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Q
ué impacto económi-
co tendrá la crisis co-
ronavírica? Esta es, 

en la actualidad, la pregunta 
del millón. A estas alturas te-
nemos docenas de respuestas 
y muy poco acuerdo entre las 
mismas. El último en sumarse 
a este grupo ha sido UBS que 
pronostica una caída del PIB 
del 4%. La verdad es que con 
la incertidumbre existente, 
especialmente respecto a la 
duración de las medidas de 
confinamiento y la eficacia de 
las medidas de política econó-
mica adaptadas, lo más ho-
nesto es adoptar la posición 
de gobernador del Banco de 
España: “no se dispone de in-
dicadores para medir con un 
mínimo rigor la magnitud y 
duración de los efectos de la 
crisis” económica.  

Esto no quita para que mu-
chos economistas profesio-
nales y académicos estén
pensando en los devastado-
res efectos económicos de un 
confinamiento muy extendi-
do. La cuestión se resume en 
el título de esta columna. La 
frase, pronunciada por 
Trump, que es bien conocido 
por sus fake news y teorías 
estrafalarias, en este caso re-
fleja una posición cada vez 
más analizada en los medios 
económicos y académicos. 
Muchas decisiones se toman 
haciendo un balance de cos-
tes y beneficios. Algunos ana-
listas consideran que una vi-

da humana no puede valorar-
se y que estos cálculos son éti-
camente reprobables. Que la 
salud tiene preponderancia 
absoluta sobre la economía y 
que el PIB no mide las cosas 
importantes. Otros piensan 
que las crisis económicas 
también producen muertes y 
que estas decisiones son to-
madas de manera rutinaria 
por los poderes públicos. Por 
ejemplo, investigadores de la 
Universidad de Oxford esti-
maron que la crisis financiera 
provocó más de 10.000 “sui-
cidios económicos” entre 
2008 y 2010 solo en Estados 
Unidos, Canadá y Europa. Y 
esto contabilizando solo los 
suicidios clasificados como 
tales y sin contar la terrible 
crisis de salud mental provo-
cada por la crisis. Solo asegu-
rando que los factores que 
provocan los “suicidios eco-
nómicos” pueden ser evita-
dos, se podría despreciar este 
efecto. El segundo argumen-
to es que las autoridades pú-
blicas toman rutinariamente 
estas decisiones. Los últimos 
datos indican que cada año
mueren prematuramente 8,8 

millones de personas por la 
polución ambiental. Sin em-
bargo los gobiernos no redu-
cen a 0 las emisiones y por 
tanto, implícitamente, están 
haciendo un cálculo coste-
beneficio. En el mundo mue-
ren 1.350.000 personas en ac-
cidentes de tráfico pero nin-
gún gobierno propone que 
los coches no puedan circular 

a más de 30 km2 en las auto-
pistas y carreteras. De hecho 
España ha pasado 16 días sin 
ninguna víctima mortal en 
accidente de tráfico.  

Para poder hacer esta eva-
luación de costes y beneficios 
es preciso contar con datos 
epidemiológicos fiables. Si 
los datos de la OMS, que indi-
can que la tasa de mortalidad 

es superior al 3%, fueran fia-
bles, estaríamos ante una epi-
demia devastadora. Sin em-
bargo los datos que ofrecen la 
mayoría de los países no son 
fiables, principalmente por 
dos motivos: el número de 
pruebas positivas de corona-
virus es un indicador defi-
ciente de los infectados pues-
to que hay muchos infecta-

dos que no dan síntomas o no 
han sido todavía testados; en 
segundo lugar el número de 
fallecidos avanza con retar-
dos por el tiempo que pasa 
entre la infección y el falleci-
miento. Para evitar estos pro-
blemas John Ioannidis, cate-
drático de Prevención de En-
fermedades y Política e In-
vestigación Sanitaria de la 
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Todavía existe mucha incertidumbre sobre la mortalidad o la proporción de infectados por el virus.
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Facultad de Medicina de 
Stanford, ha analizado una 
muestra donde todos sus 
miembros fueron testados 
por coronavirus: el crucero 
Diamond Princess. Si se apli-
can las tasas de mortalidad 
por edad de esta muestra a la 
población de Estados Unidos 
se obtiene una tasa de morta-
lidad del 0,125%. Añadiendo 

fuentes de incertidumbre ex-
tra como el efecto de peque-
ña muestra, la posibilidad de 
que alguno muera con poste-
rioridad o el efecto de dife-
rencia en enfermedades cró-
nicas entre el crucero y la po-
blación general, las tasas de 
mortalidad en EEUU esta-
rían entre el 0,05% y el 1%. Si 
se aceptan estas estimacio-
nes, y que las tasas de morta-
lidad son muy superiores en-
tre los mayores de 70 años y 
con enfermedades previas, 
las propuestas de analistas y 
académicos pasan por evitar 
que la distancia social se ex-
tienda durante muchos me-
ses y concentrarse en la pro-
tección a las personas mayo-
res, las personas con enfer-
medades crónicas y las que 
tienen enfermedades del sis-
tema inmunológico junto con 
una realización de pruebas 
masivas de coronavirus a to-
da la población.  

El otro campo argumenta 
que todavía existe mucha in-
certidumbre sobre la mortali-
dad que causa el virus. Aun-
que en los jóvenes la mortali-
dad es menor, si la propor-

ción de infectados fuera muy 
grande, el impacto sería total-
mente inaceptable. Además 
es muy fácil argumentar a fa-
vor de separar y tratar a las 
personas mayores pero mu-
cho más difícil llevar a la 
práctica este tipo de medidas. 
También sabemos muy poco 
sobre la inmunidad en este ti-
po de virus. Y si no se aplana 
la curva y el sistema sanitario 
colapsa la mortalidad podría 
ser muy superior a la obser-
vada con los tratamientos 
adecuados. El informe del 
Imperial College de Londres, 
que hizo cambiar de opinión 
a Boris Jonhson, es muy cla-
ro: o distancia social durante 
mucho tiempo o colapso del 
sistema sanitario. Por tanto, 
lo más importante es reforzar 
el personal sanitario y pro-
porcionarles el material ne-
cesario (guantes, geles desin-
fectantes, respiradores, etc.) 
para que desarrollen con se-
guridad su labor. La incerti-
dumbre sería tan elevada que
no actuar de forma intensa y 
prolongada en el tiempo no 
es una opción.  

Estos son los argumentos. 
Tomar decisiones adecuadas 
en un contexto de enorme in-
certidumbre, tanto sobre los 
efectos económicos del confi-
namiento extendido como 
sobre los parámetros epide-
miológicos, es tarea de tita-
nes. Acaban de llegarme dos 
alertas: la semana pasada 
perdieron su trabajo 3,28 mi-
llones de estadounidenses… y 
en Nueva York el 55% de los 
infectados tienen entre 18 y 
49 años. 
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