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Los ministros de finanzas y los banqueros centrales de las 20 principales economias
del mundo se reunieron el pasado fin de semana en Riad, Arabia Saudi.
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(https://translate.googleusercontent.com/translate_c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://www.thejakartapost.com/news/2020/02/22/saudi-hosts-
g20-financial-leaders-amid-coronavirus-

financiera del G20 tuvo mucho que reflexionar. Primero, la epidemia de

coronavirus. ¢Se convertird en una pandemia¢ ¢Sera tan grave el impacto en el
crecimiento global, el comercio y la inversién como para empujar a la economia
mundial a una recesién en 2020? Ademads, ¢qué se debe hacer para frenar y reducir
las emisiones de gases con efecto invernadero mientras las temperaturas contindan
aumentando en todo el mundo mas alla del objetivo del dltimo acuerdo internacional
sobre cambio climatico? Finalmente, ¢no se puede hacer nada sobre la enorme y
creciente desigualdad de riqueza e ingresos y el continuo trasvase de ganancias de las
multinacionales y los oligarcas ricos a los 'paraisos fiscales'?

El comunicado del G20 de Arabia Saudi no proporciond respuestas a ninguna de estas
preguntas. En Riad, la directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva, que habia
anunciado previamente una reduccion de las previsiones del FMI para el
crecimiento mundial a solo un 2,9%
(https://translate.googleusercontent.com/translate_c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://blogs.imf.org/2020/02/19/finding-solid-footing-for-the-
global-

economy/%3Futm_ medium%3Demail%26utm_ source%3Dgovdelivery%26f
bclid%3DIWAR3LnpvE_ ZkejPqlyRTbbsxuHWhQDXjLeoUVGOG-
omddYOAoMPNX_ yZ48UQ&usg=ALkJrhio1507ArXB9IBTAzqoCq7u-d_ FMw),
advirtié sobre una nueva reduccién debido al COVID-19. Cree que la epidemia
probablemente reducird un 0.1% el crecimiento econédmico global hasta el 2.8%, la
tasa mas baja desde el final de la Gran Recesién hace mas de diez afios. Y arrastrara
consigo el crecimiento de la economia de China al 5.6% este afio desde 6.0%
pronosticado previamente. “En nuestro escenario de referencia actual, se
implementaran las politicas anunciadas y la economia de China volvera a la
normalidad en el segundo trimestre. Como resultado, el impacto en la economia
mundial seria relativamente menor y de corta duracién”, dijo. Pero incluso eso podria
ser optimista. "Pero también estamos analizando escenarios mas graves en los que la
propagacién del virus continda durante mas tiempo y de manera mas global, y las
consecuencias para el crecimiento son mas prolongadas".

El ministro de Finanzas francés, Bruno Le Maire, dijo en Riad: "La pregunta sigue
abierta si serd en forma de V con una recuperacién rapida de la economia mundial, o
si en forma de L con una desaceleracion persistente en el crecimiento

mundial". Aunque sefalé que el escenario en forma de V era el mds probable.

Mientras los ministros se reunian, los Ultimos datos sobre el COVID-19 sugerian que
China estaba controlando la epidemia. Se informé de una fuerte caida en nuevas
muertes y casos de coronavirus, pero las autoridades mundiales de salud advirtieron
que era demasiado pronto para hacer predicciones sobre el brote ya que las nuevas
infecciones continuaron aumentando en otros paises. ""Nuestra mayor preocupacién
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sigue siendo la posibilidad de que el COVID-19 se propague en paises con sistemas de
salud mas débiles", sefald el jefe de la OMS, Tedros Adhanom Ghebreyesus. Esta
agencia de la ONU estd pidiendo S 675 millones para apoyar a los paises mas
vulnerables, dijo, y agregd que 13 paises en Africa son considerados prioridad debido a
sus vinculos con China.

Las autoridades chinas quisieron ser optimistas. Chen Yulu, vicegobernador del Banco
Popular de China, afirmé que los responsables politicos tenian muchas herramientas
para apoyar la economia y confiaban en ganar la guerra contra la epidemia. "Creemos
que después de que termine esta epidemia, la demanda acumulada de consumo e
inversion se liberard por completo, y la economia de China se recuperard
rapidamente", dijo Chen a la televisidn estatal.

