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La pandemia del SARS-CoV-2 tuvo su epicentro en Wuhan, China a fines de 2019 y se propag6 a todo
el orbe; desde entonces a esta parte esa plaga ha sido la principal preocupacién de gobiernos,
organismos internacionales, corporaciones e individuos en general. Apenas en noviembre de 2019
nadie habria siquiera sospechado que el mundo de los negocios, la cultura, la politica y las relaciones
humanas tout court cambiaria de forma tan radical y abrupta como consecuencia del impacto del
virus Covid-19.

Tan vertiginosa fue la propagacién del Covid-19, que ya flagelaba a 212 paises y a mas de 3
millones de personas contagiadas a fines de abril de 2020. Sin hipérbole, su impacto en la economia
mundial sélo tiene parangén con la Gran Depresion de los afios 1929-1933. Cuando la pandemia
Covid-19 hizo eclosidn, en el mundo prexistian ostensibles desequilibrios en balanza de pagos,
desigualdad en la distribucién del ingreso y de la riqueza, estelas de pobreza en Africa, Asia y América
Latinal, grandes volimenes de deuda acumulada en las hojas de balance de las corporaciones
financieras y no financieras -un lastre de la Gran Recesién de 2007-2008 y de los consecuentes
rescates financieros- y décadas de estancamiento econémico. A estas calamidades econdémico-
sociales se suman las que va perpetrando la crisis sanitaria.

Los riesgos de contagio por Covid-19 causaron una caida drastica del comercio mundial, una
contraccidn de los flujos de capital, un incremento severo del desempleo de la mano de obra como
efecto del paro de la produccién industrial y agropecuaria, del comercio global, la educacién, del
turismo y los servicios en general debido a las politicas de cuarentena adoptadas, de forma
descoordinada y a menudo incoherente, por los gobiernos para confrontar las olas de contagio
masivo. La Comisiéon Econémica Para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2020) estimo en julio de
2020 que en promedio el producto interno bruto (PIB) mundial disminuiria un -5.2% (la UNCTAD
pronosticé una contraccion igual a -9.9%), mientras que el PIB de las economias desarrolladas
descenderia-7%y el de las economias emergentes -1.6%. Incluso la economia china -la mas dindmica
del globo terraqueo- registraria la tasa de crecimiento mas baja desde 1980, apenas 1%. La Reserva
Federal y el Banco Central Europeo (BCE), a su vez, calcularon que el PIB de Estados Unidos y el de
la zona euro se contraerian -6.5% y -8.7% respectivamente. Las principales bolsas de valores
registraron movimientos abruptos diarios de volatilidad alcista y, sobre todo, a la baja del orden de
entre 5% y 10%. En suma, sin duda el PIB per capita se comprimira de manera simultdnea en
practicamente el 100% de los paises a medida que el ojo del huracan de la pandemia actual se ha

11 En Estados Unidos el drastico proceso de polarizacion de la distribucién de la riqueza durante 1980-2020 ha dado lugar
al “desvanecimiento de la clase media” (Temin, 2018) y al aumento de la pobreza absoluta, configurando asi una
“desigualdad macroeconémica desde Reagan a Trump” (Taylor, 2020). Asi, no es obra del azar que la pandemia Covid-19
haya causado estragos dantescos en la unién americana.
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desplazado sucesivamente desde China a Italia, Inglaterra, Estados Unidos, la India, Brasil, Africa ya
otras regiones con sistemas de salud mas vulnerables y gobiernos lastrados por la exigiiidad de
recursos financieros y de instrumentos de politica econémica efectivos.

