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Resumen

La pandemia por Covid-19 es un enorme reto que seguira
poniendo a prueba hasta a las economias mas inteligentes
y eficientes del mundo. Sin embargo, en un pais en vias de
desarrollo como México, las repercusiones en la economia
suponen un impacto aiin mayor.

El presente trabajo analiza la coyuntura financiera de
nuestro pais para explicar, mediante una investigacion
documental, si la variable Covid-19 durante el 2020 ha sido
capaz de impactar negativamente en el ya de por si des-
favorable crecimiento econdmico, de forma tal que pueda
ralentizarse alin mds su recuperacion frente al escenario
mundial.

Palabras clave: Andlisis econdmico, Andlisis financiero, Mé-
xico, Covid-19, Coronavirus, 2020, PIB.

Introduccion

En elimaginario colectivo nacional, México es un pais privile-
giado debido a la abundancia en territorio, recursos natura-
les, minerales, demograficos y petroleros con los que cuen-
ta; asi como por su localizacidn estratégica que le permite
tener salidas a dos de los océanos mas grandes del mundo
y ser vecino, a su vez, de la economia mds poderosa del
continente americano. Lo anterior pese al saqueo espafiol
hace mas de quinientos afos y al ineficiente manejo de los
energéticos por parte del gobierno, hecho que ha disminui-
do la capacidad de impulsar el crecimiento econémico. En

Abstract

The Covid-19 pandemic is a huge challenge that will conti-
nue to test even the smartest and most efficient economies
in the world. However, in a developing country as Mexico,
the repercussions on the economy will have an even greater
impact.

This paper analyzes the Mexican financial situation, to
explain, through a desk research, if the variable Covid-19
during 2020 has been able to negatively impact the already
unfavorable economic growth, in such a way that it can
further slow down its recovery on the world stage.

Key words: Economic analysis, Financial analysis, Mexico,
Covid-19, Coronavirus, 2020, GDP.

consecuencia, si desde una postura clasica se considera que
los recursos productivos son insumos destinados a la pro-
duccién de bienes y servicios para la generacidn de riqueza,
no es de extrafiar que los mexicanos afirmemos —al menos
entre nosotros—, que México es una nacién rica y préspera.

Lo anterior no es del todo cierto, ni del todo falso. Aun-
que México es miembro de la Organizacion para la Coope-
racién y el Desarrollo Econémico (OCDE) y del G20, ademas
de que recientemente ha firmado el T-MEC junto con dos
economias de élite, es evidente que nuestro pais no ha
sabido aprovechar su potencial al maximo. Lo anterior se
debe, principalmente, a la falta de politicas publicas efecti-
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vas encaminadas al desarrollo econdmico y a la mitigacion
de los altos niveles de pobreza, corrupcidn e inseguridad
que se viven en el pais. Garcia (2004) manifesté en su mo-
mento que si bien nuestra nacién no es rica, ya se encuen-
tra en vias de adquirir tal condicién. Mds recientemente,
Puga (2020) detallé que México llegd a formar parte del
top 10 de las economias mas grandes del mundo entre
1999y 2003, e incluso alcanzé el 8° sitio durante el inicio del
sexenio de Vicente Fox, pero que poco a poco fue bajando
del ranking hasta llegar a la posicién niimero 15.

Efectivamente, ya se detectaba una tendencia nega-
tiva de crecimiento desde 2019 debido a una contraccidon
de la economia global, a las tensiones comerciales entre
Estados Unidos y China (Gonzalez, 2020), a la incertidum-
bre causada por la falta de aprobacién del T-MEC —relacio-
nada con nuevos aranceles por parte de la administracion
Trump-, y al cambio de sexenio en nuestro pais (Lépez-Dé-
riga, 2020). No obstante, si posteriormente se introduce la
variable Covid-19 en la ecuacidn, se puede asumir con suma
facilidad que nuestro pais enfrentara retos aiin mayores en
la busqueda del bienestar econdmico; condenandolo a se-
guir manteniendo —e incluso aumentando- una poblacién
con altos indices de pobreza y desigualdad social durante
el presente y el futuro inmediato.

Y no sdlo eso. Si se afirma que México obtuvo la posi-
cion 16° del ranking econémico mundial a finales de la dé-
cada de los 80 (Puga, 2020), se puede afirmar que la enfer-
medad por coronavirus terminard de socavar los esfuerzos
realizados por mds de treinta afios en materia macroeco-
némica.

Planteamiento del problema

Considerando que la productividad, definida tradicional-
mente como la maximizacion en el aprovechamiento de los
recursos, suele relacionarse con el crecimiento econdmico,
es facil comprender que mientras nuestro pais no logre au-
mentar la produccién nacional respecto a la cantidad de in-
sumos empleados, seguird manteniéndose lejos de alcanzar
los estandares de una nacién desarrollada y préspera.

