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Introduccion

El objetivo principal de este trabajo es determinar y analizar los efectos que tienen
variables tanto macroeconémicas como financieras y la ocurrencia de pandemias en el
indicador riesgo pais de una economia emergente, mediante la implementacion de un
modelo econométrico que define el tipo de relacion que presentan estas variables, asi
mismo se identifican cambios estructurales, los cuales son alteraciones instantaneas o
duraderas e inesperadas ante eventos especificos; esto con la finalidad de mostrar si

existe un impacto en dicho indicador ante eventos fortuitos como lo es una pandemia.

Los paises emergentes se caracterizan por ser mas atractivos en cuestién de
inversiones ya que ofrecen una rentabilidad mayor aunque el precio a pagar por ésta sea
una mayor exposicion a riesgos tanto econdémicos como financieros, es por ello que es
importante clasificar si un pais al que ha de destinarse una inversion, es emergente o no
como lo es el caso de México, ya que diversos factores, ya sea sociales, econdémicos,
politicos o de salud, pueden afectar a este tipo de paises de diferente forma en
comparacioén con los paises desarrollados en donde los riegos suelen ser menores por la

estabilidad tanto econémica como financiera que presentan.

Mediante el indicador riesgo pais se muestra el resumen de un pais con respecto
a su salud econdmica, es decir, el grado de estabilidad econémica y politica de una
nacion. El indice riesgo pais mide la posibilidad sobre la incapacidad que puede llegar a
tener un deudor extranjero de hacer frente a sus obligaciones financieras ya sea por
motivos financieros e incluso econémicos, es decir, a mayor riesgo pais mayor es el
endeudamiento en el exterior. Cuando un inversionista se enfrenta con la decision de
llevar a cabo una inversion extranjera este ha de tomar en cuenta variables politicas,

econOmicas y sociales que puedan afectar la solvencia de un pais en particular.

Al enfrentarse un pais a una situacion sanitaria como un brote epidémico o una
pandemia no solo se ve afectado en cuestiones de salud, sino que también se enfrenta a

problemas econdmicos ya que al aplicar medidas sanitarias como confinamientos y con
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ello cierre de negocios, principalmente en aquellos rubros en que se involucren
actividades recreativas y aglomeraciones sociales, provocan una desaceleracion en la

economia.

La importancia de estudiar este tema radica en que se tienen como referencia crisis
econdémicas, las cuales han sido analizadas con mayor detenimiento y a mayor
profundidad, sus detonantes y sus consecuencias, pero dichas crisis han sido provocadas
por factores financieros sin embargo, cuando se habla de crisis econémicas por factores
como un shock sanitario, que puede ser catalogado como un factor social, el analisis no
es el mismo ya que el impacto en el indicador riesgo pais podria ser el mismo o incluso
de mayor magnitud que el observado en los eventos financieros, lo cual supondria un
problema para los paises que no tengan una infraestructura econémica adecuada para
hacer frente a este tipo de problemas, incluso para paises que cuenten con una
estabilidad econémica mayor podria significar una fuerte recesion econémica o la pérdida

de confianza ante sus inversores a nivel internacional.

Existen diversos estudios relacionados con el indice riesgo pais ya que mediante
este indicador es posible que los inversionistas tanto nacionales como internaciones
analicen la exposicion que estan teniendo sus inversiones, es decir, el grado de riesgo al
gue se enfrentan al invertir y con ello es posible que se pueda definir la rentabilidad que
han de exigir para que exista un beneficio en ambas partes. Sin embargo, los estudios
relacionados con las pandemias suelen ser meramente descriptivos o sélo contemplan
los efectos en las principales variables econémicas de un pais como su comercio, el PIB
o el impacto en el desempleo, sin contemplar el efecto que estos eventos tienen en la
variable de riesgo pais. De aqui que la pregunta de investigacion es: ¢en qué medida y
de qué forma afectan las pandemias al indicador riesgo pais?

Este trabajo se centra, por el contrario, en comprobar la existencia de cambios
estructurales en presencia de pandemias ya que de esta forma se puede determinar el
tipo de impacto que representa para el indice riesgo pais la ocurrencia de emergencias
sanitarias, asi como el comportamiento que presentan variables econOmicas y financieras
ante la presencia de eventos como éstos ya que al determinar esta relacion es posible

anticipar el comportamiento que tendra la economia local.



De esta forma se establece como hipotesis central que las pandemias presentan
cambios estructurales en el indicador riesgo pais de las economias emergentes como

México, los cuales son detectados con la prueba de Chow.

Por otra parte, las hipotesis secundarias argumentan que el indicador riesgo pais
se ve afectado negativamente por una pandemia a través de su impacto desfavorable en
la economia del pais. Asi mismo, se establece que, dado que una pandemia desacelera
el ritmo de crecimiento de una economia, la variable mas importante sobre la que afecta
el indice riesgo pais es el consumo privado. Adicionalmente se establece que el sector
turismo juega un papel importante dentro de la derrama econémica en México por lo que
un incremento en el nimero de turistas, tanto nacionales como extranjeros, disminuye el

indice riesgo pais.

Al concluir este estudio se espera responder de forma satisfactoria y razonable
cuestiones sobre el impacto social y econdmico que traen consigo las pandemias, asi
como la importancia que tienen los impactos al sector salud para el célculo del indicador
riesgo pais, la relacién existe entre el riesgo pais y el crecimiento econémico de este y la
importancia que tiene el desarrollo tanto econémico como social para la atraccion de

inversidn a un pais.

Con el fin de alcanzar los objetivos y demostrar las hipotesis planteadas, el
presente trabajo se divide en 4 capitulos. En el primero se consideran las diferentes
teorias referentes a la clasificacién de los paises emergentes y el desarrollo que han ido
presentando a lo largo del tiempo, asi como los aspectos conceptuales sobre el indicador
riesgo pais: los factores econdmicos, politicos y sociales que influyen en este indicador.
Finalmente se establecen antecedentes respecto a las pandemias mas importantes que
se han desarrollado y los efectos econdémicos y sociales que han provocado. En el
capitulo 2 se introducen todos aquellos factores que influyen en el riesgo pais y la forma
de valuacion gue se implementa para determinar éste indicador, asi como la importancia
gue se le da al mismo como referente de salud econdmica y financiera de un pais ante
posibles captaciones de capital, posteriormente se indaga en la globalizaciéon econdmica
gue han presentado los paises emergentes con la apertura comercial y algunas bases

tedricas de comercio internacional. Por dltimo, se presenta el desarrollo econémico y



presencia en la economia global que han tenido paises emergentes como Brasil, China,
México o India, asi como el desacoplamiento econdmico que han desarrollado ante
paises desarrollados. En el primer apartado del capitulo 3 se hace una resefia de la mayor
pandemia registrada, la cual fue nombrada influenza espafiola. Ademas, se hace un
resumen de los principales impactos econémicos, sociales y de salud que han presentado
los paises ante las pandemias ocurridas en lo que va del siglo XXI las cuales han sido la
pandemia causada por el virus SARS-CoV en los afos 2002-2004, la pandemia por
influenza H1IN1 en el afio 2009 y la actual pandemia por COVID-19 desde finales del afio
2019 a la actualidad. En el capitulo 4 se define y aplica el método econométrico mas
adecuado para cumplir con el objetivo de esta tesis contemplando las principales
variables tanto econémicas como financieras y sociales en una temporalidad trimestral
del afio 2000 al afio 2020. Primero, se presenta la teoria y los supuestos tanto
estadisticos como probabilisticos con los que ha de cumplir el modelo. Posteriormente se
realiza la implementacién del modelo y las pruebas correspondientes al mismo para
definirlo como un buen modelo. Finalmente, se presenta la seccion de nuestras
conclusiones con los logros, recomendaciones de politica y las lineas de investigacion

gue se abren a partir de este trabajo.

Se incluye un anexo el cual muestra la implementacion del modelo econométrico
completo, es decir, contemplando las variables tanto econémicas y financieras, asi como

las variables que fueron creadas, es decir, variables dummy vy ficticias.



Capitulo I: Riesgo pais en economias emergentes

1.1 Introducciodn

Un pais es considerado desarrollado una vez que su economia presenta un
crecimiento constante y estabilizacion a nivel global, esto viene no so6lo con una
economia local fortalecida, sino que a su vez debe tener un mercado de inversiones
atractivo a nivel internacional para que su economia sea aun mayor y perciba
capitales externos como complemento a los generados por su economia local. El
objetivo de este capitulo es establecer los antecedentes y caracteristicas que
ayudan a clasificar a los paises como desarrollados o emergentes?, asi como las
variables que influyen en el comportamiento del indicador riesgo pais, mismo que
es contemplado como una de las principales herramientas para mostrar la salud
econOmica de una nacion y que es tomada como referencia por los inversionistas

internacionales para tomar decisiones con respecto al destino de sus capitales.

Con la globalizacién surgié la apertura de los mercados y de las economias,
con esto los paises tuvieron que adoptar distintas posturas al respecto y con ello
comenzar a relacionarse tanto comercial como socialmente con los distintos paises
que se encontraban mas alla de sus fronteras trayendo consigo los distintos tratados
de comercio entre las economias, agilizando las relaciones comerciales y
volviéndolas eficientes en donde los paises involucrados pudieran ganar y a su vez
determinar patrones de comercio internacional para mejorar de esta forma sus

propias economias.

Para que un pais logre captar capitales extranjeros y con ello pueda
complementar y mejorar su economia, no solo mediante el comercio sino también
con inversion extranjera directa, debe demostrar ante los demas paises y
potenciales inversores que su salud econémica y estabilidad financiera son buenas,

una de las principales medidas que puede mostrar esto es el indicador riesgo pais.

1 En el presente trabajo se tomaran como sinénimos las expresiones de mercado emergente,
economia y pais emergente.



1.2 Riesgo pais, aspectos conceptuales

El indicador riesgo pais se refiere al estado de un pais con respecto a su
salud econdmica, es decir, el grado de estabilidad econémica y politica de una
nacion. El indice riesgo pais mide la posibilidad de que un deudor extranjero sea
capaz o incapaz de hacer frente a sus obligaciones financieras ya sea por motivos
financieros o incluso de indole econémica; a mayor riesgo pais mayor es el
endeudamiento en el exterior. Cuando un inversionista se enfrenta con la decision
de inversion extranjera este ha de tomar en cuenta variables politicas, econdmicas
y sociales que puedan afectar la solvencia de un pais en particular (Diaz, Gallego,
& Pallicera, 2008).