La aplicacién de politicas de salud publica y estimulos fiscales y monetarios adecuados para
evitar pérdidas de bienestar social se convirtié en un imperativo para los gobiernos. Economistas
influyentes -proclives a la hip6tesis de la autorregulacién de los mercados- urgieron al gobierno a
intervenir para impedir o al menos paliar la crisis econémica mediante inyecciones fiscales y “dinero
de helicéptero”, es decir, seignorage. Kapoor y Buiter (2020, p. 1) recomendaron que “para combatir
al Covid-19, los bancos centrales, incluyendo al BCE, deben cruzar el Rubicén del financiamiento
monetario y transferir inmediatamente el 20-30% del PIB de lo que costara esta accion a las arcas
fiscales.” El problema, sin embargo, es que, como dijo Tom Barkin, presidente del Richmond Federal
Reserve Bank, los bancos centrales no producen vacunas.

La reaccion y la efectividad de las politicas anti-Covid-19 han sido heterogéneas en cada pais.
Por ejemplo, en la zona euro el programa de estimulos para combatir la pandemia se cifré en 1,350
billones de euros. En el caso de Japén Abe (2021) explica como el gobierno japonés fue incapaz de
proveer apoyo médico a la poblacion; Yoon (2021) comenta que, en Corea del Sur, uno de los paises
menos flagelado por la pandemia, la crisis sanitaria ha inducido una redistribucion de la riqueza en
favor de las grandes corporaciones y de los bancos, incrementando las disparidades en contra de las
pequefias empresas y los hogares de escasos recursos. Mellacher (2021) analiza el impacto
diferenciado ocurrido en los sistemas de salud publica y en las economias de los paises europeos, en
particular compara los casos del Reino Unido y Alemania y muestra que Gran Bretafia tuvo un costo
econdmico (pérdida de PIB) y social (contagios y decesos) mas alto asociado a las capacidades de
realizar pruebas Covid-19 y a la oportunidad temporal de las decisiones de politica del gobierno de
Boris Johnson. Nassif, Carvalho y Rawet (2021) argumentan, con base en evidencia empirica, que
existe una relacion bidireccional entre la desigualdad y la Crisis Covid-19 en Brasil en el sentido de
que las disparidades de ingreso, de acceso a los servicios de salud, de incidencia de comorbilidades,
raciales y regionales han exacerbado los efectos nocivos de la pandemia, ante lo cual el esfuerzo fiscal
del gobierno ha sido insuficiente para absorber “el costo de las desigualdades estructurales
multidimensionales de las muertes [por Covid-19] de Brasil” (p. 33, passim). Ramukar y Kanitkar
(2021) realizan un escrutinio para el caso de la India, cuya economia se encontraba débil al momento
en que la pandemia Covid-19 golpe6 a todos los sectores de la economia y la sociedad; los agricultores
fueron los que experimentaron una dramatica ruptura de la cadena de suministros, de la demanda y
una caida de los precios de sus productos; en la industria, las micro y pequefias empresas recibieron
una embestida similar, alrededor de 15 millones de personas perdieron su empleo y la intervencién
del gobierno fue tardia e insuficiente habida cuenta del rechazo a incurrir en un incremento del déficit
fiscal. Como afirman Chandrashkar y Ghosh (2020), l1a India es un ejemplo de libro de texto de lo que
no se debe de hacer. En todos estos paises las posibilidades de una recuperacién acelerada y un
retorno sostenible a la “normalidad” de la actividad econémica hasta hoy parecen magras.

El caso de Estados Unidos merece una mencion especial: el 30 de marzo de 2020 el indice
nacional de gasto de los consumidores habia alcanzado un nivel bajo de -33% y el desempleo habia
aumentado a casi dos digitos acusando el efecto de la propagacion del virus y la cuarentena impuesta
para contener el contagio. Ante las expectativas de una profunda recesién en Estados Unidos, sucedi6
lo que siempre ha ocurrido a lo largo de los ciclos econémicos de la posguerra en ese pais. Desde la



Gran Depresion de 1929-1933 el gobierno norteamericano ha practicado una politica econémica
anti-ciclica de forma sistematica; el episodio de la crisis por la pandemia Covid-19 no fue la excepcion,
dado que la inyeccion de estimulo monetario y fiscal fue impresionante. En el contexto de tasas de
interés en el limite cero, el gobierno aplicé los estabilizadores automaticos sin consideracion por los
preceptos de la ideologia de las “finanzas publicas sanas” y la austeridad expansiva; se preveia que
como consecuencia a fines de 2020 las ratios déficit fiscal/PIB y deuda publica/PIB registrarian
guarismos sin precedentes desde la segunda guerra mundial, mas de 10% y 120%, respectivamente.

