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Resumen

Al inicio de la pandemia en 2020, la inflaciéon en Colombia disminuyo a causa de la caida
de la demanda, ya que las restricciones de movilidad y los confinamientos redujeron la actividad
economica, afectando los precios de algunos productos. A medida que avanzaba la pandemia, se
present6 un aumento en la inflacion por circunstancias externas como el encarecimiento de
materias primas y el alza de precios de importacion y exportacion en alimentos, energia y
transporte. En respuesta a la crisis econdmica, el Banco de la Republica redujo las tasas de
interés al minimo histdrico (1,75 %) para fomentar el consumo y la inversion. Esto ayudo a
reactivar la economia, pero también incentivo el consumo, lo que contribuy6 a un aumento en la
inflacion.

Con la reapertura econdmica en 2021, la inflacion se acelerd debido al aumento de la
demanda y la lenta normalizacion de la oferta. Los escases de algunos productos y el
encarecimiento de servicios se reflejaron en un alza generalizada de los precios. En el contexto
de la pandemia COVID — 19, la economia colombiana vivid una situacion compleja que desafio
la relacion tradicional descrita por la Curva de Phillips, la cual establece relacion inversa entre
inflacion y desempleo. En Colombia tanto la inflacion como el desempleo aumentaron de formas
simultanea, rompiendo con esta relacién convencional y presentando una serie de retos para el
manejo de politicas econdmicas.

Palabras Claves: Curva de Phillips, economia colombiana, pandemia de COVID -19,

estanflacion, choques de oferta, politica monetaria, recuperacion economica.



Abstract

At the beginning of the pandemic in 2020, inflation in Colombia decreased due to the fall
in demand, as mobility restrictions and lockdowns reduced economic activity, affecting the
prices of some products. As the pandemic progressed, there was an increase in inflation due to
external factors such as the rise in the price of raw materials and the rise in international prices
for food, energy and transportation.

In response to the economic crisis, the Banco de la Republica lowered interest rates to a
historic low (1.75%) to encourage consumption and investment. This helped to reactivate the
economy, but also encouraged consumption, which contributed to an increase in inflation.

With the economic reopening in 2021, inflation accelerated due to increased demand and
the slow normalization of supply. The shortages of some products and the rise in the cost of
services were reflected in a general increase in prices.

In the context of the COVID-19 pandemic, the Colombian economy experienced a
complex situation that challenged the traditional relationship described by the Phillips Curve,
which establishes an inverse relationship between inflation and unemployment. In Colombia,
both inflation and unemployment increased simultaneously, breaking with this conventional
relationship and presenting a series of challenges for the management of economic policies.

Keywords: Phillips curve, Colombian economy, COVID-19 pandemic, stagflation, supply

shocks, monetary policy, economic recovery.
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Introduccion

La epidemia de COVID -19 acarreo una crisis sin igual para la economia colombiana,
impactando de manera profunda en variables macroecondémicas como la inflacion y el
desempleo. Colombia como muchas otras economias, experimento un aumento simultaneo en
estos dos indicadores, una situacion que desafia la relacion inversa planteada por la Curva de
Phillips, la cual sostiene que un aumento en la inflacion deberia conducir a una disminucion en la
tasa de desempleo, y viceversa. Sin embargo, durante la pandemia, factores externos y choques
de oferta generaron un escenario de alta inflacion junto con un desempleo elevado, fendémeno
que se conoce como estanflacion.

Este trabajo busca analizar el comportamiento de la economia colombiana en tiempos de
pandemia bajo el marco tedrico de la Curva de Phillips, explorando como la interaccion entre
desempleo e inflacion se vio alterada en un contexto de crisis. A través de una revision de los
factores que impulsaron estos cambios, se analizara la eficiencia de las politicas econdmicas
aplicadas y los obstaculos presentados por la Curva de Phillips en un entorno de pandemia.

Esta investigacion pretende aportar al entendimiento de los desafios que enfrento
Colombia en su recuperacion econdmica, asi como la necesidad de enfoques heterodoxos para

enfrentar futuras crisis econdmicas globales.



Planteamiento del Problema

En esta investigacion, se pretende abordar la problematica que trae el desempleo y el
impacto que este puede tener sobre la inflacion, en el periodo comprendido entre 2020 a 2022 en
Colombia. Es de suma importancia identificar la relacion que existe entre la inflacion y el
desempleo, ya que es un tema global que ha causado curiosidad a los investigadores,
economistas y a personas responsables de la economia.

A continuacion, se definen algunos términos, los cuales son importantes a la hora de
comprender la relacion entre el desempleo y la inflacion, puesto que estos nos dan claridad sobre
el tema.

