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CORONAVIRUS
1. Evidencia empirica

La reactivacion y la reorganizaciéon administrativa no
seran posibles sin una mayor claridad sobre la curva
epidemioldgica, y en particular, sobre la fecha del pico.
Mientras las empresas no vean que el pico se aproxima
y que no se van a dar posteriores confinamientos, no
van a proceder a contratar trabajadores y a restaurar las
plantas de produccion.

En un principio se observé que el virus ha evolucio-
nado dentro de las pandemias del siglo XX. La enferme-
dad aparece y aumenta en forma decreciente, alcanza el
maximo y luego entra en un proceso de debilitamiento
y disminucion. El error grave de la region estuvo en las
politicas adoptadas para aplanar la curva metodologica,
con el fin de evitar el colapso de la salud y reducir los
decesos. En el fondo, se pretendia modificar la relacion
de contagio dictada por la naturaleza y la ley probabi-
listica, que establece que el grado de contaminacion
y la variacion estan inversamente relacionados, como
ocurre en multiples aspectos de la fisica, la quimica y la
economia. El propésito se ha buscado por diferentes
medios, y el mas intenso estuvo en la cuarentena. El
expediente bajo el grado de contagio del virus a cambio
de reducir la tasa de crecimiento (tasa de contamina-
cion). La ecuacién matematica qué representa y regula
el virus se aplic6 en forma inadecuada.

En el debate del coronavirus se culpaba a los mate-
maticos y a los economistas de entrometerse en areas
desconocidas. Se decia que el manejo debia dejarse a
los epidemidlogos, que son quienes mejor conocen el
proceso biologico; sin embargo, el comportamiento
y las soluciones al virus estan altamente relacionadas
con las matematicas y la economia. Es la tipica materia
que requiere un manejo y un enfoque interdisciplinario.

El comportamiento de los virus del siglo XX se pue-
de representar en una curva que sube y, cuando llega a
un pico, empieza a descender. La curva corresponde a
multiples aspectos fisicos, quimicos y econémicos que
cumplen con el adagio de que todo lo que sube baja.

En términos matematicos, se puede representar en
una ecuacién matematica en que el grado esta inversa-
mente relacionado con la variacion.

dx/dt = 6x

Donde 0 es la tasa creciente de contaminacion, x es
el nivel del virus y es la variacion.

La solucién del sistema esta dada por la ecuacion
x =x.e"

En este punto aparece la discrepancia entre los epi-
demidlogos, como los del Imperial College LLondon, que
predicen que el virus crece indefinidamente y sélo se
detiene cuando la mayoria de la poblacién se contamina
y genera la inmunidad para contenetla. Esta prediccion
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no tiene ninguna evidencia empirica. No pasa de ser
una conjetura que puede causar dafios inmensurables.
Lo cierto es que fue la prediccion cientifica que causo
mas panico y condujo a las posiciones mas radicales.
Predecia que el virus generarfa el contagio de 60 % de
la poblacion, lo que colapsaria el sistema hospitalario.

El error aritmético de la Facultad de Epidemiologia
del Imperial College esta en suponer que la tasa de con-
tagio 0 es positiva y creciente. La prediccion equivocada
condujo a politicas desacertadas. El apocalipsis de que
cada contagiado infecta a tres personas y produce un
estado explosivo que se lleva a una parte notable de la
poblacion por delante causé panico. El dilema entre la
salud y la economia se inclin6 en favor de la primera.

De acuerdo con la concepcién de un grupo epide-
miolégico que tiene una linea contraria a la dominante
y de cientificos de distinta orientacion, la ecuacion esta
dada por un coeficiente descendiente de 0. El incre-
mento del nivel de contaminacién estd acompanado
de una reduccion de la tasa de crecimiento hasta llegar
al maximo grado y luego disminuye hasta desaparecer.

La solucion de la ecuacion diferencial establece que
la tasa de contaminacion 0 determina el grado de conta-
minacién x. Elvalor de 0 no se conoce, pero existe una
amplia evidencia empirica de que es decreciente, como
sucede en la mayoria de los procesos de la naturaleza
determinados por la misma expresion matematica. La
misma evidencia empirica se observa en los virus do-
minantes del dltimo siglo, que se puede representar en
que el nivel sube y la pendiente disminuye. LLos procesos
exponenciales crecientes son la excepcion.

En fin, la naturaleza y las matematicas confirman que
los virus estan dados por una ecuacion estable, en la que
el grado y la variacion estan inversamente relacionados.
El margen de discrecionalidad para afectarlo se limita
ala tasa de contaminacion, que no es facil de controlar
con medidas globales o improvisadas.

El aplanamiento con cuarentenas y protocolos
orientados a bajar el grado de contaminacién torné
irregular el sistema. La baja del nivel de contagio se
consigue a cambio de elevar la tasa de crecimiento. La
curva se mueve hacia la derecha (grafico 1). El pico de
la curva se desplaza hacia la derecha y la tasa de varia-
cion se incrementa. Si esta tasa supera la variacion de
0 el sistema se vuelve inestable. El grado y la variacion
aumentan en la misma direccion. El pico de la curva es
indefinido e incierto.

El comportamiento se ilustra en el grafico 1. La
curva convencional se transforma en otra en la que el
grado yla variacién evolucionan en la misma direccion.
El sistema pasa a ser determinado por una relacion
inestable. El nivel y la variacion crecen indefinidamente.
El pico de la curva se torna indefinido y los decesos
resultan muy superiores a los de la curva original.

Grado de
contaminacion
X

Curva alternativa inestable

Curva alternativa estable

Curva convencional

Tiempo

Grafico 1

La verdad es que las cuarentenas y los protocolos
aplicados en los paises con bajo nivel de contaminacién
desatan un proceso irregular de elevacion del grado y
la variacién de la pandemia. La participacion de la po-
blacién contaminada aumenta y no se sabe cuando se
puede detener. Por este camino de errores se configura
un sistema artificial, en el que el contagio aumenta y
abarca cada vez a una mayor parte de la poblacion.

Es necesario advertir que la ecuacion diferencial esta
representada por una variable causa que es la variacién
y una variable efecto que es el nivel. Las acciones para
reducir el nivel tornan inestable el sistema. Se confirma
que la relaciéon sélo se puede controlar por medio de la
tasa de crecimiento (tasa de contaminacion).

En fin, la curva epidemiol6gica no puede aplicarse de
cualquier manera. En la practica, estd regida por una re-
lacién matematica compleja. La moderacion del proceso
s6lo se puede lograr en forma cierta por conducto de la
tasa de contaminacion mediante encuestas que separen
los contaminados por procedimientos hospitalarios. De
este modo, se logra reducir el grado del virus y, lo mas
importante, la tasa de contaminacion.
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Es claro que la ecuacién diferencial no se aplico
adecuadamente. De acuerdo con la teorfa de control
y de matematicas, la variable de control es la tasa de
contaminacion y la variable objetivo, el grado. Si la
politica se orienta a bajar el grado de contaminacion, la
tasa de crecimiento sube y surge una contradiccion que
desestabiliza el sistema. Como se muestra en la curva,
el nivel de contaminacion baja y la variacion sube. El
sistema se torna inestable. El pais entra en un proceso
de incremento en la tasa de contaminacion que lo con-
duce al colapso.

Curiosamente, la ecuacion diferencial del virus es
igual a la que se emple6 hace 40 afios para enviar el
cohete a la Luna. La distancia es x y la velocidad, dx/
dr. La variable de control es la velocidad del cohete y la
variable efecto es la distancia entre la Tierra y la Luna.
El proceso lleg6 al final porque se controlé mediante la
velocidad del cohete. Si la regulacion se hubiera hecho
mediante la distancia, nunca se habria llegado a la Luna.

LLas cosas evolucionaron bien al principio. Se partio
de la evidencia cientifica del dltimo siglo que muestra
que los virus estan dados por la ecuacion diferencial
en que el grado y la variacion evolucionan en direccion
contraria. La expresion se puede representar por la
curva epidemiolégica en que el flagelo se inicia en un
momento y se dispara, luego aumenta con pendientes
crecientes hasta alcanzar el maximo nivel y la pendiente
cero, y finalmente desciende hasta desaparecer. Los
paises que han seguido esta linea han logrado alcanzar
el pico de la curva y entrar en el descenso del numero
de contagiados. L.os mas sobresalientes son Espafa e
Italia, que son los mismos que llegaron a los niveles
mas altos de contaminacion, y consiguieron detenerlos
y reducirlos dentro de un plazo de un mes y medio.
Se confirma la evidencia de un siglo que muestra que
los virus aumentan en un momento, pero no tienen la
fuerza para sostenerse.

2. Panico

Sobre el apocalipsis que amenazaba al mundo y al pais,
tuve la oportunidad de advertir en varias columnas de
prensa que el problema habia quedado por cuenta del
panico. Alentados en el dilema de la salud y la econo-
mia, se abtié camino la solucién de detener el virus
a cualquier costo. El primer paso fue abandonar la
curva epidemiolégica, que habfa sido confirmada por

Sobre el apocalipsis que amenazaba
al mundo y al pais, tuve la
oportunidad de advertir en varias
columnas de prensa que el problema
habia quedado por cuenta del
panico. Alentados en el dilema de la
salud y la economia, se abrié camino
la solucién de detener el virus a
cualquier costo.

un siglo para evitar el colapso del sistema hospitalario
y reducir el nimero de muertos. Sin ninguna evidencia
cientifica, se abri6 paso la propuesta de aplanar la curva
epidemiologica.