Por ello, el presente estudio analiza una serie de ele-
mentos macroecondmicos tales como las generalidades
de la teorfa econémica y del mercado, los indicadores ma-
croecondmicos”, los mercados y servicios financieros y la
politica monetaria y fiscal, para lograr una aproximacion a
la situacién econdmica de México y explicar, mediante una
investigacidon documental, si la variable Covid-19 ha sido
capaz de impactar negativamente en el ya de por si des-

favorable crecimiento econdmico, de forma tal que pueda
ralentizarse alin mds su recuperacion frente al escenario
mundial.

Para definir el objeto de estudio de una forma mas cla-
ra, se presenta el siguiente diagrama:

FIGURA 1

Generalidades de la
teoria econémica y del
mercado

ANALISIS ECONOMICO
DE MEXICO DURANTE
LA PANDEMIA POR
covip-19

Indicadores
macro-
economicos

Politica
monetaria y
fiscal

Mercados y
servicios
financieros

Fuente: Elaboracion propia con base en la literatura consultada.

Objetivo general

Por lo anterior, el presente articulo pretende analizar la co-
yuntura financiera de México en la actualidad, para explicar
mediante una investigacion documental, si la pandemia
por coronavirus —originada en Asia en diciembre de 2019 y
propagada en nuestro pais en marzo de 2020-, ha sido un
factor relevante capaz de acelerar y profundizar aiin mas la
tendencia negativa de crecimiento econdmico, dificultando
en el corto y mediano plazo la ardua tarea de lograr un me-
jor posicionamiento en el escenario internacional.

Pregunta de investigacion

¢La pandemia por coronavirus ha sido un factor relevante
capaz de acelerar y profundizar ain mas la tendencia
negativa de crecimiento econdmico en México, dificultando
en el corto y mediano plazo la ardua tarea de lograr un me-
jor posicionamiento en el escenario internacional?

Justificacion

El presente trabajo surge debido al interés personal por
conocer el impacto y la trascendencia del Covid-19 en la ya
debilitada economia mexicana. Si se considera que nuestro
pais enfrentd un fuerte estancamiento econdmico al cierre

14
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del ejercicio 2019 (Coll, 2020), no es de sorprenderse que el
paso de la pandemia por el territorio nacional desencadena-
se un deterioro ain mds profundo.

En primera instancia y dentro de la revisidn de Ia litera-
tura, se exploran a manera de predmbulo las generalida-
des de la teoria econémica y del mercado, de forma tal que
coadyuven a vincular las principales nociones econdmicas
con la realidad acontecida durante el afo 2020. Es decir,
se relacionan los conceptos de la teorfa Econdmica cldsica
—tales como el egocentrismo del hombre, la escasez de los
factores productivos y la desigualdad de oportunidades-,
con este evento disruptivo que ha puesto en tela de juicio
el delgado equilibrio entre la interaccion humana como
motor econdmico, el correcto manejo y distribucidn de los
recursos globales, y la capacidad de reaccién y contencién
de los sistemas sanitarios internacionales. Posteriormente,
se explica el impacto de la pandemia a través del estudio
de los indicadores macroeconémicos, tales como los ciclos
econdémicos, el producto interno bruto (PiB), el mercado
laboral y la inversidn extranjera directa (IED). Por dltimo,
aunque no menos importante, se hace un breve analisis de
los mercados y servicios financieros, asi como de la situa-
cién en materia de politica monetaria y fiscal, para después
exponer los resultados y las conclusiones.

Se espera que el presente articulo pueda fungir como
base para futuros trabajos de investigacién, que favorez-
can la adecuacidn de las estrategias econdmicas y las po-
liticas publicas de cara al 2021. Sin embargo, aunque los
resultados expuestos en este trabajo se proyectan a escala
nacional, se sugiere que los datos sean tratados de forma
exploratoria, debido a las condiciones sociales, culturales 'y
econdmicas especificas de cada entidad.

Revision de la literatura

Generalidades de la teoria econémica
y del mercado
Para dar perspectiva a este articulo, se considera fundamen-
tal definir la economia como el estudio los recursos produc-
tivos, los intercambios y la eleccién de alternativas éptimas
para hacer frente a la escasez. Parkin & Lorfa (2010) amplian
la nocidn y afladen que esta ciencia social no sélo estudia las
elecciones que los individuos, las empresas y la sociedad ha-
cen para enfrentar el fendmeno de la escasez, sino también
todos aquellos incentivos que influyen en tales decisiones y
las concilian.