En Colombia, el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) mide la
tasa de desempleo integrada de Hogares (GEIH), la cual recopila datos sobre la situacion laboral
de personas mayores de 10 afios en zonas urbanas y mayores de 12 en areas rurales. Dicha
encuesta se realiza mensualmente para actualizar la informacion sobre empleo, desempleo y
fuerza laboral (Oecd., 2021)

La inflacion, en la pagina Skilling, en el articulo ;Que es la inflacion? Afirma que “La
Inflacion es el aumento sostenido en el nivel general de precios de bienes y servicios en una
economia durante un periodo de tiempo” parr.1. Esto significa que, con el tiempo, el poder
adquisitivo de la moneda disminuye, afectando a consumidores y empresas. La inflacion puede
estar impulsada por la demanda (cuando aumenta el consumo) o por los actores de oferta, como
el alza en precios de insumos o problemas en la cadena de suministros.

La relacion inversa que existe entre el desempleo y la inflacion, seglin lo que plantea la
curva de Philips, es que existe una relacion inversa entre el desempleo y la inflacion en el corto

plazo. Es decir, cuando el desempleo es bajo, la inflacion tiende a ser alta, y cuando el



desempleo es alto, la inflacion tiende a reducirse. Esta relacion se explica en términos de la
dinamica de demanda y oferta en el mercado laboral:

Bajo desempleo: cuando el desempleo es bajo, la demanda de trabajadores aumenta, lo
cual ejerce presion para que los salarios suban. A medida que los salarios aumentan, las
empresas también aumentan los precios para cubrir estos costos adicionales, lo que genera
inflacion.

Alto desempleo: con una alta tasa de desempleo, hay menos presion para que suban los
salarios, lo cual limita el incremento de precios y reduce la inflacion. Este modelo fue
desarrollado por el economista A.W. Phillips en 1958 y, aunque funciono en varias economias
durante décadas, la relacion planteada por la Curva de Phillips ha sido cuestionada en contextos
de estanflacion (alta inflacion y alto desempleo simultaneos, como en la década de 1970) y de
choques externos como la pandemia de COVID — 19 (Oecd., 2021).

Durante el afio 2020 la economia colombiana experimento un fuerte aumento en la tasa
de desempleo y una inflacion relativamente controlada en medio de la pandemia. De acuerdo con
el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), la tasa de desempleo en
Colombia alcanzo un promedio de 15.9% a nivel nacional, lo que representa un incremento
significativo en comparacion con afios anteriores.

Este aumento fue especialmente notable en 4rea urbanas, alcanzando hasta el 20.8% en
las 13 principales ciudades del pais para el tercer trimestre del afio (De el Pais, 2023).

Por otro lado, la inflacién anual en Colombia se situd en 1.61% para 2022, su nivel mas
bajo en varios afos, principalmente debido a la disminucion de la demanda interna y el impacto
de las medidas de confinamiento en los precios de varios productos y servicios. El indice de

Precios al Consumidor (IPC) fue influenciado por variaciones especificas en precios de



alimentos y servicios basicos, dado que el consumo estuvo concentrado en estos sectores durante
el confinamiento (-IPC, 2019-2020-2021, 2022)

El trabajo de Jodeph Salerno en 2002 en relacién con el ciclo econdmico bajo el enfoque
de la escuela austriaca ha sido influyente al analizar como las politicas monetarias pueden crear
efectos adversos en las economias. Salerno argumenta que las bajas tasas de interés y el
crecimiento rapido de la oferta monetaria, promovidos por bancos centrales, pueden
desencadenar un ciclo de auge y caida. Seglin esta teoria, al disminuir las tasas de interés, se
incentiva una sobreinversion en sectores no sostenibles, como la vivienda, lo que lleva a un uso
excesivo de los recursos en proyectos poco rentables. Una vez que las tasas aumentan
nuevamente, esos proyectos se ven insostenibles, lo que genera quiebras y una recesion
inevitable. Salerno sugiere que estas intervenciones crean ilusiones de riqueza en las familias,
llevando a una mayor deuda y consumo excesivo, como ocurrid en el ciclo de auge inmobiliario
de principios de los 2000 y su eventual crisis en 208- 2009 (Mises Instute, 2024).

La economia social y solidaria (ESS) ha tenido un papel significativo en la respuesta a la
crisis del COVID — 19 y en los esfuerzos de recuperacion, especialmente en sectores vulnerables.
Las organizaciones de ESS, que incluyen cooperativas y asociaciones sin fines de lucro, han
colaborado para mlantener servicios esenciales y apoyar a las comunidades afectada, cubriendo
necesidades como el acceso de alimentos, atencion médica y empleo en tiempos de inestabilidad
(Oecd, 2020).

