El impacto
sobre la
economia
dependera de

-lo que dure
la pandemia.
Sobre eso,
nadie puede
darun
diagnéstico
certero.
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iNOS LLEGO LA TORMENTA!

El coronavirus cambid todo: desacelerd el consumo, tumb los precios del petrdleo, dispard
el dolar y derrumbé las bolsas. ;Qué sique?

era dificil olvidar la segunda

semana de marzo de 2020.

Tal vez la peor en la histo-

ria reciente para la econo-

mia, las bolsas en el mundo
y el comercio global. El coronavirus empezé a
pasar factura de su expansion y crecimiento a
una economia que ya mostraba signos de debi-
lidad y altas tensiones.

Solo en una jornada, la del jueves 12 de
marzo, Wall Street cayé 10%, tendencia que
registraron la mayor parte de los mercados
mundiales. Pero la tercera semana de este mes
arranc6 de forma preocupante: el lunes 16 de
marzo, al cierre de esta edicién, el indice Dow
Jones cay6 casi 13% y Nasdaq 12,3%, aunque
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al dia siguiente los mercados
trataron de estabilizarse.
Sin lugar a dudas, el coro-
navirus disparé la ansiedad
de los agentes econémicos
y las autoridades. Sin em-
bargo, fue apenas la gota
que reboso la copa, pues la
mayor parte de las econo-
mias desarrolladas venian
presentando un proceso
paulatino de desacelera-
cién. Desde el ano pasado,
los mercados habian empe-
zado a ponerlo en evidencia:
la curva de rendimientos

(que muestra la diferen-
cia entre las tasas de corto
y largo plazo) mandé una
senal clara: los mercados
veian venir algo grande.
Entonces lleg6 el corona-
virus y desat6 el caos. Como
si fuera poco, los paises pe-
troleros que buscaban un
acuerdo para reducir la pro-
duccién no lograron el obje-
tivo. Por el contrario, Arabia
Saudita decidi6 aumentar
su producci6n como una
forma de presionar a Rusia
y entonces agrego otro factor
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desestabilizador: el precio del crudo ha caido
a niveles por debajo de los US$30.

Con todos estos factores sumados, mu-
chos apuestan por una recesion mundial en
los préximos trimestres.

A esto hay que sumarle el drama humani-
tario, pues el virus ha puesto en jaque a los
sistemas de salud y las estructuras sanitarias
de muchos paises. Mas de 190.000 infectados
habia en el planeta al cierre de la primera
quincena de marzo. Colombia pas6 en menos
de una semana de cero contagiados a 65, con
la expectativa de aumentar cada vez mas ra-
pido. Hasta el momento, hay mas de 7.500 vic-
timas mortales y Europa se convirtié en el foco
de la epidemia, luego de que China empez6 a
superar el virus en los ultimos dias.

Obviamente, el virus genera un impacto
inesperado y de enormes proporciones a la
economia. La necesidad de mantener aisla-
das a las personas, evitar viajes, reuniones y
eventos ya empezo a cobrarle a la dindmica
del crecimiento en el mundo. Ya en estas
pocas semanas han surgido las primeras vic-
timas empresariales, en especial en el sec-
tor de turismo, aviacién y entretenimiento.
Se estima que el mundo podria perder mas
de 50 millones de empleos en estas activi-
dades producto de esta profunda crisis. La
pregunta es hasta dénde po-
dran aguantar las empresas
y los sectores. Y hasta dénde
esto afectara el mercado la-
boral y aumentara el desem-
pleo a nivel global.

Por supuesto Colombia no es ajena a la si-
tuacién. Entre el viernes 6 de marzo, cuando
se conocié el primer caso de coronavirus
hasta el 17 de marzo, llegé a 65 infectados,
lo que pone a prueba a las instituciones de
salud. El Gobierno ya bloque6 el paso de cru-
ceros por Colombia, restringi6 los accesos a

viajeros de Europa y Asia, cerré las fronte- -

ras terrestres, y con las recomendaciones a
los sectores publico y privado, fortalecié las
estrategias de teletrabajo. Ademds mandé a
los nifios y j6venes a sus casas.