Por otra parte, debido a que la economia suele confun-
dirse con las finanzas al compartir componentes macro-

econdmicos orientados a la administracion de los recursos
—la ley de oferta y demanda, la politica monetaria y la po-
litica fiscal-, es importante sefialar que no son lo mismo.
La economia, como ciencia madre, se relaciona de forma
general con la produccién y el consumo, mientras que las
finanzas —que no pueden concebirse sin la teoria econdmi-
cay el concepto de costo de oportunidad-, centran sus es-
fuerzos en el estudio de la gestidn de activos, el andlisis de
los flujos de efectivo y la movilizacion de capitales.

Para adentrarse un poco mds en la materia, es imposi-
ble comprender cabalmente a la economia sin introducir
el trabajo de Adam Smith respecto a la bisqueda constan-
te del interés personal sobre el interés social. Este dilema,
mejor conocido como “El Conflicto Econdmico”, se funda-
menta en el egocentrismo del hombre, en la escasez como
principal caracteristica de los factores productivos, y en la
desigualdad de recursos, capacidades, habilidades y venta-
jas competitivas que se presentan tanto entre hombres y
empresas -microeconomia-, como entre regiones y nacio-
nes —macroeconomia-. Tal disyuntiva es piedra angular de
la teoria clasica de la economia y se aplica de forma gréfica
dentro de la frontera de posibilidades de produccién (FPP),
y en las curvas de oferta, demanda y elasticidad.

Trasladando estos conceptos a la realidad, la teoria
clasica se ilustra cuando Puga (2020) previd que, aunque
la economia global iba a caer en la peor recesién desde la
“Gran Depresidn” de 1929 debido a las medidas de confina-
miento para enfrentar la pandemia, la caida en la produc-
tividad impactaria en diferente medida a cada pais, debido
a sus estructuras econdmicas y a los incentivos utilizados
por los gobiernos para mitigar el dafio. De igual forma, el
trabajo de “El Padre de la Economia” se ejemplifica con el
hecho de que las medidas de confinamiento son Utiles para
atenuar el efecto de la pandemia en la sociedad, pese a que
es imprescindible evaluar el costo de oportunidad —en tér-
minos del PIB, empleos perdidos, ingresos, capacidad pro-
ductiva, y costos fiscales y sociales— para saber hasta qué
punto deja de ser sostenible y econdmicamente viable Ia
extensién de dichas medidas. En otras palabras, el bene-
ficio marginal de prolongar el confinamiento puede llegar
a ser positivo para la salud, a pesar de que cada dia adi-
cional, tal beneficio se vuelve menor. Por ende, y haciendo
referencia en cierta medida al trabajo de Rousseau, en este
momento de desestabilizacién econdmica es imprescindi-
ble la intervencidn de las autoridades para lograr conciliar
el interés personal con el social.

Por otra parte, siguiendo ahora con la concepcién an-
glosajona de “interés social”, el principal objetivo de la
economia es la concordancia de los intereses mutuos para
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lograr beneficios econédmicos a ambas partes, a través del
ya tan conocido equilibrio de mercado; y es por ello, quiz3,
que esta ciencia social suele ser utilizada como una herra-
mienta politica. De ahi que sea facil comprender lo anterior
con la ley de oferta y demanda: la cantidad ofertada —que
representa la postura del productor- tiende a incrementar-
se a mayor sea el precio de un bien en cuestién; mientras
que la demanda —representada por la postura del consumi-
dor- manifiesta un efecto inverso: cuanto mas alto sea su
precio, menor serd la cantidad demandada.

Indicadores macroeconémicos

Se entiende por indicadores macroeconémicos todos aque-
llos indices, cifras o datos que permiten entender la econo-
mia de una regién o pais en particular. Segun sefiala Heath
(2012), pueden provenir de encuestas, censos o registros
administrativos; se presentan en unidades de valor, de vo-
lumen o de otro tipo, y cobran relevancia al momento de
ser analizados o comparados entre sia lo largo del tiempo.

En nuestro pais, dichos indicadores son generados y es-
tudiados principalmente por el Instituto Nacional de Esta-
distica y Geografia (INEGI), el Banco de México (Banxico), la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Pemexyla
Secretaria del Trabajo y Previsidn Social (STPS).

Entre los principales indicadores macroecondémicos
se encuentran los ciclos econdmicos, el producto interno
bruto (PiB), el mercado laboral, las tendencias de ahorro e
inversidn, la balanza comercial, la inversién extranjera di-
recta (IED), el tipo de cambio y la inflacion. No obstante,
debido a la complejidad y extension de dichos indicadores,
el presente articulo se centra en el PIB y enuncia brevemen-
te aquellos imprescindibles para el desarrollo del presente
trabajo.