Ante las respuestas de los gobiernos y organismos multilaterales a la pandemia Covid-19,
flagrantemente erraticas, laxas y caoéticas, es imperativo analizar las causas y consecuencias de este
tipo de episodios de crisis con base en la ciencia y, en lo que nos concierne, en la teoria econémica.
Los efectos estructurales de la pandemia son evidentes y quiza no pocos de estos efectos sociales
(microecondmicos, macroecondémicos, en el empleo y la distribucién funcional del ingreso y en la
pobreza) son irreversibles, como lo es el hecho de que la presencia del virus SARS-coV-2 no se
desvanecera acaso nunca y que es muy probable que no sea el tnico ni el ultimo virus que se
propague globalmente en el futuro.

Por otra parte, esta pandemia y las que podrian venir, ha significado un doble choque de
demanday de oferta en la economia. El riesgo de contagio reduce la demanda agregada, mientras que
las medidas de cuarentena para salvar vidas y contener la propagacién del virus implican una
contraccién de la actividad econdémica; dado este conflicto (trade-off) entre los factores
epidemioldgicos y la economia, un sistema desregulado estd a merced de fluctuaciones ciclicas
severas de demanda y de oferta que pueden dar lugar a trayectorias dinadmicas perversas de
interaccion entre el contagio, los factores epidemioldgicos y la produccion de bienes y servicios con
nocivas consecuencias para el bienestar social. De ahi la necesidad imperiosa de contar con sistemas
de salud y estrategias de Estado anti-ciclicas estabilizantes que desplieguen redes de proteccion
social.?

Por las razones anteriores, propuse a Gerardo Dubcovsky, a Francisco Venegas y al Comité
Editorial de la Revista Mexicana de Economia y Finanzas el proyecto de dedicar un niumero especial a
analizar el impacto de la pandemia Covid-19 en la economia, la sociedad y las finanzas. El resultado
es el producto que el amable lector tiene delante de sus ojos: un gran ntimero de colegas enviaron
contribuciones valiosas, resultados de sus investigaciones cientificas. Los quince articulos publicados
satisficieron nuestros estrictos criterios editoriales. Una apretada sintesis del contenido de este
volumen es el siguiente:

En “Public deficits in USMCA economies during the COVID-19 economic crisis” Juan Alberto
Vazquez Mufioz, Nancy Ivonne Muller Duran y Josué Zavaleta Gonzalez evaluan la politica fiscal que
implementaron Canadd, Estados Unidos y México (las economias del T-MEC) para combatir la crisis
por la pandemia del COVID-19; con datos estadisticos muestran que existe una asimetria entre estos
paises: Canada y Estados Unidos aplicaron una politica fiscal anticiclica, mientras que México siguio6
una prociclica. Sugieren que México emule a sus principales socios comerciales y que promueva una
reforma fiscal progresiva. En una vena de andlisis similar, Leopoldo Gomez-Ramirez y Alexander
Villarraga-Orjuela estudian las politicas expansivas durante la pandemia en México en su articulo

2 Albert Camus, desde una atalaya filosofico-literaria, en La Peste justipreci6 el valor de la solidaridad humana y lo fitil del
mundo material circundante en las condiciones extremas que impone una pandemia como la del Covid-19.
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“Expansionary Policy in Pandemics, a Dynamic Model Examination”; concluyen que las politicas
contraciclicas son deseables cuando existen otras politicas suplementarias.

