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Aprendamos del pasado
• Es intitil buscar semejanzas de
la crisis sanitaria con otras crisis an-
teriores. Esta pandemia que sufrimos
en todo el mundo no tiene precedentes
en nuestra historia reciente. Pero sus
consecuencias negativas pueden ser con-
trastadas con los efectos de otras crisis del
pasado. Aprender de ello nos ayudara a su-
perar las dificultades actuales lo antes posible
y a sentar las bases de una recuperaciOn inclu-
siva y sostenible.

La crisis economica ha comenzado con un shock de ofer-
ta derivado del confinamiento. La respuesta de las autoridades
en el entomb de cooperacion internacional se ha centrado en
preservar el tejido productivo y en compensar las rentas per-
didas. No obstante, La incertidumbre sobre la duracion de la
pandemia y la perdida de empleos deprime a la inversion pro-
ductiva y al consumo. La prolongaciOn en el tiempo de estas
medidas extremas expansivas en el ambito fiscal y monetario
se percibe ademas como un riesgo a medio y largo plazo una
vez que comience su vuelta a la normalidad.

Pese a lo excepcional de la situacion actual, podemos
aprender del pasado a la hora de valorar el impacto sobre
el producto potencial y coin° se materializa. Esto ayudara
a las autoridades a disefiar de forma más eficiente la estra-
tegia a seguir en un futuro pos Covid. Muchos analisis par-
ten de la crisis del petroleo de los alms setenta del siglo
pasado o de las guerras mun.diales, eventos localizados y
temporales que tuvieron un impact() economic° mas o me-

nos limitado en el tiempo. Más persistente es el efecto de-
rivado de las crisis financieras, largamente larvadas y que
tienden a acentuarse a traves de Ia restricciOn en la finan-
ciacion y el stock de capital.

La debilidad economica actual se parece Inas a una crisis
de oferta que a una de tipo financiero. La solidez de los ban-

cos ha permitido mantener el flujo de financiacion como
parte fundamental de las medidas para aminar el impacto
de la crisis sanitaria sobre las familias y empresas. Pero las
entidades bancarias deben ser prudentes y responsables. Y
no solo ellas, su responsabilidad debe ser compartida tanto
por los gobiernos como por los supervisores para evitar en
el futuro riesgos financieros ahora inexistentes. A medio y
largo plaza hay que implemental- medidas bien disefiadas
para aumentar el crecimiento potencial, enfocadas en el
empleo y en combatir los desequilibrios ya existentes antes

de la crisis y que se pueden haber acentuado con la respues-
ta •oficial como, por ejemplo, la inflacion de activos financie-
ros o el crecimiento de la deuda.

Las diferencias con respecto al pasado tambien surgen a
la hora de considerer potenciales aliados tanto para la recu-
peraciOn a corto plazo como para su fortaleciniiento a medio
y largo plazo, como la revoluciOn digital. La innovaciOn tec-
nolOgica no solo mejora nuestra calidad de vida, tambien se
ha convertido en una tabla de salvacion para muchas em-
presas en este nuevo modelo de escaso contacto presencial.
Se trata de una baza fundamental para lograr una economia
ma's productive y tambien mas sostenible. La digitalizacion
cambia el comportamiento de las empresas, los modelos de
produccion, las preferencias de los consumidores y los pre-
cias relatives. Su impacto economic° futuro dependera de
la estructura economica y de las decisiones de los gobiernos,
asi como de las medidas que tomen las propias empresas
para garantizar su supervivencia.

La historia _nos ha dejado claro que las crisis tienen efec-
tos a medio y largo plaza en la economia, con terribles im-
pactos en el desempleo y en la oferta que solo se pueden
corregir de forma eficaz con reforms estructurales. Todo
apunta a que los fondos europeos nos ayudaran a impulsar
el crecimiento a corto plazo y a lograr una recuperacian
salida, siempre que se canalicen a traves de una estrategia
Bien disetiada, centrada en la digitalizaciOn y la sostenibi-
lidad. Todos debemos contribuir a lograrlo. Los bancos ya
lo estan haciendo, adaptandose a las preferencias de los
clientes y con medidas para ser más eficientes, reforzando
de esti forma su papel imprescindible para la prosperidad
futura de todos.
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