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L'impacte economic del temut coronavirus:

ens hem de preocupar?

« Sens dubte, el coronavirus tindra un impacte negatiu sobre I'economia xinesa i de la resta del mén el 2020. En
aquests moments, pero, és molt complicat fer una estimacio precisa d’aquest impacte.

« Una primera estimacioé indica que, si l'epidémia assoleix el seu pic en el 1T, I'impacte sobre el creixement economic
podria ser relativament contingut: —-0,4 p. p. a la Xina i -0,2 p. p. a I'economia global.

Al final de desembre, les autoritats xineses van detectar
I'existencia d'un nou coronavirus (I'anomenat COVID-19)
a la ciutat de Wuhan. Al gener, I'Organitzacié Mundial de
la Salut (OMS) va decretar una emergeéncia sanitaria glo-
bal i els mercats financers es van veure sacsejats pel
temor al fet que tingui un cost economic important. Fins
a quin punt ens hem de preocupar per I'impacte econo-
mic del virus?

L'economia del coronavirus

A través de quins canals es podria produir aquest impacte
negatiu sobre el creixement a la Xina i al mén? Comencant
per la Xina, atesos els efectes del virus i la incertesa que
I'acompanya, veurem una reduccio significativa del con-
sum de les families, vinculada al temor o a les restriccions
que han imposat algunes autoritats a les anades a llocs
publics (un patr6 que ja es va observar durant una altra
epidémia el 2003, amb una caiguda del creixement inter-
anual de les vendes minoristes de 5,0 p. p. en els tres
mesos amb més afectacio). En paral-lel, la menor activitat
economica associada a les restriccions a la mobilitat i
I'augment de I'absentisme laboral sén altres factors que
poden erosionar I'economia. De fet, ja s’han observat dis-
rupcions d’aquest tipus, amb limitacions al turisme, amb
la prolongacié de les vacances de I’Any Nou Xines, amb el
tancament de comercos o amb els problemes en la pro-
ducci6 per manca de subministrament per part dels pro-
veidors.

A nivell internacional, el menor flux de turistes xinesos, la
reducci6 de les exportacions cap al gegant asiatic, les dis-
rupcions en les cadenes de subministrament globals o,
fins i tot, un grau de propagacié del virus més enlla de la
Xina (els nimeros que presentarem en aquest article assu-
meixen que l'epidémia se circumscriu, fonamentalment, a
la Xina) sén els principals canals que explicarien el peatge
que podria pagar I'economia global.

Abans de posar xifres a aquestes disrupcions, és impor-
tant destacar que és molt complicat, en aquests moments,
fer estimacions precises de l'impacte que tindra el corona-
virus sobre |'activitat econdmica global. Aixo dependra,
en bona part, de la capacitat de controlar el virus, la qual
cosa, al seu torn, depén de la gestié de la crisi sanitaria, de
la disponibilitat de vacunes, de la possibilitat de muta-
cions del virus i de si I'epidémia s'estén a altres paisos.
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Quantificacié de I'impacte economic

Per dilucidar el possible impacte, és util comparar |'epi-
sodi actual del coronavirus amb el de la SARS (sindrome
respiratoria aguda greu), un coronavirus originat a la Xina
I'any 2003 que comparteix algunes similituds amb la
situacié actual. Aquest episodi anterior ens suggereix
que aquests tipus de fenomens poden tenir un cost
economic gens menyspreable (amb un impacte que
acostuma a ser contingut tant en el temps com en la geo-
grafia) i van seguits d'un rebot enI'activitat en els segiients
trimestres.