Ciclos econémicos

Si se analiza el indicador coincidente que proporciona el
INEGI (2020) a través de su “Reloj de los Ciclos Econdmicos
de México” a un corte reciente, se observa que tras haber
alcanzado su punto mds bajo en mayo de 2009 debido a la
crisis inmobiliaria en Estados Unidos, la economia mexicana
no experimenté grandes fluctuaciones hasta el comienzo
de una nueva tendencia negativa en mayo de 2018.

Tal acontecimiento marcd el inicio de una recesidén y de
un nuevo ciclo econémico que comenzd a tomar fuerza
hasta convertirse en una contraccién econdmica profunda,
momento que curiosamente coincide con el inicio del man-
dato presidencial en 2019 debido a la incertidumbre gene-
rada ante el nuevo sucesor, el recorte en la inversion y el
gasto publico —a manera de estrategia politica—, y el anuncio

de una pandemia global que comenzaba a propagarse en
China. Lo anterior cobra relevancia cuando Ldpez-Ddriga
(2020) sefiala que la recesion econdmica es una caracteris-
tica comun en los primeros afios de gobierno, y esta suele
acentuarse cuando un nuevo partido politico entra al poder.

Producto interno bruto

A pesar de que el PIB es la medida mas conocida y utilizada
para comprender el tamafio y comportamiento de la acti-
vidad econdmica (Heath, 2012), ya que contabiliza el valor
de todos los bienes y servicios finales producidos en un
pais (Parkin & Lorfa, 2010), generados por los factores de
produccién (Heath, 2012), durante un tiempo determinado
—afo, trimestre, mes- (Eggers, 2018) a través del ingreso y
el gasto total (Parkin & Lorfa, 2010), este puede no ser co-
rrecto del todo. Lo anterior se debe, principalmente, a que
su calculo es trimestral y no considera factores importantes
que también impactan en el bienestar econdmico de las per-
sonas, tales como la produccidn en el hogar, la economia
subterranea, la salud, la esperanza de vida y la calidad del
medio ambiente (Heath, 2012).

No obstante, independientemente de sus limitantes,
dicho indicador prociclico y coincidente —considerado
como ‘“‘semirrezagado” por otros autores-, es indispen-
sable para entender la situacion econdmica y financiera
de un pais, puesto que mide la renta y el gasto total de la
economia. Una tendencia negativa significa que el creci-
miento del pais esta en declive; es decir, ha entrado en una
recesidon que podria convertirse en una contraccién si la si-
tuacion se prolonga. Una tendencia positiva, por su parte,
refleja crecimiento y mayor grado de bonanza econdmica
consecuencia de haber alcanzado la fase de recuperacién
0 expansion.

Por ello, si el brote por coronavirus en nuestro pais es
una de las causas principales que profundizd la tendencia
negativa de crecimiento iniciada en mayo de 2018, se asu-
me que el PIB debid contraerse durante 2020 de forma sig-
nificativa. Para sustentar lo anterior, Puga (2020) pronos-
ticé que debido a la pandemia la economia mexicana iba
a disminuir a un billén 40 mil millones de ddlares segun el
Fondo Monetario Internacional (Fmi), siendo desplazada
de la posicién 15° a la 16° en el ranking mundial -logrando
su peor posicién desde 1989-. Por su parte, Banxico (2020)
en su informe trimestral de abril a junio de 2020, mencioné
que nuestro pafs enfrentaba un escenario dificil debido a
que el brote por Covid-19 habia impactado de forma nega-
tiva en la actividad econdmicay lainflacién, generando una
contraccién profunda de la produccién y una caida en la
demanda agregada.
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Ademds, si el PIB es un indicador relativamente holistico
de la economia de un pais, se puede asumir que en prome-
dio los sectores econdmicos de México mantuvieron ten-
dencias negativas. Magafia (como se cita en Perales, 2020)
menciond que la caida mds fuerte del PIB fue ocasionada
por el sector secundario, el cual llegd a un 12.6% en el tercer
trimestre del 2020; no obstante, su caida fue mas severa en
comparacion con las actividades terciarias a pesar de que
estas Ultimas tuvieron una mayor participacion respecto al
desempefio del piB.

Por otro lado, aunque la pendiente negativa ya se ha lo-
grado corregir en cierta medida, ain queda un largo cami-
no para alcanzar una etapa de expansién que nos permita
lograr un mejor posicionamiento econémico a nivel global.
Efectivamente, el FMI estimd que la economia mexicana se
iba a desplomar un 9% durante 2020; una recesién dos ve-
ces mas profunda que la de nuestro vecino del norte si se
consideraba una contraccion en el piB de Estados Unidos
de un 4.3% (Puga, 2020).