Varias contribuciones se enfocaron a hacer un escrutinio del impacto de la pandemia Covid-
19 en las variables financieras. En “La pandemia Covid-19, la crisis financiera y la dinamica
(Overshooting) del tipo de cambio” Heri Oscar Landa Diaz y Verdnica Cerezo Garcia analizan la
dinamica del tipo de cambio resultante de las politicas expansivas que aplicaron varios paises para
confrontar los choques exégenos durante el periodo 2000:01-2020:03; comparan las politicas
expansivas para paliar la crisis financiera de 2007/08 y las adoptadas contra el Covid-19 y cdmo
ambas politicas afectaron la dindmica del tipo de cambio; concluyen que estas politicas implican
efectos significativos en la deuda externa, la hoja de balance de los sectores institucionales, la balanza
de pagos y el crecimiento econémico. Tomas Gémez Rodriguez, Humberto Rios Bolivar y Adriana
Zambrano Reyes en su articulo “Volatilidad y COVID-19: evidencia empirica internacional” estudian
la relacion entre los efectos de la pandemia de COVID-19 y la volatilidad observada en variables
financieras; encuentran evidencia de la existencia de una relacién estadistica significativa entre las
medidas de contencién y mitigacién y la volatilidad, principalmente al inicio de la pandemia. Andre
Assis de Salles en “COVID-19 Pandemic Initial Effects on the Idiosyncratic Risk in Latin America”
calcula el riesgo idiosincrasico de las economias latinoamericanas y las emergentes, para lo cual
emplea modelos condicionales heterocedasticos para verificar el impacto de la pandemia Covid-19
en el riesgo asociado a los proyectos productivos. Sus resultados muestran que las economias
latinoamericanas son mas susceptibles a crisis sanitarias que las emergentes. En “Dependencia de los
mercados accionarios de Argentina, Brasil y México respecto del estadounidense: Covid19 y otras
crisis financieras recientes”, Domingo Rodriguez Benavides, César Gurrola Rios y Francisco Lopez
Herrera comparan la estructura de dependencia de la caida de los rendimientos accionarios de los
mercados de Argentina, Brasil y México en los rendimientos del mercado de valores estadounidense.
Si bien juzgan que sus resultados de los efectos de la Covid-19 son provisionales, su articulo
contribuye a entender el proceso de globalizacion y las posibles consecuencias para la
internacionalizaciéon de los mercados bursatiles latinoamericanos y la inversion (incluyendo la de
portafolio) en la region. Para cerrar el grupo de trabajos dedicados al analisis del impacto de la
pandemia en las finanzas, Héctor Alonso Olivares Aguayo en “Afectaciones financieras en los
principales paises de América Latina con mayores registros de COVID-19” investiga los efectos
causados por la pandemia COVID-19 en los mercados de Brasil, Argentina, Colombia y México; sus
resultados muestran que para ambos tipos de portafolios las mayores pérdidas esperadas ocurren
en el mercado de Argentina y las menores en el de México.

En otro ambito, el articulo “Impacto de la pandemia COVID-19 en los precios de la gasolina y
el gas natural en las principales economias de Latinoamérica” de Ricardo Jacob Mendoza Rivera y
Francisco Venegas-Martinez evalda el impacto de la pandemia COVID-19, medida a través del indice
de fatalidad, en los precios de la gasolina y el gas natural en Brasil, México, Colombia, Peru, Chile y
Uruguay. Su estudio sugiere evidencia empirica de que las tasas de crecimiento de los indices de
fatalidad para todos los paises en la muestra tienen efectos negativos inicamente en las tasas de
crecimiento de los precios de gasolina, sin ningtn efecto en el precio del gas.