El riesgo pais también puede ser definido e incluso calculado dentro de los
mer cados f i nalasobretasaaspagar@anon pdis entre la diferencia de
una canasta de bonos del pais en cuestion y el bono del Tesoro Americano (TZ
B o n d(Dige, Gallego, & Pallicera, 2008), siendo este una de las principales
herramientas de la cual echar mano cuando se habla sobre atraccion de inversion
extranjera en un pais. Esta tasa es relevante ya que en la medida en que aumente
de igual forma tendran que aumentar los rendimientos ofrecidos a los inversionistas
por el riesgo adicional en el que estaran incurriendo al invertir en los instrumentos
que ofrecen estas economias y que no son libres de riesgo como lo son los bonos

del Tesoro.

La importancia de definir adecuadamente las variables que influyen en la
determinacién del indice riesgo pais radica en que los inversionistas
internacionales, tanto publicos como privados, toman en cuenta indicadores de esta
indole para poder diversificar el riesgo al que se enfrenta su portafolio de inversion,
tomando en cuenta la rentabilidad que les puede proporcionar una exposicién en

mayor o menor grado al mismo en un pais en particular.

Se tiene registro de crisis econdémicas que han ocurrido con el pasar de los
afios, las cuales han sido analizadas con mayor detenimiento y a mayor
profundidad, sus detonantes y sus consecuencias, y se ha llegado a la conclusion

qguehan sido crisis provocadas por factores f



como en 2001 y | a inmobiliaria en 2008, por
de eventos han ocasionado fuertes impactos en la captacion de inversion extranjera
y en la salud econdmica misma de los paises que se han visto involucrados, se han
enfrentado consecuencias tales como la depreciacion de su moneda, aumento de
la inflacion, desempleo, recesiones econdmicas e incluso el aumento del riesgo

pais.

Con los paises desarrollados tratando de salir de un cuadro depresivo en el
que han caido como consecuencia de las crisis econémicas y financieras ocurridas,
los mercados emergentes han comenzado a tener relevancia en el contexto
i nternacional ya que Miawdad delmbeso dedacecoeomiacent r o
mundial y son ahora los nuevos paises emergentes, junto con los paises del sudeste
asi 8tico y |l os n-rdicos, |l os que comandan el
(Dabat & Leal, 2013).

A partir del supuesto en el que todos los paises estan en constante cambio,
ya sea adaptandose a nuevas formas de comercio, nuevas formas de produccion e
incluso a nuevas tecnologias, la mayoria de estos ya tienen una presencia a nivel
mundial y una estabilidad tanto econdémica como politica y de diversa indole. En

particular un mercado emergente podria ser definido como:

Aquel que partiendo de un estado de desarrollo bajo o medio (paises en vias
de desarrollo 0 economias en transicion), goza de un crecimiento econémico
en el tiempo y se espera que lo siga haciendo, evolucionando
progresivamente en sus estructuras basicas hasta llegar a un desarrollo que
le permita la integracion a nivel mundial (Jiménez & Jiménez, 1995).

Actual y anteriormente la economia mundial ha estado liderada por los paises
desarrollados bajo un funcionamiento con las bases que han sido establecidas por
dichos paises, a su vez los paises emergentes comienzan a tomar partida, esto lo
hacen en un contexto de constante desarrollo y una economia creciente a partir de
tratados de comercio con paises que comparten su misma caracteristica, es decir,
de constante desarrollo o con paises que ya no lo estan, de globalizacion, la
inclusion de nuevas tecnologias e incluso con la adaptacion de nuevos sistemas de
gobierno o sistemas sociales que los ayudan a ganar terreno asi como una mayor

estabilidad dentro de la economia mundial.



Segun Navarrete (2013) se podrian considerar como economias emergentes

a 18 paises?, los cuales fueron seleccionados tomando en cuenta criterios como:

I Un crecimiento econdmico rapido y sostenido anterior a crisis

econémicas.

—

Una magnitud econdmica significativa en el conjunto del mundo en
desarrollo.
I Un mejoramiento sostenido y apreciable del producto real por persona.

| Una superficie territorial superior al medio millén de km?.

—

Una poblacion superior a los 40 millones.

—

Una esperanza de vida al nacer de por lo menos 70 afios.

De acuerdo con los criterios mencionados y segun (IMF, 2020), se pueden
considerar como paises emergentes a: Arabia Saudita, Brasil, China, India, México,
Nigeria, Polonia, Rusia, Sudafrica y Turquia.

En el mapa 1.1, se muestra las economias emergentes.

Mapa 1.1. Economias emergentes

Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI (IMF, 2020).

Actualmente las principales variables que se toman en cuenta para clasificar

a las economias emergentes son las macroecondémicas tales como el Producto

2 Los 18 paises considerados emergentes son: Argentina, Brasil, Colombia, Corea, Chile, China,
Egipto, India, Indonesia, Malasia, México, Polonia, Rusia, Sudafrica, Tailandia, Turquia, Venezuela
y Vietnam.



Interno Bruto (PIB), el tipo de cambio, indicadores como el desempleo o la inflacion,
esto con la finalidad de medir el nivel de crecimiento de un pais, o el nivel de

desarrollo que éste posee ya sea tanto a nivel interno como a nivel externo.

Los mercados emergentes, que comparten hegemonia econdémica entre ellos
y que desde mediados de la década de los afios 80 emprendieron reformas
estructurales lideradas por el Fondo Monetario Internacional (FMI), llevaron a estos
paises a una apertura de sus economias y a una politica de crecimiento basada en
exportaciones, importaciones y a su vez en inversiones extranjeras (Rubiolo &
Baroni, 2014).

Con el crecimiento de los paises emergentes se han visto implicados
movimientos en los niveles de gasto publico, control de inflacion, tipos de cambio,
asi como la suavizacion de los controles en los flujos de capital y liberacion del
comercio, todo esto con la finalidad de favorecer al incremento de las inversiones

privadas y la demanda interna global (Jiménez & Jiménez, 1995).

Ameérica Latina después de la recesion en Estados Unidos de América en
2001, comenz6 la implementacion de una serie de reformas estructurales en el
sector publico, las cuales han podido corregir el desequilibrio fiscal y han generado
superdvit gracias a crecientes ingresos tributarios derivados de las exportaciones
de materias primas. Consecuencia de factores como la apertura comercial,
flexibilidad de tipo de cambio y competencia externa, ha logrado controlar su
inflacién y ha fortalecido la capacidad de ahorro de la region. Con la implementacion
de estas reformas América Latina ha logrado aumentar la acumulacién de su capital
y en consecuencia su capacidad productiva, convirtiéndose en un destino atractivo

para la inversion extranjera (Coutino, 2008).

1.3 Factores que influyen en los niveles del indicador riesgo pais
Un pais no solo se encuentra calificado en términos econdémicos, ya que de
ser asi seria mas facil otorgar una calificacion, sin embargo, también se contemplan

factores tanto politicos como sociales.

El desarrollo y funcionamiento correcto de un pais depende de la

colaboraciéon en conjunto tanto de su poblacion como de sus empresas 0 sectores



privados y a su vez su gobierno, al trabajar en conjunto y de forma armoniosa llevan

al pais a una vision de estabilidad y mejora constante.

En términos econdmicos, sociales y politicos se pueden contemplar diversas

variables, algunas de ellas se mencionan a continuacion.

1.3.1 Factores Econ6micos
En cuestiones econdmicas se puede concentrar la atencion en factores como
el nivel de riesgo per capita, tasas de crecimiento del producto, déficit fiscal y la
relacion deuda a exportaciones, siendo estas también algunas variables
macroecondmicas que miden la salud econémica de un pais (Kiguel & Lopetegui,
1997).

El contemplar factores o variables econémicas para determinar el indicador
riesgo pais viene de la necesidad de medir cual es la capacidad que tiene el pais
en cuestion de hacer frente a sus obligaciones, principalmente hacer frente al pago
de su deuda externa.

1.3.2 Factores Politicos
Dentro de los factores politicos se considera la forma de gobierno,
adaptabilidad de las instituciones, orden en la sucesion de los mandatos, grado de
participacion popular e historia de cumplimiento del servicio de deuda (Kiguel &
Lopetegui, 1997).

Aungue se podria caer en el error de afirmar que los factores politicos no
pueden influir de manera considerable al determinar el riesgo pais no se podria estar
mas alejado de la realidad, ya que la forma de hacer politica en un pais es un reflejo
al exterior de como se esta desarrollando una sociedad en general, es decir, un
gobierno gue considera que la educacion es un factor clave para el crecimiento

econdémico del mismo, puede reflejar una sociedad organizada y estable.

1.3.3 Factores Sociales
Factores sociales que pueden influir al indicador riesgo pais es la calidad del
sistema de salud que el pais posee, a raiz de esto es posible inferir su desarrollo
social y con ello sus implicaciones econémicas. Cuando existe un shock sanitario el

pais debe tener politicas que ayuden a que el impacto econémico sea lo mas



reducido posible, referente a las enfermedades virales se espera inversion en
mejorar el saneamiento, suministro de agua limpia y la infraestructura urbana asi
como la creacién de sistemas de salud sélidos y favorecer la nutricion que garantice
buenos niveles basicos de salud, todo esto en pro de reducir la probabilidad de
ocurrencia de shocks sanitarios (Bloom, Cadarette, & Sevilla, 2018).

El crecimiento y desarrollo econémicos facilitan el fortalecimiento de los

sistemas basicos, los servicios y la infraestructura; las politicas que protegen

el gasto en estas areas pueden defender las economias en desarrollo contra

importantes shocks sanitarios que podrian menoscabar el capital humano y

el crecimiento econémico (Bloom, Cadarette, & Sevilla, 2018).

1.4 El riesgo pais en términos de salud

El sistema de salud y la salud misma de una poblacion es un indicador claro
de desarrollo, ya que una vez que existe salud en la poblacion de un pais y
condiciones adecuadas para atender la misma puede ser sinénimo de un correcto
funcionamiento social y econémico, con una salud adecuada en las personas existe
un correcto desempefio en sus actividades laborales, con mayores incentivos a la
poblacién con seguridad social o proteccion a sus familias existe una mayor
necesidad de pertenecer al sector poblacional de empleo formal y con esto hay un
crecimiento inminente, econdmicamente hablando.

