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1. PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1.  Antecedentes del problema.

El pasado 31 de diciembre, en la provincia de Wuhan, China fue notificada a la OMS
(Organizacion Mundial de la Salud), los primeros casos de una neumonia desconocida. Durante
los primeros dias de enero se cerr6 un mercado de animales de donde podria provenir el virus en
la provincia ya dicha. Desde entonces, el virus se ha ido esparciendo a nivel mundial, a tal punto
que ya ha llegado a los cinco continentes. (CNN, 2020) China, el pais donde surgio el virus, es el
que mayor nimero de personas contagiadas tiene, con mas de 80.000 (rtve.es, 2020). Asi mismo,
otros paises del este asiatico como Corea del Sur y Japon también poseen un nimero elevado de
contagiados frente a los demas paises. (rtve.es, 2020) Considerando lo anterior, en varias regiones
del pais se ha establecido cuarentena con el fin de seguir propagando el virus, lo que ha causado
el cierre de aeropuertos, puertos y estaciones de ferrocarril (CNN, 2020), e influyendo a su vez en

los mercados internacionales.

1.2.  Descripcion del problema.

Dada la rapida propagacion que ha tenido el virus a nivel mundial, especialmente en China, los
mercados financieros han sentido los efectos en las Ultimas semanas. Esto principalmente a que
varias ciudades en China se encuentran en cuarentena (CNN, 2020). Al ser China la segunda
economia mas grande a nivel mundial, y uno de los principales importadores de commaodities, lo
que representa el 17% del PIB mundial, el virus ha generado que la demanda de estos disminuya
en mas de un 20%, lo que afecta a diversos paises dependientes de estos. (France24, 2020)

En ese sentido, el mercado de activos financieros como las acciones o las divisas son las que
mayormente han sufrido el impacto por el Covid19. En el caso de los commodities, por ejemplo
el petréleo, los precios internacionales han disminuido en mas de un 10% desde el mes de
diciembre a la fecha (datosmacro.com, 2020). Esta caida afecta directamente los ingresos de los
paises petroleros, incluida Colombia, considerando que parte del presupuesto nacional se basa en
una produccién diaria promedio y un precio promedio. Esta situacion también influye directamente
sobre la variacion de la TRM, por lo que se ha visto techos historicos del dolar frente al peso.

Por otra parte, el mercado bursatil también ha visto los efectos por el virus. indices como el Dow

Jones o el S&P 500 han presentado caidas durante varios dias seguido, lo que aumenta el riesgo



de que el mundo entre en una nueva recesion como la de la crisis del afio 2008. Cabe resaltar que

este fendmeno afecta tanto directa como indirectamente a la poblacion mundial, especialmente en

Colombia, puesto que los fondos de pensiones tienen sus inversiones en acciones. Esto implica

que ante la caida de los mercados, los ahorros de pensiones de muchos pudieron verse disminuidos.
(BBC, 2020)

2. PREGUNTA

¢ Qué relacion existe entre los contagios del coronavirus y los indices bursatiles?

3.1.

3. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

Objetivo general

Determinar el impacto del COVID-19 en el sector financiero, como la aparicion de este afecta los

mercados financieros.

3.2.

Obijetivos especificos

Determinar los principales problemas generados en los mercados financieros por el
COVID-19 Yy asi poder mitigar al maximo los problemas en futuras pandemias o problemas
que causen situaciones similares.

Obtener datos estadisticos precisos y confiables en variables econdmicas como lo pueden
ser el desempleo, decrecimiento econémico, desaceleracion de la economia entre otros.
Hacer un andlisis de los efectos que tiene el COVID-19 sobre la economia mundial (en
términos de crecimiento, demanda y produccion) y su efecto sobre el comercio global,
interrupcion de las cadenas productivas mundiales, y la incertidumbre sobre la inversion
en capital fijo.