Otros comentaristas estdn menos convencidos de que China puede recuperarse
rapidamente tras los cierres de industrias, el frenazo al turismo y la cuarentena de
millones en sus casas. Zhu Min, ex subdirector gerente del Fondo Monetario
Internacional, estimé que el COVID-19 podria suponer perdidas de unos 185 mil
millones de ddlares en la economia china en enero y febrero. Las caidas en el turismo
y el gasto de los consumidores podrian reducir el crecimiento del primer trimestre en
tres o cuatro puntos porcentuales, segliin Zhu Min, aunque el gasto en internet,
particularmente en servicios de educacién y entretenimiento, compensaria algunas de
las pérdidas, el drenaje total de la economia en ese periodo podria ser de hasta 1,38
billones de yuanes, seglin Zhu. De acuerdo con las cifras de la Oficina Nacional de
Estadistica de China, eso representaria alrededor del 3.3 por ciento de las ventas
minoristas totales del pais en 2019.

Las ventas de automdviles cayeron un 20,5 por ciento interanual en enero, su mayor
caida mensual en 15 afios, segun cifras de la Asociacion China de Automoviles de
Pasajeros. Y las ventas en las dos primeras semanas de febrero cayeron un 92 por
ciento respecto al mismo periodo de 2019, principalmente debido al cierre de las salas
de exposicién y venta. Durante todo 2020, la epidemia de coronavirus podria costar a
China 1 millén de ventas de automoviles, o alrededor del 5 por ciento de su total
anual, segln el grupo industrial. "La caida del consumo en el primer trimestre podria
reducir el crecimiento en tres o cuatro puntos porcentuales", dijo Zhu. " Necesitamos
un fuerte rebote, y eso necesita 10 veces mas de esfuerzo".

Chen Wenling, economista jefe del Centro de Intercambios Econémicos
Internacionales de China, un grupo de expertos con sede en Beijing, dijo esta semana
que incluso si la produccién nacional volviera al 80 por ciento a fines de febrero, el
crecimiento del primer trimestre adn seria inferior al 4.5 por ciento En comparacién,
la economia de China crecié un 6,4 por ciento en los primeros tres meses de 2019.

¢Qué hacer? En Riad, la respuesta de Japdn fue pedir un aumento del gasto publico. El
ministro de Finanzas, Taro Aso, pidié a los paises del G20 con 'margen fiscal' (como
Alemania) que incrementen el gasto para ayudar a la economia global. "Les dije a los
ministros del G20 que la propagacién de la epidemia de coronavirus ... podria tener
un efecto grave en la economia mundial", sefialé Aso, que Japén ha ampliado
bastante el gasto presupuestario, por lo que quiere que otros paises con margen fiscal
hagan lo mismo. Lo que no deja de ser irénico cuando es evidente que los déficits
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presupuestarios anuales permanentes de Japdn no parecen haber salvado a la
economia de caer en una recesion
(https://translate.googleusercontent.com/translate_c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2020/02/19/japan-
abenomics-revisited/&usg=ALkJrhji3-EPWIuZbCvxeY1BHs_ ptvrgtA) , incluso
antes de los efectos de la epidemia del COVID-19.

Pero no hay que preocuparse. Aso afirmé que Japon continud recuperandose
moderadamente a medida que un mercado laboral rigido y el aumento de los ingresos
familiares compensaron algunas de las debilidades en las exportaciones y la
produccion. "En esta etapa, no creo que los riesgos para la economia de Japén hayan
aumentado repentinamente". Eso es una ilusion.

Como he argumentado en muchos articulos anteriores, es probable que el estimulo
fiscal tenga un efecto insignificante en el logro de la recuperacion econémica
(https://translate.googleusercontent.com/translate_ c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2019/10/22/corporate-
debt-fiscal-stimulus-and-the-next-

desate una depresion y el sector capitalista deje de invertir y los consumidores dejen
de gastar (tanto). Esto se debe a que el gasto publico sin las transferencias de
asistencia social no es mas del 10% del PIB de la mayoria de las economias y la
inversion publica (en oposicion al gasto en servicios publicos) no es mas del 3% del
PIB en comparacion con el 15-20% del PIB invertido por el sector capitalista Se
necesitara un gran aumento de la inversion publica para que tenga efecto
(https://translate.googleusercontent.com/translate_ c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2019/08/19/recessions-
monetary-easing-and-fiscal-
stimulus/&usg=ALkJrhhSUa87v2Ypbq1EsWpqVMFC4x60tw).