Por su parte, Banxico (2020) también se pronuncid al
respecto mencionando que si bien la tendencia comenzé
a mejorar tras la reactivacion econdmica en mayo y junio
de 2020 -luego de las fuertes caidas de marzo y abril-, los
prondsticos de crecimiento para la economia global se-
gufan siendo desfavorecedores debido a las posibilidades
de rebrotes y de nuevos confinamientos, asi como al he-
cho de que en julio y agosto del mismo afio el dinamismo
se perdid (Magafia como se cita en Perales, 2020). Es de-
cir, si el desempefio del PIB con datos al tercer trimestre
del 2020 continuaba mostrando los efectos adversos de la
pandemia (Magafia como se cita en Perales, 2020), no era
de extrafiar que el afio 2020 se distinguiese por una fuerte
contraccidn; mientras que 2021 se pudiera caracterizar por
un crecimiento moderado (Banxico, 2020).

Posteriormente, durante el mes de agosto de 2020,
Banxico (2020) presenté tres modelos para pronosticar el
crecimiento econdmico de México, a pesar de haber pun-
tualizado que existia un riesgo latente de que la actividad
econdmica no siguiese los patrones descritos debido a la
duracidn del confinamiento, la probabilidad de brotes adi-
cionales, la disponibilidad de la vacuna y el hecho de que
las reactivaciones econdmicas generaran oscilaciones
en las curvas epidemioldgicas. Para el escenario mas op-
timista tipo “V”, la recuperacion de junio de 2020 podria
generar un repunte elevado y después continuar con una
recuperacion gradual; estimando un PIB para 2020 de-4.6 a
-8.8% y para 2021 entre 4.0 a 5.6%.

Ahora bien, para un escenario mas neutral tipo “V”
profunda, se pronosticé una mayor persistencia de la pan-

demia que favorecia la reactivaciéon econémica pero gene-
rarfa una recuperacion mas lenta; en este caso el PIB para
2020 seria de -8.8 a -11.3% y para 2021 entre 4.1 a 2.8%. Por
ultimo, para el modelo mds pesimista tipo “U’” que estaba
relacionado con una intensificacién de la pandemia, se esti-
mo un PIB de -8.3 a-12.8% y para 2021 entre -0.5 a 1.3%.

En consecuencia, una vez finalizado el afo 2020 con
datos del Banco Mundial (2021a) y Expansién (2021), en el
presente trabajo se analizd la tasa de crecimiento del piB
de 2020 respecto al afio 2019 en miles millones de ddlares
a precios actuales. Los resultados fueron contundentes: se
encontrd un crecimiento negativo de -8.50% que cumplia
con los modelos neutro y pesimista previamente pronosti-
cados por Banxico (2020). Esta tasa de crecimiento del PIB
para 2020 se explica con mayor detenimiento en los “Re-
sultados”.

Mercado laboral

El desempleo, conceptualizado por Eggers (2018) como la
situacion de las personas que buscan trabajo y no lo encuen-
tran, representa un desajuste en el mercado laboral porque
la oferta se vuelve mayor que la demanda. Por tanto, si se
considera que el empleo es un elemento fundamental en la
economia del pais, una tasa de desempleo alta supone un
grave problema porque afecta directamente al crecimiento
econdémico —-traducido en menor poder adquisitivo, menor
gasto y por ende, menor ingreso gubernamental traducido
en recaudacién de impuestos-.

Ahora bien, es necesario sefialar que la tasa de des-
empleo es un indicador macroeconémico contraciclico y
coincidente/rezagado (Heath, 2012), mientras que la tasa
de generacion de empleo, al ser su contraparte, se vuelve
procliclica y adelantada. En consecuencia, si durante el afio
2020 se generd una contraccidén en la economia, se asume
que la tasa de desempleo debia mostrar una tendencia al-
cista; mientras que la tasa de generacidon de empleo, una
propension a la baja.

Lo anterior se demuestra cuando Banxico (2020) sefia-
16 que al término del afio 2020 podria generarse una pér-
dida de entre 1,100 y 750 mil puestos de trabajo; mientras
que Magafia (como se cita en Perales, 2020) menciond que
existia una tendencia a la baja en la generacién de empleo
formal desde 2018 hasta 2020, afectando en un 80% a los
contratos permanentes y en un 20% los trabajos eventuales
del empleo formal.

También para este indicador, una vez finalizado el afio
y con datos del Banco Mundial (2021b), se analizé dentro
del presente estudio la tasa de crecimiento del desempleo
para 2020 respecto a 2019. Los datos arrojaron una pen-
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diente positiva representada por un 35.34% que alcanzd su
maximo nivel en cinco afios, demostrando asi que la varia-
ble Covid-19 impactd negativamente en el mercado laboral
de México. Esta tasa de crecimiento del desempleo para
2020 se estudia con mayor profundidad en los “Resulta-
dos”.