Lamentablemente, los gobernantes procedieron a
sustituir la curva que habia sido confirmada de manera
empirica durante un siglo, por una curva aplanada sin
mayor evidencia empirica. Porlo demas, se dejo de lado
el método cientifico. Los errores reiterados de proyec-
ci6én, como por ejemplo el mes en que se alcanza el pico
de la curva, no condujeron a replantear la teorfa ni las
politicas; por el contrario, los errores de anticipacion
llevan a validar y acentuar las politicas que los causan.
Los resultados fallidos se tratan de modificar haciendo
lo mismo.

El resultado es dramatico. El coronavirus sigue un
proceso similar al de los virus observados en el siglo
XX, los cuales son regidos por una ecuacion diferencial
en que el grado yla variacion de la contaminacion estan
inversamente relacionados y se pueden representar por
una curva en que el grado de contaminacién aumenta
a tasas decrecientes, alcanza un maximo y luego pasa a
decrecer. La trayectoria se puede impulsar por la natu-
raleza del mismo virus o por acciones bien concebidas
de los gobiernos.

La solucién de la ecuacion diferencial muestra que el
grado de contaminacién es una variable efecto, en tanto
que la variacion es una variable causa. La reduccion de la
tasa de contaminacion induce una disminucion del cre-
cimiento del grado de contaminacion. El virus aparece,
crece a tasas decrecientes, alcanza un maximo y luego
se reduce hasta desaparecer. Estamos entonces ante un
fenémeno conocido sistematizado que se puede contro-
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lar dentro de plazos rapidos. Los paises que siguieron la
curva, incluso los de mayor contaminacién, alcanzaron
el pico antes de un mes y medio. De ninguna manera
se trata de una epidemia incontrolable, que enferma a
mas de la mitad de la poblaciéon y se lleva por delante
al 2.4 % de ésta.

El error de América Latina estuvo en que siguid, sin
beneficio de inventario, los procedimientos de Europa
y Estados Unidos, sin advertir que su nivel estructural
de contaminacién era menor, y que sus condiciones y su
discrecionabilidad de manejo eran muy distintas por los
altos indices de inequidad. El grave desacierto estuvo en
elintento de aplanar la curva epidemioldgica sin ninguna
base cientifica. Pese a tener menores niveles de conta-
minacién por factores de temperatura y condiciones
iniciales, los pafses de la region terminaron con peores
condiciones que Estados Unidos y Europa. Se invirtié
la ecuacion epidemioldgica. Las acciones se orientaron
a controlar las variables efecto. El mecanismo provoca
una elevacion del crecimiento de la contaminacion que
terminé en un proceso inestable que alejo el pico de la
curva y aumento el numero de decesos (grafico 1). De
esta manera, la aplicacién inadecuada de la ecuacion
epidemioldgica terminé en periodos de duraciéon de
la pandemia mas largos que en Europa. Mientras en
Europa la duracion del proceso entre la aparicion de la
pandemia y el pico de la curva fue de un mes y medio,
los cuatro paises de América Latina llevan cinco meses
y todavia no se sabe cuando se alcanzara.

Las cosas habrian sido muy distintas si se hubiera
seguido la ecuacion epidemiolédgica confirmada por la
evidencia de siglos. La epidemia se habria podido supe-
rar con niveles muy inferiores de decesos y en periodos
de tiempo mucho menores. Se incurrié en un serio

error cientifico. Una relaciéon que se habia confirmado
gracias a la experiencia de los virus del dltimo siglo y
por procesos similares en otras areas se sustituyd por
un procedimiento que no tenfa ninguna verificacion
cientifica.

3. Conclusiones

El gobierno se equivoco en materia grave. En virtud
del decreto de emergencia social, mont6 una cuarente-
na para aplanar la curva epidemiolégica que elevo en
30 veces el grado de contaminaciéon medido en casos
diarios y provocé la recesion y el desplome del empleo
mas grandes del siglo.

El error se incub6 en el manejo inadecuado de la
expresion matematica que rige el virus y puede repre-
sentarse en la curva confirmada por las pandemias
dominantes del ultimo siglo. En aras de superar el pico
para superar el colapso del sistema hospitalario y redu-
cir el nimero de decesos, se procedio a bajar el nivel y
subir el crecimiento del contagio. La enfermedad paso
a una curva en que el grado y la pendiente evolucionan
en direccién contraria a otra que lo hace en la misma
direccion.

La anterior ocurri6 en Brasil, Perd, Chile y Colombia,
paises que iniciaron el proceso con grados de conta-
minaciéon muy inferiores a los de Estados Unidos y
Europa. En estas cuatro naciones de América Latina, la
tasa de contaminacion descendié en forma sistematica.
Las cosas cambiaron drasticamente cuando los paises
adoptaron el aplanamiento de las curvas para evitar el
colapso del sistema hospitalario y procedieron a mate-
rializarlo con cuarentenas y protocolos que ayudan a
reducir la probabilidad de contagio. Como se muestra
en la ecuacion y la curva, el aplanamiento se consigue
a cambio de aumentar el crecimiento, asi como de
incrementar el distanciamiento del pico y el nimero
de decesos. Un virus que podia corregirse en un mes y
medio se convirti6 en una tragedia que lleva mas de seis
meses. El pico de la curva se alcanza a elevados niveles
de contaminacién de la poblacion.

Uno de los grandes descubrimientos de las epidemias
del siglo es que estan regidas por una funciéon exponen-
cial decreciente. El virus aparece, alcanza el maximo y
luego desciende hasta desaparecer; no tiene la fuerza
para sostenerse. El mismo virus, con alguna accion bien
concebida de los gobiernos, garantiza su desaparicion.
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El error de América Latina estuvo en
que siguid, sin beneficio de inventario,
los procedimientos de Europa y
Estados Unidos, sin advertir que su
nivel estructural de contaminacion
era menor, y que sus condiciones y
su discrecionabilidad de manejo eran
muy distintas por los altos indices de
inequidad.

El fenémeno se observé en Estados Unidos y los paises
de Europa que experimentaron los niveles mas altos de
contaminacion. Las condiciones resultaron distintas en
América Latina, en particular en Brasil, Perd, Chile y
Colombia. Simplemente, aplicaron en forma inadecuada
la teorfa descubierta en el ultimo siglo y confirmada
de manera cientifica. En términos concretos, como se
muestra en la ecuacion y en la curva, el aplanamiento
de la curva se consigue a cambio de una elevacioén de
la tasa de crecimiento, el distanciamiento del pico y la
incertidumbre de los contagios y decesos. Se entra en
un proceso anarquico e inestable.

Los responsables son los cuadros gubernamentales
que aplican la politica publica sin mayor experiencia,
debate e informacion. El dafio ha sido grande. La cua-
rentena, que se justific6 como la solucion radical a la
epidemia, se convirtié en una tragedia que no resolvio
el deterioro de la salud y precipité la mayor recesion
de produccion y empleo del siglo. Los cuerpos aseso-
res procedieron a bajar el grado de contaminacion, sin
advertir las limitaciones matematicas del proceso ni las
repercusiones econémicas. La pandemia se traté de
reducir a cualquier costo. Los hechos derrotaron al pro-
ceso. Se ha entrado en un estado de elevacion sostenida
de la tasa de crecimiento de los contagiados. El pico de la
curva se aleja. La duracion de la enfermedad lleva cinco
meses y a estas alturas no se sabe qué sucedera al final.

LA CRISIS ECONOMICA
4. El estado de la economia que viene de atrés

El mal desempefio de la economia proviene del modelo
econémico de bajo ahorro, déficit en cuenta corriente,

predominio de los recursos naturales y distanciamiento
de la industria. Este modelo se ha mantenido durante
tres décadas, con resultados muy inferiores a los 25 afios
anteriores. .a economia no tiene mayor flexibilidad para
mejorar la distribucién del ingreso y para enfrentar cai-
das de la produccion como la ocurrida con la covid-19
por errores en el manejo y aplicacién de la cuarentena.
LLa economia opera con exceso de demanda agregada
(gasto) sobre la oferta agregada (producto nacional). El
producto nacional aparente es determinado por el gasto
estimado por el Departamento Administrativo Nacional
de Estadistica (DANE), y la demanda de empleo crece
por debajo de la oferta.

En cierta forma, las condiciones estructurales y los
desaciertos para enfrentarlas han configurado una eco-
nomia en la que la produccion y el empleo crecen por
debajo de su potencial y la distribucion del ingreso se
encuentra entre las mas inequitativas del mundo. La so-
lucién sélo podra lograrse a largo plazo, probablemente
mas de cinco afios, para conformar una economia en
que la produccién y el gasto se emparejen, la produccion
y el empleo crezcan 5y 3 % anual, respectivamente, y la
distribucion del ingreso mejore de manera sistematica.

