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— PUNTO Y APARTE

PASEO GLOBAL

Multiple complejidad

as cosas se complican. Apenas su-

perada la crisis econémica y finan-

ciera, el terremoto de Japén y la
guerra en Libia incorporan nuevos ele-
mentos de riesgo cuyas consecuencias fi-
nales no son completamente féciles de
anticipar. Empecemos por este tltimo
episodio.

Guerra en Libia. Cuando escribo esto,
acaban de caer los primeros misiles To-
mahawk sobre las afueras de Tripoli. La
decisién de algunos Gobiernos europeos y
del estadounidense serd la mayor inter-
vencién militar en esa regién desde la
invasién de Irak. Mds alld de otro tipo de
lecturas, las estrictamente econdémicas
nos conducen a dificultades para antici-
par la definitiva normalizacién en los
precios de las materias primas. Desde
luego del petréleo.

Aun cuando las exportaciones de Li-
bia apenas superen los 1,7 millones de ba-
rriles diarios, la inestabilidad en los
pecios seguird acusando las dificultades
para producir y distribuir con normali-
dad. No es sélo en Libia donde hay pro-
blemas en la produccién de crudo. Esas
distorsiones en la oferta y en la logistica
del crudo coinciden con los accidentes en
las centrales nucleares japonesas.

La reconstruccién japonesa. Es pronto
también en relacién con la evaluacién de
las consecuencias econémicas del peor
desastre desde la Segunda Guerra Mun-
dial en Japén. La experiencia nos dice
que tendrdn que pasar muchas semanas
para hacerse una idea de los darfios eco-
némicos y muchas més para identificar
efectos secundarios, pero, en ocasiones,
no menos relevantes. Algo sobre lo que es
mds dificil todavia concretar es el impac-
to de la pérdida de seres humanos o el co-
rrespondiente sobre los estados de 4nimo
de quienes han presenciado tal desastre.
De poco sirve la experiencia del terremo-
to de Kobe, en 1995, que supuso una con-
traccién de 2% en el PIB.

No es dificil anticipar que el Gobier-
no japonés tendrd que comprometer
cuantiosas e importantes inversiones pu-

blicas para reconstruir las infraestructu-
ras fisicas dafiadas por la muy singular
severidad del terremoto, el mds intenso
de su historia, y el subsiguiente tsunami.
Antes de que ese impulso a la actividad
econémica con dinero publico se deje no-
tar, el PIB de la tercera economia mayor
del mundo se contraerd adicionalmente
como consecuencia de la paralizacién de
la actividad de numerosas empresas, asi
como de los sistemas de transporte y dis-
tribucién. En el sector del automévil y de
la electrénica los costes son quizad mas
elevados.

Las intervenciones publicas también
han empezado ya a dejarse notar en las
inyecciones de liquidez adicionales en el
sistema bancario. En concreto, el Banco
de Japén doblara la cuantia del progra-
ma de compra de activos vigente desde el
pasado octubre, hasta alcanzar el 2% del
PIB.

Decisiones de los Gobiernos del G-7
también estdn orientadas a evitar una
excesiva apreciacién del tipo de cambio
del yen como consecuencia de la repa-
triacién de fondos invertidos en otros
paises, en activos denominados en otras
monedas, en especial por parte de las
compaififas de seguros.

Es en el &mbito energético en el que
la incertidumbre es mayor. Los proble-
mas surgidos en las centrales nucleares
(los dafios han afectado al menos a una
quinta parte de la produccién de electri-
cidad de origen nuclear) acentdan, en
primer lugar, esa dependencia de las im-
portaciones de crudo, que se afiaden a
los problemas antes comentados en la
oferta proveniente de algunos paises de
la OPEP. No menos significativa es la
consecuencia derivada del cuestiona-
miento del protagonismo asignado a la
energia nuclear en las economias avan-
zadas.

Me temo que no sera esta la tltima
vez que intentemos identificar las muy
complejas consecuencias del deterioro re-
ciente en el entorno econémico y finan-
ciero global
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