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Nuevarealidad

a pandemia de coronavi-
L rus complicard los servi-

cios de salud en el mundo
entero, y por lo mismo causara
decenas de miles de muertes. Al
momento de escribir esto, hay
180 mil contagiados en el pla-
neta, y han muerto ya mds de 7
mil personas. Para evitar el co-
lapso de los sistemas de salud,
se han impuesto restricciones al
movimiento o incluso cuaren-
tenas en regiones o paises ente-
ros. Todo esto tiene un costo.

En China, en ocho semanas
se logré controlar la epidemia
(que desafortunadamente ya
habia salido). En esas ocho
semanas, la actividad indus-
trial se contrajo -13.5%j; las
ventas al menudeo, -20%, y la
inversién, en -25%. Es decir,
entre enero y febrero, China
sufri6 una contraccién en el
PIB cercana a -20%. Italia y
Espafia han cerrado por com-
pleto la actividad ptblica, lo
que implica la caida absoluta
del turismo, que es responsable
del 10y 12% del PIB, respecti-
vamente. Si se logra controlar
también ahi el brote en ocho
semanas, como en China, esto
serd practicamente mayo. Es
perfectamente posible esperar
una contraccion en el PIB de
esos paises del orden del -15%,
al menos, para ese tiempo.

No tenemos idea de qué tan
rapida puede ser la recupera-
cién, porque un golpe de ocho
semanas no es facil de adminis-
trar para nadie. Si suponemos
que el rebote serd mas o menos
rapido (seis meses), la estima-
cién para todo el 2020 rondaria
caidas de entre -6 y -7% para
los paises mencionados.

Por eso las bolsas se han hun-
dido como en 2009, porque
enfrentamos una crisis similar
en magnitud, al menos con lo
que sabemos hasta hoy. Puede
ser peor, pero no mejor. Por eso
cada vez que Trump menos-
precia el problema, al mismo
tiempo que la Fed baja tasas
agresivamente, queda claro
que no se tiene idea y el miedo
crece.

Aunque México no ha pro-
movido medidas de aisla-
miento tan estrictas (apenas la
proxima semana se generaliza
el distanciamiento), es de espe-
rar una caida fuerte en turismo,
en servicios en general y en
manufacturas, debido al efecto
global. No habia signos de re-
cuperacién en inversion, y creo
que ahora habra menos. Tal
vez por eso Barclays y Moody’s
han sugerido una contraccién
de nuestra economia del orden
de -2% para este afo.

Utilizando como referencia
lo ocurrido en 2009 (donde
ademas de la crisis global tu-
vimos nuestra epidemia de
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influenza), me parece que
podemos esperar que la con-
traccion de la economia ronde
-3.8% para este afio, con el
peor momento en el segundo
trimestre, donde podria alcan-
zar -9%, y una menor caida en
el tercero, con -4%.

Para México, hay un golpe
adicional por la caida de pre-
cios de petrdleo, resultado de
la guerra comercial. Seguimos
sin saber cuantos barrilesy a
qué precio cubri6 Hacienda, de
forma que no se puede esti-
mar el boquete completo de las
finanzas publicas, pero con la
informacién disponible, Pemex
estara perdiendo mds del doble
del afio pasado, y la recauda-
cién tendrd una caida impor-
tante. Si ademads se suma la
depreciacion de la moneda en
mas de 20%, la probabilidad de
que las calificadoras manten-
gan grado de inversion es muy
remota.

Sin el grado de inversion,
habra un ajuste cambiario adi-
cional, que implica presién en
precios, y una reduccién gene-
ral de riqueza de los mexica-
nos, lo que debe provocar una
caida adicional en demanda.
Tal vez el Banco de México
reduzca tasas, pero dudo que
ayude mucho. El gobierno no
puede aumentar gasto, porque
no tiene dinero. Si lo tuviera, es
justo el momento para desti-
narlo a salud, pero de verdad.

Asi esta la nueva realidad, lo
lamento.
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