Ademds, la capacidad y la voluntad de los gobiernos para recurrir a inyecciones
fiscales tan grandes son limitadas. Gavyn Davies, en el FT, es escéptico
(https://translate.googleusercontent.com/translate_c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://www.ft.com/content/fboedd24-4be9-11ea-95a0-
43d18ec715f5&usg=ALk)JrhiFsgKcWbwwOn6rsxoCaHLy4EadNw) : “la préxima
recesion global puede resultar en una fusién de lo que tradicionalmente se han
considerado las dos alas separadas de la politica macro, la fiscal y la monetaria. Es
una cuestién dificil de economia politica si el banco central o la tesoreria estan mejor
posicionados para liderar el disefio de una respuesta politica efectiva en este
entorno. Japén ha estado en esta situacion varios afios y hasta ahora no ha logrado
cortar el nudo gordiano. Los politicos en los EE UU y Europa deberian pensar con
tiempo cémo pueden cooperar tanto a nivel internacional como nacional para
conseguir un mejor resultado. No hay sefiales de que esto suceda aun".

www.sinpermiso.info/textos/g20-y-covid-19 4/9


https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=nmt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2020/02/19/japan-abenomics-revisited/&usg=ALkJrhji3-EPWluZbCvxeY1BHs_ptvrgtA
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=nmt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2019/10/22/corporate-debt-fiscal-stimulus-and-the-next-recession/&usg=ALkJrhhswaMcXPCm_fQyt9L5XSxpk9FgNg
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=nmt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2019/08/19/recessions-monetary-easing-and-fiscal-stimulus/&usg=ALkJrhhSUa87v2Ypbq1EsWpqVMFC4x60tw
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=nmt4&u=https://www.ft.com/content/fb0edd24-4be9-11ea-95a0-43d18ec715f5&usg=ALkJrhiFsgKcWbwwOn6rsx0CaHLy4EadNw

1/3/2020 G20 y COVID-19 - Michael Roberts | Sin Permiso

Quizas solo un pais sea capaz de hacerlo. Dado el tamaiio del sector estatal y el
control gubernamental en China, un impulso fiscal puede tener mucho mas
efecto, como lo hizo durante la Gran Recesion de 2008-9
(https://translate.googleusercontent.com/translate_ c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2018/08/06/chinas-
keynesian-policies/&usg=ALkJrhiM4SVSO9jmhX505VviReSeoNAFsw) , cuando
China continué creciendo mientras practicamente todas las demas economias cayeron
o se desaceleraron drasticamente. El gobierno chino estd dispuesto a gastar e invertir
el tiempo que haga falta para cambiar las cosas una vez que la epidemia de virus
desaparezca.

Exhibit 1: China: Strong support from fiscal policy to be maintained in 2020

China General Gov't Cyclically Adjusted Primary Augmented Balance (% of GDF)

Aun asi, si el crecimiento de China se desacelera bruscamente durante un par de
trimestres, eso solo aumentard los problemas de las principales economias. Los
ultimos indices de actividad econédmica de las principales economias capitalistas
avanzadas implican perspectivas sombrias. Los indices de actividad empresarial de
Japén en febrero mostraron una caida significativa por debajo del nivel de estasis de
50. El PMI manufacturero de Japén cayé a 47,6 en febrero de 2020 desde el 48,8 del
mes anterior. La Ultima cifra refleja el mayor ritmo de contraccién en el sector
manufacturero desde diciembre de 2012. Y el PMI de servicios cayé a 46.7 en febrero
desde 51.0 en el mes anterior. Fue la contraccién mas importante en el sector de
servicios desde abril de 2014, por lo que el indice general cayd a 47.0 desde 50.1 en
enero. Nuevamente, esta fue la contraccion mas pronunciada en la actividad del
sector privado desde abril de 2014. Japdn esta claramente en depresion.
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La actividad del sector privado de la zona euro mostré una ligera mejoria en
febrero. EI PMI 'compuesto' general en la zona del euro aumenté a 51,6 en febrero
desde 51,3 en enero. Esta ligera mejora se debid principalmente a la industria
manufacturera alemana, que todavia se estd contrayendo, pero a un ritmo mas
lento. La zona euro sigue creciendo, pero a paso de tortuga.

La actividad manufacturera del Reino Unido en febrero pasé a ser ligeramente
positiva, hasta 51,9 desde 50,0 en enero. El maximo de diez meses, lo que no dice
mucho, ya que el indice tenia mds de 55 hace tres afos. El indice del sector servicios
se debilitd un poco en febrero, pero aiin mostré un crecimiento modesto de 53.3. Por
lo tanto, el indice global 'compuesto' se mantuvo sin cambios en 53.3. Eso significa
que la economia del Reino Unido esta creciendo, pero de manera muy modesta en el
primer trimestre de 2020.