Dada la reaccion de la Fed (que recort6 la semana pasada 50 pbs su tasa objetivo de politica
monetaria), determinar los efectos sobre el mercado de dinero y el mercado de renta fija



(donde los T-bonds a 10 afios presentan niveles histéricamente bajos en YTM) de la
incertidumbre generada por esta situacion.

e Dada la importancia de la demanda china de petréleo y otros commodities, analizar el
efecto que se esta teniendo sobre este mercado y las posibles implicaciones para los paises
productores de petroleo.

4. JUSTIFICACION

La principal razon para la elaboracion de la investigacion sobre las consecuencias del COVID-19
en los mercados financieros, es porque el decrecimiento de los indices bursatiles para poder
planificar y reducir o disminuir el impacto generado por una pandemia, por otro lado, observar las
consecuencias que se generan en los sectores financieros y como afecta las variables economicas
y las sociales.

Este proyecto pretende ayudar a tener unos datos estadisticos mas precisos y confiables en
variables econémicas como lo pueden ser el desempleo, decrecimiento econémico, desaceleracién
de la economia entre otros, con el proyecto se pretende obtener datos y con estos determinar qué
tan influyente en los mercados financieros y poder asi implementar mecanismos que ayuden a las
instituciones que se encuentran en este sector a afrontar posibles pandemias mundiales futuras o
recesiones que causen efectos similares al presente.

La importancia de este proyecto se ve reflejado en como una pandemia puede afectar los mercados
de capitales de todo el mundo, como afecta los precios y como podria desestabilizar las economias
de los paises, poder determinar a qué paises afecta més si a las naciones principales o a los paises
tercermundistas.

Con esta informacion el ideal es poder establecer las acciones a tomar para mitigar lo mas posible
el problema, la utilidad metodologica del proyecto sera basado en los resultados obtenidos del
trabajo estos servirdn para aplicar en otros posibles problemas similares

La importancia para la sociedad de este proyecto es tener una base de datos de las consecuencias
que se generan y asi poder contribuir a una sociedad mas segura econémicamente y confiable
donde los mercados puedan estar preparados para situaciones similares asi mismo para la

poblacion para que pueda afrontar de una manera mas eficiente y se afecte lo menos posible su



cotidianidad y su economia. Aclarar y definir un concepto de recesion, conocer las variables que
lo afectan y la relacion que existe entre ellas.

En el sector social podremos observar indices que nos indicaran si estas pandemias generan un
mayor desempleo, menor gasto, y diferentes situaciones econdmicas que afecten a la ciudadania

ademas de las empresas del sector financiero.

5. MARCO TEORICO

Una de las problemaéticas que ha generado el COVID-19 es el desplome de los mercados
financieros y los indices bursatiles, las entidades no estan aptas para desarrollar sus capacidades y

labores de una forma eficaz.

Se puede afirmar entonces que el COVID-19 es una la principal causa de los desplomes y la gran
volatilidad que se ha generado en los mercados segin Bloomberg el COVID-19 ha generado una

gran volatilidad y una gran recesion en la economia mundial.

PANORAMA DE LA VOLATILIDAD DE LOS MERCADOS EN LAS CRISIS

LOS EFECTOS DE LA PROPAGACION DEL COVID-19 COMPORTAMIENTO UN CUARTO ANTES
DEL FINAL DE LA RECESION
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Es la primera crisis econdomica generada por una pandemia mundial, anteriormente las crisis en los
mercados Financieros e indicies bursatiles habian sido causados o generados por malas decisiones
econdémicas como lo habian podido ser el martes negro (1929), El lunes negro (1987), Crisis
financiera asiatica (1997), Crisis financiera rusa (1998), Crisis de las puntocom (1999-2003),
Crisis financiera (2008), Gran Recesion o Crisis econdmica de (2008-2013) y la crisis hipotecaria
(2007) entre otras causaron volatilidades en los mercados mundiales de paises del primer mundo
grandes consecuencias y en los paises de menor relevancia pequefias y medianas variaciones
dentro de los mercados locales. Con estas crisis se generaron o crearon reglas o leyes que
pretendian evitar estas crisis que fueron causadas por errores humanos. Las implementaciones de
estas reglas pretendian mitigar los riesgos de posibles crisis, pero no que hacer en dado caso de
que pasaran. Unos de los ejemplos de estos son las modificaciones den las politicas monetarias de
los paises afectados. Segun Ifiigo Garbizu Pastor, “Pero estos sucesos no solo se dieron en el Norte
de América. En Europa estaba sucediendo lo mismo. Los gobiernos de los paises europeos tuvieron
que inyectar grandes sumas de dinero en el sistema financiero, para evitar asi posibles quiebras de