El gobierno incurrié en dos graves errores: adopto
una estrategia de bajo ahorro, que reduce el crecimiento
y acentua el conflicto con la distribucion del ingreso, a
lo que se agregd una clara voluntad politica de los go-
bernantes y lideres en favor de sus intereses individuales.
Después de 30 afos, los resultados estan a la vista. El
pais esta montado en un contexto macroeconémico
insostenible de crecimiento de la demanda por encima
de la produccién nacional. La produccion y el empleo
crecen por debajo de cero. La diferencia tiene como
secuela un creciente déficit de balanza de pagos, un
cuantioso déficit fiscal —financiado parcialmente con
emision—y el disparo del desempleo. Los tres balances
centrales se quebraron.

Luego del periodo 1967-1991, el de mayor progreso
de la economia, Colombia adopté el modelo del Con-
senso de Washington, dentro del mas puro fundamen-
talismo de mercado. En primer lugar, se realiz6 una
clasica apertura de baja de aranceles, eliminacion de los
subsidios a las exportaciones, tasa de cambio flexible y
suspension de las lineas especiales de crédito. En segun-
do término, se adopté el banco central auténomo, en el
cual la politica monetaria se basa en las tasas de interés
y el déficit fiscal financiado con titulos de ahorro. En
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tercera instancia, los recursos de inversion se otientaron
en forma prioritaria hacia las actividades intensivas en
recursos naturales y se relego la industria a un segundo
plano. En cuarto lugar, el mercado laboral se dejo de
lado como un ente independiente de la economia. Al
final, emergi6 el modelo de déficit en cuenta corriente
financiado con crédito externo.

El sistema gira en torno a teorfas de libre comercio
que predicen que los beneficios estan sobre todo en
la adquisicion de los bienes a mejores precios en los
mercados internacionales. Se esperaba que la espe-
cializacion en las actividades de ventaja comparativa
elevarfa el ahorro y el crecimiento, reducirfa el déficit
en cuenta corriente y aumentarfa la productividad
del trabajo. En abierta contradiccion con las teorfas
dominantes del comercio internacional, ocurrié todo
lo contrario. L.a economia qued6 abocada a una es-
tructura de bajo ahorro, baja productividad del trabajo,
déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos y
desempleo.

En cierta forma, la apertura econémica borré los
esfuerzos estructurales que el pafs hizo en el periodo
1967-1991. El crecimiento econémico qued6 a merced
de las bonanzas de precios en bienes intensivos en recur-
sos naturales, en particular la minerfa —con el petréleo
ala cabeza—, y quedo expuesta a un serio conflicto con
la distribucién del ingreso. El bajo ahorro constituye
una seria restriccion para la construccion de un estado
de bienestar con capacidad de hacer transferencias sig-
nificativas a los sectores de menores ingresos.

El modelo de bajo ahorro con las caracteristicas
antes descritas entra en serias dificultades en los dltimos
cinco afos por la caida de los precios del petroleo. La
economia pasé a operar con un déficit registrado de la
balanza de pagos del 5 % del PIB y otro no registrado
del orden del 2 %.

Posteriormente, los esfuerzos de la administracion
Duque-Carrasquilla para contrarrestar el déficit en
cuenta corriente con la ampliacién del endeudamiento
dieron lugar a una estructura de gasto (demanda agre-
gada) superior al producto interno bruto (PIB) (oferta
agregada). El producto nacional se contrae y el empleo
desciende. El desempleo, definido como la diferencia
entre la oferta y la demanda de trabajo, se desquicio.
La brecha entre la demanda agregada y la produccion
tiene como contraparte el desempleo, representado en
la diferencia entre la oferta y demanda de empleo.

Como era totalmente previsible, la caida de la pro-
duccion y el ahorro de la pandemia en una economia que
adolecia de serias deficiencias de ahorro, abultado déficit
en cuenta corriente y alto desempleo, hicieron aguas. La
diferencia entre el gasto y el producto nacional se am-
pli6 y tuvo como contraparte el cuantioso aumento del
desempleo. El crecimiento del producto y del empleo se
desploma. En abril, el producto nacional descendié 20
% y el empleo bajo 27 %. Es posible que estos indices
se aclaren en los proximos meses y terminen el afio con
cafdas promedio de 10 y 15 %, respectivamente. Por lo
demas, el déficit fiscal quebro la regla fiscal y alcanzara
el 8,2 % del PIB.

En sintesis, estamos ante el colapso del modelo eco-
némico que se sostuvo contra viento y marea durante
tres décadas. Lo grave es que la solucion corre por
cuenta de politicos y economistas que propiciaron y
montaron el sistema y no estan dispuestos a reconocer
los errores. Las salidas a la crisis estructural de mas de
30 afos giran en torno a medidas de mercado que no
tienen ninguna justificacion cientifica, como sustituir el
bajo ahorro y el cuantioso déficit en cuenta corriente
por endeudamiento externo que nunca se paga. De
mantenerse esta actitud, la economia se vera abocada
a tasas de crecimiento cercanas a cero, elevado des-
empleo y deterioro ascendente de la distribucion del
ingreso. Si los gobiernos no acceden a introducir los
ajustes dentro de un marco de consensos y acuerdos,
la economia entrara en un severo deterioro que obli-
gara a introducir los cambios por la via del dictamen

de los hechos.

5. Desequilibrio y distribucién del ingreso

La caracteristica sobresaliente de la economia en los
ultimos 30 afios ha sido la baja tasa de ahorro y los
déficits en cuenta corriente, conformados por la estruc-
tura econémica basada en las actividades intensivas en
recursos naturales y mano de obra de baja productivi-
dad, que se caracterizan por la baja demanda externa.
La deficiencia se modera con el alza de los precios de
los recursos naturales, en particular el petréleo, y las
enormes diferencias de la distribucion del ingreso. El
conflicto entre el crecimiento y la equidad se resolvio
por la via de la inequidad, que se refleja en la politica
social, la regresividad fiscal, la baja productividad del
trabajo y el elevado desempleo.
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La solucion del gobierno es incrementar el endeuda-
miento para sostener el gasto. La politica contribuiria a
elevar el gasto y no afectarfa la produccion y el empleo.
A largo plazo, acentuaria el déficit en cuenta corriente
y tendrfa como contraparte el aumento del desempleo.

El mejor medio que se tiene para corregir las defi-
ciencias estructurales de la economia es el cambio de
la estructura productiva hacia actividades de bienes de
mayor complejidad, sustituir la prioridad de los recursos
naturales por la industrializacion y la expansion agri-
cola de bienes de demanda mundial —como los granos
y la ganaderfa—, restituir el balance externo mediante
la reduccion del déficit en cuenta corriente y elevar el
ahorro del capital por medio del freno a las salidas de
capitales a los parafsos fiscales e inversiones ociosas en
agricultura y activos urbanos.

LLa economia esta expuesta a serias deficiencias es-
tructurales en el comercio internacional, en el ahorro
del capital, en el balance entre el ahorro y la inversion
y en la composicion sectorial, los cuales configuran un
monumental conflicto con la distribucién del ingreso.
La armonizacién de los dos objetivos centrales de la
economia, el crecimiento y la equidad, solamente se
puede alcanzar con una abierta estrategia del Estado.
Colombia, por el contrario, ha operado con un bajo
ahorro y un cuantioso déficit en cuenta corriente,
inducido por el libre comercio, que configuran un
serio conflicto entre el crecimiento y la distribucion
del ingreso. El crecimiento y el ahorro se consiguen a
cambio de las desigualdades. El pais no tiene los medios
para configurar una estructura fiscal en que reduzca el
coeficiente de Gini después de impuestos, ni tampoco
esta en capacidad de conformar una estructura en que
el empleo y la productividad del trabajo aumenten por
encima del producto nacional.

El pais adolece de dos grandes fallas: en primer
lugar, la estructura productiva que viene de la apertura
economica, la cual se caracteriza por el bajo ahorro, el
cuantioso déficit en cuenta corriente y el elevado des-
empleo, y en segunda instancia, la politica que busca
resolver el conflicto a cambio de deteriorar la distribu-
ci6én del ingreso.

Una distribucién del ingreso inequitativa hace
que las crisis, como la pandemia, tengan una mayor
disminucién en el ahorro en los pafses en vias de
desarrollo y, por lo tanto, mayores déficits fiscales; en
Brasil, asciende a 16 % del PIB; en Chile, a 10 %, y en
Pert, a 13 %. Por lo demas, existen serias presiones
para sostener los apoyos por mas tiempo y hacerlos
permanentes, con el fin de reducir las desigualdades
de riqueza e ingresos. El desajuste no podra corregir-
se a corto plazo, como lo suponen las proyecciones
optimistas. La verdad es que la reduccién del ahorro
ocasionada por la mala distribucién del ingreso y la
ineficacia de las politicas sociales lleva a ampliar los
déficits fiscales.

La crisis tiene serias repercusiones a largo plazo
porque disminuye la tasa de ahorro, al tiempo que
incrementa el déficit fiscal y en cuenta corriente. La
economia queda expuesta asi a una mayor brecha entre
el gasto y el producto nacional.