Durante la pandemia, estas entidades se adaptaron rapidamente para cubrir las carencias
de los sistemas convencionales. Su enfoque en la solidaridad y en el bienestar social en lugar de
la maximizacion de beneficios permitio una respuesta agil y centrada en las personas. Ademas,

en la recuperacion econdmica, se espera que la ESS contribuya a una economia mas exclusiva y
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sostenible. Su papel se alinea con los objetivos de desarrollo sostenible al promover empleo
digno, combeatir la pobreza y reducir desigualdades (SDGs, 2020)

La ONU vy la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) destacan la importancia de la
ESS en la recuperacion, ya que promueve modelos econdmicos resilientes, fomenta la
participacion comunitaria y ayuda a reconstruir las economias locales de manera equitativa y
justa. Este sector sigue siendo un aliado crucial para abordar las secuelas de la pandemia y para

construir sistemas econdmicos que prioricen el bienestar comun y la sostenibilidad ambiental

(Oecd, 2020b).
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Objetivos

Objetivo General

Determinar la validez de la curva de Phillips en época de pandemia en la Economia
Colombiana
Objetivos Especificos

Analizar el comportamiento de la tasa de desocupacion en Colombia en tiempos de
pandemia.

Analizar el comportamiento de la tasa de inflacion en Colombia en tiempos de pandemia.

Investigar teorias de curva de Phillips que nos ayudan a descifrar maneras en las que las

antiguas industrias y/o estados lograron abarcar inflaciones caidas de la economia
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Justificacion

La economia colombiana durante la pandemia de COVID — 19 ha estado influenciada
significativamente por la curva de Phillips, que ilustra la relacion inversa entre la inflacion y el
desempleo. Durante esta crisis, Colombia experimento un aumento considerable en la inflacion,
en parte debido a la persistencia de factores como la indexacion de salarios y precios, que han
influido en las expectativas de inflacion de los consumidores. Este fendémeno ha llevado a un
ciclo de ajustes en los salarios y precios que han complicado la recuperacion econdémica (Nia,
2022).

Ademés, la pandemia provoco un aumento en el desempleo y altero la dinamica del
mercado laboral, exacerbando las presiones inflacionarias. El analisis de la curva de Phillips en
este contexto ha mostrado que, aunque la inflaciéon aumento, el desempleo también se disparo, lo
que puede ser visto como una situacion de estanflacion, donde coexisten altas tasas de inflacion y
desempleo (Nia, 2022)

Por lo tanto, se puede argumentar que la respuesta de la economia colombiana a la
pandemia refleja las complejas interacciones entre la inflacion, el desempleo y las expectativas
de los agentes economicos, destacando la importancia de politicas que consideren estas

dindmicas para facilitar la recuperacion (Nia, 2022)
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Marco Referencial de la Investigacion

La curva de Phillips establece una relacion inversa entre la tasa de inflacion y la tasa de
desempleo, sugiriendo que a medida que el desempleo disminuye, la inflacion tiende a aumentar,
y viceversa. Esta teoria desarrollada por el economista neozelandés A.W. Phillips en 1958, ha
sido fundamental para entender las dinamicas econdmicas a lo largo de diferentes ciclos
econdémicos.

Antes de la pandemia, Colombia ya enfrentaba desafios economicos, como el crecimiento
moderado del PIB y la persistencia del desempleo, que rondaba el 9% en 2019. Las politicas
monetarias y fiscales aplicadas por el banco de la republica y el gobierno nacional buscaban
equilibrar el crecimiento econdmico y la inflacién (Fondo Monetario Internacional, 2023), (Nia,
2022)

La pandemia del COVID — 19 altero drasticamente la economia colombiana. Las medidas
de confinamiento y las restricciones llevaron a una contraccion del del PIB de aproximadamente
el 7% en el 2020. El desempleo se dispard, alcanzando tasas superiores al 20%, mientras que la
inflacion se vio afectada por disrupciones en la cadena de suministros y cambios en la demanda
de los consumidores (Nia, 2022).

Durante la crisis, la relacion entre inflacién y desempleo en Colombia se complico. A
pesar del aumento en el desempleo, la inflacion comenz6 a repuntar debido a factores como la
indexacion de salarios y precios, asi como expectativas inflacionarias mas altas. Esto refleja una
situacion que podria interpretarse como una forma de estanflacion, donde coexisten altas tasas de
inflacion y desempleo (Fondo Monetario Internacional, 2023), (Nia, 2022).

El analisis de la curva de Phillips en este contexto sugiere la necesidad de una revision de

las politicas econdomicas. El enfoque en la estabilizacion del desempleo podria requerir ajustes en
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las politicas fiscales y monetarias, considerando que el aumento de la efectividad de las politicas
tradicionales de estimulo econdmico (Fondo Monetario Internacional, 2023), (Nia, 2022).

