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El efecto del coronavirus en una economia enferma
Analisis

México debe prepararse para enfrentar los efectos econémicos y financieros del
problema de salud ptblica generado por el coronavirus.

Hasta este momento se pueden cuantificar 4 efectos inmediatos: la caida bursatil, la
depreciacion del peso, la contraccion del precio del petréleo y la pérdida de valor
del oro. Todo ello atribuible a la incertidumbre, volatilidad y salida de capitales que
ha ocurrido en todo el mundo pero que se exacerba en las economias emergentes.

Ademas, falta un efecto que ya se esta incubando en el sistema econémico, pero del
que las cifras tardardn en ser publicas: el debilitamiento de la industria
manufacturera y del comercio internacional asociado. Un menor crecimiento
econdmico global puede provocar que la tendencia industrial negativa observada
durante un afio se exacerbe y generalice.

o Por ello México no debe subestimar el entorno negativo que se configura,
particularmente porque el quinto efecto tendrd un impacto directo sobre el
empleo y el bienestar social.

El pais llega a esta coyuntura con una economia en recesién, un sector industrial
debilitado tras 15 meses de caidas consecutivas y un mercado laboral precarizado.!
Se debe ponderar correctamente el mensaje global:

o Con informacién de Bloomberg, en la semana del 17 al 28 de febrero el
mercado global de capitales perdié en ese periodo 8 billones de délares
(grafica 1), una cantidad que duplica el PIB de Alemania.2

o Ademas, durante el fin de semana pasado China anuncié que en febrero tanto
el indice de gerentes de compras (PMI) manufacturero (grafica 2) como el no
manufacturero disminuyeron a su nivel mas bajo desde que se tiene registro.

* En el caso de las manufacturas pasé de 50 puntos en enero a 35.7 en
tebrero (grafica 2). En servicios el indicador cay6 de 54.1 y 29.6.

1 Ver reportes 195-197 y 199-200 de la Voz de la Industria en www.idic.mx
2 Trillones de délares en la contabilidad de Estados Unidos.
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* Un nivel inferior a los 50 puntos sefiala a una economia que entra en
una desaceleraciéon la cual, si la debilidad se prolonga, podria
convertirse en una recesion.

o Cuando se pondera que China genera el 24% del valor agregado de las
manufacturas globales y que es el lider exportador en este tipo de bienes, se
debe poner en su justa dimensién lo que esta ocurriendo.

Si bien no se debe caer en el extremo negativo, tampoco se debe minimizar lo
delicado de la situaciéon. En otros momentos en México se etiqueté como “catarrito”
lo que era la mayor crisis global registrada desde 1929.

Enla tltima semana de febrero las primeras advertencias llegaron por cuatro frentes.

1. En el terreno bursitil la contraccion fue equiparable a lo contabilizado hace
poco mds de una década, cuando se suscité la iiltima recesion mundial. El
impacto es notable en lo que va del afio (ver gréficas apéndice 1) :

e S&P 500 (-) 9.2%.

e Nasdaq (-) 5.7 %.

e Dow Jones (-)11.9

e [PC México (-) 6.6%

e FTSE UK 100 (-) 13.5%

e DAX Alemania (-) 11.2%
e MOEX Rusia (-) 9.5%

e IBEX Espana(-) 9.9%

e CAC40 Francia (-) 12.1%.
e IBOVESPRA Brasil (-) 10.5%.
e Hang Seng HK (-)8.5%.

o El desempefio de los mercados es comprarable al contabilizado durante la
recesion global del 2008-2009.

2. La segunda seiial se encontro asociada a la depreciacion que sufrié la
mayoria de las monedas frente al délar. Ello muestra una salida generalizada
de los capitales mas especulativos que buscaron refugio en donde consideran
existe mayor seguridad: el délar sali6 fortalecido (ver gréficas apéndice 2).

a. El peso (spot) perdi6 terreno frente al délar colocandose en 19.6 pesos
por dolar aunque en ventilla lleg6 a superar las 20 unidades por délar.
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b. Sin lugar a duda que la depreciacién de la moneda mexicana es
atribuible a una salida de capitales, aunque falta conocer la magnitud.
Lo que se puede inferir es que ello representé una mala noticia para
una economia en donde el ahorro externo bruto ya habia caido durante
el segundo y tercer trimestre del 2019 (todavia no se conocen las cifras
de la altima parte del afio).

i. Elcoronavirus puede exacerbar la restriccion de financiamiento
externo en México.
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3. El tercer mensaje llegé con la caida del precio del oro: en esta ocasion no se le
considera reserva de valor (ver grafica apéndice 2).

a. El oro ha mostrado dos comportamientos, en primera estancia el
refugio fue este metal, mostrando un fuerte repunte desde inicios de
febrero; sin embargo, a partir del 24 de este mes, cuando las noticias

del COVID19 se intensificaron, el refugio se baso en monedas tanto el
doélar como el yen de Japon.

4. Finalmente, y estratégico para México: el coronavirus infecté al precio del

petréleo porque, ante la potencial desaceleraciéon econémica global, se asume
una menor demanda del hidrocarburo.

a. Dicha situacién llevé a que la mezcla mexicana se encuentre por debajo
de los 40 délares por barril, evidentemente lejos de lo estimado en el
presupuesto para este ano.

i. haperdido (-) 30% de su valor en lo que va del afio, colocandose
en 39.67 dolares por barril al 28 de febrero.
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b. Se tendrd que utilizar el seguro contratado para estos casos y ello
elimina la posibilidad de contar con ingresos excedentes, al menos
durante el primer cuatrimestre del 2020.

c. Lamentablemente lo dltimo se suscité en un momento en donde se
conoci6 que PEMEX sigue enfrentando problemas para revertir la
tendencia negativa que sus finanzas, produccién y administraciéon han
presentado por mas de 20 afios.

Reflexion

México debe preparar un programa contingente para enfrentar el nuevo desafio
global, desafortunadamente el pais llega a esta cita con una economia débil: la caida
del 2019 afect6 a sus empresas, trabajadores, hogares y al propio gobierno. Por ello
no se debe subestimar el potencial efecto del coronavirus: es momento de un
acuerdo nacional.

Hasta el momento se tiene evidencia de los efectos de corto plazo,
fundamentalmente registrados en los mercados financieros y del petréleo.

No obstante, se debe considerar que hay uno que ya se esta incubando: la
contracciéon de las manufacturas. La caida de los indicadores en China de dicho
sector solamente representa la primera sefial.

En este sentido es oportuno que se alcance un Acuerdo Nacional que permita unir
esfuerzos ante el escenario contingente de una desaceleracion econémica mundial
provocada por un problema de salud que ya tiene efectos en el sistema econémico y
financiero global.
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