Los siguientes tres articulos centran su mirada en el mercado de trabajo, la pobreza y la
desigualdad. Jorge O. Moreno y Cecilia Y. Cuellar en “Informality, gender employment gap, and
COVID-19 in Mexico: identifying persistence and structural dynamic effects” analizan el impacto de



la pandemia del COVID-19 en la dindmica del mercado laboral (empleo formal-informal por sexo) de
México; sugieren que hay efectos adversos significativos en el empleo formal como resultado de la
pandemia del COVID-19, con una larga recuperacion del empleo para las mujeres y los hombres. En
“The impact of the COVID-19 pandemic on poverty and inequality in Mexico” Luis Huesca Reynoso,
Linda Irene Llamas Rembao, Xavier Holguer Jara Tamayo, Cesar Octavio Vargas Téllez y David Arturo
Rodriguez Guerrero miden el efecto de la pandemia COVID-19 en el empleo, la pobreza y la
desigualdad en México; estiman que hubo una pérdida de 12.1 millones de empleos y que la pobreza
ascendi6 a 60.16%, la pobreza extrema a 29.73% y la desigualdad creci6 un 8.2%. Recomiendan
fortalecer la politica social con mayor recaudaciéon mediante un mayor gravamen a los ricos. Eduardo
Rodriguez Juarez en “Efecto de la educacion en la precarizacion del trabajo en tiempos de la COVID-
19 en México” analiza la relacién entre la precarizacién de las condiciones laborales y el nivel de
educacion de los trabajadores mexicanos al inicio de la crisis sanitaria por COVID-19. Arriba a la
conclusién de que la crisis sanitaria por COVID-19 incremento6 la precariedad laboral.

El nimero especial cierra con un grupo de articulos dedicados a analizar los efectos de la
pandemia en la movilidad social y en algunos sectores econémicos. En “Initial management of COVID-
19 outbreak in Mexico” Cinthya G. Caamal-Olvera y Julio César Arteaga Garcia miden si la percepcion
del riesgo de contagio y los mensajes de prevencion iniciales de las autoridades influyeron en la
letalidad del COVID-19; muestran que los municipios con un mayor porcentaje de personas
conscientes de haber estado en contacto con otra persona afectada por COVID-19 tuvieron menor
letalidad. Ana Lorena Jiménez-Preciado y Nora Gavira-Durén en “Social mobility patterns in the
world's populated cities through COVID-19” identifican patrones de movilidad social en las ciudades
mas pobladas del mundo a partir del confinamiento y las medidas de distanciamiento para
contrarrestar los efectos del COVID-19; estiman que la reduccién de movilidad fue entre 40% y 60%
en las ciudades seleccionadas, observan que en algunos casos hay mayor transito no hacia los lugares
de trabajo o de residencia, por lo que la reincorporacion laboral en algunas ciudades puede estar
sucediendo en el mercado informal. Miguel Angel Mendoza-Gonzalez y Alberto Villagra-Pifia analizan
el impacto de la Covid-19 y la restriccién de movilidad de las personas en el consumo de cigarrillos
en México en “Efectos de la Covid-19 y la restriccidn a la movilidad de las personas sobre el consumo
adictivo de cigarros en México, 2005-2020”; sus resultados muestran que los precios y eventos
estresantes son el principal determinante del consumo de cigarros. Por dltimo, en “Initial Assessment
of the Impact of The Sars-Cov-19 on Tourism in Mexico” Antonio Kido-Cruz y Ma. Teresa Kido-Cruz
evaluan el impacto del SARS-CoV-19 en la industria turistica de México; sus resultados muestran que
“cuando desaparece todo el turismo” el PIB se reduce en 8.98%.

Agradezco a los editores de la REMEF, Gerardo Dubcovsky y Francisco Venegas, la confianza
depositada en este proyecto y a Ricardo Mendoza, Coordinador Editorial, por su valiosa asistencia
logistica. Esperamos que este niimero especial contribuya a comprender los avatares econémicos,
financieros y sociales que ha inducido la pandemia Covid-19.
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