La economia colombiana en tiempos de pandemia, analizada a la luz de la curva de
Phillips, destaca la complejidad de las relaciones entre inflacion y desempleo en un entorno de
crisis. Las relaciones aprendidas durante este periodo son cruciales para futuras formulaciones de

politicas econdmicas que busquen una recuperacion sostenible y equilibrada.
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Estado del Arte

La curva de Phillips ha sido un tema de debate en la economia, especialmente en el
contexto de crisis como la provocada por la pandemia COVID — 19. Diversos estudios han
examinado como la relacion entre inflacion y desempleo se ha comportado en diferentes paises,
incluyendo Colombia. La teoria original ha sido puesta a prueba, con muchos economistas
sugiriendo que factores como las expectativas inflacionarias y las politicas fiscales juegan un
papel crucial en esta dinamica (Nia, 2022).

Investigaciones recientes han documentado el impacto devastador de la pandemia en la
economia colombiana. Un informe del Fondo Monetario Internacional (FMI) sefialo que el PIB
de Colombia se contrajo en un 7% en 2020, afectando severamente el empleo y la produccion.
Ademas, el incremento del desempleo fue notable, alcanzando tasas superiores al 20% en los
momentos mas criticos (Nia, 2022).

Algunos estudios han comparado las respuestas econémicas de Colombia con otros
paises de América Latina, destacando similitudes y diferencias en el manejo de la crisis sanitaria
y econdmica. Estas comparaciones permiten extraer lecciones sobre la efectividad de las
politicas aplicadas y las estrategias que podrian ser Ttiles en futuras crisis econdémicas (Report,
2024).

A continuacion, se presentan algunos enfoques y hallazgos relevantes:

Un andlisis realizado por Nia et al. (2022) compara las respuestas econdmicas de
Colombia con las de Sudafrica y Nigeria, enfocandose en como cada pais manejo el desempleo y
la inflacion durante la pandemia. Los resultados muestran que, a pesar de tener diferentes
contextos econdmicos, todos enfrentaron aumentos significativos en el desempleo, lo que sugiere

una tendencia comun entre los paises de ingresos medios durante la crisis (Nia, 2022).



16

Investigaciones de la Organizacion Internacional de Trabajo (OIT) han analizado como
diferentes paises de América Latina, incluyendo Colombia, implementaron politicas para mitigar
el impacto de la pandemia. Los estudios sugieren que las politicas mas efectivas fueron aquellas
que combinaban apoyo fiscal directo a los hogares y programas de empleo, comparando la
efectividad de estas estrategias en paises como Chile y Argentina con la de Colombia (Nia,
2022).

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ha realizado anélisis comparativos que estudian
las condiciones econdémicas de Colombia antes y después de la pandemia en relacidon con otros
paises latinoamericanos. E1 FMI sefala que Colombia enfrento una caida del PIB similar a la de
otros paises de la region, pero la recuperacion ha sido desigual, con Colombia mostrando una
recuperacion mas lenta en comparacion con otros paises como Perti y México, debido a
diferencia en la estructura del mercado laboral y la efectividad de las politicas implementadas
(Nia, 2022).

En un estudio publicado por la Revista de Economia Institucional, se discute como las
expectativas inflacionarias en Colombia han influido en la curva de Phillips durante la pandemia,
en comparacion con otras economias emergentes. Este andlisis revela que las expectativas de
inflacion han sido mas pronunciadas en Colombia, afectando su capacidad para manejar la
relacion entre inflacion y desempleo de manera efectiva (Nia, 2022).

Este informe del Banco de la Republica examina como la pandemia afecto el PIB, el
empleo y la inflacion en Colombia. Analiza las medidas adoptadas para mitigar el impacto y las
proyecciones de recuperacion econdmica a corto y mediano plazo, subrayando la importancia de
la politica fiscal y monetaria para estabilizar la economia en el contexto de crisis global

(Republica, s.f).



Publicado por la OIT, este estudio se centra en las repercusiones inmediatas de la
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pandemia en el empleo en Colombia, incluyendo el aumento del desempleo y la informalidad. El

informe proporciona recomendaciones sobre como abordar estos desafios a través de politicas
efectivas de recuperacion del empleo (homepage, s. )
Curva de Phillips de Pendiente Positiva

En la década de los sesenta, la evidencia empirica cuestiono la teoria de la Curva de

Phillips en su version Keynesiana, lo que impulso un cambio de enfoque hacia el monetarismo.

Desde entonces y hasta la fecha, la evidencia empirica sigue surgiendo, pero ahora para
contradecir tanto la Curva de Phillips vertical asociada al monetarismo como la basada en
expectativas racionales (Ravier, s.f.).

En un articulo de 1976, Friedman sintetiza esta discusion sefialando que, en afios
recientes, la inflacion mas elevada ha estado acompanada de menores tasas de desempleo,
especialmente si se consideran periodos prolongados. Esto sugiere una curva de Phillips con
pendiente positiva, en lugar de una vertical (Ravier, s.f.).