A lo largo de la historia, cuando han existido crisis econémicas, como ya se
mencionaba anteriormente, las cuales generalmente se atribuyen a errores dentro
del sector fiscal, econdmico o financiero, consecuencias por malas administraciones
0 incluso de manejo irresponsable por parte del sector privado, como lo fue el caso
de la crisis inmobiliaria en 2008, pero en pocas ocasiones se le ha dado la
importancia necesaria a crisis econémicas que son consecuencia de shocks
sanitarios como epidemias o pandemias, que es un tema social por llamarlo de
alguna forma. El andlisis de dichas crisis no es el mismo y la magnitud de impacto
en el indicador riesgo pais podria ser el mismo o incluso de mayor magnitud que el
observado en los eventos financieros, lo cual supondria un problema para los paises
que no tengan una infraestructura adecuada para hacer frente a este tipo de

problemas, incluso para paises que cuenten con una estabilidad econdmica mayor



podria significar una recesion econdmica fuerte o la pérdida de confianza ante sus
inversores a nivel internacional.
AAunque en su oOorigen se presenta como una
tienen un alcance sistémico, ya que afecta todas las dimensiones de la vida social,
y Sse proyect a (Banahigac20200 gl obal o

Algunos ejemplos de este tipo crisis a consecuencia de enfermedades que
han afectado a la economia en determinado momento son las siguientes:
Epidemias prolongadas, como el VIH y la malaria, que desalientan la
inversion extranjera directa. Estimaron el costo anual esperado de la
influenza pandémica en unos USD 500,000 millones (0.6% del ingreso
mundial), incluidos la pérdida de ingresos y el costo intrinseco del aumento
de la mortalidad. Liberia sufrié una reduccion del crecimiento del PIB de 8
puntos porcentuales entre 2013 y 2014 durante el brote de ébola en Africa

occidental a pesar de la baja tasa general de mortalidad en el pais (Bloom,
Cadarette, & Sevilla, 2018).

Se han analizado las consecuencias que podrian tener los brotes de
enfermedades, y a pesar de que son relativamente limitados, se ha llegado a la
conclusién de que econOmicamente podrian tener repercusiones negativas, asi

como multiplicativas en un periodo de tiempo sumamente corto.

Las epidemias han sido parte de la historia del mundo con el paso del tiempo
y de la humanidad misma, enfermedades que han diezmado a pueblos enteros y
han dejado devastada y hundida a la poblacion en el temor de que estas puedan

regresar y afectar a un pais entero.

La historia ha mostrado que con la conquista de distintos territorios y en la
actualidad con la globalizacion, la apertura del comercio y con ello la apertura de las
fronteras del mundo han traido consigo no sélo rigueza o desarrollo para dichos
territorios, sino la existencia de nuevas enfermedades que con anterioridad no eran

conocidas en algunos paises o0 que sélo afectaba a algun pais en particular.

APar a igemas prehsghnicos todos los males fisicos y sociales eran
producto de | a voluntad de | os dioses haci a
(Ydirin, 2018).



Algunas de las epidemias que se han presentado a lo largo de los afios han

sido las siguientes:

antiguos patébgenos como

1450: Catarro pestilencial,
pudiendo ser influenza de alta
mortalidad.

Afo 7 tochtli: Gran pestilencia.
1456: Difteria.

1496: Tifoidea exantematico y
enfermedades respiratorias.
1520: Viruela.

1531: Sarampién.

1545: Salmonela.

1556: Sarampion, paperas y
tabardillo.

1813: Tifoidea.

1833: Colera.

1883: Fiebre amarilla.
1902-1903: Peste negra
bubdnica.

1918: Influenza espafiola.
1940: Paludismo o malaria.
1948-1955: Poliomielitis.
2002-2004:
Respiratorio Agudo Grave,
SARS.

2009: Influenza A/H1N1.

2020: Coronavirus, COVID-19
(Ydirin, 2018).

Sindrome

En la actualidad, segun Bloom et al (2018), seguimos luchando contra

la peste y contra nuevos virus como el de

inmunodeficiencia humana (VIH). Cuando se registran casos aislados de cualquier

tipo de enfermedad ya sea infecciosa 0 no, no representa un problema de

significancia para el sistema de salud, sin embargo, comienza a tomar fuerza y con

ello puede llegar a considerarse un riesgo para el sistema de salud o causar

estragos econdmicos cuando se presentan los siguientes casos:

Un brote: Fuerte aumento en la prevalencia en una zona o poblacion

relativamente limitada.

Una epidemia: Fuerte aumento que abarca una zona o poblacién mayor.

Una pandemia: Una epidemia en varios paises o continentes (Bloom,

Cadarette, & Sevilla, 2018).

AA | os riesgos

sanitar i odsy eldeanorly @anicobr ot e s

inherentesd se asocian diversos riesgos economicos. Costos para el sistema de




salud, publico y privado, del tratamiento médico de los infectados y del control de
| os b (Blmdme Gadarette, & Sevilla, 2018).

Auln con los avances tanto tecnolégicos como cientificos se ha demostrado
que, con la globalizacion y la apertura de las fronteras, asi como la urbanizacion son
factores particularmente favorables para que los virus sigan mutando y con ello

eventualmente se puedan trasladar de los animales a los humanos.

La influenza espafiola de 1918 maté alrededor de 60 millones de personas
en dos afos, seis veces el numero que fallecieron en combate en la Primera
Guerra Mundial (9.2 millones) y cuatro veces los que murieron en la Segunda
Guerra Mundial (15.9 millones). Alcanzé dimensiones pandémicas como
resultado de las migraciones masivas asociadas a la guerra (Gomez, 2005).

Las enfermedades que tienen como antecedente este tipo de mortalidad,
suelen ser objeto de investigaciones cientificas con particular interés por parte del
gobierno de los paises, ya que el impacto de un fendbmeno de estas caracteristicas,
donde el nivel virulencia y mortandad es alarmante, llegan a alcanzar todas las
esferas de la vida personal, social y econdémica de los individuos de la poblacién

afectada que puede llegar a ser global.

De 2003 a la fecha, en el sudeste asiatico, China, Hong Kong e Indonesia
han fallecido de influenza aviar poco mas de 60 personas y han muerto o
han tenido que sacrificarse alrededor de 150 millones de aves. Los dafios
econdémicos ascendieron, solo en el 2004, a mas de 10 mil millones de
ddlares (Gémez, 2005).

Aun cuando las epidemias se llegasen a presentar de forma predecible, es
decir, en un periodo de tiempo establecido aun se tiene la problematica de que los
virus que traen consigo suelen ser mutaciones y aunque ya se conozcan los
medicamentos o vacunas antes desarrollados, éstos pueden ser insuficientes para
combatir al mismo. Se puede establecer en un escenario optimista que antes de
encontrar una vacuna podrian morir miles de personas ya que dentro de este
problema soélo algunos paises como Alemania, Australia, Canada, Estados Unidos,
Francia, Holanda, Italia, Japén y Reino Unido son los que cuentan con la capacidad

para producirla (Gomez, 2005).



Otro factor para considerar es que aun en las condiciones mas favorables
ningun pais cuenta con la infraestructura hospitalaria ni el personal necesario para

atender a una gran masa de poblacion enferma, ya que los sistemas de salud no

estan disefiados bajo escenarios epidemiol - gi cos y nl a tecnol o
producci-n de vacunas no ha avanz bmez,gr an co
2005).

Aunque se tienen registros que muestran que mas de cincuenta paises y
organizaciones internacionales han desarrollado planes y los paises
industrializados estan acumulando antivirales en un mundo altamente
interconectado, como en el que vivimos, es de esperar que la velocidad de
propagacion de una pandemia sea mucho mayor que la capacidad de produccion

de vacunas de las sociedades industriales (Ricoy & Varela, 2005).

Debido a la alta interconectividad que se ha venido presentando desde el
inicio de la globalizacion, algunos factores favorables para que una pandemia pueda
tener lugar estan representados por el incremento de trafico tanto de personas como
de alimentos alrededor del mundo. Gomez Dantés (2005) muestra que en China
durante la pandemia de 1968-1969 existian 12.3 millones de pollos y 5.2 millones
de cerdos, pero a la fecha de 2005 estas mismas cifras se habian incrementado a
13 millones y 508 millones respectivamente, de esta forma recalca que de 1980 a
2005 se habia triplicado el nimero de viajeros internacionales, llegando a alcanzar

un flujo promedio de 3 millones.

1.5 Efectos econdmicos de una pandemia
Segun los protocolos de la (Organizacion Mundial de la Salud, 2010), una vez
gue se presenta evidencia de transmision de virus de persona a personay con una
alta letalidad se implantan cuarentenas y restricciones de viajes tanto nacionales

como internacionales, lo cual lleva a una inminente paralizacion de la economia.

Los impactos pueden ir desde incremento en la mortalidad hasta disminucion
en la fuerza de trabajo lo cual repercute en una disminucién del PIB, alteracion del

funcionamiento normal en escuelas, hospitales, lugares de ocio e interrupcion del



flujo de visitantes del exterior, asi como el estrangulamiento de la produccion que

potencie el impacto econémico de la enfermedad (Ricoy & Varela, 2005).

El caso del Sindrome Respiratorio Agudo Grave (SARS) paraliz6 el comercio
y los viajes en Asia durante tres meses. La globalizacion ha provocado que en el
mundo se vea una sensibilidad mayor en el abasto de productos y servicios que se
distribuyen a través de redes internacionales y que son esenciales para una
economia. Productos como alimentos y medicamentos. Industrias que requieren de
contacto humano cercano, como las escuelas, los cines y los restaurantes, efectos
en la productividad laboral provocados por el dafio a la salud de los trabajadores.
Con el SARS, sélo en la regidn Asia-Pacifico, se registraron pérdidas econémicas

por mas de 40 mil millones de délares (Gomez, 2005).

El pasar de los afios y las experiencias que han tenido diversos paises con
respecto a este tipo de eventualidades, si no es que todo el mundo, las autoridades
econdémicas estan habituadas a gestionar diversas formas de riesgo, como
desequilibrios comerciales, fluctuaciones del tipo de cambio y de las tasas de interés
de mercado. Ciertamente es bien sabido, como se esté planteando, existen riesgos
cuyo origen no es estrictamente econdmico, tales como conflictos armados,

desastres naturales o shocks sanitarios. (Bloom, Cadarette, & Sevilla, 2018).

El riesgo es la prevencion y control de las consecuencias futuras de la accion
humana o eventos inciertos producidos por la naturaleza o cualquier otro agente,
actualmente nos encontramos dentro de una sociedad denominada del riesgo ya
gue es una sociedad no asegurada ante | os
podrian ser desequilibrios macroeconémicos, crisis financieras asociadas a la
financiacion y endeudamiento, de igual forma la ocurrencia de un evento catastréfico
como lo podria ser una pandemia; estos riesgos se caracterizan por su
deslocalizacion, incalculabilidad y su no compensabilidad o reparabilidad
(Sanahuja, 2020).