los bancos.” (Garbizu, 2005, p. 5.). esto entre varios otros ejemplos.

Los mercados financieros siguen siendo volatiles con las preocupaciones sobre el efecto de

propagacion del virus como el principal impulsor del mercado.

La crisis actual representa un riesgo sin precedentes para la economia de EE. UU., Ya que
las consecuencias del coronavirus han creado una confluencia de choques del lado de la
oferta y la demanda junto con un colapso financiero. Aunque Estados Unidos todavia esta
en transito hacia la peor fase de la pandemia, la experiencia en China, Italia y otros paises
sugiere que el numero de casos podria alcanzar su punto maximo en la primavera o
principios del verano. Por lo tanto, el impacto econdmico directo debe ser grande, pero
temporal; sin embargo, los efectos de segunda ronda del colapso financiero en la economia
real podrian implicar un shock més profundo y una recuperacion mas lenta. Ademas, la
disponibilidad limitada de datos, la volatilidad del mercado financiero y las respuestas
politicas sin precedentes implican una elevada incertidumbre sobre las perspectivas
econdmicas durante los proximos trimestres. (Karp, 2020, p. 1.)



Figure 1. CBOE Volatility Index Figure 2. Financial Stress Index (0=average stress)

0o 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 WCredit Equity M Safe Assets Funding Volatility

Source: BBVA Research and Haver Analytics Source: BBVA Research and Haver Analytics

5.1. Marco Conceptual

Al hablar del concepto de crisis econémica se habla de un término que se ha prestado a confusiones
a lo largo del tiempo, ya que contiene una complejidad para analizar y esto atrae problemas para
su estandarizacion de su medicion y estudio. “La economia es la ciencia que estudia los procesos
de produccién, intercambio y consumo de bienes y servicios. Una crisis, por otra parte, es un
cambio brusco o una situacién de escasez.”.

Una crisis econdmica, por lo tanto, hace referencia a un periodo de escasez en la produccion,
comercializacién y consumo de productos y servicios.

Segtin la real academia de la lengua espafiola la volatilidad es “Inestabilidad de los precios en los

mercados financieros.”

5.2.  Marco Historico

Histéricamente, el mundo ha registrado diversas pandemias que han afectado a la poblacién
humana. Uno de los primeros registros data del afio 430 a. c., ‘La Plaga de Atenas’. Para ese
entonces, se desarrollaba el segundo afio de La Guerra del Peloponeso . La epidemia, surgida en
Etiopia, segun Tucidides , mat6 a cerca de 100.000 personas en Atenas, lo que para ese entonces

equivalia a una tercera parte de la poblacion (Dagnino, 2011).



Posterior a ‘La Peste de Atenas’, surgid una de las mas mortiferas de la antigiiedad, ‘La Peste de
Justiniano’. Esta data del afio 541, en el Imperio Bizantino. Alli, la capital perdid una cuarta parte
de sus habitantes y hasta el mismo emperador Justiniano estuvo a punto de morir. Este fue
considerado como el primer azote de la peste bubonica (Gozalbes Cravioto & Garcia Garcia,
2014). Después de esta, surgio la mas mortifera pandemia registrada hasta el momento, ‘La Peste
Negra’. Segin Guy Bois (Bois, 2001), una de las principales causas de este virus fue la hambruna
surgida en Europa durante el afio de 1315 a 1317. Asi mismo, se calcula que fueron cerca de 200
millones de personas las que murieron a causa de la peste, lo que equivalia en ese entonces a una
tercera parte de la poblacion.