Inversién extranjera directa

El indicador de inversidn extranjera directa es ciclica y
adelantada. Por ende, la tendencia negativa del ciclo eco-
ndmico debe ser paralela a la proyeccidn de inversidn ex-
tranjera. Para corroborar lo anterior, Lépez-Dériga (2020)
menciona que desde 2019 la inversidn privada habia teni-
do una fuerte caida debido a la incertidumbre generada
por la cancelacidn del aeropuerto de Texcoco y diversos
contratos de exploracion de Pemex, las disputas de con-
tratos de gasoductos entre la CFE y empresas privadas, y
al cese de muiltiples proyectos inmobiliarios por la revi-
sién de permisos y licencias, que se acentud ain mas a
partir de la crisis sanitaria global.

No obstante, la IED en nuestro pais comenzd a verse
afectada a finales de 2018. Por ello, y anticipando una
contraccion profunda en la economia global, diversas
compafifas multinacionales de TI establecidas en Méxi-
co se vieron obligadas a trasladar diversos puestos ope-
rativos a paises con menores costos productivos —tales
como la India—; mientras que las posiciones estratégicas
localizadas en paises angloparlantes fueron reubicadas
en naciones con mejores caracteristicas de desarrollo
respecto a las economias en vias de desarrollo, pero me-
nores costos asociados —por ejemplo, China o Rumania-.

Mercados y servicios financieros
Mercados financieros
Debido a que la contraccién econdmica del afio 2020 ge-
neré altos niveles de incertidumbre, una tasa de interés
histéricamente baja y una fuerte caida entre la oferta de
ahorro y la demanda de recursos, no es de sorprenderse
que la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) se haya desplo-
mado. Al respecto, Gonzalez (2020) sefiald que la tenden-
cia del indice de Precios y Cotizaciones (1PC) de la BMV habia
sido desfavorable; en marzo de 2020 se registrd una cafda
maxima de 24% y durante noviembre perdié 14% con res-
pecto al inicio de afio debido a la falta de incentivos por
parte de las autoridades.

Pero no solamente el mercado bursatil fue afectado.
De acuerdo con Magafia (como se cita en Perales, 2020)
el precio sufrié una depreciacién importante —por enci-
ma de los 25 pesos por ddlar—, pero una vez que se dio a

conocer el avance en la elaboracidn de las vacunas y los
resultados de las elecciones en Estados Unidos, la mone-
da mexicana comenzd a apreciarse hasta los 20.62. A su
vez, los tipos de cambio globales asociados con paises
que realizaban ensayos clinicos durante el desarrollo de
las vacunas a mediados de 2020 —Rusia y Reino Unido-
llegaron a ser menos voldtiles que aquellos que fueron
aquellos fuertemente afectados por la pandemia -tales
como ltalia, Espafia, India, Brasil y México-.

En consecuencia, también se volvid dificil estimar la
proyeccién de la paridad peso-ddlar y de la mayoria de
los tipos de cambio asociados a los paises antes descri-
tos durante los ultimos meses de 2020. Magafia (como
se cita en Perales, 2020) estimd que realizar un pronds-
tico sobre el tipo de cambio mexicano en 2020 requirid
mayor complejidad; mas adn cuando Banxico (2020)
menciond que los efectos de la pandemia pudieron ge-
nerar aumentos de precio en las primas de riesgo, ejer-
ciendo presiones mayores sobre el tipo de cambio.

Servicios financieros
Respecto a los servicios financieros, también se observd
un fuerte impacto. Derivado de la crisis econémica ori-
ginada por la pandemia Covid-19, los bancos centrales
tuvieron que ajustar las tasas de interés en niveles his-
téricamente bajos para incentivar el gasto familiar y el
crecimiento econdmico, frenar el ahorro y estabilizar la
economia respecto a las presiones inflacionarias que se
tuvieron durante el afo 2020. En México, la situacién si-
guid el mismo patréon de comportamiento estadouniden-
se cuando Banxico (2020) se vio obligado a reducir la tasa
de interés interbancaria de equilibrio (TIIE) a un 4.5%; esto
para minimizar la fuga de capitales y disminuir la deprecia-
cién el peso mexicano frente al ddlar. El tener una tasa de
interés baja facilita la recuperacién econémica al incenti-
var el consumo y, por tanto, la demanda de productos; es
decir, entre mas productos se consuman, mayor es el cre-
cimiento econdmico —sin olvidar que a cierto nivel el con-
sumo puede llegar a generar tendencias inflacionarias-.
Asimismo, una vez finalizado el afio y con datos de
Proyectos México (2021) se analizé de igual forma la tasa
de crecimiento de la TIIE para 2020 respecto a 2019. Los
datos del trabajo arrojaron una pendiente negativa re-
presentada por un -40.66% que alcanzd su maximo nivel
en cinco afos, demostrando asi que la variable Covid-19
impactd también en la liquidez y el consumo. Esta tasa
de crecimiento de la TIIE para 2020 se explica con mayor
detenimiento en los resultados.
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Politica monetaria y fiscal

