80% de los casos se con-
centra en esta zona. Ademas,
cuando el lider local anuncio
la cuarentena por television a

las 2 de la mafiana, comento
que entraria en vigor a las 10.
En esas ocho horas se produjo
una fuga masiva de poblacion,
lo que en parte podria expli-

car el contagio hacia otras zo-
nas de China. Los lideres loca-
les han sido obviamente cesa-
dos, pero parece que en las re-
des sociales se ha generado
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por primera vez una auténti-
ca ola de indignacion por la
gestion de la crisis. Este nove-
doso fenémeno marcara tam-
bién el futuro liderazgo de Xi

rias por parte de los bancos
centrales que eviten situacio-
nes de credit crunch.

Desde el punto de vista de
la politica monetaria, la res-
puesta no debe pasar necesa-
riamente por una rebaja de ti-
pos de interés, que ya estan
muy bajos y que seguramente
no induciran a los ciudadanos
a consumir mas si lo que los
paraliza es el temor al futuro,
sino por apoyos especificos y
bien disefiados. En este senti-
do, la bajada de tipos de inte-
rés sorpresa de medio punto
por parte de laFed en Estados
Unidos, que tenia como obje-
tivo mandar un mensaje de
confianza, no parece que haya
funcionado. Seguramente,
habria sido mejor una res-
puesta coordinada por parte
de los principales bancos cen-
trales del mundo (BCE, Fed,
Banco Central Chino, Banco
de Japon y Banco de Inglate-
Ta).

La accién conjunta habria
mandado una sefial mucho
mas potente sobre la disposi-
cion de las autoridades politi-
cas de actuar de formaresolu-
tiva. Veremos si el comunica-
do del G-7 en esta direccion se
acompana de politicas coor-
dinadas en las préximas se-
manas. Por el lado fiscal es el

Jinpingy de su Partido.

Iran es otro de los paises
que podrian ver afectado su
sistema politico. Los conser-
vadores acaban de ganar las
recientes elecciones, eleccio-
nes en las que previamente
habian sido eliminadas las
candidaturas mas aperturis-
tas.

Con todo, la evolucién de
los datos de afectados sobre
Iran primero produjo escep-
ticismo, y luego indignacion
de la poblacion sobre la ges-
tién de una crisis que como
sabemos ha infectado a su
propio viceministro de sani-
dad. Sumido en una gran cri-
sis econdmica, habra que cali-
brar si esta epidemia y su ges-
tién hara tambalearse al régi-
men de mullahs.

Latltima consideracion es-
ta asociada al precio del pe-
tréleo y de otras materias pri-
mas. La menor demanda chi-

momento de subrayar que las
reglas europeas incorporan
flexibilidad como para au-
mentar el gasto en situaciones
extraordinarias, aunque esto
suponga un retraso en la con-
secucion de los objetivos de
reduccion de déficit y deuda.
Lo ultimo que necesitamos es
que no se utilicen recursos
publicos para comprar instru-
mental médico o contratar
personal sanitario por el te-
mor a una reprimenda por
parte de Bruselas, cuando
ademas el marco de reglas fis-
cales esta precisamente en re-
vision para adaptarlo a lanue-
varealidad.

Por tltimo, la crisis del Co-
vid-19 pone blanco sobre ne-
gro que, ante un mundo tan
interdependiente, las accio-
nes unilaterales, ademas de
ser inefectivas, son contra-
producentes. La cooperacion
multilateral, las respuestas
coordinadas y la confianza en
las instituciones con conoci-
mientos y experiencia (en es-
te caso la Organizacion Mun-
dial de la Salud) son impres-
cindibles; y el aislacionismo y
la improvisacion trumpistas
especialmente peligrosas.
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na se traduce en menores
ventas y a un menor precio.
Muchos estados emergentes
se sostienen gracias a los in-
flujos generados por dichas
ventas. Hay democracias co-
mo México donde una cuarta
parte de los ingresos del Esta-
do dependen del petroleo.
También dictaduras en el
Golfo cuya dependencia es
mucho mayor. Y en Africa se
dan democracias, dictaduras
y pseudodemocracias muy
dependientes de ingresos pe-
troliferos y de otras materias
primas para “comprar” esta-
bilidad politica.

Si la epidemia persiste mas
tiempo del estimado observa-
remos una intensa zozobra
politica de origen virico que
tanto le hubiera interesado a
Pericles.
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