Los efectos de la pandemia en América Latina se
veran agravados por la brecha entre el gasto y el ingreso
nacional, al igual que por las necesidades de extender
los subsidios y mejorar la distribucion del ingreso. Por
largo tiempo, la region operara con crecimiento del
producto y el empleo por debajo de la tendencia y el
deterioro de los indicadores de pobreza y de Gini de la
distribucion del ingreso.
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La confinacién es la medida
econdmica de mayores traumatismos
gue se pueda imaginar. De entrada,
quiebra el vinculo entre el empleo y
el ingreso. La suspension del trabajo
merma el ingreso, que a su turno
disminuye el empleo y no tiene
cuando terminar.

6. El confinamiento

Ante el panico y el desconocimiento de causa, el gobier-
no acudi6 a la emergencia econémica para enfrentar el
agravamiento de la epidemia. L.a economia pasa a ser
regulada por los comités oficiales de epidemiologfa. Sin
razones claras, se dictamina el confinamiento total en
el pafs. En la exposicion de motivos, la determinacion
se justifica como una forma de aplanar la curva de
contaminacion, pero no se entra en detalles sobre el
diagnéstico, los alcances de la enfermedad y las secuelas
sobre la economia.

La confinacién es la medida econémica de mayores
traumatismos que se pueda imaginar. De entrada, quie-
bra el vinculo entre el empleo y el ingreso. La suspension
del trabajo merma el ingreso, que a su turno disminuye
el empleo y no tiene cuando terminar.

En términos macroecondmicos, la reduccion del
producto nacional, o si se quiere, el ingreso nacional,
baja el ahorro. El producto nacional resulta menor que el
gasto (el ahorro es menor que la inversion menos el défi-
cit en cuenta corriente). Ahora, el desajuste no se corrige
con las politicas monetarias y fiscales tradicionales. La
tasa de interés no baja porque la tasa de interés externa
es cero y el gobierno no tiene recursos de ahorro para
financiar el déficit fiscal. La nica forma de mantener
el bache entre el gasto y el ingreso nacional es con la
emision, ya sea en forma directa o por procedimientos
ocultos del endeudamiento externo. Sin embargo, la
operacion no tendrfa ningin efecto sobre el deterioro
en el mercado laboral. El gasto creceria por encima de
la produccion. El exceso de demanda sobre la oferta de
bienes tendrfa como contraparte un exceso de oferta
sobre la demanda de trabajo.

La modalidad no es nueva, pues se aplicé en el
programa de reactivacion de Carrasquilla en la primera
parte de la administracion Duque. El gasto creci6 por
encima de la producciéon. Dicho en otros términos, la
demanda crecié6 mas que la oferta de bienes y tuvo
como contraparte un exceso de oferta sobre la deman-
da del empleo. Por eso, el producto nacional crecié
mas que el crecimiento de la productividad del trabajo
mas el crecimiento del empleo. La primera creci6 entre
3y 3,5 %,y la segunda, cerca de cero.

El endeudamiento y la emision se orientaron para
mantener un crecimiento del gasto por encima del cre-
cimiento de la produccién, y tuvo como contraparte
el incremento de la oferta de trabajo por encima de la
demanda.

No se ha entendido la macroeconomia de desequi-
librio. En las concepciones de equilibrio se considera
que el ingreso (el producto nacional) es igual al gasto,
definido como la suma de la inversién menos el déficit
en cuenta corriente. En un mundo de oferta igual a la
demanda de dinero, como lo proclama la Universidad de
Chicago y en general la ortodoxia, la igualdad se cumple
en forma impecable. Las cosas son muy distintas cuando
la oferta de dinero es mayor que la demanda. En ese
caso, la inversion menos el déficit en cuenta cotriente
es mayor que el ahorro. I.a demanda agregada de bienes
y servicios es mayor que la oferta, y tiene como contra-
parte un exceso de oferta sobre la demanda de trabajo.

El confinamiento es la medida mds inequitativa y
recesiva que se puede adoptar. El dispositivo provoca
una caida dréstica de la produccion, el empleo y el gasto.
La produccion se lleva consigo el ahorro. El balance
macroeconémico entre el ahorro y la inversion, o en
otras palabras, entre el ingreso nacional y el gasto, se
quiebra. La produccién y el ahorro disminuyen. El
producto nacional se reduce en relacion con el gasto y
la diferencia s6lo se puede mantener con la ampliacion
del dinero o el endeudamiento externo, pero no evita la
caida del producto nacional y el empleo. Asi las cosas,
el mecanismo provoca una fuerte caida del empleo y
la produccién. La financiacion aumenta la demanda
agregada, pero no afecta la produccion y el empleo. La
economia crece en la demanda agregada y disminuye
en la produccién y el empleo.

El financiamiento, ya sea de emision o de otro tipo,
incrementa el gasto, pero no crea la produccion y el
empleo. Por eso, en la mayorfa de los paises el confi-
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namiento provoco una mayor caida del empleo que de
la produccion.

La evidencia anterior explica por qué el impacto del
confinamiento es mayor en los paifses en vias de desa-
rrollo que funcionan con menores niveles de ahorro y
mayores déficits en cuenta corriente. En estos paises, la
secuela cae sobre el ahorro y la produccion, que arrasan
con la inversion; en cambio, en los paises desarrollados
recae en el ahorro sobrante, que no afecta mayormente
la inversion y en el déficit en cuenta corriente.

La verdad es que los pafses desarrollados operaban
con excesos de ahorro que mantenfan el crecimiento
por debajo del potencial. En términos simples, esta-
ban en capacidad de derrochar el ahorro; en cambio,
en los pafses en desarrollo la reducciéon del ahorro se
llevé consigo la produccién y el empleo. Los paises
de América Latina que funcionan con deficiencias de
ahorro no se pueden dar semejantes excentricidades sin
arrasar con el empleo.

LLas medidas de confinamiento que disminuyen en
mayor proporcion la oferta que la demanda recaen en
mayor medida en los paifses en desarrollo, y se mani-
fiestan tanto en los indices de crecimiento como en la
distribucion del ingreso. Esta es una nueva prueba de
que las dos principales variables de la economia estan
en abierto conflicto.

7. El choque estructural

En la practica, se ha buscado subsanar el desajuste con
el aumento de la emisién monetaria en forma directa
o mediante la conversién del endeudamiento externo
por procedimientos ocultos. Lo cierto es que el gasto
se mantiene por encima del producto nacional, o en
otros términos, la demanda agregada se mantiene por
encima de la oferta. En el mercado laboral, la demanda
de empleo es determinada por la produccion (la oferta
agregada). El empleo crece muy por debajo de la de-
manda agregada calculada por el DANE.

Esto fue, precisamente, lo que pretendieron hacer el
presidente Duque y su ministro de Hacienda, Alberto
Carrasquilla, en la primera parte de la administracion. La
demanda agregada se incremento gracias a las argucias
para elevar la inversion e ignorar el déficit en cuenta
corriente. De esa manera, el consumo aparece creciendo
2,5 % por encima del producto nacional, impulsado
por el endeudamiento externo y por la entrada oculta

de divisas. El gasto empujado por el endeudamiento
crece por encima del producto nacional. En el fondo,
la reactivacion es un truco para aumentar la demanda
agregada por encima de la oferta, lo que en la practica
se consigue incrementando la inversioén y el consumo
por encima del producto nacional.

El programa de reactivacion de la administracion
Duque-Carrasquilla fue una forma para aumentar la
demanda agregada. La tarea se realizé con la moviliza-
cion del crédito externo y la emision para lograr que
el consumo, en particular, y la inversion crecieran por
encima del producto nacional. I.a demanda agregada
calculada por el DANE crece 3,2 % en el 2019. Por su
parte, la oferta agregada en términos de la productividad
del trabajo y el empleo crece cerca de cero.

En cierta manera, la economia se impulsa aumen-
tando el gasto por encima del producto interno bruto.
Como el crecimiento es determinado por la productivi-
dad del trabajo y por el crecimiento del empleo, avanza
muy por debajo del gasto impulsado por el mercado
interno.

Ahora se utiliza la misma operacion para justificar la
cuarentena. La produccion y el empleo se buscan susti-
tuir por un mayor endeudamiento que adquiere forma
de emisién monetaria. En el fondo, es la multiplicacién
de los panes. La caida de la produccién y el empleo se
remplaza por la emision monetaria. El incremento de
la demanda, o del gasto, si se quiere, no tiene una res-
puesta en la produccion y el empleo. Tan sélo aumenta
el calculo del DANE de la demanda agregada.

Asi, en las economias con exceso de demanda sobre
la oferta inducida por la emisién monetaria y el endeu-
damiento, la reduccién de la produccién y el empleo
no tienen ningtn efecto sobre la demanda agregada. El
gasto queda inmune. La politica no tiene ningun efecto
sobre la demanda agregada medida por los departamen-
tos de estadistica.

Las cosas son distintas por el lado de la oferta. La
merma de la produccién y la disminucion del empleo
disparan las tasas de desempleo y bajan los ingresos de
los trabajadores. La brecha entre la oferta y la demanda
se amplia. .a demanda se mantiene con la emisiéon y
la oferta se reduce. La estructura no es sostenible. La
demanda agregada termina igualando la oferta.

En fin, el esquema de suspender la produccion y el
empleo no se compensé con el aumento de la emision
monetaria. No se evit6 el desplome del empleo y, por
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el contrario, se dispar6 el desempleo. La realidad es
al revés. A largo plazo, la caida de la produccion y el
empleo terminara contrayendo la demanda agregada.