Politica monetaria

La inflacién es un fenémeno que interesa a gobiernos y
empresas, debido a que es un indicador sumamente impor-
tante para determinar la productividad, el crecimiento eco-
némico y anticipar riesgos a gran escala. Por definicién, la
inflacién es el fenémeno relacionado con el aumento gene-
ralizado y sostenido de los precios de bienes y servicios de
una economia durante un periodo de tiempo, normalmente
medidos en unidades de dinero (Eggers, 2018). Por ende,
uno de los objetivos principales de los bancos centrales, es
el control de la inflacidn entre niveles que oscilan entre el
2% y el 3% para favorecer, asi, la reduccién del valor de las
deudas e incentivar el consumo presente. Porcentajes me-
nores generan deflacidn, la cual ralentiza el consumo vy el
crecimiento econdmico; porcentajes mayores impactan en
el poder adquisitivo, en el ahorro y la inversidn.

Debido a que la inflacidn es un indicador macroecondmi-
co basicamente aciclico, neutral y dificil de predecir (Heath,
2012), Banxico (2020) sefalé que el escenario para la infla-
cion también fue incierto durante 2020. Siguiendo con el re-
porte trimestral de esta misma institucion, en abril de 2020
la inflacién general anual obtuvo su segundo nivel histori-
camente mas bajo al alcanzar el 2.15%; pero debido al alza
en los precios de medicamentos, productos para el hogar y
energéticos durante el mes de abril, lainflacién general anual
aumentd durante mayo del mismo afio (Banxico, 2020).

En lo que concierne a octubre de 2020, Magafia (como
se cita en Perales, 2020) sefiala que la inflacion se ubicé
por encima de la meta de Banxico, puesto que la inflacién
no subyacente -maiz, frijol y jitomate- presentaron un
aumento de doble digito en su nivel de precios; es decir,
la inflacidn para la canasta basica alcanzé una tasa de cre-
cimiento del 4%. A pesar de lo anterior, el banco central
mexicano pronosticd que el aumento de este indicador
serfa transitorio; que en el horizonte de 12 a 24 meses la
inflacién se ubicaria en un 3% (Banxico, 2020) y que para
2021 existiria cierta mejoria (Perales, 2020).

Politica fiscal
La politica fiscal, por su parte, es un instrumento de gran uti-
lidad para que un gobierno pueda influir en la economia de
un pais. Por ende, tras la pandemia del coronavirus, diversos
paises han generado estimulos fiscales para mitigar los efec-
tos adversos en el empleo y el consumo (Banxico, 2020).
De ahi que es menester principal que las autoridades
mexicanas empleen tal herramienta para lograr estabilizar
las condiciones macroecondmicas y financieras de la na-
cidn durante la crisis econdmica que se vive actualmente.

Siya de por si era preocupante que en 2019 se utilizara mas
de la mitad del fondo de estabilizacién para cerrar la bre-
cha fiscal (Lopez-Ddriga, 2020), es ain mas alarmante que
hasta el momento no se haya desplegado una politica pu-
blica que propicie incentivos fiscales para cuidar el empleo,
proteger la empresa e incentivar el consumo.

Si México contintia sido uno de los paises que menos
apoyos fiscales ha dado en el mundo durante la crisis sa-
nitaria (Puga, 2020), es posible que la fuga de capitales, la
inestabilidad en el tipo de cambio y la disminucidn en la de-
manda agregada ocasionen que los objetivos de recupera-
cién econdmica se encuentren cada vez mas lejanos.

Resultados
Producto interno bruto

GRAFICA 1

PIB MDD ($USD A PRECIOS ACTUALES)
2016 2017 2018 2019 2020
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Fuente: Elaboracion propia con base en Banco Mundial (2021a) y Expansion (2021).
Si bien existe un crecimiento del PIB entre el 2017 y el
2019 —lo cual resulta favorable para nuestro pais—, también

se manifiesta una tendencia inversa en 2020.

