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Entre la curva NIKE y la curva W

Enlaversion masreciente de
las perspectivas econdmicas
globales el FMI muestra que la
recuperacion economicaanivel
global va a ser lenta. La econo-
mia colombiana decrecera en
-8,1% y -8,2% en 2020 y crece-
T4 4% en 2021. Lo anterior indi-
caque el FMIno contemplauna
recuperacion en forma de V
para Colombia, sino algo mas
cercanoauna curva NIKE. Con-
templa un escenario similar
para Latinoamérica. En el caso
de Econometria Consultores el
escenario es menos pesimista
con un crecimiento de -7% en
2020 y entre 3,5% y 4,3% en
2021. Los anteriores pronosti-
cos distan bastante de la curva
V contemplada por el Ministe-
rio de Hacienda en el marco fis-
cal de mediano plazo (-5,5% en
2021y 6,6% en 2021).

Desde Econometria Consulto-
res se considera que hay razo-
nesparapensar quelacrisis sera
un poco menos profunda que
como lo plantea el FMI. Por un
lado, el mercado laboral colom-
bianotuvo enagostounarecupe-
racién con una reduccion de la
tasa de desempleo de 3,4 pun-
tos porcentuales con respecto a
julio(20,2%)1legandoa16,8%.Lo
anterioresunarecuperaciéonim-
portante, y que ademas se dio
en el mes de agosto cuando atin

Bogota continuaba con cuaren-
tenas sectorizadas. Asi, se espe-
raque durantelos meses de sep-
tiembre y octubre en donde las
restricciones de movilidad han
sido menores, la tasa de desem-
pleo descienda con cierta cele-
ridad y se ubique en niveles cer-
canos a 15% para finales de afio.
Asi, en promedio la tasa de de-
sempleo de 2020 estaria cerca
del 16,5% en promedio, ntime-
ro que es inferior al pronostica-
do por el FMI, de 17,3%. La velo-
cidad de esta recuperacion se
debe al hecho que el sector mas
afectado por las cuarentenas es
elsectorinformal, y dadoslosba-
joscostos de entradade este sec-
tor, suretornoalaactividad pue-
de ser rapido.

Deformasimilar, lainflacion
sorprendio al alza en el mes de
septiembre ubicandose en
1,97% (interanual), nimero su-
perior al pronosticado por el
FMI para diciembre de 2020 de
1,3%. Teniendo en cuenta que el
mes de septiembre tuvo menos
restricciones de movilidad, esta
sorpresa en la inflacion puede
ser interpretada como un re-
punte en la demanda que se es-
peraria contintie durante el al-
timo trimestre. Asi, se
pronostica que a final de afio la
inflacion estaria entre 1,8% y el
2%. Tomando estos datos en su

conjunto, enlos meses de agos-
toyseptiembre serecuperd par-
te del terreno perdido en mate-
ria econdmica gracias al
relajamiento de las restriccio-
nes de movilidad con el fin de
la cuarentena obligatoria.

Lo anterior lleva a pensar en
la sostenibilidad epidemiologi-
cadelarecuperacion economi-
ca. En la medida que las perso-
nas retoman las actividades
diarias se hace mas propicio el
contagiode covid-19yse presio-
na al sistema de salud. Es por
esto por lo que en paises como
Francia y Espaiia se estan vol-
viendoadecretar cuarentenasa
nivel nacional con el fin de dis-
minuir la segunda ola de con-
tagios. A esto también se esta
sumando Suecia, pais famoso
por su enfoque laissez-faire
ante el covid-19, quien esta en-
dureciendo sus medidas e im-
plementando cuarentenasloca-
lizadas en Uppsala, ciudad en
dénde hay un crecimiento im-
portante enlos casos. En Colom-
bia se puede ver como una se-
gunda ola es un escenario
factible con un pico a final de
afo. Ciudades como Bogota y
Medellin estan registrando as-
censos preocupantes en los ca-
s0s que si no son controlados
con medidas de autocuidado
eficaces pueden desembocaren
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una segunda ola y potencial-
mente en nuevas cuarentenas.

El escenario de una segunda
olaplantealaposibilidad deuna
curva W en la cual hay dos cai-
das en la actividad econémica
asociadasacadaola. Lapregun-
ta que surge es si es posible evi-
tar una segunda caida en la ac-
tividad econémica. Porunlado,
la crisis economica actual esta
totalmente jalonada porlas cua-
rentenas: los datos validan esta
afirmacion. Asi, la curva W pa-
rece ser evitable en la ausencia
de cuarentenas. Sin embargo, es
importante notar que atn sin
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mayores restricciones de movi-
lidad Suecia va a tener una cri-
sis profunda (crecimiento de -
4,7% en 2020, segin el FMI). La
crisiseconémicaen Suecia, ain
sin cuarentenas, muestra que
las personas deciden aislarse
con el fin de evitar contagiarse
y por esto la actividad econo-
mica cae. Asi, sisellegaaunse-
gundo pico,larespuestaespera-
ble de los colombianos, incluso
sino se decreta una nueva cua-
rentena nacional, es evitar los
contactos y una caida en la ac-
tividad econémica. En resu-
men, una crisis econémica aso-
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ciada a una segunda ola parece
inevitable. Lo anterior pone hin-
capiéenlanecesidad de cuidar-
se hoy para poder disfrutar del
mafiana. Silasmedidas de auto-
cuidado por parte de los colom-
bianos no se implementan sera
inevitable una segunda ola y,
porlo tanto, serainevitable una
segunda caida en la actividad
econdmica que puede echar a
perder la recuperacion que se
ha dado en estos meses.

En sintesis, el relajamiento
de las cuarentenas ha permiti-
do que la economia puede re-
cuperarse yreducirlamagnitud
de la crisis. Sin embargo, esto
abre la posibilidad de una se-
gundaolade contagios que pue-
dellevarunasegunda caidapro-
nunciada en la actividad
econdmica. Asi, Colombia se
encuentraentreunacurvaNIKE
ounacurvaW. Paraevitarlacur-
vaW sehacenecesario, por par-
te de los ciudadanos, intensifi-
carlas medidas de autocuidado
para asi evitar una segunda ola
de contagios. Con o sin cuaren-
tenas va a existir una caida en
laactividad si hay una segunda
ola. Por su parte, el gobierno
debe implementarlas reformas
necesarias e iniciar medidas de
reactivacion con el fin de poder
mitigar las pérdidas de empleo
generadas por esta crisis.