Lo que queda en claro es que el control o la causa
de la economia pasé a estar en el empleo. No existe
otra variable que tenga mas influencia en la oferta. Es
posible que en la medida en que se modere la pande-
mia, los empleos regresen a las empresas, pero lenta y
gradualmente. Por lo demas, los incentivos de la pan-
demia llevan a las empresas a no comprometerse con
mas trabajadores. La recuperacion del empleo tendera
a evolucionar lentamente. Lo que se interpreta como
un fenémeno pasajero que se contrarresta con emision
monetaria resulta falso por completo en un mundo de
demanda por encima de la oferta.

LLa solucion a la nueva forma de crisis se busca den-
tro del marco de las economias que operan con exceso
de demanda, sin suficiente conocimiento de causa. La
produccién y la actividad se impulsan con aumentos
en la demanda agregada que corresponden al calculo
del producto nacional realizado por los departamentos
de estadistica. Por lo demas, las economias no pueden
incrementar el crecimiento econémico con determi-
naciones que aumentan el endeudamiento y la emision
monetaria. El exceso de oferta sobre la demanda de
dinero da lugar a un exceso de gasto sobre el producto
nacional y al incremento del desempleo.

En el caso de las cuarentenas por la covid-19, se
llegd a esperar que la caida de la produccion y el empleo
se podrian compensar con la ampliacion del crédito
externo o la emisién monetaria directa. La idea fracasa
porque los estados de exceso de demanda agregada no
son sostenibles. Los esfuerzos para subir la demanda
agregada son contrarrestados por fuerzas de distinta
naturaleza que tienden a retornarla a la posicion original.
Los incrementos del endeudamiento para contrarrestar
la caida del producto nacional causada por el confina-
miento se contrarrestan con el aumento del déficit en
cuenta corriente.

Fue lo que ocurrié con la estrategia de Duque-Ca-
rrasquilla. El incremento de la demanda agregada para
reactivar la economia se contrarresté con el déficit en
cuenta corriente y la adquisicion de los bienes transables
en el exterior. Como el empleo es determinado por la
produccion, el exceso de demanda agregada tiene como
contraparte un exceso de oferta sobre la demanda del
empleo. En la practica, se torna en el mecanismo mas

aterrador para reducir la participacion del trabajo en el
producto y la ampliacion de la desigualdad de los ingresos.

La operacion de las economias con exceso de de-
manda le abrié camino a la audacia de sustituir el bajo
ahorro interno, que es el principal determinante del
crecimiento econémico, por endeudamiento contratado
a tasas de interés inferiores al crecimiento, o simple-
mente que no se pagan. Pues bien, el endeudamiento
aument6 la demanda agregada, el gasto, y no alterd
la produccion y el empleo. El bache aparece claro en
las cifras disponibles. En 2019, la demanda agregada
medida por el DANE creci6 3,2 % y la oferta estimada
como el crecimiento de la productividad del trabajo y
el crecimiento del empleo avanzé cerca de cero.

La pregunta inmediata es qué se puede hacer en
una economia que opera con exceso de demanda para
compatibilizarla con la oferta. Tal es el estado actual
del confinamiento que contrajo la produccion y el em-
pleo. Todo lo que se haga por el lado de la demanda
resulta inefectivo. El incremento del endeudamiento
se convierte, a la larga, en un mayor déficit en cuenta
corriente que reduce el empleo. No hay muchas otras
opciones que la aplicacién de politicas de oferta para
agilizar la contratacion directa de trabajadores que
contribuyan a la produccién futura.

8. Politica macroecondmica inefectiva

La ciencia econémica da por hecho la presencia de
fuerzas incontrolables que mantienen el balance interno
entre el ahorro y la inversion. La funcion de la politica es
mantener el balance entre el déficit en cuenta corriente
y el endeudamiento externo. Su problema gira en torno
ala tasa de cambio y el acceso a la banca internacional.
No obstante, los hechos se han encargado de demos-
trar que el balance interno no se puede alcanzar con
grandes desequilibrios de la balanza de pagos; no son
independientes. Asi mismo, se observa que las autorida-
des econémicas no estan en capacidad de establecer por
periodos indefinidos el gasto por encima del producto,
con propositos contables o politicos. En cualquier caso,
el resultado artificial se consigue a cambio de ampliar
la brecha con el producto nacional e incrementar el
desempleo. Las acciones para aumentar el gasto (de-
manda agregada), en condiciones de exceso de demanda
sobre la oferta, no tienen ninguna incidencia sobre la
produccion y el empleo.

1 6 REVISTA ESCUELA COLOMBIANA DE INGENIERIA, N.° 118 / 2020 / 7-24



CORONAVIRUS Y DESPLOME DE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO

La cuarentena acentua la caida del ahorro que venia
de atras por la ineficiencia del modelo econémico y la
caida de los precios del petroleo. La economia pasé a
operar con un mayor exceso de demanda con respecto
ala produccion. La diferencia se trata de mantener con
un aumento del gasto publico, orientado a moderar el
impacto hacia los sectores mas vulnerables y financiado
con emision. Sin embargo, la politica no evito la caida
del producto nacional. En el presente afio (2020), el
déficit fiscal ascendera a 8,3 % del PIB y el producto
estimado por la demanda descendera 10 %, pero no
tuvo ningun efecto sobre la oferta. El empleo descen-
dera 15 %.

Es claro que la politica oficial se ha limitado a im-
pulsar la demanda agregada. El plan fiscal a mediano
plazo se orienta a elevar el gasto, que es lo mismo que
elevar la demanda agregada, con un déficit fiscal de 8,2
% en 2020. Ni siquiera se hace referencia en forma ex-
plicita a los estimulos a la produccién y el empleo. No
se advierte que en condiciones de exceso de demanda
sobre la oferta agregada las acciones de demanda son
inefectivas para alterar la produccion y el empleo. Los
resultados estan a la vista. La politica fiscal de déficit mas
grande de la historia registrada en el pafs no le hizo mella
a la produccion y no evité el cuantioso desplome de la
demanda. Se confirma que la politica fiscal no era mas
que un juego para aumentar la demanda agregada, con
miras a mejorar las cifras de gestion de la politica fiscal.

Las condiciones no se superaran en el afio 2021. En
el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) se supone
que las condiciones que llevaron a deprimir el ahorro
en el 2020 desapareceran. No es tan cierto. El ahorro
se vera reducido por la caida del producto nacional del
aflo anterior, por la extension de las ayudas a los secto-
res mas vulnerables y por las necesidades para mejorar
las instituciones sociales y contrarrestar los dafios en
la distribucion del ingreso y en el empleo. La racion se
repite. De nuevo se requiere ampliar el gasto publico
para sostener la demanda.

No sobra repetir que la cuarentena suspendi6 el
empleo y la produccion, que de inmediato redujeron
la tasa de ahorro. LLa demanda pas6 a ser mayor que
la producciéon y se sostiene con gasto publico finan-
ciado con emision; oferta de dinero por encima de
la demanda. A mediano plazo, el exceso de oferta de
dinero tiende a diluirse y convertirse con mayor déficit
en cuenta corriente. El gasto publico financiado con

emision tiene que repetirse para sostener la demanda.
Simplemente, la reduccion del ahorro que se presentd
en 2020 tiende a trasladarse en forma parcial al 2021. No
se trata de un efecto por una sola vez. Parte del remedio
se repetird. De nuevo, el déficit fiscal aumenta y tiene
que cubrirse con emisiones. LL.a economia entra en un
proceso creciente de incremento del déficit fiscal y en
cuenta corriente, y de aumento del desempleo.

Lo que se plantea es pasar a superavit de la balanza
de pagos. De esa manera se eleva el gasto, al tiempo que
se incrementan la produccion y el ahorro. El cambio de
régimen comercial aumentarfa tanto la demanda como
la produccion y el empleo.

El proceso es simple. La caida del ahorro y de la
produccién tiende a contrarrestarse con el incremento
del déficit fiscal financiado con emision. La situaciéon no
es sostenible; el exceso de emision tiende a convertirse
en mayor déficit en cuenta corriente y desempleo. La
demanda se mantiene en forma artificial por encima de
la oferta. Lo que se requiere, mas bien, es una politica
que impida la caida de la produccién y la demanda. La
tarea se puede hacer con un cambio de la estructura de
comercio internacional hacia actividades de mas com-
plejidad y demanda, y mas productividad del trabajo,
mediante el fortalecimiento de la producciéon nacional.
De ese modo, se mantendrian tanto la producciéon como
el gasto. El balance interno no se corregiria con emision
sino con produccion y empleo.
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En el 2021, el plan fiscal repite el error. En dicho
plan se contempla un déficit fiscal de 5,1 % del PIB, que
probablemente se procedera a incrementarlo. Al mismo
tiempo, se plantea un programa de privatizaciones para
incrementar los ingresos del gobierno en 1 % del PIB,
que es claramente insuficiente. La verdad es que el go-
bierno no dispone de recursos de emision para sostener
la demanda agregada. Se repite parte de la historia del
presente afo. La produccion y el empleo continuaran
en caida, y la demanda agregada no compensara la caida
del afio anterior.