Aixi i tot, malgrat que es tracta d'una comparacio util per
tenir un punt de referéncia, no és ni de bon tros concloent:
es tracta de malalties diferents, i 'estat i el pes en I'eco-
nomia global de I'economia xinesa sén molt diferents dels
delja llunya 2003. De fet, el coronavirus actual és més con-
tagios que la SARS (al comencament de febrer, el nombre
d'afectats pel coronavirus ja triplicava els afectats per la
SARS el 2003), la qual cosa suggereix que es podria esten-
dre de forma més amplia i empényer les autoritats a res-
triccions més importants. No obstant aix0, presenta una
taxa de mortalitat netament inferior (al voltant del 2%, en
relacio amb el 10% de la SARS). Aixi mateix, cal tenir en
compte que la SARS va assolir el seu pic en termes de
nombre d'afectats diaris amb forca rapidesa, a I'abril del
2003 (I'OMS havia declarat 'emergéncia global el 12 de
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marg), pero, a partir d'aqui, el ritme d’avang es va desacce-
lerar i, al juliol, va deixar de ser una amenaca.

Si ens centrem ja en les xifres macroeconomiques, I'im-
pacte de la SARS sobre el PIB de la Xina es va concentrar en
el 2T 2003, quan el creixement es va desaccelerar en 2,0 p.
p.iva passar de I'11,1% en el primer trimestre al 9,1%, un
alentiment molt semblant al que capturava el nostre index
d’activitat, que mesura, en temps real, I'evolucié de l'eco-
nomia a partir dels principals sectors economics. En el ter-
cer trimestre d'aquell any, pero, la taxa de creixement es
tornava a recuperar, esperonada, en part, pels programes
d'estimul fiscal i monetari. Tot i que existeixen diferents
estimacions sobre I'impacte de la SARS sobre el creixe-
ment del conjunt de I'any, les magnituds acostumen a ser
d’'unes poques decimes. De fet, I'informe de I'FMI de I'any
segiient parlava d'un impacte poc significatiu, situacié gens
estranya per a una economia que va acabar registrant un
creixement del 10% aquell any.

Si assumim que, igual que la SARS, el coronavirus assoleix
el seu pic en el 1T 2020 i que perd forca de llavors enca, el
cost en termes de creixement de PIB per a I'economia
xinesa podria rondar els 0,4 p. p. Aixo representa una atu-
rada total de I'economia en el primer trimestre (creixement
del 0% en relacié amb el trimestre anterior) i un rebot a
partir del trimestre segiient. En aquest escenari, que passa
a serla nostra previsié central, el creixement seria del 5,5%,
en lloc del 5,9% previst amb anterioritat. No obstant aixo,
si I'epideémia es prolonga i no s'aconsegueix controlar-la
fins al 2T, el creixement xinés del 2020 podria baixar fins a
nivells propers al 5,0%.

Més enlla de I'impacte a la Xina, quin seria I'impacte sobre
I'economia global? Si utilitzem les nostres estimacions
sobre I'impacte d'una desacceleracié xinesa sobre la resta
del mén,” I'impacte sobre el creixement global se situaria
al voltant de 0,2 p. p., amb un efecte variable en funcié del
grau d’integracié de cada economia amb I'economia
xinesa.

No podem acabar l'article sense insistir en el fet que la
incertesa sobre I'impacte del coronavirus és molt elevada.
A nivell global, les repercussions haurien de ser una mica
més intenses que les del 2003, ja que la Xina és una econo-
mia molt més integrada en I'economia global (en
I'actualitat, representa el 17% del PIB global, en relacié
amb el 4% del 2003). A nivell intern, I'economia xinesa
també té una estructura productiva molt diferent de la del
2003: el pes del consum privat és menor en l'actualitat (el
39% del PIB, en relacié amb el 43% del 2003), la qual cosa,
sumada a l'auge del comerg online, pot esmorteir, en certa
manera, I'impacte negatiu del COVID-19. Ara bé, el missat-
ge d'aquest article és clar: el coronavirus és un focus de risc

1. Per a més detalls, vegeu el Focus «Xina: en la prosperitat i en I'adversi-
tat, a I'lM06/2018.
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important que tindra impacte en les dades de creixement
d’enguany. Per tant, és un fenomen que caldra seguir molt
de prop, i no solament des de les ciencies mediques.

Javier Garcia-Arenas
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