En primer lugar, los primeros en 1346 se registraron brotes de peste en Astrakan y Saray,
estaciones de caravanas del bajo Volga, aunque fue en el afio de 1347 en Caffa, actualmente
Feodosia, una ciudad de Crimea en el afio de 1347 cuando inicid la fatal ofensiva (Sanchez, 2008).
Su propagacion se dio en una parte por los habitos de los pobladores y comerciantes de Caffa (las
pieles de las marmotas de Asia Central contenian la peste, al igual que los roedores de los barcos
cargueros), y por otra, principalmente por el Kan Tartaro Djam Bek, quien sitiaba a la ciudad en
ese entonces. Las pieles de las marmotas eran en ese entonces muy codiciadas en occidente, por
lo que su propagacion se hizo facil en casi toda Europa, Ilegando a desaparecer pueblos y pequefias

localidades en algunos paises como Alemania o de Escandinavia. (Sanchez, 2008).

En los afios siguientes al siglo XV1 se presentaron diversas epidemias, como el Colera pero que
no afectaron gravemente a la poblacion mundial sino hasta 1918, cuando fue decretada la pandemia
por la ‘Gripe Espaiola’. Aunque es un tipo de influenza como los anteriormente dichos, su nombre
se debe mas a fines politicos que a cientificos. Esto se debid mas a que la gripe aparecio
terminando la primera guerra mundial, y Espafia, al ser un pais neutro, enfocé sus anuncios
periodisticos en la epidemia, por ende se considero que era el pais de origen. La realidad es que
fue en Estados Unidos. Este virus, mat6 entre 20 y 200 millones de personas, fue mas letal que la
misma guerra mundial que acabd con cerca de 16 millones de personas. (Murillo Godinez, 2011)

Afios siguientes a esta gripe, surgieron nuevos casos de influenza, pero que afectaron en su mayoria
a los paises asiaticos, como la Gripe Asiatica o la Gripe de Hong Kong. En este nuevo siglo, por
su parte, se detectaron virus como el SARS en el 2002 en China o la Gripe Porcina en 2009, que

fue declarada como pandemia, pero que su mortandad fue relativamente baja, pues se registraron



entre 150 mil y 575.000 en todo el mundo (BBC, 2012). Esto en su mayoria por los avances
tecnologicos y los medios masivos de comunicacion que incitaron a evitar el contacto y asi la

propagacion del contagio.

Ahora, nuevamente el mundo se siente amenazado por un nuevo virus, denominado ‘Covid-19°,

surgido en un mercado de la ciudad de Wuhan, China. (rtve.es, 2020).

Las anteriores pandemias descritas generaron efectos negativos sobre la sociedad, por las muertes
causadas y por los efectos psicolégicos y morales posteriores a los efectos de las mismas (Gozalbes
Cravioto & Garcia Garcia, 2014). No obstante, algunas generaron efectos positivos en la economia
como el caso de la ‘Peste Negra’ en Europa. Para este caso particular, en la época que surgio,
Europa se encontraba con superpoblacion, asi como pobreza en todo el continente, pues acaba de
superar casi tres afios de una fuerte hambruna en la mayoria de paises, posterior al surgimiento de
estanflacion®, pues mientras la economia en su totalidad habia alcanzado un techo de crecimiento,
los precios llegaron a incrementar entre un 40% y un 100%. Asi mismo, se produjo una importante
distincion entre las rentas del trabajo y el valor de los activos como las casas y las tierras, pues
mientras el dinero iba perdiendo su valor intrinseco, el valor de los activos iba creciendo

exponencialmente (Bois, 2001).