Segun Ricoy et al (2005), los efectos econdmicos de una pandemia pueden
ser interpretados como un shock exdgeno al sistema econémico que provoca una

caida en el nivel de actividad de la zona afectada y, del entorno con el que dicha



zona mantiene relaciones econémicas. La magnitud de dichos efectos depende
directamente de la duracion, intensidad y propagacion de la enfermedad, asi como

de la estructura de la poblacién de la zona en cuestion.

El sistema econdmico de cualquier pais se encuentra representado dentro de
un esquema, el diagrama 1.1 hace referencia a dicho esquema, en el cual se
localiza la interaccion entre los diferentes agentes econémicos, los cuales son las
economias domeésticas, las empresas y el sector publico como agentes principales,
en dicho esquema se puede inferir el impacto econémico que podria tener la
ocurrencia de una pandemia, ya que se produce un flujo circular entre empresas y
economias domeésticas que tienen como principal motor la inversién que realizan las
empresas para mantener y aumentar la actividad econdmica, que a su vez es

financiada por el ahorro.

Diagrama 1.1. Flujo circular de la economia
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Fuente: (L6pez, 2018).

Los efectos mas identificables del shock provocado por una pandemia sobre

el sistema econdmico se pueden clasificar en:

U Efectos directos: Se enmarcan en el flujo circular de la renta que se
da entre economias domésticas y empresas, efecto directo de la oferta

(caida en el nivel de productividad, consecuencia de la disminucién



del empleo efectivo de trabajo) y de la demanda (disminucién del
consumo final).

U Efectos indirectos o inducidos: Se enmarcan en la red de relaciones
interindustriales o intersectoriales que conforman el sistema
productivo. Cuando una empresa se ve afectada por un shock,
traslada sus efectos tanto hacia adelante (fuente de abastecimiento de
otras empresas), como hacia atras (fuente de demanda de otras

empresas) (Ricoy & Varela, 2005).

La magnitud de los impactos macroeconomicos se puede ver intensificada o
mitigada en la medida en que el grado de interdependencia entre sectores del
sistema econdmico sea mayor o menor, asi como en la medida en que los sectores
productivos puedan reducir sus necesidades de bienes intermedios o recurrir a la
importacion de dichos bienes, todo bajo el supuesto de que las repercusiones

econdmicas responden a un flujo circular.

Estudios muestran que el comportamiento de la economia sigue un patron
de comportamiento el cual ha sido denominado ciclo econémico que se muestra en
la gréfica 1.1, dicho ciclo pasa por distintas fases, este ciclo va desde la expansion
hasta la recesion y depresion pasando por el auge econdémico, todo esto en un
periodo de tiempo.

Gréfica 1.1. Ciclo econdmico
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Fuente: (Arias, 2015).



Dicho ciclo econdmico puede verse intensificado por la ocurrencia de shocks
econdmicos tales como crisis econdmicas o financieras, incluso un shock exégeno
como lo es el desarrollo de una pandemia, a nivel global durante los ultimos afios
se ha venido presentando una desaceleracion econdémica la cual se ha visto

acelerada por la contraccién econdémica generada por la pandemia por COVID-19.

En el periodo 2011-2019, la tasa media de crecimiento mundial fue del 2.8
por ciento, cifra inferior al 3.4 por ciento del periodo 1997-2006. En 2019, la
economia mundial registré su peor desempefio desde 2009, con una tasa de
crecimiento de sélo un 2.5 por ciento. La (CEPAL, 2020) establece que las
estimaciones mas optimistas luego del estallido del COVID-19 preveian que la tasa
de crecimiento de la economia mundial disminuiria al 1.0 por ciento o menos. A
medida que la pandemia se fue extendiendo, las previsiones fueron reduciendo el
crecimiento, se indican caidas anuales del PIB del 3.8 por ciento en los Estados
Unidos, el 9 por ciento en la zona del euro y el 2.1 por ciento en Japén, y una
desaceleracion en China que la llevaria a un crecimiento de sélo un 3 por ciento,

como se muestra en el gréfico 1.2.

Grafica 1.2. Casos confirmados de COVID-19 en todo el mundo y prevision de crecimiento
mundial (nUmero de casos y porcentajes)
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Fuente: (CEPAL, 2020).

Las pandemias a pesar de ser un shock econémico exégeno ya que no ha

sido provocado por una mala gestion econdmica o financiera puede ser considerado



COmo una crisis econdémica, ya que sigue un comportamiento parecido a estas, es
decir, se presenta una contraccidbn econOmica Yy en consecuencia una
desaceleracion con sus correspondientes efectos en las distintas variables
econdmicas como lo son el empleo, el turismo, la oferta, demanda, y en adicion a
estas se tiene un impacto en el sistema de salud por el contagio masivo que genera

el desarrollo de éstos eventos.

AlLas pandemias, junto con elearcsarfablaso cl| i m§

tres mayores amenazas cont e(®gmahuZ2020ps de | a h



Capitulo Il: Economia global, impacto y desarrollo de los paises emergentes

2.1 Factores que influyen en el riesgo pais

Durante la década de los 80 y los 90 se creia que los mercados emergentes
llegarian a presentar mayores fluctuaciones que los paises desarrollados debido a
una Ainestabilidad pol2tica, barreras direc
impositivas discriminatorias, restricciones a los inversores extranjeros, restricciones
a la hora de repatriar capital y dividendos; barreras indirectas como dificultad para
obtener i nfor mac(@Umémezé& dirbénez, 199%),ycan esfo@ su vez
presentar mayores niveles de riesgo que los paises desarrollados.

Segun Diaz Tagle et al (2008) los riesgos que se asumen en los paises
emergentes 0 en los paises desarrollados suelen ser distintos; en los paises
desarrollados los principales riesgos tienen que ver con temas politicos,
operacionales, relativos a la cadena de suministro o al cumplimiento normativo,
mientras que en los paises emergentes, en adicidon a los riesgos que presentan los
paises desarrollados afrontan aquellos directamente relacionados con el mercado,
el tipo de cambio, riesgos de tipo laboral, los precios o aquellos de tipo fiscal, ya que
en estos paises se tiene una situacién econémica y politica menos estable, es por
ello que los bancos tanto publicos como privados buscan autonomia de las
decisiones politicas, por ejemplo, en los mercados emergentes los bancos centrales
suelen dominar el sistema financiero de los mercados lo cual se ve traducido en un

poder de fijacién de tipos de interés y de tarifas.

Al hablar sobre los diferentes riesgos que asumen los paises en el desarrollo
de sus economias se puede sefalar el hecho de que estos riesgos pueden afectar
a la estabilidad econdémica de un pais, un indicador que nos puede mostrar la
estabilidad o inestabilidad es el indice de la bolsa de valores, en la grafica 2.1 se
muestra el indice de Estados Unidos de América y China a lo largo del tiempo,

considerando a EUA como pais desarrollado y a China como pais emergente.



Gréfica 2.2. Precios de cierre de la bolsa de valores de EUA (S&P 500) y China (SSE

Composite)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Investing.

Una forma de medir los niveles de riesgo de cualquier mercado ya sea
emergente o desarrollado puede ser a través de la valuacion del riesgo pais, segun
Rosas Chimal et al (2017) la inestabilidad econdémica, politica y social son factores
determinantes de la valuacion del riesgo pais siendo éste una suma de

ponderaciones de una serie de fundamentales macroeconémicos? de un pais en el
corto plazo.

El proceso de globalizacién econémica, el surgimiento de las economias
emergentes, las vulnerabilidades econ6micas expuestas por los
comportamientos negativos de los fundamentales econémicos y la baja
credibilidad en las politicas de estabilizacion hicieron necesaria una
estratificacion de los indicadores econdmicos por paises para evitar en el
corto plazo las crisis econdmico-financieras (Rosas & Flores, 2017).

Con la mala implementacion de las politicas econdémicas de los paises antes
y después de las crisis econdmicas los inversionistas para evitar riesgos

innecesarios exigieron garantias para invertir en la deuda emitida por los diversos

8 Los fundamentales macroeconémicos son analisis que se llevan a cabo desde la observacion del

comportamiento de variables macroeconémicas tales como la inflacion, PIB o desempleo por
mencionar algunas.



paises y fue por esto por lo que se llevo a cabo la implementacién del riesgo pais
(Rosas & Flores, 2017).

Para las agencias calificadoras, las cuales otorgan la valoracion de riesgo,
toman como factores importantes la voluntad de pago de la deuda del pais al cual
estan evaluando, si han incurrido en defaults* en un pasado, dan un peso mayor a
variables econdmicas que miden la generacién de divisas en relacion con la deuda.
Sin embargo, las variables que miden la solvencia del gobierno y la capacidad de
generar divisas son las que tienen una menor consideracion (Kiguel & Lopetegui,
1997).

Dentro de los mercados emergentes, en su economia y comercio interno
suelen estar las empresas o los corporativos que son los que van a generar empleo
asi como activar el dinamismo de dicha economia, para estas empresas también
existe un tipo de indicador que mide el riesgo de las mismas denominado riesgo
corporativo, siendo el riesgo soberano o riesgo pais el techo a la calificacién de
empresas del sector privado, de esta forma si se determina que el pais tiene
problemas para hacer frente a su deuda, a su vez, las empresas podrian incurrir en

el mismo problema (Kiguel & Lopetegui, 1997).

Un pais con salud econdémica Optima, relaciones comerciales y politicas
estables, asi como cadenas de produccion eficientes puede llegar a ser
contemplado como un buen prospecto para destinar inversiones y entablar
relaciones econdémicas, ya que la imagen que esta proyectando es de estabilidad y
desarrollo.

El analisis de riesgo pais es utilizado por los bancos y corredurias de fondos

de inversion internacionales para otorgar créditos en un pais o en otros, la

estratificacion y ponderacion de factores econémicos, sociales y politicos

surge para dar una mayor certidumbre y viabilidad en la compra de bonos de

deuda soberana e instrumentos financieros comercializados en los mercados
internacionales de capital (Rosas & Flores, 2017).