GRAFICA 2

PIB MDD ($USD A PRECIOS ACTUALES) - % DE CRECIMIENTO
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Fuente: Elaboracion propia con base en Banco Mundial (2021a) y Expansion (2021).
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Por otro lado, si se considera la tasa de crecimiento del
PIB para 2020 respecto a 2019, existe una pendiente nega-
tiva representada por un -8.50% que genera un punto mini-
mo, demostrando que Covid-19 ha sido un factor perjudi-
cial para el PIB de México.

Mercado laboral

GRAFICA 3
DESEMPLEO TOTAL (% DE LA POBLACION ACTIVA TOTAL)
2016 2017 2018 2019 2020
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Fuente: Elaboracion propia con base en Banco Mundial (2021b).

Como se ilustra en la grafica, de 2016 a 2018 existe una
tendencia negativa en la tasa de desempleo, que se vuelve
positiva durante 2019 y 2020, hecho totalmente desfavora-
ble para nuestro pais.

GRAFICA 4
DESEMPLEO TOTAL (% DE LA POBLACION ACTIVA TOTAL) - % DE
CRECIMIENTO
2016 2017 2018 2019
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Fuente: Elaboracion propia con base en Banco Mundial (2021b).

Ahora bien, si se analiza la tasa de crecimiento del des-
empleo para 2020 respecto a 2019, existe una pendiente
positiva representada por un 35.34%, la cual demuestra que
la variable Covid-19 también ha impactado negativamente
en el mercado laboral de México.

Tasa de interés

GRAFICA 5

TASA DE INTERES
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Fuente: Elaboracion propia con base en Proyectos México (2021).

Como se observa previamente, de 2016 a 2018 existe
una tendencia positiva en la tasa de interés, que se vuel-
ve negativa durante 2019 y 2020; reflejando asf la falta de
liquidez en el mercado mexicano y la caida en el consumo.

GRAFICA 6

TASA DE INTERES - % DE CRECIMIENTO
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Fuente: Elaboracion propia con base en Proyectos México (2021).

Si se analiza la tasa de crecimiento de la TIIE para 2020
respecto a 2019, existe una pendiente negativa representa-
da por un -40.66%.

Conclusiones

La pandemia ha sido un enorme reto que seguira poniendo
a prueba aun a las economias mas inteligentes y eficientes
del mundo. No obstante, en un pais en vias de desarrollo co-
mo México, es fundamental que el gobierno asuma su rol y
genere las condiciones necesarias para promover acciones
encaminadas a la recuperacidn de nuestro pafs, siguiendo las
recomendaciones emitidas por las principales instituciones
generadoras de informacién econdmico-financiera.
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A pesar de que es un hecho que la enfermedad por
coronavirus es un factor relevante que logré acelerar
y profundizar el colapso econdmico en México, el pais
tiene todos los recursos productivos y el potencial sufi-
ciente para mejorar su productividad, estabilizarse en el
largo plazo y alcanzar, no sdlo la posicion ndmero 15 en
el ranking mundial, sino también los primeros sitios de
las economias mas desarrolladas del mundo. Pero para
lograrlo, es fundamental la creacién de incentivos que
logren mitigar los dafios causados al empleo y la pro-
ductividad mediante la racionalizacién y priorizacion de
las estrategias en materia de politica monetaria y fiscal,
de forma tal que se favorezca la generacién y distribu-
cién de riqueza para proporcionar, a modo estratégico,
el maximo aprovechamiento tras la puesta en vigor del
T-MEC.

La tendencia favorable de una recuperaciéon econd-
mica ya ha iniciado y deberia utilizarse para reescribir el
curso econdmico del pais. Si se considera que la etapa
antecesora a una recesidon es una pendiente positiva —ya
sea en forma de recuperacién o expansion-, las autori-
dades deberian aprovechar la inercia a su favor para for-
talecer tal proyeccidn en un futuro inmediato y alcanzar,
por lo menos, los promedios de crecimiento econédmico
registrados luego de la crisis inmobiliaria entre los afios
2010 y 2017. Maxime, es estadisticamente viable que Ia
tendencia positiva pueda mantenerse, independiente-
mente de las oscilaciones econdmicas a corto y media-
no plazo derivadas de las nuevas olas causadas por el
Covid-19.

Adicionalmente, para reducir el riesgo a su minima
expresion dentro de un periodo de alta incertidumbre,
es fundamental que el gobierno preste atencién a los
indicadores adelantados para predecir las tendencias
futuras y pueda responder de forma eficiente y proac-
tiva seglin evolucione la economia mexicana durante la
continuacién del afio 2021. Desde el escenario global,
el manejo eficiente de la incertidumbre por la realidad
mundial que acontece hoy en dia debido al brote de la
pandemia Covid-19, demostrara nuestra flexibilidad, pre-
paracidén, capacidad de reaccién y previsiéon desde una
perspectiva macro y microecondmica.
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