Pero el impacto econémico se siente. En
Bogotéa quedaron cancelados, aplazados o
reprogramados eventos, conciertos y en-
cuentros que solo en materia de taquillas y
alquileres de espacios podrian dejar pérdi-
das cercanas a los US$300 millones. Como
si fuera poco, el délar logro, el jueves 12 de
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marzo, romper la barrera de
los $4.000.Y, por otra parte,
la caida del precio del petro-
leo puso a hacer cuentas al
Gobierno y a los analistas,
porque el presupuesto de la
Nacién se basa en un pre-
cio del petréleo de US$60
por barril y cada délar que
caiga el valor del crudo, en
un periodo de un afo, signi-
fica cerca de $400.000 millo-
nes menos para las cuentas
del Gobierno.

_¢Quéviene?

La situacién plantea dos
escenarios: uno de corto
y otro de mediano plazo.
En el primero, priorizar la
emergencia de salud, a los
contagiados y hacer todos
los esfuerzos necesarios por
contener el virus. Sin duda
esta estrategia debe tener
como foco evitar que el virus
se extienda, atin por encima
del impacto econémico de
corto plazo.

LA PRIORIDAD HOY ES IMPEDIR QUE EL
VIRUS SE EXTIENDA, AUNQUE TENGA
UN COSTO ECONOMICO ENORME

Aqui pasamos al pano-
rama de mediano plazo: de-
bemos prepararnos desde
ya para evaluar, diagnosti-
car y tomar las decisiones
necesarias para que la eco-
nomia recupere su dindmica

.apenas pase la tormenta.

*> . Por ejemplo, si el mundo
tiene que acostumbrarse
a un precio del petréleo
cercano a los US$30 o si
el rebote serd suficiente
para volver a los niveles
de US$60, ;qué decisiones
hay que adoptar en mate-
ria fiscal y de hidrocarbu-
ros? Ademds, es necesario
establecer qué pasara con

el consumo y el mercado
laboral.

El Gobierno tendra que
tomar medidas para ajus-
tar las cuentas en un escena-
rio que no tenia contemplado
hace unas semanas. De hecho,
al cierre de esta edicion el pais
esperaba anuncios en torno a
planes de choque que permi-
tan cuidar los empleos y que
la dindmica econémica no se
vaya al traste.

Es claro que la incerti-
dumbre se toma los mer-
cados. Nadie sabe cémo se
desarrollara la pandemia.
Las buenas noticias pro-
cedentes de China, donde
el coronavirus parece con-

“ trolado después de un tri-

mestre, contrastan con las
de Italia. Alli el virus tuvo
una explosion: casi 28.000
personas tienen el virus
en ese pais y de ellos algo
maés de 2.150 han muerto.
Este caso se ha convertido
en el principal ejemplo para
que otros paises y regiones
adopten decisiones concre-
tas y dolorosas, pero sobre
todo oportunas para evitar
el contagio masivo. ;

Sin embargo, no hay que
descartar nuevos focos y
permanece la percepcion
de que la epidemia atun
estd fuera de control. “La
confianza del consumidor
puede erosionarse y debili-
tarse aun maés por las res-
tricciones de viaje y los
limites de las reuniones ma-
sivas. Es muy probable que
China se recupere primero,
pero el impacto global se
sentird mucho més tiempo.
Esperamos una desacelera-
cion en el crecimiento global
para 2020”, advierte la con-
sultora McKinsey.

Para esta firma, en un
primer escenario posible la
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expansion del virus contintda dentro de los
focos conocidos y por un lapso relativamente
corto. Esto, a juicio de la firma de consulto-
ria, reduce de 0,3 a 0,7 puntos porcentuales
el crecimiento del PIB mundial para 2020.
Mientras tanto, China continia su camino
hacia la recuperacién, y logra un reinicio
econémico casi completo a mediados del
segundo trimestre, a pesar de los desafios
actuales de permisos lentos y falta de capa-
cidad de los trabajadores migrantes.