Dependiendo del nivel de riesgo pais que presente un mercado, dependera

el nivel de inversion extranjera de estos mercados, ya que implicara una posibilidad

4 Problemas para cumplir con los compromisos de pago de la deuda externa de un pais.



de diversificacion y por consiguiente una posibilidad de reducir el riesgo que es
asumido por los inversionistas.
En los paises emergentes los inversores y los gestores de fondos miran un
indicador antes de decidir sus inversiones o bien para monitorear el riesgo
en posiciones asumidas: es el riesgo pais. Este indicador da una pauta del
grado de exposicion de la inversion en estas economias, es decir, es un
indicador de la rentabilidad a exigir a las distintas alternativas de inversion.
Tiene un importante impacto en las economias puesto que retrae la inversion
y provoca una salida de capitales cuando este es elevado, induciendo
paulatinamente a disminuciones en la demanda agregada y como

consecuencia, la caida del PIB y aumento del desempleo (Diaz, Gallego, &
Pallicera, 2008).

Los inversionistas siempre habran de perseguir como objetivo principal que
sus inversiones sean mas seguras y con ello obtener el rendimiento que esperan e
incluso el mayor posible y es por ello que conforme analicen que los entornos
empresariales se hacen mas competitivos en economias que se van estancando,
estos contemplaran la posibilidad de pagar una prima para acceder a oportunidades
de inversién més seguras y faciles en economias en crecimiento (Garcia-Herrero,
Navia, & Nigrinis, 2011).

La apertura econdmica y politica de los mercados emergentes hacia el
mercado internacional ha ayudado a que estos paises en vias de desarrollo puedan
ofrecer tasas de interés mayores a las que ofrecen mercados desarrollados y con
esto la atraccion de flujos de capital extranjero ha ido en aumento (Rosas & Flores,
2017).

En vias de buscar una distribucion mas adecuada y atractiva para sus
capitales, asi como asumir el menor riesgo posible, los inversionistas extranjeros
han de esperar que se les ofrezca un incentivo para intentar mitigar la incertidumbre

a la cual se estan exponiendo al invertir en los paises emergentes.

El Banco J.P. Morgan, a través del indice EMBI, proporciona datos sobre el
riesgo pais en economias emergentes. Dicho indice permitira exigir la sobre
tasa o rendimiento adecuado que debera pagar el pais en cuestién, entre la
diferencia de rentabilidad de una canasta de bonos del pais emergente y el
rendimiento de Bonos del Tesoro de EEUU (T-Bond). Es decir, la prima por
riesgo demandada por los inversores sera acorde al riesgo que estén
asumiendo (Diaz, Gallego, & Pallicera, 2008).



La prima o sobretasa que exigen los inversionistas a los mercados
emergentes es el premio que estos reciben y que los mercados emergentes ofrecen
por recibir mayores inversiones en sus mercados y con la cual buscan competir ante

una mayor certidumbre que ofrecen los mercados desarrollados.

2.2 Laglobalizacién econdmica de los paises emergentes
Con la apertura econémica y comercial, los paises que realizan comercio
entre si 0 que tienen presencia economica a nivel mundial se suelen regir por ciertas
teorias econdmicas estudiadas con el paso del tiempo y que, a la fecha con ciertas

modificaciones, siguen siendo de utilidad.

En el siglo XVIII, Adam Smith sostenia que el libre comercio entre paises se
encontraba basado en la ventaja absoluta, dando paso con esto a la teoria que lleva
este mismo nombre, la cual consiste en que los paises poseen dicha ventaja en la
produccion de un bien especifico el cual van a exportar, asi como tienen una
desventaja absoluta en un algun otro bien el cual importaran ya que de esta forma
es mas redituable conseguir dicho bien llegando a la conclusién que es menos
costoso comprarlo que elaborarlo por si mismo, de esta manera y con este sistema

dindmico se da pie al comercio internacional (Smith, 1776).

Dentro de la teoria establecida por Smith se detectaron inconsistencias las
cuales consistian en que si un pais no tenia una ventaja absoluta en la produccién
de ningun producto este ya no podria participar en la actividad del comercio, sin
embargo, David Ricardo establece que si es posible llevar a cabo el comercio ya
que siempre y cuando exista una ventaja dentro de la desventaja se podra llevar a
cabo la actividad, con esto se refiere a que el pais transara con el producto en el
cual tenga la menor desventaja absoluta e importara aquel producto en el cual tenga
una mayor desventaja, continuando con el comercio entre los paises, con este

supuesto dio pauta a la creacion de la teoria comparativa (Gonzalez, 2011).

Como productor y comerciante el tener acceso a productos de una forma mas
sencilla, de calidad y a menor costo que otros resulta en una ventaja de la cual se
puede aprovechar para ser competitivo en cuestion de precios, siempre ha de

buscarse generar un producto atractivo a un precio asequible para los compradores,



esto hara que el publico al cual esté destinado dicho producto se interese y lo

adquiera ante otro producto de las mismas caracteristicas, pero a un precio mayor.
Un pais tiene una ventaja comparativa en la produccion de un bien si el costo
de oportunidad relativa de la produccion de este bien, es decir, el costo en
términos de otros bienes es menor en este pais que en otros paises. El
comercio internacional permite que cada pais se especialice en la produccién
del bien en el que dispone de una ventaja comparativa, lo que produce un
aumento en la produccién mundial. Asi, el comercio entre dos paises puede
beneficiar a ambos paises si cada uno exporta los bienes en los que tiene
una ventaja comparativa (Cabezas, Gonzélez, Saldafa, & Gonzéalez, 2011).

El comercio entre dos paises o dos mercados se encuentra basado en la
especializacion que pueden adquirir los paises al producir un elemento en
especifico y como es particular de los consumidores, ya sean instituciones o
personas, el consumo se encuentra establecido por la oferta y la demanda de los
bienes, en este caso en particular los mercados van a ofertar lo que les cuesta
menos producir y en lo que se han especializado y van a demandar todos aquellos

productos que les cuesta mas obtenerlos por cuenta propia.

Los patrones o el comportamiento del comercio internacional estaran

determinados por fAlas diferencias de

recur sao

caracteristicas del factor capital de | os di st (Caklezas Gqnzkzs e s 0

Saldafia, & Gonzélez, 2011).

Existen diferencias particulares entre el comercio de los mercados
emergentes, como lo es el caso de México, y de los mercados que ya se encuentran
desarrollados y estas diferencias radican en una complementacién entre ambos
mercados, estas hacen alusion a que los mercados desarrollados se van a
concentrar en la importacibn de productos no elaborados y van a exportar
manufacturas o productos terminados en comparaciéon con los mercados
emergentes que se van a concentrar en la exportacion de productos no elaborados,
tales como materias primas y alimentos, y a su vez van a importar manufacturas

(Cabezas, Gonzélez, Saldafia, & Gonzalez, 2011).

El comercio internacional se encuentra basado en la teoria de ventajas

comparativas la cual explica que las diferencias de produccion que existen entre los



paises, fomentaran a un mayor comercio entre ellos, es decir, tomando en cuenta
la produccion de un cierto bien en el cual el costo de produccion en el que se incurre
es menor y se realiza con mayor eficiencia y eficacia, sera el producto en el cual
pueda especializarse el pais ya que el precio de mercado que puede ofrecer es mas

competitivo en comparacién con los productos a los que tiene un acceso limitado.

Cuando un pais tiene un mayor avance tecnolégico en comparacion de otro
y posee las materias primas necesarias para desarrollar un producto terminado, este
segundo pais demandara aquellos productos que le son mas complicados de
elaborar por si mismo, a este fendbmeno se le denomina comercio de tipo

interindustrial (Gonzélez, 2011).

Por otro lado, el tipo de comercio que se desarrolla entre los mercados
emergentes y los mercados desarrollados puede inducir a una inferencia tal como
que los mercados emergentes dependen del comercio o de la apertura econdémica
de los mercados desarrollados pero esto no necesariamente es asi ya que con la
apertura de las economias, a lo largo de la historia han existido diversos tratados
comerciales entre mercados emergentes y con esto disminuyen la dependencia

econOmica y comercial que se tiene con los mercados desarrollados.

2.3 Desacople econdmico de los paises emergentes

La constante dependencia econdmica de los paises emergentes con los
paises desarrollados a través del tiempo puede generar cierto repele por parte de
los inversionistas extranjeros cuando de dirigir su capital a estas economias se trata,
ya que al ocurrir acontecimientos los cuales han de estar directamente relacionados
con la certidumbre econémica en los paises desarrollados ésta afectara
directamente e incluso se pudiera pensar que en mayor magnitud a la economia de
los paises emergentes, lo cual supondria asumir un riesgo mayor y con ello

enfrentarse a una pérdida superior en un caso infortunado.

Los mercados emergentes se pueden enfrentar a diversos tipos de
limitaciones al intentar incorporarse a la economia internacional, algunas de estas

limitaciones segun Rubiolo et al (2014) son las siguientes:

I Elevados aranceles de importacion.



| Barreras no arancelarias.

| Costos de transporte.

| Elevadas tasas a los productos.
| Falta de infraestructura.

| Puertos de gran calado.

| Aeropuertos.

Aun con las limitaciones que pueden llegar a presentar las economias en
desarrollo en cuestién de infraestructura, produccion e incluso econémicamente
hablando, éstas han mostrado tener menor vulnerabilidad ante las crisis
econdémicas que han acontecido. Segun Cabezas Elizondo et al (2011) en 2010
después del desplome econdémico internacional a raiz de la crisis inmobiliaria, la
actividad econdmica mundial mostré cierto crecimiento en las exportaciones
mundiales, siendo este el mayor registrado desde 1950, asi como la produccién
mundial y la tasa de desempleo registraron una evolucién positiva, mostrando un
crecimiento superior de estas variables en los paises emergentes y siendo mas

agudas las pérdidas asi como el desempleo en los paises desarrollados.

Segun Coutino (2008), durante el afio 2008 cuando se mostraba el inicio de
la recesidon en Estados Unidos de América por la crisis inmobiliaria, paises como
México, Chile, Peru, Brasil y Colombia; siendo México y Brasil economias
emergentes, impulsaron medidas fiscales otorgando estimulos a la absorcion
interna, aumentos en inversion publica en infraestructura, recorte de impuestos y
aumento en los subsidios, obteniendo como consecuencia un aumento en la
inversion fija que ayudé al crecimiento de la regién. Con esto durante los primeros
tres meses de la recesién se observé que las economias latinoamericanas no
presentaron desaceleraciones en su crecimiento, demostrando su separacion

econdémica con uno de los mayores paises desarrollados a nivel global.

