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IMPLICACIONES POLITICAS Y ECONOMICAS DEL CORONAVIRUS. 12 PARTE

1. Impacto econémico. El crecimiento del PIB para el 2020 volvera a ser negativo —los
rangos varian de entre -2 hasta -4.5%—, lo que situara el primer bienio del gobierno del
presidente Lopez Obrador como el de peor desempefio sexenal desde la crisis de 1995.

2. Reduccion transitoria de la inseguridad. En la crisis de influenza H1N1 de 2009 el
nimero de delitos de alto impacto experimentd una ligera reduccién o se mantuvo
relativamente estable; sin embargo, éstos regresaron a los niveles originales una vez que se
declard terminado el periodo de medidas extraordinarias.

3. Implicaciones de politica interna. Se congelara la actividad legislativa, lo que limitara
la consolidacién del proyecto de la 4T; se pospondra la resolucion de conflictos internos en
Morena y es previsible que la popularidad del presidente caiga hasta en 10 puntos.

Situacion actual y comportamiento esperado de la pandemia:

Al 19 de marzo, el nimero de infectados era 164 y fallecid la primera victima. Ademas, el virus se
encuentra presente en casi todos los estados. En las préximas dos semanas se acelerara el contagio a un
ritmo exponencial, alcanzando 2 mil casos hacia fines de marzo y entrariamos en la Fase 2 (transmision
comunitaria). En mayo se llegaria a la Fase 3 (afectaciones a miles de personas en varias localidades). Las
autoridades calculan que mas de 250 mil personas podrian contagiarse y de ellas 10,528 requeririan
terapia intensiva. Si se toman medidas mas agresivas, la tasa de contagio se podria estabilizar en 12
semanas.

1. Impacto econémico

A pesar de la gravedad de la situacion, no anticipamos cambios significativos en las grandes directrices

de politica econdémica del gobierno federal.

e El gobierno buscara continuar con sus proyectos insignia como la refineria de Dos Bocas, el Tren
Maya y el aeropuerto de Santa Lucia. Dichos proyectos lucen hoy financieramente més inviables de
lo que ya eran —particularmente los dos primeros-— pero el presidente hara lo imposible para
mantenerlos.

e No habra recortes a programas sociales, incluso en aquellos que han mostrado ser de escasa
rentabilidad social.

e Se mantendra la apuesta de “fortalecer” a Pemex, por lo que la empresa no modificara
sustancialmente su estrategia de buscar mayor produccién, a pesar de su cuestionable rentabilidad.
La empresa buscara paliar la caida en los ingresos mediante recortes en ciertas actividades y
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austeridad interna, pero ello, ademas de poner en riesgo la continuidad operativa, no sera suficiente

para paliar el desequilibrio financiero.

Siguen en suspenso las rondas, farmouts y subastas. Aun si se resumieran, el apetito inversor seria
limitado.

No habra aumentos de precios de energéticos ni tampoco de impuestos —por el momento—, ain
en el escenario de escasez de ingresos fiscales.

No anticipamos un replanteamiento de fondo respecto de distintas decisiones regulatorias y de
politica publica que han generado incertidumbre juridica.

El gobierno federal no recurrira al endeudamiento generalizado para paliar la desaceleracion.

En lo que corresponde a Banco de México, la nueva realidad supone mayores riesgos para la
inflacion futura. Por tanto, y a pesar de la recesion, seguiremos observando un banco central muy
cauteloso.

Anticipamos que el gobierno anunciara medidas de emergencia, pero seran modestas por los limitados

margenes fiscales y por una rigida concepcién de los motores de la economia mexicana.

La meta de superavit primario pasarad de 0.7% del PIB a cero para ser utilizado en un plan de
estimulos a las empresas, principalmente a través de la Banca de Desarrollo. Dicha cantidad es
insuficiente para enfrentar el doble choque de oferta y demanda.

No prevemos una reduccion o condonacion generalizada de impuestos e incluso las medidas de
fiscalizacion aplicadas por el SAT tenderan a endurecerse. La recaudacién, a pesar de dichos
esfuerzos, se contraera significativamente.

Para cubrir el significativo hueco fiscal que se vislumbra por los menores precios del petrdleo y la
contraccién de la economia, el gobierno aplicara recortes al gasto, que se concentraran en areas
“no prioritarias” para el presidente (agricultura, comunicaciones, turismo, comercio, trabajo, entre
otros) y en inversién publica, dejando el gasto social y sus proyectos de infraestructura intocados.
Se utilizara el remanente del Fondo de Estabilizacidon de Ingresos Presupuestarios y se exprimira al
maximo el uso del IEPS.

Banco de México y la Secretaria de Hacienda seguirdn trabajando coordinadamente para buscar
reducir, en la medida de lo posible, la volatilidad en los mercados financieros a través de medidas
como las seguidas hasta ahora: subastas de dolares, permutas en colocaciones deuda, swaps entre
bancos centrales, entre otros. No deben descartarse medidas adicionales.

A nivel sectorial, los efectos de la caida en la economia seran diferenciados.

Temporalmente beneficiados: los servicios de salud por la saturacién de los servicios publicos,
algunos rubros del comercio al menudeo y mayoreo por compras anticipadas, el sector
telecomunicaciones por larga estancia en domicilios, y sectores con ingresos mayoritariamente en
dolares.

Con mayores riesgos: el sector de la construccién, la manufactura (al menos temporalmente por las
afectaciones a las cadenas de suministro), transporte, los servicios financieros, inmobiliarios,
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esparcimiento, turismo, entre otros. Anticipamos una fuerte astringencia en los ingresos publicos,

por lo que las empresas proveedoras del gobierno seran susceptibles a demoras en pagos.