LLa nueva ortodoxia plantea un modelo que quiebra el
balance interno con el desbalance externo entre impoz-
taciones, exportaciones y crédito externo. Los resultados
de la férmula fueron muy distintos de los previstos en
los tanques de pensamiento y los organismos interna-
cionales. El impacto de la cuarentena no se compensé
con las politicas fiscales y los déficits en cuenta corriente.
Los cuantiosos déficits fiscales no afectaron la pro-
duccién y el empleo; apenas morigeraron la caida de la
demanda agregada. El intento de resolver la crisis con la
quiebra del balance interno resulto totalmente irregular.
Se fundamenta en la idea peregrina de la reactivacion
econdémica con déficits fiscales financiados con emision,
que por lo demas se convierten, a mediano plazo, en
déficits en cuenta corriente. El sistema conduce a un
estado de déficits fiscales y desempleo insostenibles. La
economia se mantiene en estado de desbalance interno.

Las cosas serfan diferentes dentro de un marco de
proteccion comercial que se orienta a conformar una
estructura externa superavitaria. l.a economia experi-
mentarfa una fuerte expansion de la produccion y el
empleo, una reduccion del déficit en cuenta corriente y
una recuperacion del balance interno de la economia.

El error de la cuarentena es que se fundamenté en
una teorfa econémica equivocada. Ni mas ni menos,
se baso en el quiebre de la igualdad macroeconémica
entre la produccion y el gasto. El incremento del gasto,
impulsado por el endeudamiento externo y la emision,
contrarresta la caida del empleo y la produccion, ocasio-
nada por la suspension administrativa de la produccion
y el empleo, valga la redundancia. Ia realidad es distinta.
El aumento del gasto no les hace mella a la produccion
y el empleo, y configura un estado de ampliacion del dé-
ficit fiscal, déficit en cuenta corriente y desempleo, que
no son sostenibles. I.a opcién es el cambio del modelo:
el déficit en cuenta corriente financiado con crédito

externo, por un modelo de superavit de la balanza de
pagos y balance interno.

9. Cambio de modelo

Las repercusiones de la cuarentena, las restricciones y
los protocolos sobre la economia no se han estudiado
adecuadamente. En Colombia, las soluciones giran
en torno de decisiones que trasladan los poderes al
gobierno. En las exposiciones de motivos de las emer-
gencias econémicas no se cuantifican y proyectan las
repercusiones, ni se profundiza sobre las formas de
regularlas, y no existe mayor control politico y debate.
Por lo demas, no se ha entendido que los efectos de las
medidas son muy diferentes de los observados en los
paises desarrollados. Asi, el impacto de la cuarentena
sobre el déficit fiscal, el déficit de balanza de pagos y el
desempleo, que constituyen los principales indicadores
de estabilidad, varia notablemente entre los paises. En
general, se encuentra que las alteraciones de los tres
indicadores son mucho mayores en Colombia que en
Europa, Estados Unidos y el Sureste Asiatico.

Los paises desarrollados operan dentro de compor-
tamientos e instituciones que permiten absorber mas
facilmente los choques. De este modo, la cuarentena
no afecta la estructura econémica. Las caidas del cre-
cimiento econémico, la balanza de pagos y el déficit
fiscal se dan por una sola vez y se corrigen rapida-
mente; en contraste, en los pafses en desarrollo causan
dafios estructurales en la balanza de pagos, el déficit
fiscal y el desempleo, que tienden a mantenerse por el
bajo ahorro. Las economias experimentan caidas en
el ahorro, deterioro de la balanza de pagos y empleo,
que se convierten en permanentes por la inequitativa
distribucion del ingreso y las deficiencias institucionales
de la politica social.

Las repercusiones de la cuarentena,
las restricciones y los protocolos
sobre la economia no se han
estudiado adecuadamente. En
Colombia, las soluciones giran en
torno de decisiones que trasladan los
poderes al gobierno.
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La verdad es que Colombia esta expuesta a rupturas
mucho mayores que en los paises desarrollados e incluso
que otras economias de América Latina. La explicacion
esta en el modelo que viene de atras y en las enormes
inequidades. En el presente afio se experimentaran
cafdas en los crecimientos de la produccion y el empleo
cercanas a 10 % y 15 %, y en los proximos afios se
repetiran en tasas cero o decrecientes.

La confluencia del modelo de déficit en cuenta co-
rriente financiado con crédito externo y la reduccién del
ahorro causado por la cuarentena de la covid-19 colapso
la economia. Se quebré el balance interno entre el produc-
to nacional y el gasto. El pafs qued6 expuesto a déficit en
cuenta corriente, déficit fiscal y desempleo insostenibles.
Los hechos terminarfan imponiendo lo que los dirigentes
y politicos se negaron a corregir durante 30 afios.

De ninguna manera, se trata de un panorama que se
pueda enfrentar con endeudamiento externo nacional
e internacional. Lo que se plantea es un cambio en el
modelo de apertura mediante la intervencion en el tipo
de cambio, elevaciéon de los aranceles, subsidios a la
exportacion y el empleo para conformar una estructura
comercial compleja de alta productividad del trabajo. La
formula elevaria el ahorro, reduciria el déficit en cuenta
corriente e incrementarfa el empleo. Se restituirfa el
balance interno entre la produccion y el gasto. En un
afio y medio se recuperarfan las tasas de crecimiento
histéricas del producto y el empleo.

El pais mantuvo durante tres décadas el modelo de
déficit en cuenta corriente financiado con crédito externo
que terminé en bajo crecimiento del producto y el em-
pleo y ampliacion de las desigualdades. Sin duda, el pais
esta abocado a un cambio del modelo econémico que,
por diferentes razones, el gobierno no esta en capacidad
de realizar en forma aislada. La solucién debe provenir
de un amplio debate nacional, con participacion de los
diversos estamentos politicos, académicos y gremiales.

La falla reiterada de la gestion macroeconémica
reside en el intento de conciliar los dos balances con la
sola politica de déficit fiscal. El buen propésito no es
posible sin algtin tipo de intervenciéon en la organizacion
comercial y cambiaria.

10. Desempleo y retroceso econémico

Las cifras de abril y mayo revelan una crisis en el
mercado laboral inimaginada. En abril, mayo y junio

se registran cafdas del empleo cercanas a 22 % con
respecto al afio anterior. Si se agregan los trabajadores
inactivos, que han dejado de buscar empleo porque no
lo encuentran, resulta que el pafs perdio siete millones
de empleos en el ultimo afio. Sin duda, estamos ante una
emergencia humana que no ha recibido el tratamiento
debido por parte del gobierno. De ninguna manera se
trata de un fenémeno casuistico, que apareci6 en forma
intempestiva.

El drama del empleo se gesté en el modelo de
apertura de déficit de balanza de pagos financiado con
crédito externo. LLa reforma no solamente propici6 que
los productos se adquirieran en condiciones mas favo-
rables en el exterior, sino que permitié que los pagos
se hicieran cada vez mas con crédito externo.

ILa economia ha operado con bajos niveles de ahorro
y elevado déficit en cuenta corriente que resultan en el
quiebre del balance interno entre la produccion y el gas-
to, 0 en otras palabras, entre oferta y demanda agregada;
aun mas diciente, su contraparte es un exceso de oferta
sobre la demanda de empleo, que no es otra cosa que
el desempleo. En el presente afio, la caida del empleo
estara acompafiada de una cafda de 10 % del producto
nacional estimada por el DANE y de los indices de los
principales sectores de la economia.

Este comportamiento constituye una fuerte critica
a las formulaciones convencionales del libro de texto,
segun las cuales el empleo se trata independientemente
de la economia, y mas concretamente, de la produccion.
Lo que estamos viendo es que el comportamiento del
empleo va de la mano de la economia y la produccion.

El proceso se acentud en los ultimos cinco afios
por la caida de los precios del petréleo, el fracaso de
la politica de reactivacion de Carrasquilla —orientada
a elevar el consumo por encima de la produccion—y
ahora por la covid-19. L.a economia pas6 a operar con
un desbalance interno creciente. Aun mas diciente,
tiene como contraparte un exceso de oferta sobre la
demanda de empleo, que es la descripcion mas clara del
desempleo. Asi, el aumento del desempleo entre el 2015
y la fecha esta claramente relacionado con la ampliacion
del déficit en cuenta corriente.

¢Qué mis se queria? El desplome no es un fenémeno
intempestivo. Revela que la economia venfa mal de
tiempo atras y que no se tomaron las precauciones debi-
das con la cuarentena. LLos desplomes de la produccion
y el empleo son los mayores del mundo.
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El manejo de la cuarentena es punto aparte. L.a medi-
da provoco la suspension del empleo y de la produccion,
que ampli6 en forma desorbitada el desbalance interno.
El desajuste se intent6 rectificar con un déficit fiscal de
8,2 % del producto nacional, financiado en parte con
emision. Lamentablemente, la politica no tuvo mayor
efecto sobre la produccion y el empleo. En el 2020, la
produccién caera 10 % y el empleo, 15 %.