En el mundo se demostraba con mayor firmeza la pérdida de supremacia de
los paises desarrollados frente a los emergentes teniendo como origen una serie de
eventos tales como las crisis economicas y financieras asi como la mala
implementacion de la economiadel conoci miento, | a cual se

de un conocimiento estratégico, junto con la carencia del conocimiento



gener al(Dabab&dlLead, 2013), es decir, posesion de informacién privilegiada;
generalmente la implementacion de dicho conocimiento ha sido con la finalidad de
obtener ganancias por encima de generar un beneficio o aportacion al desarrollo de
la sociedad y con esto se ha conseguido el deterioro de la ética humana asi como

las diversas deficiencias histéricas en el sistema financiero y economico.

AEste escenari o de descomposici-n ®tica
medida por la falta de desarrollo de las fuerzas productivas, por la falta de esquemas

de inclusién social y por el deteriorode lasins t i t u qDababh&lead, 2013).

En un contexto en el cual un pais no toma como prioridad la inclusion y el
desarrollo de su poblacion, asi como la aplicacion adecuada del conocimiento que
se posee esta destinado al fracaso, ya que al no procurar como ejemplo un proceder
ético y apegado a las normas establecidas como institucién no puede exigir que su
poblacion lleve a cabo un comportamiento responsable ya que se ha demostrado
gue no tiene importancia ir en contra de ésta siempre y cuando se consiga un

objetivo especifico.

Durante la crisis inmobiliaria Estados Unidos de América intento llevar a cabo
la inclusién en masa de su poblacion al sistema econémico, es por ello por lo que
los créditos hipotecarios que se ofrecian a la sociedad carecian de investigaciones
crediticias con la finalidad de una mayor captacion monetaria, pero sacrificando la
certidumbre de pago de los créditos otorgados terminando por construirse la burbuja
econOmica. Los mercados emergentes como los BRIC han presentado un mejor
desempefio en su economia, por lo que han marcado una clara diferencia, segun
Dabat Latrubesse et al (2013) han salido mejor librados de las crisis en cuanto al
proceso de aprendizaje tecnolégico se refiere ya que con la inclusién social han
logrado mejorar sus cadenas de produccion y un desarrollo social méas satisfactorio
lo cual a su vez ha tenido una repercusion directa en el desarrollo econémico de

estos paises.

2.4 Participacion de los paises emergentes en la economia mundial
Los mercados emergentes durante la década de los 90 tuvieron una

importante presencia a nivel internacional ya que mostraron ritmos elevados de



crecimiento, concentraron hasta el 25 por ciento del PIB mundial y obtuvieron casi
un 12 por ciento de las exportaciones como participacion en el comercio mundial.
Para mediados del afio 2011 éstos contribuyeron casi con el 40 por ciento al PIB
mundial, 30 por ciento al comercio internacional y aproximadamente el 20 por ciento
al ahorro externo mundial. En la gréfica 2.2 se muestra que a partir del 2003, a los
paises que conformaban el BRIC, se les atribuy6 una participacion destacada en la
evolucion economica durante toda la década, de esta forma hacia finales del 2007
se percibio la tendencia de consolidarse como principales economias hacia el 2050
(Cabezas, Gonzalez, Saldafia, & Gonzéalez, 2011).

Gréfica 3.2. Participacion de mercados emergentes en el PIB Mundial
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Fuente: (Cabezas, Gonzalez, Saldafia, & Gonzalez, 2011).

AfiLas previsiones a 10 afos anticipan qgque
emergentes superara al de las economias industrializadas en, aproximadamente,

cuatr o punt o s(GagaarHerem,tNava,| &Ngnis, 2011).

En la grafica 2.3 se encuentra representado el crecimiento del PIB en
términos porcentuales de los paises desarrollados® en comparacién con el
crecimiento que han tenido los paises emergentes®, asi mismo se puede observar

gue los paises emergentes han representado un mayor crecimiento.

5 Estados Unidos, Alemania, Francia, Italia, Espafia, Japén, Reino Unido y Canada.

6 China, India, Filipinas, Indonesia, Malasia, Tailandia, Vietham, Rusia, Brasil, México, Arabia
Saudita, Nigeria y Sudéfrica.



Gréfica 2.3. Crecimiento del PIB, economias desarrolladas y economias emergentes.
(Porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

Se sabe que el PIB es uno de los principales indicadores del crecimiento y
estado de una economia, en el cual se pueden apreciar las tendencias
internacionales. Dominguez (2014) muestra que, durante el afio de 1980, los paises
avanzados tenian un predominio dentro del orden econémico mundial, con un peso
cercano a las dos terceras partes de la produccion (64 por ciento), y que la
participacion de los paises emergentes era del 36 por ciento. En el afio 2000 la
presencia de los paises emergentes fue del 37 por ciento, pero al término de la
primera década del presente siglo se acercaron a la presencia de los paises
desarrollados con un 47 por ciento. En 2013, segun datos del FMI, las economias
emergentes superaron a las economias desarrolladas a nivel global con un 50.4 por
ciento y 49.6 por ciento, respectivamente. La Organizacion para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémicos (OCDE) sefialo que la participacion de los paises no OCDE
en el PIB mundial sobrepasoé la de los paises de la OCDE en 2010, en paridades

del poder de compra.

Segun Garcia-Herrero et al (2011) se espera que en la presente década
Brasil, México, Egipto, Turquia y Taiwan tengan una contribucion al crecimiento
mundial que Japdén, Alemania, Reino Unido, Canada, Francia e Italia

respectivamente, como se muestra en la grafica 2.4.



Gréfica 2.4. PIB Incremental de Paises Emergentes y Desarrollados
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Dentro del éxito del desarrollo de los mercados emergentes se pueden
identificar estrategias especificas que se implementaron y que pudieron influir en

estos mercados las cuales segun Dabat Latrubesse et al (2013) son:

| Impulso a economias basadas en la produccién socialmente Util,
empleo y aprendizaje tecnologico.
| Busqueda de la inclusion social, econémica y cultural de la poblacion.
| Conformacién de una sustentacion sociopolitica de poder, con
fundamento en bloques progresistas y populares de amplia base.
| Nuevo tipo de integracion activa en la globalizacion a partir de bases
nacionales y regionales, que parta y se combine con un desarrollo de
mercados internos y se oriente a la solucion de grandes problemas
mundiales de la época y a la reforma del orden mundial.
AfLa innovaci-n en | os pa2ses emergentes e:
gue son mucho mas baratos que los equivalentes occidentales. En los mercados
emergentes han demostrado no solo ser altamente competitivos en sus territorios

sino tambi ®n en @®ominguez 208400 gl obal o



Los mercados emergentes se han concentrado en la inclusion de su sociedad
al marco econémico y han tratado de mejorar la misma para que de esta forma
puedan trabajar en conjunto y con ello tener un crecimiento y una economia con

mayor solidez.

México es uno de los paises en desarrollo méas retrasado en seguir este tipo
de camino, no sélo por su enorme dependencia de la principal potencia
neoliberal del mundo en plena crisis y decadencia, sino también por la falta
de politicas publicas que se aproximen a las sefialadas (Dabat & Leal, 2013).

La importancia de una situacion econdémica y social fortalecida, que se vea
inmersa en un constante crecimiento y evolucion, radica en que los gobiernos
puedan acceder a divisas y con ello poder hacer frente a su deuda externa. Cuando
un pais, y con mayor razon los emergentes, no pueden ser capaces de generar
divisas su gobierno no tendra la capacidad de generar una posicion fiscal favorable

con la cual pueda hacer frente a la deuda que posee (Kiguel & Lopetegui, 1997).

El sector publico se puede ver imposibilitado de pagar los servicios de la
deuda ya sea porque la economia un fuerte déficit del balance de pagos y no
tiene reservas internacionales para financiarlo o porque tiene un déficit fiscal
gue no puede financiar ni en el mercado doméstico ni en el internacional
(Kiguel & Lopetegui, 1997).

Si la situacion financiera de un pais comienza a verse en problemas los
inversores extranjeros tomaran esto como un referente y sinénimo de desestabilidad
econdémica, por lo cual querran retirar sus inversiones y con ello se produciran
fuertes fugas de capital esto, por un lado, por el otro, existe la posibilidad de no
retirar su capital, pero con ello vendria la exigencia de un pago adicional por correr

riesgos mayores al sostener su inversion en el pais.

Capitulo Ill: Estragos econdémicos en México a causa de las pandemias

3.1 Impactos econémicos de una pandemia como la de gripe espafola en la
actualidad

La pandemia de gripe ocurrida durante el afio 1918, mejor conocida como

gripe espafnola es uno de los principales referentes en cuanto a pandemias

ocurridas en el mundo se refiere. En los trabajos de investigacion sobre impactos

de las pandemias o epidemias suele tomarse como escenario catastrofico las



condiciones observadas en esta pandemia ya que murieron 675,000 personas en
Estados Unidos (cerca del 0.8 por ciento de la poblacién en 1910) y 40 millones de
personas en el mundo desde el inicio de la primavera de 1918 hasta el fin de esta
de 1919 (Garrett, 2007).

Durante la pandemia de 1918 uno de los mayores agravantes para la
enfermedad fue el gran flujo de personas que se tenia entre los participantes de la
Primera Guerra Mundial ya que la aglomeracion de las personas era inevitable; este
fue uno de los factores por el cual la virulencia y el rapido contagio se vieron
fortalecidos trayendo como consecuencia el alto grado de mortalidad, esto sin tomar

en cuenta las condiciones de poca o nula higiene con las que se enfrentaban.

El hecho de que los hombres con edades de 18 a 40 afios hayan sido
fuertemente afectados por la gripe espafiola tuvo serias consecuencias econémicas
para las familias que habian perdido su principal sostén familiar, por otro lado, la
significativa pérdida de empleados en edad laboral también se tradujo en un fuerte

impacto econémico para las empresas y negocios (Garrett, 2007).

Algunos impactos econdmicos reportados por noticias locales en las
ciudades de Little Rock y Memphis de Estados Unidos se muestran en la tabla 3.1.




Tabla 3.1. Resumen de impactos econdmicos en Little Rock, Arkansas. y Memphis,
Tennessee durante la pandemia de influenza de 1918.

Lugar Impactos econémicos

Little Rock, Ark. V Comerciantes reportan disminuciones en sus
negocios del 40 por ciento, otros reportan bajas del
70 por ciento.

El negocio de comestibles se ha reducido un tercio.

V Unatienda departamental con ganancias diarias de
$15,000 dolares, reporta ganancias por la mitad de
dicha cantidad.