Finalmente, si bien el pais cuenta con fundamentales relativamente sélidos —un sistema financiero en
buenas condiciones, un banco central auténomo, reservas internacionales nutridas, lineas crediticias de
emergencia considerables, y un sector exportador potente que debera afianzarse con la entrada en vigor
del TMEC— de confirmarse el escenario base de un gobierno federal que responde timidamente frente
al choque externo, parece inminente una degradacién de la calificacién crediticia de Pemex asi como del
soberano, lo que complicara ain mas la eventual recuperacién de la economia.

2. Reduccion transitoria de la inseguridad

® Crimen comin: el aislamiento social supone menos oportunidades para delinquir, pues hay menos
personas en las calles, en los comercios y en los medios de transporte colectivo. Lo méas probable es
que la mayor reduccion se dé en el nimero de robos a casa habitacién, pues éste suele ocurrir cuando
las viviendas se encuentran vacias. Sin embargo, el aislamiento derivara en un aumento del nimero
de casos de violencia familiar. De acuerdo con medios locales, en la provincia china de Hubei, donde
se suspendid casi por completo toda actividad por poco mas de tres meses, el nimero de llamadas a
la policia denunciando actos de violencia intrafamiliar se triplico. A su vez, podria haber un aumento
en el robo a negocio, tomando en consideracién la imposicién de trabajo desde casa.

® La experiencia de 2009: estos cambios seran reducidos y de corto alcance. En mayo de 2009, cuando
el gobierno mexicano impuso medidas de distanciamiento social durante la contingencia de la
influenza H1N1, el nUmero de delitos de alto impacto experimentd una ligera reduccién o se mantuvo
relativamente estable con respecto al mes inmediato anterior. No obstante, regresaron a los niveles
originales para junio, una vez que se reanudaron actividades y se declar6 terminado el periodo de
contingencia.

® Vandalismo: en un escenario extremo, en que se presente un desabasto generalizado de bienes
basicos de consumo y/o medicamentos, es probable que aumente el nimero de actos de vandalismo,
sobre todo robo de farmacias, supermercados y otros negocios. Integralia considera, sin embargo,
que la probabilidad de que este escenario se concrete es aun baja.

® Crimen organizado: el cierre de restaurantes, bares y discotecas, y las medidas de aislamiento social
en Estados Unidos y Europa, resultard en una relativa disminucién de la demanda de narcéticos,
incluido cocaina y fentanilo. Ademas, el probable reforzamiento de los controles sanitarios y de
seguridad en la frontera entre Estados Unidos y México, hara relativamente mas dificil el trasiego de
drogas. Finalmente, la imposicion de medidas estrictas de control de movimiento ciudadano en
algunos estados, también haria mas complejas las operaciones de los carteles. No obstante, podran
regularizar sus actividades una vez que concluya la contingencia.
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3. Implicaciones de politica interna

e Congelara la actividad legislativa, lo que trae consigo menor riesgo de que la 4T realice reformas
para completar su proyecto de nacién. De acuerdo con AMLO, éstas se harian antes del 1° de
diciembre.

e Mantendra vivos los conflictos internos de Morena que debian resolverse a mas tardar el mes de
julio con la eleccidon de su nuevo presidente. Morena llegara al otofio en una situacion de fragilidad
institucional interna y de menor capacidad organizacional para las elecciones de 2021.

e Es previsible que el PRI triunfe en las elecciones locales de Hidalgo y Coahuila por la baja
participacion que habrad y porque ese partido tiene en esas entidades a dos gobernadores con
amplias capacidades de movilizacién.

e Esprevisible que la popularidad del presidente se reduzca en los préximos meses entre cinco y diez
puntos (adicionales a los 20 que ya habia perdié en el primer afio de gobierno). Su mayor merma
sera de las clases medias urbanas del pais.

e Una vez que la moneda de cambio presidencial valga menos, es previsible que muchos opositores
pasivos salgan del closet y que el mismo PRI adopte una posicién de mayor oposicién.

e En el mediano plazo, el Covid-19 afectard al proyecto politico de la llamada 4T, mermara la
capacidad del presidente para cumplir sus promesas y aumentaran las posibilidades de que en la
eleccion de 2021 se geste una relacién mas equilibrada entre Morena y el resto de los partidos.
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m FECHAS IMPORTANTES

20 de marzo: INEGI publica Indicador del Trimestre del Ahorro Bruto (ITAB) y Oferta y Utilizacion Trimestral
(OUT) del cuarto trimestre de 2019.

20, 21 y 22 de marzo: Se prevé que AMLO visite Oaxaca para, entre otras cosas, conmemorar el natalicio de
Benito Juarez.

21y 22 de marzo: Consulta para decidir el futuro de la planta cervecera Constellation Brands en Baja California.

23 de marzo: Comienza Jornada de Sana Distancia para aumentar el "distanciamiento social" a fin de prevenir
la propagacion del Covid-19.
24 de marzo:
o Banco de México publica su estado de cuenta.
o INEGI publica Indicadores de Empresas Constructoras de enero de 2020 e indice Nacional de Precios
al Consumidor de marzo de 2020.
o AMLO dara a conocer estrategia econémica ante Covid-19.

25 de marzo: INEGI publica Indicadores de Empresas Comerciales e Indicadores del Sector Servicios de enero
de 2020

26 de marzo:
o Banco de México anuncia la Decision de Politica Monetaria.
o INEGI publica Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE) de enero de 2020 e Indicadores de
Ocupacién y Empleo de febrero de 2020.
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