Las condiciones no cambiaran en el proximo afio.
Las reducciones en el ahorro durante el presente afio
se trasladaran por la prolongacion de las ayudas, asi
como por las necesidades de los sectores mas vulne-
rables para compensar el deterioro de la distribucion
del ingreso y el empleo. La politica fiscal no evitara la
cafda de la produccién y el empleo; apenas morigerara
la caida de la demanda. Lo cierto es que la recuperacion
de la produccion y el empleo no lograra compensar la
caida del presente afio. El elevado desempleo tendera
a sostenerse.

La covid-19, en cierta forma, ha venido a acentuar
las deficiencias del modelo econémico dominante. La
politica fiscal mejora la distribucion del ingreso a cam-
bio de reducir el ahorro, el crecimiento econémico y
el empleo. La conciliacion de los dos propésitos no es
posible mientras persista el desbalance interno.

Los efectos estructurales originados por la caida
de los precios del petroleo, la ampliacion de la politica
fiscal y el coronavirus, que adquieren la forma de des-
balance interno, se intentan remover con el déficit fiscal
financiado con emision y el déficit en cuenta corriente
cubierto con deuda externa. El expediente no afecta
la produccion y el empleo; apenas morigera la caida
de la demanda agregada. La solucion es ineficiente. La
produccion y el empleo evolucionan por debajo de su
potencial. A mediano plazo, el exceso de oferta sobre

la demanda tiende a convertirse en un déficit en cuenta
corriente. Se configura un estado de déficit fiscal y de
déficit en cuenta corriente crecientes.

LLa cuarentena es un error mas inducido por las im-
perfecciones del modelo econémico y el desbalance in-
terno. Los dafios estructurales que resultan de multiples
aspectos y se manifiestan en una reduccién del ahorro
interno y una ampliacion del déficit en cuenta corriente
se tratan de superar con el aumento del gasto publico
financiado con emisién y déficit en cuenta corriente
con crédito externo. La criatura resulté en un modelo
de bajo crecimiento de la produccion y el empleo, asi
como en el deterioro de la distribucion del ingreso por
la via del gasto social, la baja de los ingresos del trabajo
y el desempleo.

De cierta manera, la deficiencia de ahorto ocasiona-
da por el modelo econémico y las deficiencias estruc-
turales conformaron un sistema de desbalance interno.
La politica fiscal no aumenta la produccién y el empleo;
apenas morigera la caida de la demanda agregada. La
solucién es ineficiente. Tanto la producciéon como el
empleo crecen por debajo de su potencial, en tanto que
la distribucién del ingreso retrocede por la baja cober-
tura de la politica social y la reducciéon de los ingresos
del trabajo. El elevado desempleo es la consecuencia
tanto del modelo como del manejo macroeconémico,
que pretenden contrarrestar el desbalance interno con
déficits fiscales.

La soluciéon no puede ser otra que la suspension del
desbalance interno. El proposito se podria conseguir
con un cambio en la estructura de comercio interna-
cional y la composicion industrial, y con una politica
macroeconémica orientada a conformar un superavit
de balanza de pagos. La formula aumentaria el ingreso,
elevaria el ahorro, reduciria el déficit en cuenta corriente
y pasaria a operar con un balance interno. El desempleo
desaparecerfa gradualmente por la exclusion de materia.

La covid-19 ha venido a confirmat, en cierta manera,
las deficiencias del modelo econémico dominante. La
economia funciona dentro de un abierto conflicto entre
el crecimiento econémico y la distribucion del ingreso,
que se resuelve en favor del primero. Asi, la orientacion
de la politica fiscal se inclina a operar con el desbalance
interno y un déficit en cuenta corriente financiado con
crédito externo y emisiéon monetaria. ILa caida de los
precios del petrédleo configura un desbalance interno
que se lleva por delante la inversion y el empleo, y
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luego se acentda con las transferencias para sostener el
consumo y mejorar la distribucion del ingreso.

En sintesis, el déficit en cuenta corriente financiado
con crédito externo y el déficit fiscal financiado con
emision no afectan la produccion y el empleo; apenas
morigeran la caida de la demanda agregada. Por lo de-
mas, no es sostenible. Termina en un estado de déficit
fiscal, déficit en cuenta corriente y desempleo creciente.

El desbalance interno acentda el conflicto entre la
distribucion del ingreso y el crecimiento. La politica
fiscal eleva el ingreso de los mas vulnerables, a cambio
de aumentar el desempleo y ampliar la brecha entre el
consumo y los ingresos del trabajo. Lo mismo se puede
decir de las politicas de crecimiento que deterioran la
distribucion del ingreso. La conciliacion de los dos ob-
jetivos esta condicionada a la reduccion del desbalance
interno.

El modelo de ventaja comparativa y el desbalance
interno son los responsables del mal funcionamien-
to del modelo de libre mercado. Se presumia que la
competencia conducfa a los mayores beneficios en
crecimiento econémico y neutralidad en la distribu-
cién del ingreso. Se esperaba que las estructuras de
comercio internacional se mantuvieran inmodificadas
y que los beneficios de intercambio superaran los de la
estructura. Igualmente, se daba por hecho que la tasa
de interés, o en su defecto la politica fiscal, mantendria
la igualdad entre el gasto y el producto nacional dentro
de las directrices del modelo IS-ILM. Asi, la economia
tendfa a un estado de maxima produccion y neutralidad
en la distribucion del ingreso. La realidad es totalmente
distinta en los pafses que tienen déficit de la balanza de
pagos y discrepancia entre el producto nacional y el
gasto. En tal caso, el mercado no propicia el crecimiento
y deteriora la distribucion del ingreso.

El modelo de apertura con déficit fiscal financiado
con crédito externo es la estructura econémica mas in-
equitativa que se pueda imaginar. El efecto intercambio
de comprar los bienes a menores precios en el exterior
aumenta, en tanto que el efecto estructura se reduce. En
contraste, el modelo de superavit de balanza de pagos
aminora el efecto intercambio e incrementa el efecto
estructura. De hecho, se avanzaria hacia un sistema
arancelario selectivo, que contrarrestaria las diferencias
de productividad con los socios comerciales. Lo que los
paises pierden por el intercambio lo compensan con la
estructura, y esto se manifestarfa en menores brechas

salariales con los paifses desarrollados. Por lo demas,
significarfa una elevacion del ahorro y una reduccién en
el déficit de balanza de pagos que acortarfa el desbalance
externo. Se elevarfan el crecimiento, la produccion y el
empleo con respecto al promedio, y se extinguiria el
desempleo. Tanto el crecimiento de la producciéon como
la distribucion del ingreso aumentarfan.

Estamos, sin duda, en la mejor ilustracion de que el
maximo crecimiento y la equidad se consiguen cuando
los propositos se concilian, ya que alcanzar un propo-
sito a cambio del deterioro de los otros es lo peor del
mundo. La intervencién del Estado para conformar
una estructura exportable de superavit en la balanza de
pagos eleva el crecimiento y mejora la distribucion del
ingreso. Se confirma que el Estado esta en capacidad
de conciliar el crecimiento y la distribucion del ingreso
en las mejores posibilidades de ambos objetivos.

La especializacion en los bienes de ventaja com-
parativa y el cumplimiento del modelo IS-LM, que
presupone la igualdad entre el gasto y el producto
nacional, es decir, el balance interno, que son la base
del consenso macroecondmico, son controvertidos
totalmente por los hechos. Los pafses estan expuestos a
limitaciones de demanda que impiden la especializacion
en los bienes de ventaja comparativa. En condiciones
de bajo ahorro y elevado déficit en cuenta corriente se
quiebra el balance macroeconémico. La curva IS-LM
se torna en una ficcion. La politica macroeconémica
guiada por la tasa de interés, e incluso la politica fiscal
financiada con emision, son inefectivas. La produccion
es inferior a la demanda y tiene como contraprestacion
un exceso de oferta sobre la demanda de empleo, cuya
descripcién mas clara es el desempleo. El crecimiento
y la distribuciéon del ingreso estan en abierto conflicto.

La solucioén es una drastica reforma estructural en
el comercio internacional, la composicion sectorial y la
organizacion del Banco de la Republica para conformar
una balanza de pagos con superavit o igualdad.

11. Conclusiones

Las politicas para conciliar la salud y la economia no se
podian implementar dentro de la visién neoliberal que
le da una abierta prioridad a la economia con respecto
ala salud. La prioridad de la salud significa una abierta
transferencia de los sectores de altos ingresos a los de
menores ingresos. La viabilidad estaba condicionada a
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la reduccién del ahorro de los grupos de altos ingresos
y el aumento del consumo de los sectores de menores
ingresos, pero no se dio porque el mercado busca la
solucion mas facil, que es elevar el ahorro de los pobres;
en contraste, los gobiernos sociales buscan hacerlo con
transferencias provenientes de los sectores altos a los
sectores menos afortunados. En cualquier caso, se pre-
senta una disminucion de la inversion y la capitalizacion
que baja el crecimiento y afecta la distribucion del ingre-
so. Asi, el avance de los servicios de salud solamente es
viable si se prioriza la distribucion del ingreso.