Pero la gran sorpresa fue Estados Unidos. El indicador de actividad econémica de EE
UU cayé por debajo de 50, lo que indica una contraccion en la economia por primera
vez desde que comenzd la encuesta de PMI en 2014. El indicador general 'compuesto'
cayd a 49,6 en febrero desde 53,3 en enero. El indice de fabricacién también cayé a
50.8 desde 51.5 en enero. Pero la verdadera mala noticia fue la caida en el sector de
servicios mas grande, que cayd a 49.4 desde 53.4. Parece que Estados Unidos se suma
a Japon y la Eurozona en el estancamiento o incluso la contraccién en el primer
trimestre de 2020, y China atn no ha informado sobre el impacto econémico total del
brote de coronavirus.
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Otras economias del G20 también estan mal. El indice de Australia fue inferior a 50
en febrero; Sudafrica también. Esperamos datos sobre los demas.

En mi ultimo post sobre la naturaleza y el impacto del COVID-19
(https://translate.googleusercontent.com/translate_ c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/%25E2%2580%25A6/corin
avirus-
natur%25E2%2580%25A6/&usg=ALk)Jrhisml5yQDzzH6RYK1)TrhXsopCjuw),
comenté: "podria ser un desencadenante de una nueva recesién econémica porque la
economia capitalista mundial se ha desacelerado a casi la "velocidad de

frenada”. Estados Unidos esta creciendo a solo un 2% anual, Europa y Japén a solo
1%; y las principales economias emergentes de Brasil, México, Turquia, Argentina,
Suddéfrica y Rusia estan basicamente estancadas. Las enormes economias de India y
China también se han desacelerado significativamente en el dltimo afio y si China
sufre un choque econémico por la interrupcion causada por el nCoV-2019, eso podria
ser un punto de inflexion”.

Hasta ahora, los mercados bursatiles del mundo han ignorado este riesgo,
convencidos de que las tasas de interés cero o negativas para los préstamos y la
especulacion continuaran, gracias a la Reserva Federal de los Estados Unidos, y
también a la esperanza de que la epidemia se disipe a fines de este trimestre, para
que todo vuelva a la "normalidad". Pero con el brote desatado fuera de Chinay la
probable recuperacién econémica lenta de China, las fantasias de los especuladores
bursatiles pueden ser demasiado optimistas. Y recuerde, las ganancias corporativas
globales estdn estancadas junto con la inversién empresarial, la_principal causa de la
desaceleracidn global. (https://translate.googleusercontent.com/translate_ c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2019/05/11/productivity-
investment-and-

profitability/&usg=ALkJrhhMukiwHODB_ 7utvHOPmOIRlIimuBA)

En cuanto a los otros temas discutidos por los ministros del G20: cambio climatico,
desigualdad y paraisos fiscales, mas vale olvidarlo. No Ilegaron a ningln acuerdo. Por
primera vez, el comunicado final del G20
(https://translate.googleusercontent.com/translate_c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://uk.reuters.com/article/us-g20-communique/g20-agrees-
final-communique-with-reference-to-climate-change-
idUKKCN20H08Q&usg=ALkJrhhqnT5KKD5090tpEiXg-oierfwUKA) incluyé una
referencia al cambio climdtico "para examinar las implicaciones del cambio climatico
para la estabilidad financiera". Estaba bien preocuparse por el impacto en los
activos financieros y los mercados bursatiles, pero Estados Unidos vetd cualquier
mencién del impacto para la economia mundial y las personas
(https://translate.googleusercontent.com/translate_c?
depth=1&hl=es&prev=search&pto=nl&rurl=translate.google.es&sl=en&sp=n
mt4&u=https://thenextrecession.wordpress.com/2020/02/11/the-climate-
and-the-fat-tail-risk/&usg=ALkJrhimAqKB9WBStkTIuSt4T7z2Zv6D4Q).
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No sucedié nada sobre la desigualdad porque los paises europeos no pudieron ponerse
de acuerdo en una estrategia fiscal comun sobre la evasién fiscal global.

Michael Roberts (/Autores/Michael-Roberts):
es un reconocido economista marxista britanico, que ha trabajador 30 afios en la
City londinense como analista econémico y publica el blog The Next Recession.

Fuente: https://thenextrecession.wordpress.com/2020/02/23/g20-and-covid-19/
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