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El coronavirus ataca el pulmén de la economia colombiana

La pandemia del Covid-29
esta produciendo una gran in-
certidumbre y fuertes cho-
ques econdmicos cuyos efec-
tos atin son dificiles de cuan-
tificar. El coronavirus empezo
afectando mas la oferta que la
demanda. Para contener la
transmision del virus, China,
Italia, Francia y Espafia han
tomado medidas de cuarente-
na que han llevado a un freno
subito de la produccion. El
cierre de fronteras esta afec-
tando el comercio internacio-
nal. Frente a choques de ofer-
ta las politicas fiscales y mo-
netarias convencionales no
son suficientes.

La demanda también se ha
afectado. Las politicas de con-
tencién del virus frenan el
gasto de los hogares. Ademas,
el panico, la incertidumbre y
la sensacion de pesimismo
pueden generar una profecia
auto-cumplida. Lo mas proba-
ble es que se llegue a una re-
cesion mundial.

A este fenomeno mundial
se suma para Colombia el
efecto de la guerra de precios
del petroleo entre Arabia Sau-
dita y Rusia, que ha hecho
que el precio haya caido a ni-
veles por debajo de los US$30
por barril. Este es un choque
importante en términos por-

centuales, muy similar al vi-
vido a finales de 2014 e ini-
cios de 2015, cuando el pre-
cio cayé en unos pocos meses
de US$110 a US$50 por ba-
rril. Ademas, el coronavirus
hace poco factible un repunte
de este precio por factores de
demanda.

LAS POLITICAS
DEBEN ESTAR
CONCENTRADAS
EN CONTENER LA
PROPAGACION

En Colombia hasta ahora el
mayor efecto ha sido una fuer-
te devaluaciéon de la moneda,
rompiendo techos histéricos.
No obstante, esta devaluacion
no implicara un aumento en el
valor de las exportaciones,
pues cayo el precio del princi-
pal producto de exportacion y
la demanda externa también
esta cayendo. Frente a estos
choques a la economia colom-
biana surge la pregunta de
como responder.

En el corto plazo las politi-
cas deben estar concentradas
en contener la propagacion
del virus y los efectos negati-
vos de estas medidas. Accio-
nes de politica pablica que se
han tomado en estos dias
como el cierre de fronteras,

evitar reuniones de mas de 50
personas, entre otras, resul-
tan efectivas para aplanar la
curva de contagios mediante
el distanciamiento social. Si
bien el costo econdémico de
estas es alto, desde el punto
de vista de politica publica
son la mejor alternativa que
se ha encontrado para dismi-
nuir los contagios.

Estas medidas son social-
mente costosas. Es por ello
que la politica fiscal de alivios
anunciada por el presidente
Duque el dia miércoles esta
dirigida a disminuir los costos
para la poblacion, especial-
mente la mas vulnerable. Por
ejemplo, continuar las trans-
ferencias de Familias en Ac-
cion e implementar la devolu-
cion del IVA ayuda a la pobla-
cion vulnerable en estos mo-
mentos. Adicionalmente, des-
tinar recursos al sector salud
es esencial. Aunque ya se
abrio el debate politico sobre
estas medidas, pueden tener
un costo fiscal alto y estan
bien encaminadas. Ademas,
la declaracion de estado de
emergencia podria permitir
llevar a cabo medidas mas.

Desde la academia, Jordi
Gali ha propuesto algo incluso
mas osado que consiste en
que los bancos centrales ha-
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gan emision monetaria no re-
embolsable para el financia-
miento del creciente gasto fis-
cal, de forma temporal. En
otros paises, como Francia, ya
se congelaron los cobros de
los servicios publicos, lo que
es una reduccion importante
de los ingresos fiscales. Este
tipo de medidas deberian for-
mar parte del arsenal del go-
bierno colombiano.

En el marco de la politica
monetaria una tasa de cambio
tan alta hace mas vulnerable
al pais. La devaluacién pro-
nunciada de la moneda en es-

tos momentos puede ser com-
pleja e indeseable. Aunque el
Banco de la Reptiblica ha toma-
do acciones encaminadas a
aumentar la liquidez en pesos
mediante la ampliacion de los
plazos de las operaciones de
liquidez y también ha aumen-
tado la liquidez en dolares
mediante el uso de subastas,
podria contemplar la posibili-
dad de usar las reservas inter-
nacionales para contener la
tasa de cambio, no solo para
brindar liquidez.

Las anteriores politicas es-
tan pensadas para la etapa de
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contencioén del coronavirus.
Sin embargo, las medidas de
distanciamiento social dismi-
nuyen el crecimiento econo-
mico y minan la confianza de
los inversionistas, lo que difi-
culta la recuperacion econé-
mica una vez se haya supera-
do esta fase. Es por ello que
luego que se controle el virus
se debera contar con politicas
fiscales y monetarias que per-
mitan una recuperacion veloz
de la economia. Esto significa-
ria una revision de la regla fis-
cal. Para la Union Europea,
varios analistas europeos han
afirmado que los limites de
gasto son insuficientes.

En resumen, para 2020 es
necesario relajar tanto la po-
litica fiscal como monetaria
con el fin de hacer frente al
choque del coronavirus y las
medidas de aislamiento so-
cial. Luego, se hara necesaria
un politica fiscal y monetaria
activa con el fin de acelerar el
crecimiento econémico una
vez se haya superado el coro-
navirus. Este conjunto de
medidas puede resultar ex-
tremo, sin embargo, la situa-
cion que se enfrenta no es
normal y no se soluciona con
las medidas convencionales.
Son medidas extremas para
tiempos extremos.