No hay ninguna razén para que la salud y la econo-
mia se encuentren ante un dilema irremediable, pues los
dos aspectos son determinados por variables diferentes.
Existen multiples caminos para avanzar en la misma
direccién. Las soluciones muy conflictivas se tornan
inviables. Una de las evidencias mas llamativas es la
incapacidad de las soluciones de mercado para inter-
pretar la realidad y avanzar en soluciones practicas. La
realidad parece cada dia mas distante de las soluciones
idealistas y regulares. En general, se tienen relaciones
en desequilibrio, en las que las ofertas y las demandas
no se igualan en todos los mercados.

Las areas dominantes de la economia estan estre-
chamente relacionadas. Las soluciones de equilibrio
son simples puntos de referencia y simplificaciones. Por
lo regular, se tiene que las principales variables, como
el crecimiento, la distribucion y la balanza de pagos,
dependen de todo el sistema econémico y estan inte-
rrelacionadas. Asi, 1a versién del crecimiento econémico
como funcién del ahorro y la tecnologfa no es mas que
un punto de partida para formulaciones mas realistas
en desequilibrio.

No obstante las deficiencias del sistema de mercado,
en la practica de América Latina se advierte el intento de
intensificarla. En la realidad, Colombia esta montada en
aperturas comerciales financiadas con crédito externo.
Se va mas alla de las concepciones de libre mercado que
propician la especializacion en las actividades de ventaja
comparativa y desconocen los beneficios del comercio
en la estructura econémica y en la productividad del
trabajo y los salarios.

El deterioro de la balanza de pagos, causado por la
caida de los precios del petroleo, se buscé compensar
con la ampliaciéon del endeudamiento, que induce un
incremento del consumo por encima del producto
nacional. El gasto de la economia crece por encima

del producto nacional y tiene como efecto colateral un
aumento de la demanda de empleo con respecto a la
oferta, cuya representacion mas tangible es el desem-
pleo. Entre 2015 y 2019, el empleo paso6 de crecer 2,3
% a dectrecer 1,5 %.

El modelo de déficit en cuenta corriente financiado
con deuda externa y déficit fiscal con recursos de ahorro,
y en algunos casos con emision monetaria, no funciono.
La reduccion del ahorro ocasionada por el confinamien-
to y el cuantioso déficit en cuenta corriente quebraron
el balance interno. El producto nacional es menor que
el gasto. El déficit fiscal aumenta la demanda, pero no
tiene ningun efecto sobre la produccion y el empleo.
LLa ampliacion de la brecha tiene como contraparte un
exceso de demanda sobre la oferta de mano de obra,
cuya descripcion mas clara es el disparo del desempleo.
En Colombia, el expediente provocd un déficit fiscal
de 8,2 % del PIB, que coincidi6 con una caida en la
produccion de 10 % y una baja en el empleo de 15 % en
el afio en curso. En dos meses, provocé la destruccion
de siete millones de empleos.

El comportamiento descrito desvirtia el consenso
clasico keynesiano que predice que el desplazamiento
dela curva IS-ILM, alentado por la ampliacion del déficit
fiscal, eleva la produccion y estimula el empleo. Como
el aumento del ahorro no esta acompanado por un
incremento de la liquidez que aumenta la inversion, la
curva retorna a su posicion inicial. Simplemente, la con-
finacién provoco una ampliacion del desbalance interno
que impidio la entrada del déficit fiscal en la economia.
El dispositivo incrementé la demanda, pero no tuvo
ningun efecto sobre la produccion y el empleo. El pais
quedé asediado por un desempleo que se mantendra
alrededor de 20 %.

El ahorro se lleva consigo la inversion. La politica
convencional en su conjunto aumenta la demanda
en forma incierta y no tiene ningin efecto sobre la
produccion y el empleo. La brecha entre la demanda
y la produccion es cada vez mas grande y tiene como
contraparte un exceso de la oferta sobre la demanda de
empleo, cuya representacion es el desempleo.

Estamos ante un fuerte retroceso de la equidad.
La participacion del trabajo en el producto nacional
disminuye y los ingresos del trabajo crecen muy por
debajo del gasto en consumo. De hecho, el pafs se vera
abocado a la elevacion de la pobreza y 1a ampliacion de
las desigualdades en todos los niveles.
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Es indudable que la crisis del desempleo se debe a
la conjuncién de la cuarentena, la apertura financiada
con crédito externo y la politica macroeconémica de
tasa de interés y déficit fiscal financiado con titulos de
ahorro. A causa del desbalance interno, el cuantioso
déficit fiscal no contrarresto la caida del ahorro ocasio-
nada por la suspension de la produccion. La liquidez
no entr6 ala economia. El sistema quedé abocado a un
exceso de gasto sobre el producto nacional que tiene
como contraparte el disparo del desempleo. La caida
del ahorro, causada por la suspension de la produccion
y por las transferencias fiscales, no se pudo compensar
y se manifesto, en consecuencia, en un cuantioso des-
balance interno entre el gasto y el producto nacional
que tiene como contraparte el disparo del desempleo.
La politica fiscal incrementa la demanda, pero no tiene
ningun efecto sobre la produccién y el empleo.

El drama de América Latina en los dltimos 30 afios
es que le dio carta abierta al mercado para que ampliara
las desigualdades. Ia situacion mas extrema se observa
en el déficit de balanza de pagos financiado con deuda
externa. El esquema sélo se ha mantenido en paises
desarrollados, como Alemania, Estados Unidos y Ja-
pon, pues su aplicacion en los paises del sur de Europa
fue un total desastre. Este grupo de paises lleva 20
aflos operando con bajas tasas de crecimiento, elevado
desempleo, déficit de balanza de pagos y atraso en la
distribucion del ingreso. En América Latina, significd
la reduccién del crecimiento econémico en relacion
con la tendencia historica, altos niveles de desempleo,
y ampliacién de los indices de pobreza y desigualdad
medidos con el coeficiente de Gini. LLa gran diferencia
de Colombia con los pafses asiaticos esta en que éstos
se apartaron de la apertura del comercio desde 1985.

La operacion tenia cierto sentido en los pafses con
exceso de ahorro, esto es, con ahorro sobrante. En
Colombia y América Latina, la caida del ahorro afectd
la inversion en una excesiva proporcion; en cambio, en
los paises de elevado ahorro provocé una caida en la
inversion menos que proporcional. Las crisis estruc-
turales tienen una mayor incidencia en los pafses en
desarrollo. La razén es simple: debido a la inadecuada
distribucion del ingreso, operan con menores niveles de
ahorro que acentuan el conflicto entre el crecimiento y
la distribucién del ingreso.

LLas condiciones de crisis contribuyeron a aclarar
varios de los aspectos de la distribucion del ingreso

encontrados y analizados en el libro Teorias del crecimiento

Y la distribucion para una nueva era (Sarmiento, 2020). Es
claro que las alteraciones de la economia, como sucede
en las crisis estructurales, tienden a acentuar el vinculo
entre el crecimiento y la distribucién del ingreso, al
tiempo que el mercado inclina la balanza en contra de
la distribucion. Se confirma que el mercado, al igual que
ocurre con la energfa, que tiende a ir del calor al frio,
contribuya a favorecer a los grupos mas poderosos.

En este sentido, la presencia del Estado es indispen-
sable para evitar que las desigualdades se acenttien. En
condiciones de crisis, los gobiernos no sélo tienen que
evitar sus efectos directos, sino también las secuelas
sobre la equidad. Asi como los paises obtienen tasas de
crecimiento positivas, en el futuro deberan organizarse
y cambiar sus estructuras para garantizar una mejoria
persistente del coeficiente de Gini y la reduccion de la
pobreza.

El conflicto entre el crecimiento y la equidad tendrfa
que inclinarse en favor de la equidad. Los paises se veran
obligados a avanzar en nuevas formas de conciliacion
para conseguir que los dos propdsitos se alcancen
simultaneamente. En Colombia se podria lograr con
una elevacion del ahorro del capital mediante el freno
de las salidas de capitales, la disminucion de los activos
improductivos en el campo y la ciudad, la conforma-
ci6n de una estructura de comercio superavitario y una
composicion sectorial liderada por la industria.

Hace 30 anos, el pais resolvié el conflicto entre el
crecimiento y la equidad con un modelo de crecimiento
inequitativo. La economia crecfa a tasas aceptables den-
tro de una enorme desigualdad de ingresos que situaba
a Colombia entre las naciones mas inequitativas del
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mundo. En el ultimo lustro, el mal funcionamiento del
modelo de libre comercio condujo a un debilitamiento
de las tasas de crecimiento, lo que se buscé contrarrestar
con mas mercado y deterioro de las condiciones de la
equidad. Hoy en dia, la economia crece por debajo de
las tendencias historicas y la distribucion del ingreso
se deteriora aceleradamente. No es necesario volver al
debate del mercado y regulacion. El dictamen de los
hechos pide un modelo que reduzca en forma pronta
y drastica las desigualdades y sostenga el crecimiento.
El primer paso es un cambio del modelo de comercio
internacional, para propiciar una estructura de balanza
de pagos con superavit que cierre la brecha de produc-
tividad y salarios con los pafses desarrollados y amplie
las oportunidades de empleo.

Adicionalmente, se requiere elevar el ahorro del capi-
tal, modificar la concepcion del Banco de la Republica y
fortalecer la politica social de transferencias. Al final, la
economia entraria a una senda de maximo crecimiento,
con mejorfa persistente de la distribucion del ingreso.
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