En ese escenario, las restricciones de movi-
miento para contener la enfermedad condu-
ciran a una fuerte reduccién de la demanda,
que a su vez disminuira el crecimiento eco-
némico en el segundo y principios del tercer
trimestre. “La recuperacién de la demanda
dependera de una desaceleracion del creci-
miento de los casos”, dice el anélisis de la con-
sultora. Ademads, la demanda también puede
regresar si la tasa de mortalidad de la enfer-
medad es mucho mas baja de la actual.

Una mayor conciencia del peligro del virus
puede ayudar a los paises a frenar el au-
mento de casos y "aplanar la curva" de cre-
cimiento, Pero al cierre de esta edicién, en
especial en el caso de Colombia, en solo ochos
dias el numero de casos se multiplicé por seis.
Ademaés, en regiones con sistemas de salud
menos robustos se podria experimentar una
transmision mas amplia.

Por eso, McKinsey también considera po-
sible un peor panorama. “Nuestro escenario
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‘FuenTe: Banco de la Repliblica

pesimista supone que el
virus no es altamente esta-
cional, y que los casos conti-
nuardn creciendo a lo largo
de 2020. Este escenario
veria un impacto significa-
tivo en el crecimiento econé-
mico a lo largo de este afio,
resultando en una recesion
global”, advierte el informe
de la consultora.

_Mas alladel

coronavirus

Hoy, las alertas econémicas
en Colombia estdn enfoca-
das en varios frentes. Uno,
el precio del délar, que ya
super6 los $4.000 y tendra
grandes volatilidades a lo
largo de estas semanas. Con
esos precios, la presién in-
flacionaria aumenta y para
muchos la posibilidad de su-
perar el rango meta del 4%,
es muy cercana, pues antes
de la crisis ya se acercaba a
3,8%. En esta perspectiva,
el Banco de la Reptblica
puede quedar en el peor de
los escenarios: una econo-
mia en franca desacelera-
ciéon y con la necesidad de

aumentar tasas de interés
para impedir que los precios
se desborden.

Algunos estaban solici-
tando que el Banco de la
Republica actuara sobre el
mercado al comprar papeles
para dinamizarlo, en momen-
tos en que la bolsa cae dra-
maéticamente. El lunes 16 de
marzo lo hizo en més de 15%.

Por otro lado, est4 el des-
empleo. El afio pasado este
indicador llegé a 10,5% y no
ha cedido a pesar, incluso,
del crecimiento de la econo-
mia. En 2019, en promedio,
disminuyé la poblacién ocu-
pada en el pais en 170.000
personas en promedio. El
agro perdi6 méas de 200.000
puestos de trabajo.

La mayor preocupacion es
que el turismo, el comercio
y el entretenimiento —gene-
radores del dinamismo de la
economia y el empleo en los
altimos periodos— sean afec-
tados profundamente por
la actual coyuntura. Al pri-
mero lo llamaron el nuevo
petréleo, el segundo soporté
el crecimiento el afio pa-
sado y el tercero convirti6 a
Colombia en un eje de even-
tos internacionales.

Estos sectores pasaron en
menos de un mes del cielo al
infierno: decenas de excur-
siones, viajes, conciertos,
asambleas y reservas fueron
cancelados, o en el mejor de
los casos, aplazados. Otros
sectores podrdn ver pos-
puestas sus compras, como
en carros, computadores o
celulares.

Segin Fedesarrollo, ge-
nerar mas empleos requiere
crecer por encima de 3,8%.
Ya los analistas empezaran
arevisar a la baja las expec-
tativas de crecimiento para
este ano, que en principio
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estaban en niveles cerca-
nos a los del afio pasado. Y
aumentan las posibilidades
de que el desempleo crezca
al menos uno o dos puntos
para el cierre de este ano.
La confianza del consumi-
dor, que viene en terreno
negativo desde hace varios
meses, podria quedar més
golpeada en un escenario
de aumento del desempleo.
En resumidas cuentas, 2020
serd, minimo, un afo de des-
aceleracién, cuando a princi-
pios de afio se esperaba que
consolidara la recuperacion.