Este dilema llamado “observacion de Friedman™, se refiere a una situacion en la cual
Friedman percibe una relacion empirica distinta a la de la Curva de Phillips vertical. Friedman
sefiala que, aunque la inflacion creciente puede reducir el desempleo en el corto plazo, a largo
plazo, se da una mayor tasa de desempleo, debido a ajustes en las expectativas inflacionarias

(Ravier, s.f.).

La version neokeynesiana de la curva de Phillips tiene una ventaja sobre la tradicional, ya

que se basa en fundamentos microecondmicos y toma en cuenta como las expectativas racionales

afectan las decisiones de precios de las empresas. Este enfoque es especialmente relevante en

paises con metas de inflacion, como Colombia, ya que muestra como la credibilidad en la
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politica monetaria incide en la tasa de sacrificio, de acuerdo con lo sefialado por Gémez y Julio
en el afio 2000 (Economica, 2005).

Con expectativas adaptativas, donde los agentes se basan en los precios y la brecha de
producto observados en el pasado, el impacto de la politica monetaria sobre la inflacion es
limitado, ya que los ajustes de precios siguen la tendencia histérica. Sin embargo, cuando los
agentes tienen expectativas racionales, anticipan el comportamiento futuro de variables como el
producto y la inflacion para ajustar sus precios. En este contexto, la credibilidad del banco
central se vuelve esencial: si los agentes confian en las politicas monetarias, fijaran los precios
basandose en proyecciones en lugar de solo en el comportamiento pasado (Econdémica, 2005).

Asi, para reducir la inflacion de forma sostenida, la autoridad monetaria deberia aumentar
considerablemente la tasa de interés cuando predominan las expectativas adaptativas. Por otro
lado, si la mayoria de los agentes tienen expectativas racionales, un ajuste menor en la tasa de
interés seria suficiente para influir en la inflaciéon (Econdmica, 2005).

Los economistas de la escuela de Chicago concluyeron que la version Keynesiana de la
curva de Phillips es aplicable solo en el corto plazo, siempre y cuando los agentes econdmicos no
anticipen la inflacion. Sin embargo, una vez que la inflacion es esperada, los efectos de la
politica monetaria expansiva se ven anulados por las expectativas adaptativas, lo que hace que la
curva se incline verticalmente en torno a la tasa natural de desempleo.

El se enfoca en que, a largo plazo, los agentes prevén correctamente la inflacion, lo que
evita que se vean “sorprendidos” constantemente por una inflacion en aumento. Asi, la tasa de
inflacion esperada converge con la tasa observad, y la curva de Phillips se transforma en una

linea vertical en el nivel de desempleo natural.
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Esta interpretacion sugiere que cualquier intento de reducir el desempleo de manera
sostenida mediante politica monetaria estd condenado al fracaso en el largo plazo. Tal politica
llevaria a una inflacion acelerada o, en su defecto, no lograria reducir el desempleo por debajo de
su nivel natural.

Mas adelante, el monetarismo cuestiono y a la vez fortalecio esta vision de la curva de
Phillips. La Nueva Macroeconomia Clasica, representada por figuras como Robert Lucas y
Thomas Sargent, reemplazo el concepto de expectativas adaptativas por el de expectativas
racionales y adopto la idea de la neutralidad del dinero como un supuesto esencial (Ravier, s.f.)
La Importancia de la Curva de Phillips en el Desarrollo de la Teoria Econémica

Una de las ventajas de la curva de Phillips neokeynesiana en comparacion con la curva de
Phillips tradicional es que la primera se fundamenta en principios microeconémicos y toma en
cuenta el efecto de las expectativas racionales en las decisiones de fijacion de precios por parte
de las empresas. Este aspecto es relevante en economias con metas de inflacion, como es el caso
de Colombia, ya que permite reflejar el impacto de la credibilidad de la politica monetaria en la
tasa de sacrificio del producto, tal como muestra Gomez y Julio (2000). Si los agentes tienen
expectativas adaptativas (es decir, miran al pasado), el efecto de la politica monetaria sobre la
inflacion es limitado, ya que las empresas ajustan sus precios basandose en tendencias historicas
de precios y de la brecha del producto. En cambio, cuando las expectativas son racionales
(orientadas al futuro), el efecto de la politica monetaria sobre la inflacion es considerable, ya que
los precios se ajustan segun las proyecciones futuras del producto y la inflacién. En este
contexto, la credibilidad del banco central resulta crucial, ya que incentiva a los agentes a
establecer precios conforme a lo prondsticos de las principales variables macroeconémicas

