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¢Cual esla diferencia entre la crisis
economica actual y la crisis econémicay
financierade 2008?

A diferencia de la crisis economica y financiera de 2008
llamada “La Gran Recesién”, que tuvo su origen en el
sector financiero americano y terminé transmitiéndose a
la economia real, la crisis actual denominada “El Gran
Confinamiento”, se origind por las medidas introducidas
para frenar la propagaciéon del Covid-19 y es lo que los
economistas llaman una “parada subita”, un choque
simultaneo de oferta y demanda que paraliza la actividad
econémica induciendo la recesion.

No obstante, con el fin de evitar que la fuerte
desvalorizaciéon de los activos durante el pico de aversion
al riesgo indujera una crisis financiera, las autoridades
monetarias alrededor del mundo buscaron irrigar toda la
liquidez necesaria, cumpliendo su funcion de
prestamistas de Ultima instancia, evitando una mayor
afectacion en el sector financiero, preservando su
estabilidad y los canales de transmision del crédito. Esto
ha permitido que, a diferencia del 2008, el sector
financiero sea parte de la soluciébn y no parte del
problema, jugando un papel fundamental en Ia
transmision de las politicas econémicas fiscales y
monetarias de los gobiernos y de los bancos centrales
hacia las empresas y los hogares, mitigando el fuerte
choque ala economia.

¢Quéssignifica una recuperacion econémica
2 enformade “V” oenformade “W”yque

implicaciones tienen paralos activos
financieros extemos y locales?

El escenario de recuperacion en forma de “V” implica una
fuerte caida en el PIB global y un rapido rebote hacia
niveles pre crisis. Este escenario es el favorito de los activos
financieros, especialmente de los indices accionarios que
han registrado unafuerte valorizacion pese al deterioro de
los indicadores econdémicos, acentuado por los estimulos
monetarios y fiscales sin precedentes para mitigar la
recesion. En cambio, el escenario de recuperacion en
forma de “W” tiene implicita la mencionada mejora en la
actividad posterior a la caida, pero incorpora un nuevo
deterioro que seria, en este caso, introducido por un
aumento en el nimero de contagios que lleve a nuevos
confinamientos y pardlisis de la economia, lo cual,
conllevaria una mejora tenue de la actividad hacia un nivel
inferior al del escenario en formade “V”.
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Por el momento, se estima que los activos externos
extenderian su buen comportamiento otorgando una
mayor probabilidad de ocurrencia al escenario en forma de
“V”, lo cual continuaria impactando positivamente los
activos locales, que han exhibido marcadas valorizaciones
después del pico de aversién al riesgo con la explosion de la
pandemia durante el mes de marzo. De otro lado, si el
aumento del nimero de infectados en Estados Unidos y
otras partes del mundo lleva a nuevas cuarentenas que
entorpezcan la recuperacion y se confirma el escenario en
forma de “W”, podria presentarse nerviosismo en los
mercados internacionales que se traduciria en volatilidad y
desvalorizacion de los activos locales.
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Los Fondos se han comportado en linea con los
movimientos del mercado, y éste se ha caracterizado por
una rapida y sorprendente recuperacion, gracias a las
fuertes medidas de liquidez de los Bancos Centrales que
han generado un impulso en la valorizacién de los activos.
Anivellocal, el Banco de la Repliblica ha disminuido su tasa
de intervencion a niveles historicos, lo cual ha sido el
principal referente de la valorizacion de los activos de renta
fija local, favoreciendo el desempeno de Fondos como
Sumar, Fidugob, AltaRentay Optimo.

¢Aqué se debelarecuperacion que han
presentado los Fondos de Inversion
despueés dela crisis del mes de marzo?
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