Pero, ademas, la pobla-
cién informal, que no tiene
proteccién social y que hoy
esté sola en medio de la tor-
menta, resultara particu-
larmente golpeada. ;Cémo
cubrirla, atenderla y prote-
gerla en este dificil contexto?

Esa pregunta exige pronti-

sima respuesta.

Por el lado macro, las
alertas estan encendidas. El
Gobierno estd tranquilo en
sus cuentas para este afio.
En este periodo dispondr4 de
los maravillosos resultados
de Ecopetrol, los ingresos ex-
traordinarios provenientes
de las utilidades del Banco
de la Republica, més un re-
caudo fiscal que se comporta
bien. Estas circunstancias le
dardn margen de maniobra
a la administracion.

Sin embargo, el escenario
para el afio entrante cambia
radicalmente. Si los precios
del crudo caen, la preocu-
pacién es mayor. Por cada
délar que caiga el precio del
petroleo en un ano, las cuen-
tas fiscales dejan de recibir
unos $400.000 millones.

A esto se suma que entra
en vigencia la ley de creci-
miento econémico de 2019
que le quité cargas a las
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empresas, mientras el Gobierno le apostaba a
que el crecimiento compensara el recaudo. Sin
embargo, la realidad parece otra. Para el ex-
ministro Mauricio Cardenas, podrian estar en
riesgo entre $5 billones y $8 billones por la re-
forma tributaria, y unos $6 billones por cuenta
de los precios del petréleo. ;Cémo va manejar
eso el Gobierno? ;Qué medidas va a tomar?
(Habra ajustes a la regla fiscal?

Por el lado del Banco de la Republica, tiene
un margen de maniobra limitado. Mientras
los bancos centrales en el mundo bajan tasas,
el Emisor en Colombia tiene que vigilar que
la inflacién no se salga de madre. Y si se man-

EL BANCO DE LA REPUBLICA PODRIA
QUEDAR CONTRA LAS CUERDAS SI HAY
INFLACION Y DESACELERACION.

tiene caro el precio del délar, el control de lal
inflacién puede estar seriamente amenazado.

Ademss, va a ser dificil el panorama para
las reformas. El Congreso suspendi6 el ini-
cio de sesiones y las retomaria el 13 de abril.
Pero ademas, nuevos factores deberian te-
nerse en cuenta a la hora de las reformas, en
especial la pensional que busca recursos para
aumentar la cobertura de los adultos mayo-
res sin pension. /De donde saldrén los recur-
Sos en un escenario tan complejo para
aumentar —como todos queremos—
esta cobertura? También, serd
necesario, a la luz de la nueva
realidad, determinar las re-
glas del juego para la dis-
tribucién de regalias cuya
ley reglamentaria discu-
tira el Congreso.

También podria verse
afectada la del fracking
(ver articulo en la pagina
22). Habra que .ver qué
representa la caida de los
precios en el desarrollo de
esta técnica en Colombia. Por
ahora esta en juego la realiza-
cién de proyectos pilotos. Estos no
implican actividades comerciales y quienes
los adelanten, como Ecopetrol, tendran que in-
vertir recursos cercanos a US$500 millones,
sin que vean un ddlar de retorno inmediato.
Con la caida de los precios del crudo, ;se man-
tendra el mismo interés en este frente?

Es posible que el
Gobierno tenga que cam-
biar su agenda para buscar
mecanismos que impulsen
la economia y no la dejen
enfriar. Recursos por ejem-
plo a la construccién de vi-
vienda, con subsidios como
el frech del pasado. O di-
namizar las obras publicas
para mantener el ritmo del
crecimiento, pero en espe-
cial evitar que se destru-
yan empleos. Esto en medio
de altas tensiones fiscales
por los aspectos menciona-
dos anteriormente.

Vienen tiempos dificiles
y las decisiones no dan es-

pera. En esta situacién tan
“compleja se sumaron todos

los miedos en el frente eco-
noémico. De la rapidez y la
efectividad con que obren
las autoridades depende el
futuro de Colombia. Corren
momentos decisivos. bl
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