(Rojas, 2005).
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Asi, si el objetivo de la autoridad monetaria es reducir la inflacion de manera sostenible,
debera aplicar un aumento significativo de la tasa de interés en un contexto donde prevalezcan
las expectativas adaptativas. Por otro lado, si predominan las expectativas racionales, un ajuste
menor en la tasa de interés sera suficiente para influir en la inflacion (Rojas, 2005)

También podemos mencionar que la curva de Phillips neokeynesiana ha sido relevante
para el disefio de modelos de proyeccion de inflacion utilizados por bancos centrales de paises
con politicas de inflacion objetivo, como los casos del banco de Inglaterra (2003), el Banco
Central de la Republica Checa (2002) y estudios de Moran y Délar (2002). Asimismo,
economistas como Fuhrer (1995), Yun (1998) y King y Wolman (1998) han trabajado en
desarrollar y aplicar la curva de Phillips neokeynesiana dentro de diversos modelos
macroecondmicos tedricos (Rojas, 2005)

Sin embargo, Mankiw (2001) sefiala algunas desventajas de la curva de Phillips
neokeynesiana en comparacion con la curva de Phillips tradicional. Una de estas es que no
explica con precision el impacto de los choques de politica monetaria en la inflacién. Otra
limitacion es que no siempre representa adecuadamente el proceso de desinflacion, una
observacion la cual respaldo Ball (1994), quien analizo 27 episodios de desinflacion. Estas
criticas han sido respaldadas en estudios aplicados a Estados Unidos (Gali y Gertler, 1999) y en
Colombia (Gomez y Julio, 2000) (Rojas, 2005)

Por su parte, Gali y Gertler (1999) desarrollaron, a partir de un modelo de optimizacién
de la dindmica de precios de las empresas, una version de la curva de Phillips neokeynesiana que
integra elementos hibridos para capturar la persistencia de la inflacion frente a choques de

politica monetaria y procesos de desinflacion.
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Posteriormente, Trabandt (2003) cuestiona las conclusiones de Markiw al demostrar que,
mediante un modelo microfundamentado de equilibrio general dindmico, la curva de Phillips
neokeynesiana puede capturar de forma efectiva la inercia y los efectos de los choques
monetarios en la inflacién y en los procesos de desinflacion (Rojas, 2005)

La figura 1 ilustra la curva de Phillips ajustada a las expectativas. En el corto plazo, esta
curva esta influenciada por las expectativas de inflacion mostrando asi una relacion especifica
entre inflacion y desempleo seglin el nivel de expectativas. Sin embargo, en el largo plazo, la
curva de Phillips se vuelve vertical, alcanzando el nivel correspondiente a la tasa de desempleo
natural o NAIRU, lo cual implica que no habria una conexién entre desempleo e inflacion
(Torres Chacon, 2012)

Figura 1

Curva de Phillips a Corto y a Largo Plazo

Inflacién

Tasa de desempleo

]

Nota. Muestra la curva de Phillips ajustada a las expectativas. Tomada de (Torres Chacon, 2012)
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Metodologia

La pandemia del COVID-19 tuvo un impacto disruptivo sobre la relacion tedrica de la
curva de Phillips en Colombia, y altero su comportamiento tradicional de manera significativa.
Normalmente, la curva de Phillips sugiere una relacion inversa entre inflacion y desempleo:
cuando el desempleo baja, la inflacion tiende a subir debido al aumento en el consumo y la
demanda agregada; mientras que cuando el desempleo sube, la inflacion tiende a disminuir
debido a la baja en el consumo.

Sin embargo, en el contexto de la pandemia en Colombia, esta relacion inversa no se
mantuvo claramente, ya que ambos indicadores aumentaron simultineamente en varios
momentos criticos de la crisis sanitaria. La combinacion de choques de oferta, politicas
expansivas y una recuperacion desigual de la demanda en distintos sectores generaron un
escenario donde la curva de Phillips se “aplano” o se distorsiono, mostrando que la teoria

tradicional no se sostuvo en un contexto tan atipico y complejo
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Recursos y Resultados

La pandemia de COVID-19 ha generado un contexto inico para estudiar la Curva de
Phillips en Colombia, impactando significativamente tanto la inflacién como el desempleo. A
continuacion, se presentan los recursos disponibles y los resultados encontrados en estudios
recientes.

Datos Economicos

Banco de la Republica de Colombia: Datos de inflacion mensual y anual, tasas de interés,
reportes de politica monetaria y de estabilidad macroecondmica, y tasas de desempleo. Estos
datos ayudan a entender el comportamiento de estos indicadores y los cambios que ocurrieron en
respuesta a la crisis.

DANE (Departamento Administrativo Nacional de Estadistica): Datos de empleo y
desempleo en sectores especificos y en general durante la pandemia. Los reportes sobre el indice
de precios al Consumidor (IPC) y otros indicadores de inflacién fueron claves para el anélisis.

