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Introduccién

e El 2020 ha sido un afio de mucho aprendizaje en terminos
de epidemiologia

Que produjo un cruce entre la biologia y la economia

Algunas preguntas van cambiando: sirven las cuarentenas? Co-
mo hay que vacunar?

La optimalidad del gasto durante la pandemia

o Un modelo donde cambia la utilidad del consumo durante la
pandemia

Repasar una estimacién para Argentina 1 afio después
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El modelo basico SIR

@ Las ecuaciones basicas ya las conocemos
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a .

o =1=BsI—11, 2)
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N=S+I+R. (4)
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El modelo SIR graficamente
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Figure 1.2: Epidemic trajectory
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El modelo basico SIR

@ El nimero maximo de infectados es

I _1_1+ZOgR0

N YT TR (5)

@ Y el nimero total es

_ logse

R

(6)

@ Lo importante es que estas ecuaciones dicen que el nimero
méaximo de infectados y el niimero total de infectados es una
funcién negativa de !

@ Este modelo epidemiolégico justifica las cuarentenas
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Se mete la economia

@ Los parametros del modelo no son inmunes a decisiones econé-
micas

e Un subsidio de desempleo te incentiva a quedarte en tu casa
o Mi deseo de trabajar depende de si otros (sanos) van a trabajar

o El nivel de contagios depende de cuanto consumo y cuanto
trabajo

o La eficacia de la cuarentena cambia
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Se mete la economia

@ Por ejemplo, en Velasco y Chang la probabilidad de contagio
depende de lo que hacen los otros.
@ Velasco y Chang muestran que esto genera multiples equilibrios
e Si todos los sanos van a trabajar mi posibilidad de contagio es
menor y entonces tengo mas incentivo
o Si los sanos se quedan en casa, yo prefiero quedarme.
o La gente puede querer mas cuarentena que lo éptimo
@ Las municipalidades pueden querer mas cuarentena que lo so-
cialmente 6ptimo
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Se mete la economia

@ Quizas la mejor representacion de esto la da John Cochrane

@ El B es funcion del nimero de infectados

SIR model, constant RO = 5

BSIR model, RO varies with infection rate

rate RO

Reproduction

10 20 20 0 50 & 0

Days.

@ El resultado es que si R queda fijo en 1, la pandemia dura y
dura
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Optimalidad

e El paper central es Eichenbaum, Rebelo, Trebandt
o Los contagios son producto de consumir y trabajar

o La basqueda de evitar el contagio agudiza la recesién (el consu-
mo cae 4,7% y no 0,7 % sin reaccién).

o Pero si es un planificador central el que optimiza, la caida del
consumo seria de 21 %! (el namero de muertes 500.000 menos)

o Este paper da una gran justificacién a las cuarentenas duras
@ Acemoglu et al sugieren que las cuarentenas sean por edad (di-
ficil de implementar)
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Una idea propia

e Es evidente que los incentivos a consumir cambiaron

e Veamos alguna evidencia
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Source: U.S. Bureau of Economic Analysis fred.stiouisfed.org

F. Sturzenegger Covi

11/22



Una recomposicién del gasto

Expected spending per category over the
next two weeks compared to usual
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Non-food child products
Househeld supplies
Personal-care products

Skin care & makeup

FOOD & GROCERY

Groceries

Snacks

Tobacco products
Takeouv Delivery
Alcahol
Quick-service restaurants

Restaurant
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El modelo

Ulcr, §t) = /Ooo u (min(ct, %)) e Fldt (7)
cr = kg (8)

. 1
bt:rbt—i—y—gt—ct:rbt—i—y—ct(l—I—E), (9)
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Las condiciones de primer orden

@ Las condiciones de primer orden son triviales

U= M1+ ), (11)

A=0, (12)

@ El consumo es constante en el plan éptimo
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La funcion de utilidad en cuarentena

T
U(Ct,gt):/o V(min(ct, ptdtJr/ (min ct, $))e 't

(13)
V(ge,9p) = Ule, %), (14)
Ve(pe,9) = Uele, ). (15)
Lo cual implica (por supuestos) que
L= ¢c (16)
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La no-suavizacién
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Figura: The Lockdown Equilibrium
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La no suavizacién

con gasto publico fijo
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Figure 2: Smoothing the above optimal government expenditure
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La no suavizacidn sin financiamiento
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Discusién

@ Deficits subieron mucho pero nunca hubo una discusion sobre
el gasto publico que no se proveyé

o El sector privado si ajusto ingresos y gastos, pero el sector pu-
blico ajusté solo gastos

@ ;Tiene sentido generar un deficit para solventar el ahorro de
empleados publicos?

@ Pero tiene implicancias de politicas muy fuertes
e No hay que suavizar el consumo sino des-suavizarlo

o No hay que tratar de mantener los ingresos constantes (a costa
de deuda o inflacion) sino lo contrario (suavizar no es optimo)

e Mas que mantener ingresos se necesita libertad contractual
o Dos preguntas mas de fondo
o ;Cual es el costo en terminos de utilidad de esta pandemia?

o La hibernacion japlica a que factores?
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La estimacion para Argentina

@ Distingue pre-cuarentena, durante la cuarentena y post cuaren-

tena
@ Asume una tasa de contagio alta pre cuarentena, baja durante

la cuarentena y media despues de la cuarentena
@ La cuarentena tiene efectos de “aprendizaje"
@ Silos muertos alcanzan la capacidad hospitaria se tiene el mismo

“aprendizaje"que con cuarentena
@ Con 10 muertes por dia se usan el 5% de las camas de TI.

Se asume este numero se puede multiplicar por 10. Cuando las
muertes diarias alcanzan 100, el sistema reacciona afectando

comportamiento.
@ Tasa de mortalidad es 0.5 %. (;Le erramos por un factor de 107)
@ Costo econémico de la cuarentena 450 MM por dia (estimacion

independiente)
@ Costo econémico post cuarentena: proporcional al & que se ne-

cesita para estabilizar la pandemia relativo a 0,5 (durante la
cuarentena es 0,07).
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Resultados para la segunda fase

Tabla 2: Costos de las estrategias: (i) salida hoy, (ii) salida en 15 dias y (iii) salida en 30 dias

Desde 4-may

Tiempo hasta vacuna

Estrategia
(desde 4-may) Muertes acumuladas Costo economico acumulado
T - (millones de USD)

(i) 1.361 B
3 meses (ii) 1.139 $4.050
(iif) 966 $10.800
(i) 8.949 $6.487
6 meses (ii) 8.172 $9.666
(iii) 7418 §15.532
(i) 18.064 $16.930
9 meses (ii) 17.190 $20.268
(iii) 16.341 $26.280
(i) 27.179 $25.660
1 afio (ii) 26.207 $29.190
(iii) 25.264 $35.399

@ Da un costo de 5MM por vida salvada
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Conclusiones

@ Las sociedades pagaron un costo alto por vida salvada

o Este costo inicialmente se dio por las incertidumbres sobre el
posible alcance de la enfermedad

@ Las sociedades acomodaron poco el gasto publico generando un
gran pasivo futuro.

o Parte de ese deficit se uso para financiar ahorros privados
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