V Se reporta un incremento en la demanda de camas
y colchones debido a la enfermedad.

V Los negocios en general presentan pérdidas
acumuladas de $10,000 dolares diarios en
promedio y el Unico negocio que ha presentado
incremento en su actividad son las farmacias.

<

Memphis, Tenn. V Plantas industriales trabajan bajo una gran
desventaja, muchas de ellas tenian poca ayuda por
la sequia.

V De un total de 400 hombres en el departamento de
transporte de Memphis, 124 hombres fueron
incapacitados.

V La compafia Cumberland Telephone Co, reporté la
ausencia de 1,000 operadores de sus puestos.

V Se reporta disminucion del 50 por ciento de la
produccion de las minas de carbon.

V Minas desde el este de Tennessee al sur de
Kentucky estan al borde de ser cerradas debido a
la epidemia que estéd arrasando los campamentos
mineros.

V Coalfield, Tenn., con una poblacion de 500, sélo
tiene el dos por ciento de las personas sanas.

Fuente: Elaboracion propia con datos de (Garrett, 2007).




Los impactos de las pandemias en las comunidades y las regiones no se
encuentran distribuidos uniformemente, ya que en algunas regiones el cierre de
comercios, escuelas, iglesias, centros recreativos o las medidas implementadas
para reducir el contacto personal simplemente no son viables para el desarrollo de

Su economia.

Investigaciones del U.S. Centers for Disease Control and Prevention con
respecto al desarrollo de una pandemia en la actualidad indican que las muertes
Estados Unidos podrian rondar las 207,000 y un costo inicial de la economia de
aproximadamente $166 mil millones de dolares (1.5 por ciento del PIB), por otro
lado se sugiere una correlacién positiva entre la densidad de la poblacion y la
mortalidad de influenza, siendo las ciudades las que presentasen mayor tasa de

mortalidad en comparacion con las areas rurales del pais (Garrett, 2007).

A pesar de que el periodo de duracion de la pandemia fue relativamente corto
y estuvo dividido en tres olas, los impactos econémicos y las muertes a causa de la
gripe espafiola fueron de gran magnitud, las recuperaciones econémicas fueron
parcialmente rapidas pero las personas que fueron directamente afectadas por la
enfermedad ya sea con la pérdida de un integrante de su familia o el haber caido

enfermo perduraron a lo largo del tiempo.

3.2 Efectos econdmicos causados por el brote epidemiolégico de SARS-CoV

Durante el afio 2002 se dio a conocer el surgimiento de un nuevo virus que
tenia potencial de convertirse en una pandemia, posteriormente la OMS la declar6
una epidemia global ya que no reunia las caracteristicas necesarias para ser
declarada pandemia, esta fue conocida como la epidemia de Sindrome Respiratorio
Agudo Grave ya que el virus que la provocaba era el SARS-CoV, el brote de esta
enfermedad comenz6 en la provincia de Guangdong, Foshan en China en
noviembre de 2002, para julio de 2003 la OMS la habria declarado contenida.

Los resultados con respecto a personas contagiadas y nimero de muertes
resultado de la epidemia se muestran en la tabla 3.2 teniendo como resultado 8,096

casos contagiados de los cuales se confirmaron 774 muertes.



Tabla 3.2. Nimero de personas contagiadas y muertes registradas por SARS-CoV

Pais No. de casos No. de muertes

Australia 6 0
Canadéa 251 43
China 5327 349
China, Hong Kong Administracién Especial 1755 299
China, Macao Administracion Especial 1 0
China, Taiwan 346 37
Francia 7 1
Alemania 9 0
India 3 0
Indonesia 2 0
Italia 4 0
Kuwait 1 0
Malasia 5 2
Mongolia 9 0
Nueva Zelanda 1 0
Filipinas 14 2
Republica de Irlanda 1 0
Republica de Corea 3 0
Rumania 0
Federacion de Rusia 1 0
Singapur 238 33
Sudéfrica 1 1
Espaia 1 0
Suecia 5 0
Suiza 1 0
Tailandia 9 2
Reino Unido 4 0
Estados Unidos 27 0
Vietnam 63 5

Fuente: Elaboracion propia con datos de la WHO.




Distintos modelos de los posibles impactos econdmicos del SARS que fueron
construidos sugerian estimaciones del impacto econdémico de entre $30 a 100
billones de ddlares (alrededor de $3-10 millones por caso) (Keogh-Brown & Smith,
2008).

Segun Keogh-Brown et al (2008) puntualiza que los impactos econdmicos
han de analizarse en forma conjunta, es decir, aguellos impactos provocados por el
SARS y los que son provocados por las politicas tanto sanitarias como econémicas
iImplementadas para contener la enfermedad las cuales pueden ser el cierre de
lugares publicos lo cual afecta directamente al turismo, los sectores de

entretenimiento y el comercio local.

El que se deba analizar de forma conjunta los impactos por politicas ya sea
a nivel sanitario, de caracter monetario e incluso financiero, asi como los impactos
causados por la enfermedad es porque el principal sector que se encuentra afectado
es la poblaciéon de los paises ya que las personas son las que se contagian, caen
enfermas y con ello no pueden llevar a cabo sus actividades cotidianas, las cuales

implican el consumo, trabajo, ahorro e incluso produccion.

Los impactos de mayor magnitud del SARS, como se muestra en la tabla 3.3,
se vieron reflejados en el PIB y las inversiones, asi como en los sectores hoteleros,
restauranteros y de turismo; por otro lado, los paises que presentaron mayores
pérdidas fueron China, Hong Kong, Taiwan, Canada y Singapur. Sin embargo, el
periodo de tiempo de impacto rara vez supero un trimestre y la mayoria de los paises

presentd pérdidas sélo durante un mes (Keogh-Brown & Smith, 2008).
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Tabla 3.3. Resumen de efectos en la economia a causa de la epidemia de SARS, 2002-2003

China Presentd un crecimiento del PIB de -3.7 por ciento en el segundo
cuarto del afio 2003 regresando a niveles pre-epidemia durante
el ultimo cuarto del afio, en el turismo internacional y doméstico
se estima una pérdida de $5 y $3.5 billones de dolares
respectivamente y pérdida por $7.12 billones de doélares en la

inversion extranjera directa.

Hong Se estimaron pérdidas por $3.7 billones de dolares del PIB (-4.75
Kong por ciento) durante el segundo cuarto de 2003 siendo notorio
hasta el final del afo y regresando a niveles pre-SARS durante
el 2004, en el sector restaurantero, hotelero y de turismo presento
pérdidas por $0.26, $0.2 y $0.86 billones de ddlares
respectivamente, asi como una disminucion en la inversion hacia

el exterior de $23.1 billones de délares.

Canada Se estima que los efectos del SARS en el sector de servicios de
alojamiento y comida presentaron pérdidas por $4.3 billones de
dolares, un crecimiento del PIB de -1 por ciento para el afio 2003
y una salida de inversion por $5.2 billones de délares. En el sector
de turismo y servicios de aerolineas tuvo pérdidas por $0.03
billones de ddblares y -6.25 por ciento de ocupacion

respectivamente.

Singapur  Tuvo pérdidas durante el segundo cuarto del afio 2003 en el
sector hotelero por $0.12 billones de ddlares aproximadamente,
asi como un crecimiento de -$4.9 billones de ddlares en el PIB (-
1 por ciento) para el 2003 y una disminucion en el uso de sus

aerolineas del 17.4 por ciento.

Fuente: Elaboracion propia con datos de (Keogh-Brown & Smith, 2008).
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Con estas estimaciones se puede deducir que los impactos econémicos
causados por el SARS no fueron tan catastréficos como se estimaba inicialmente y
la recuperacion dentro de los sectores analizados fue rapida, ya que en la mayoria
de los paises analizados no duré mas de un trimestre del afio 2003, y en algunos
otros paises como China que fue uno de los més afectados, su crecimiento de PIB

mostro la recuperacion total a finales del afio.

Aquellos sectores que dependen de la interaccion entre personas son los

afectados con mayor severidad e incluso en mayor magnitud que el sector salud.

El analisis de las repercusiones economicas que conlleva un brote
epidemioldgico puede tener como finalidad proveer un cuadro de referencia sobre
el valor de invertir en politicas e intervenciones designadas a hablar sobre la
emergencia y transmision de una enfermedad, por otro lado ha de tenerse en cuenta
la importancia de transparencia gubernamental con referencia a la comunicacién
temprana de un brote asi como del papel que juegan los medios con respecto a la
comunicaciéon del riesgo de una enfermedad ya que puede tener una influencia
negativa en la poblacién incrementando el miedo y la desconfianza tanto en las
autoridades sanitarias como las gubernamentales y con ello se pueden tener
repercusiones econémicas aun mayores de las que podrian presentarse en la
realidad (Keogh-Brown & Smith, 2008).

3.3 Pandemia por influenza HIN1
Cuando se creia que lo peor que podia ocurrirle a la economia mundial era
la crisis financiera creada por la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos de América,
se estaban dando reportes econémicos del primer trimestre del afio 2009 cuando
se dio a conocer un nuevo virus durante el mes de abril el cual estaba provocando
una aparente prolongacién del ciclo estacional de influenza asi como un incremento
inusual en el numero de hospitalizaciones por neumonia y bronconeumonia, este

virus seria una mutacion del virus de influenza tipo A, llamado H1N1.
Se declar6 el Estado de Contingencia Sanitaria y se adoptd una serie de
medidas de prevencion y distanciamiento social. Se incluy6 el cierre temporal

de establecimientos escolares, de culto religioso, estadios deportivos, teatros
y cines, restaurantes, bares, etcétera, y la vigilancia sanitaria en los

42



aeropuertos del pais, especialmente dirigida a identificar y aislar aquellos
pasajeros que viajando al exterior presentaban sintomas de la enfermedad
(CEPAL, OPS-OMS, SEGOB, 2010).

De esta forma el ciclo econémico internacional, era caracterizado por la
Apri mera pandemia del siglod y una de | as pe
obtenia una prolongacién de alta volatilidad econémica que afectaba de forma
inminente la economia mexicana (Aparicio & Delgado, 2009).

Las estimaciones realizadas acerca de las pérdidas ocasionadas por la

pandemia durante el afio de 2009, suponiendo que la tasa de ataque actual

de la enfermedad se mantiene a niveles similares en el resto del afio,

ascienden a los 127,360 millones de pesos, 0 su equivalente de 9,110

millones de ddlares. De dicha cantidad, 121,978 millones de pesos

corresponden a menor produccion y venta de bienes y servicios (el 96% del

total), en tanto 5,380 millones mas (el 4% restante) se refieren a mayores

gastos por encima de lo normal para atender las necesidades de la
emergencia sanitaria (CEPAL, OPS-OMS, SEGOB, 2010).