Organismos internacionales (Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial): Informes
y perspectivas econdmicas de América Latina durante la pandemia, ofrecieron un contexto
comparativo y analisis sobre la situacion de Colombia.

Literatura Académica y Estudios Previos

Articulos y estudios que analizan el comportamiento de la curva de Phillips y los efectos
de politicas monetarias expansivas en América Latina, en particular en el contexto de crisis y
choques externos.

Libros de macroeconomia que explican la teoria de la curva de Phillips y estudios de

casos en situaciones similares.
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Software de Analisis de Datos

Herramientas como Excel, Stata para la organizacion y analisis de datos de series
temporales. Estos programas permitieron graficar tendencias y ejecutar modelos econométricos,
como regresiones, para evaluar la relacion entre inflacion y desempleo durante la pandemia.
Resultados

Comportamiento de la relacion inflacion — desempleo

En esta investigacion se observo que la relacion inversa entre inflacion y desempleo
(predicha por la curva de Phillips) no se mantuvo durante la pandemia en Colombia. Los datos
mostraron una disrupcidn en esta relacion con aumentos simultaneos en inflacion y desempleo,
lo que indica una distorsion de la curva.
Impacto de las Politicas Monetarias Expansivas

Los resultados arrojaron que las politicas expansivas (reduccion de tasas de interés y
aumento de liquidez) contribuyeron a aumentar la inflacién sin mejorar de forma significativa el
empleo. Esto lo que confirma es que la curva se aplano o se desplaz6 debido a los choques
externos y a la respuesta monetaria.
Identificacion de Sectores con Presiones Inflacionarias

Se encontrd que ciertos sectores especificos, como alimentos, salud y tecnologia,
experimentaron mayores presiones inflacionarias debido a interrupciones en las cadenas de
suministro y aumentos en la demanda. Esto apoya la idea de una inflacion sectorial en lugar de
una inflacion generalizada por demanda, algo que puede interpretarse como un factor
distorsionante para la curva de Phillips.

Al comparar los datos con periodos anteriores, se ve un cambio en la pendiente o la

forma de la curva de Phillips, lo que indica que la relacion tedrica fue alterada por las
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condiciones excepcionales de la pandemia y que esta dindmica podria normalizarse
gradualmente a medida que la economia se supere.

Estos factores ayudaron a comprender como factores externos y politicas de emergencia
pueden afectar las relaciones econdmicas tradicionales y ofrecen lecciones de gran valor para el
disefio de politicas en futuros contextos de crisis.

Figura 2
Inflacion a lo Largo de los Arios 2020-2024

Inflacién a lo largo de los afios

Inflacién

o

Nota. El grafico representa la evolucion de la inflacion a lo largo de los afios 2020-2024.

Desde finales de marzo de 2020, la pandemia de COVID-19 trajo cambios profundos en
la vida de millones de colombianos, afectando sus rutinas diarias, entornos educativos, empleos y
patrones de consumo. Al principio de la pandemia, el confinamiento temporal y luego las
restricciones mas flexibles impactaron tanto en la actividad productiva y comercial como en la
demanda de servicios no esenciales, generando cambios significativos en los habitos de gasto de

los hogares. Las areas de alojamiento, viajes, actividades recreativas y cuidado personal fueron
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algunas de las mas afectadas, mientras que los gastos en alimentos y salud se mantuvieron
relativamente constantes (covid-19, s. f.).

Cabe destacar que, en los primeros meses de la pandemia, muchos bienes y servicios no
estaban disponibles para la venta al publico, lo que complicé la recoleccion de datos por parte
del Departamento Nacional de Estadistica (DANE) y caus6 distorsiones en la medicion de los
precios al consumidor. Estas dificultades podrian haber introducido sesgos en el calculo de la
inflacion, tal como sugieren estudios previos (Dewert & Floris, 2020; Reinsdorf, 2020) (covid-
19, s. f.).

La metodologia utilizada por el DANE para calcular la inflacion se basa en una canasta
de bienes y servicios determinada a partir de la Encuesta Nacional de Presupuestos de los
Hogares (ENPH) del periodo 2016-2017. Esta canasta se revisa cada diez afos, lo cual impidid
incluir cambios recientes en los patrones de consumo originados por la pandemia.

Para compensar la falta de datos actualizados sobre los gastos de los hogares, el DANE
desarroll6 una alternativa, denominada IPC-COVID, que toma en cuenta los cambios en el
consumo debido a la emergencia sanitaria. Esta metodologia ha sido implementada en otros
paises y fue recomendada en estudios internacionales como Cavallo (2020) y Mitchell et al.

(2020) (covid-19, s. f.)



