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Hace cinco anos

Choques como el de lapandemia
pueden ocurrir en cualquier
momento y debemos estar
preparados paraello conuna
situacion fiscal sdlida.

116 de marzo del 2020 el Gobierno de aquel

entonces declard el iniciode la cuarentena

debidoa la presencia del virus SARS-CoV-2

en nuestro pais. Todos empezamos un pe-

riodo deincertidumbre que fue mucho mas
largo de lo esperado y la nueva enfermedad hizo mds
visibleslasdeficienciasde nuestro sistemadesalud. Mu-
choshogares se enlutaron dado que perdimos familia-
resyamigosen el proceso.

En paraleloatodoello, unapreocupaciénquesurgioé
fue cudlseriael efecto que tendria estamedidade con-
finamiento en la economia. Recordemos que durante
dichos meses, aliniciode la pandemia, unafrase quese
repetia erael de“rompimiento delacadenade pagos”.
Toda empresa vende sus productos, compra insumos
y contrata mano de obra para producirlos, de esta ma-
nera, se convierte en acreedor de sus clientes—porque
muchas veces se vende a plazos—y deudor de sus pro-
veedores. Esto implica una concatenacion de agentes
econdmicos que permiten darle viabilidad al sistema
econoémico. Siunaempresa quebraba por la cuarente-
na, no le pagabaasus proveedores y no financiabaasus
clientes. Si uneslabon de esta cadena se rompia, se co-
rriael riesgo que el evento se replicara afectandoauna
gran cantidad de empresas. De estaforma, este “virus”
econdémico amenazaba con destruir gran parte de la
produccion del pais.

Este evento se dio casi a nivel global y es alli donde
surgid lapregunta: ;Quéhacer?. Loque generalmente
se buscaesinyectarrecursos en laeconomia paracon-
trarrestar los efectos negativosde un choque inesperado
sobrelaeconomia, como fue eliniciode la cuarentena.
Estoesloque sedenomina politica contraciclica. Ellose
manifesté en el otorgamiento de varias subvenciones
entodoel mundo. En nuestro pais se dieronbonosalas
personas que no podiansalira trabajar paraque pudie-
ranmantenerse durante esos meses. También hubo que
aumentar el gasto del gobierno en salud para atender
laemergencialoque significé un fuerteimpactoenlas
finanzas publicas. Ellollevé aunincremento considera-
ble del déficity el nivel de deudadel que todaviano nos
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crédito hacialas empresas para capital de
trabajo, esdecir, para que siguieran operando. Con es-
tose evitaba la ruptura de la cadena de pagos. Laidea
esqueel Estado garantizaralos créditos que el sistema
financiero daba a sus clientes para que estos siguieran
proveyendo estos recursos. Aqui quisiera aclarar un
punto importante: el crédito debia seguir fluyendo a
las empresas que ya lo recibian por parte de los ban-
cos, ya que al conocer a sus clientes podian hacer una
evaluacién mas eficiente de los mismos. El problema es
que con la cuarentena muchas empresas podian dejar
derecibircréditodebido aquelosbancosibanaserre-
ticentes a prestarle a empresas que podian quebrary,
enel proceso, también hacer que quebraran los bancos.
Elprogramade garantiassediseiié e implementéen
poco tiempo y a las pocas semanas de iniciada la cua-
rentena se puso en funcionamiento. Se destiné un sig-
nificativo monto de recursos que representé un 9.6%
del producto seglinlosestimados del Fondo Monetario
Internacional. Debidoalalarga cuarentenaelresultado
final fue que el producto cayé en 10.87%elaino 2020y
crecid aunritmode 13.42%al siguiente ano. Sinduda
fue unresultado muy fuerte para nuestra economia.

Nuestrosresultadosindicanquesinose
hubieraimplementadoel programa, lacaidaenel pro-
ducto hubiera sido mas del doble (superando el 20%).
Laquiebrade empresas yladestruccionde riqueza hu-
bierasido muy fuerte. Larecuperaciéndel aiio 2021 hu-
bierasido ligeramente superior (14%-18%) locual era
entendible porque hubiéramos “rebotado” de un nivel
mas bajo. Porello latasa de crecimiento del afio 2022
hubiera sidomayor. El volveralos nivelesde actividad
econdmica prepandemia hubiera tomado més tiempo
yestose explicaria por los problemas que hubieran te-
nidolasempresasloque habria afectadoalosbancosy
ladestruccion de empleos.

Nuestros resultados indican que el escenario pudo
ser peory, acinco afios de iniciada la cuarentena, nos
debellevarareflexionar que este tipo de choques pue-
denocurrirencualquiermomento ydebemosestar pre-
parados para ello con una situacién fiscal sélida. Por
ellola necesidad devolvera contarcondicha fortaleza.

Las opiniones vertidas en esta columna son
de exclusiva responsabilidad del autor.
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