Se estimé que el costo de la pandemia en términos del PIB fue del 1 por
ciento con respecto al del afio 2008, sin embargo, el costo del shock sanitario fue
superior al costo del terremoto de la Ciudad de México en 1985 (CEPAL, OPS-OMS,
SEGOB, 2010).

La contraccion de la economia mexicana se estimd que seria mayor a la de
1995 de 6.2 por ciento con la crisis del Tequila, algunos prondsticos de instituciones
tanto publicas como privadas se presentan en la tabla 3.4, siendo el prondstico mas
pesimista con un crecimiento del -10 por ciento realizado por el Colegio Nacional de
Economi stas, | as estimaciones realizadas fue
recaudacion de impuestos (-19.5%), deterioro de los ingresos por remesas (-19.9%
y del mercado petrolero (-27.7%), incertidumbre de los inversionistas nacionales y
extraner os y | os efectos sect o(paacio&Delgado,r a2 z de
2009).
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Tabla 3.4. Prondésticos de crecimiento del PIB para México 2009

Instituciones Contraccioén Media
Banxico -7.50 -6.50
SHCP -5.50

Organismos multilaterales

BM -5.80 -7.03
FMI -7.30
OCDE -8.00

Privados nacionales

CAPEM’ -6.90 -7.19
CCE? -7.00

Colegio Nacional de Economistas -10.00

Encuesta de expectativas -6.05

Banxico

IMEF® -6.00

Privados extranjeros

BBVA Bancomer -6.20 -6.40
Goldman Sachs -8.50
JP Morgan -5.50
Merrill Lynch -5.60
Moodyb6s Economic -6.20

Fuente: Elaboracion propia con datos de (Aparicio & Delgado, 2009).

Se estima que los sectores de la economia mas afectados han sido el turismo
(47,646 millones de pesos, el 37 por ciento de las pérdidas totales), comercio
(45,517 millones de pesos, 36 por ciento), transporte de personas (16,912 millones
de pesos, 13 por ciento) por otra parte restaurantes y bares (12,534 millones de

pesos, 10 por ciento), asi como los sectores de salud, ganaderia, educacién y

7 Centro de Analisis y Proyecciones Econdmicas para México
8 Consejo Coordinador Empresarial
9 Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas
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electricidad y agua. Las medidas de distanciamiento social cobrarian pérdidas
estimadas por 83,800 millones (66 por ciento del total) y el temor por contagio de
otros paises cobraria 39,700 millones de pesos (31 por ciento del total) (CEPAL,
OPS-OMS, SEGOB, 2010).

Tomando en cuenta los prondsticos realizados por las distintas dependencias
segun datos del Banco de México se presenta en la grafica 3.1 el desempefio del
PIB de México durante el afio en cuestion confirmandose que el PIB tuvo un
crecimiento del -5.286 por ciento durante el afio 2009, siendo la SHCP, JP Morgan,
Merrill Lynch y el Banco de México con estimaciones de crecimiento de -5.50, -5.50,

-5.60 y -5.80 por ciento respectivamente.

Gréfica 3.1. Crecimiento del PIB en México en 2009 (%)

-6
2007 2008 2009 2010 2011

PIB 2.291; 1.144 -5.286 5.118 3.663
Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

En la literatura se han encontrado indicios que apuntan a que, dependiendo
de la duracién de la crisis sanitaria, los resultados son diferentes; al presentarse una
tendencia de incertidumbre economica, también se han visto afectados
negativamente indicadores econémicos importantes como lo son el indicador de la
tendencia de la actividad econémica en el pais en el corto plazo, la inflacion y tipo
de cambio, en la pandemia por la influenza se ha de tener en cuenta que la crisis
financiera ocurrida durante el 2008 los efectos econdémicos causados por la crisis

sanitaria podrian verse intensificados.
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Durante el periodo comprendido antes y durante la pandemia se presenté un
incremento en la volatilidad en el indice Global de la Actividad Econémica (IGAE)
de marzo de 2008 a abril de 2009 de hasta 27.74 puntos, para la inflacion y el tipo
de cambio durante el mismo periodo se presentd un incremento de 0.44 y 2.91
puntos respectivamente; en comparacion al periodo anterior a la crisis financiera
comprendido entre diciembre de 2006 a febrero de 2008 se muestra una variacion
del IGAE de apenas 0.95 puntos, para la inflacion y el tipo de cambio durante este
periodo presentaron variaciones de 0.02 y 0.01 puntos respectivamente, los cuales
apenas son perceptibles (Aparicio & Delgado, 2009), dichos resultados se

presentan en la tabla 3.5, contrastados con periodos anteriores a la crisis financiera.

Tabla 3.5. México: Volatilidad macroeconémica, 2006-2009

Periodo NUm. Meses Varianza Varianza Varianzatipo
IGAE inflacion de cambio
- 2006/12-2007/07 8 040 001 001
2007/08 - 2009/04 21 26.66 1.02 2.24
2006/12 - 2008/02 19 0.95 0.02 0.01
2008/03 - 2009/04 14 27.74 0.44 291

Fuente: Elaboracion propia con datos de (Aparicio & Delgado, 2009).

Durante el periodo de diciembre de 2006 a febrero de 2008 el tipo de cambio
peso/délar se mantuvo en un promedio de 10.91 pesos, para el periodo
comprendido de marzo de 2008 a abril de 2009 se presentd un incremento hasta
alcanzar los 14.67 pesos en consecuencia a la incertidumbre, falta de liquidez en el
mercado cambiario y el traslado de la crisis al sector real de las economias
desarrolladas, con impacto inmediato sobre las economias emergentes (Aparicio &
Delgado, 2009).

Finalmente, respecto al empleo se esperaba una pérdida de octubre de 2008
a mayo de 2009 de hasta 700 mil empleos.

Una vez que se control6 la pandemia causada por la influenza HIN1 lo Gnico
gue le quedaba por delante a México era tratar de recuperarse econémicamente al

mismo ritmo de las economias desarrolladas de tal forma que los estragos que
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dejaron la crisis financiera y el shock sanitario fueran los minimos tanto para su

economia como para su poblacién.

3.4 Pandemia en la economia actual, COVID-19
A finales del afio 2019 e inicios del 2020 se dio a conocer la propagacion de
un nuevo virus, el cual seria una mutacion del ya conocido SARS, este virus es
conocido como COVID-19 y es provocado por una cepa del SARS conocida como
SARS-COV-2 con el cual se da comienzo a una de las pandemias mas graves

registradas en la historia de la humanidad y la cual azota a todo el mundo.

Siguiendo los protocolos de proteccion establecidos por la OMS se ha
declarado distanciamiento social acompafiado de aislamiento y levantamiento de
cuarentenas, en México a partir del dia 20 de abril lo cual, como sucedi6 en el afio
2009, provocara el detenimiento de la economia y con ello bastantes impactos tanto

al sector econémico como a la sociedad en general.

El distanciamiento social implica la desaceleracion de la produccion o incluso
su interrupcion total. Esto disminuye las horas de trabajo, asi como los ingresos por
salarios y da lugar a la consiguiente reducciéon de la demanda agregada de bienes
y servicios, que con ello termina afectando a los sectores generadores de empleo y
a los consumidores, obteniendo como resultado un retroceso en el ciclo econémico

e impactando negativamente.

El curso que seguira el desarrollo de los costos econdmicos del COVID-19

se puede observar en el diagrama 3.1.
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Diagrama 3.1. Costos econémicos del COVID-19

Medidas para reducir |
los efectos directos: ! Efectos indirectos en
el autoaislamiento, '—* la oferta y la demanda

la cuarentenay el !

. - - . |
i distanciamiento social i
Educacién I

Carga extraodinaria en Comercio Suspension de
sistemas insuficientes la actividad
y fragmentados Turismo y trasporte productiva interna

Efectos directos
en los sistemas

de salud

Mayor
desempleo

Acentuacion de condiciones

de acceso desigual segun Manufactura R .. dial
nivel de ingreso y lugar ecesion mundia
Recursos naturales

de residencia

Fuente: (CEPAL, 2020).

La CEPAL (2020) resalta que América Latina y el Caribe enfrentan la
pandemia desde una posicion mas débil. Antes de la pandemia se preveia que la
region creceria un maximo del 1.3 por ciento en 2020. Los efectos de la crisis han
llevado a cambiar esa prevision y pronosticar una caida del PIB de la region de al
menos un 1.8 por ciento. El desarrollo que la pandemia podria llevar a previsiones

de contracciones de entre un 3 por ciento y un 4 por ciento, o incluso mas.

Algunos eventos que podrian incrementar el efecto econdémico de la

pandemia a América Latina y el Caribe son:

i. Interrupcion de las cadenas globales de valor, disrupcion de las
cadenas de suministro, proveedores chinos, la produccion europea y
estadounidense; lo cual afectaria principalmente a México y el Brasil,
cuyos sectores manufactureros son los mas grandes de la region.

ii.  Aversion al riesgo y el empeoramiento de las condiciones financieras
mundiales. Mayor demanda de activos seguros, menor demanda de
activos financieros de la region y depreciacion de las monedas de sus
paises (CEPAL, 2020).

La caida de los precios del petroleo Brent se muestra en la grafica 3.2,
contemplando, asi mismo, escenarios de proyeccion del comportamiento de este en
el futuro segin FRM KPMG (2020).
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Grafica 3.2. Proyeccion de precio del petr6leo BRENT

Fuente: (FRM KPMG, 2020).

En consecuencia, de los efectos en conjunto de estas variables, estimaciones

del crecimiento esperado para algunas regiones de ALC se muestra en la tabla 3.6.

Tabla 3.6. Crecimiento del PIB (%)

. Paises 2017 2018 2019 2020 (p)
Brasil 11 11 1.7 14
México 2.1 2.1 -0.5 -4.5
Argentina 2.6 -2.4 -1.1 -3.8
Colombia 14 2.6 3.4 -1.2
Chile 1.3 4.0 2.1 0.5

Fuente: Elaboracion propia con datos de FRM KPMG.

FRM KPMG (2020) menciona que los mercados de capitales estan reflejando
la preocupacién de que el virus continle propagandose, disminuyendo el consumo

y la inversion, lo cual se puede ver en la grafica 3.3.
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