Figura 3
Tasa de Desempleo a lo Largo de los Arios

Desempleo a lo largo de los afios

Desempleo
>
|

Nota. El grafico representa la evolucion del desempleo a lo largo de los afios 2020-2024

Figura 4
Inflacion y Desempleo a lo Largo de los arios

Inflacién y Desempleo a lo largo de los afios

Indicadores

w — Desempleo
10 - — Inflacion

Porcentaje

Nota. El grafico representa la evolucion de la inflacion y el desempleo a lo largo de los afios

2020-2024
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El grafico muestra como han variado las tasas de inflacion y desempleo durante el
periodo 2020 — 2024. El coeficiente de correlacion de Pearson obtenido, de -0.5883764, indica la
relacion entre las tasas de desempleo e inflacidn, en este caso una relacion negativa moderada
entre dichas tasas. Esto significa que, en general, cuando la inflacion aumenta, el desempleo
tiende a disminuir, y viceversa, aunque no de manera perfecta.

La Figura 4 muestra la incidencia de la pobreza monetaria en Colombia de 2021 a 2023.
Los valores indican el porcentaje de la poblacion en situacion de pobreza monetaria en el &mbito
nacional y diferencias entre zonas urbanas y rurales.

En 2021, la incidencia nacional fue de 39.7%

En 2022, descendio a 36.6%.

En 2023, bajo nuevamente a 33.0%. (DANE, 2024).

Figura §

Pobreza Monetaria Nacional 2021

Pobreza monetaria
Incidencia de pobreza monetaria (2021-2023)
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Incidencia (%)
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Nota. El grafico representa que, en 2023, la linea de pobreza a nivel nacional fue de $435.375,
que equivale a un crecimiento de 9,7% respecto a la linea de 2022 ubicada en $396.864. Tomado

de Estadistica, D. A. N. (s. f.).
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Resultados Esperados

Los resultados encontrados indican que los precios estarian aumentando mas rapido de lo
que muestran las medidas del IPC con ponderaciones fijas (al menos hasta comienzos de 2021),
tanto para el IPC total como para el de los cuatro niveles de ingresos y las clasificaciones que
publica el Banco de la Reptblica. Al comparar las variaciones anuales del IPC observado y el
IPC covid-19, se encontrd una diferencia de 31 puntos basicos durante 2020 (1.92% Covid vs
1.61% observada) y de 30 puntos bésicos a febrero de 2021 (1.86% Covid vs 1.56% observada).

Para la clasificacion del Banco de la Republica (Bienes, Servicios, Regulados y
Alimentos), se encontrd que para 2 de las 4 clasificaciones, la inflacién anual observada es
inferior a la inflacion derivada del IPC-COVID desde el comienzo de la pandemia y hasta
febrero de 2021. Siendo las agrupaciones de Bienes y Alimentos las causantes de esta diferencia.

Finalmente, los resultados encontrados para el ejercicio por niveles de ingreso se ajustan
al resultado anteriormente mencionado, es decir, la inflacion derivada del IPC-COVID es
superior a la observada, producto de los cambios en los gastos generados por la emergencia

sanitaria.
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Conclusiones

Analizamos los efectos de la pandemia en los agentes econdmicos y en otros mercados.
Ello incluye la exposicion del empleo al Covid-19, la vulnerabilidad econémica de los hogares
en el pais y su respuesta en el consumo, patrones de actividad laboral y salud mental, efectos en
la educacion, inseguridad alimentaria de la poblacién migrante.

Realizamos un énfasis especial en los efectos diferenciales entre las regiones del pais y la
heterogeneidad de dicho impacto; para ello se analizan temas de informalidad, vulnerabilidad,
fuerza de trabajo disponible, entre otros, en distintas regiones del pais.

Analisis macroecondémico de los efectos de la pandemia; para ello se examinan los
efectos de la emergencia sanitaria a nivel nacional y regional mediante modelos
macroecondmicos que permiten obtener respuestas ante preguntas muy relevantes. La segunda
seccion trata sobre el impacto en el mercado laboral, el efecto del Covid-19 en la distribucion del
ingreso y el efecto de corto plazo en el mercado urbano.

Una vez analizadas las investigaciones y la informacion encontrada en las diferentes
bases de datos podemos concluir que la pandemia de COVID-19 tuvo un impacto profundo en la
economia colombiana, afectando negativamente el crecimiento econémico y aumentando el
desempleo. La Curva de Phillips, en este contexto, mostrd una relacion atipica, una relacion
atipica se refiere a una situacion en la que la relacion inversa tradicional entre el desempleo y la
inflacion no se cumple de la manera habitual. Esto debido a la naturaleza extraordinaria de la
crisis. La recuperacion econdmica ha sido un proceso gradual, con politicas gubernamentales y

monetarias jugando roles cruciales en la estabilizacion y el impulso de la economia.
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