Una vez terminada la peste, y ante la notable disminuciéon de la poblacion, se evidenciaron
diferentes cambios sociales y econdmicos en la poblacion. Por una parte, las edades de nupcialidad
promedio incrementaron en casi toda Europa, y la poblacion dejé de tener 50 6 hijosalo 2, lo
gue ayudo a mantener una tasa de natalidad estable (Bois, 2001). En aspectos econémicos, la peste
al disminuir una gran parte de la poblacidn, es decir, disminuir la mano de obra, propici6 un
aumento considerable en los salarios, al igual que las condiciones de vida de los mismos. Inglaterra
habia sufrido para ese entonces de superpoblacion, pero a raiz de la peste, la mayoria de personas
empez6 a disfrutar de una mejor calidad de vida, pues también marco el inicio del renacimiento y

el fin de la época del feudalismo. (Bell, Prescott, & Lacey, 2020)

! Se trata de una mezcla explosiva que puede tener efectos devastadores para la economia de un pais, dado
que se encarece el costo de la vida y al mismo tiempo no hay crecimiento. Informacion tomada de:
https://www.bbc.com/mundo/noticias-51157826



5.3.  Marco Institucional

En esta reciente contingencia generada por el COVID-19 ha generado que los gobiernos de todo
el mundo implementen normas, leyes o decretos para ayudar no solo a la sociedad sino a las
empresas del sector en cuestion esto con el fin de reducir o frenar los problemas generados. Las
principales decisiones tomadas son con respecto a la politica monetaria como las impuetas por la
FED en Estados Unidos.

Si bien las politicas monetarias y fiscales no estan bien equipadas para contener los efectos
de los shocks del lado de la oferta, pueden ser eficaces para mitigar la caida de la demanda
y el estrés en el sector financiero. Por el lado de la politica monetaria, la respuesta del libro
de texto de la Fed es reducir la tasa de politica para estimular el consumo y la inversion.
Ademas, el papel principal de la Reserva Federal en tiempos de crisis es actuar como
prestamista de Gltimo recurso al proporcionar suficiente liquidez a la economia y asi evitar
una crisis crediticia. La Fed inicié una ronda de flexibilizacion cuantitativa ilimitada (QE)
e implementd una serie de medidas de respaldo para que los intermediarios financieros
puedan continuar otorgando crédito al resto de la economia. Sin embargo, la Fed no puede
reducir facilmente las presiones de liquidez y financiacidn para los sectores que no tienen
acceso directo a la Fed. Ademas, las nuevas rondas de QE y las medidas de préstamos de
emergencia podrian implicar un aumento en el balance de la Reserva Federal de varios
billones de ddlares que podria tomar décadas para relajarse. (Karp, 2020, p. 3.)

Figure 5. Unemployment Insurance Claims,
(Thousands)
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Como se puede observar en la grafica en Estados Unidos los auxilios por parte del Gobierno a los

desempleados para los desempleados ha aumento de manera exponencial.



6. METODO DE INVESTIGACION
6.1. Enfoque

Para lograr una perspectiva mas amplia y profunda, se necesita una percepcion mas completa,
integral y logistica para asi recolectar datos mediante nimeros como variables y graficas el enfoque

a tomar serd el de un modelo cuantitativo.

El modelo cuantitativo reflejara las variaciones de los indices bursatiles desde la aparicion del

COVID-19, los indices bursatiles utilizados seran:

e IBEX35
e Dow 30

e S&P 500
e Nasdaq

e S&P/TSX
e Bovespa
e COLCAP
e DAX

e FTSE 100
e CAC40

e Euro Stoxx 50
e China A50

6.2 Disefio

El disefio no experimental y transversal es perfecto para la investigacion ya que las variables
utilizadas en la investigacion no son objeto de una manipulacion facil, son datos que ya se
encuentran la informacion esta al alcance de las personas la investigacion lo que pretende es

analizar estos datos con las variables seleccionadas.



Para la investigacion se usaran disefios factoriales que permiten manipulan dos o mas variables
independientes e incluyen dos o mas niveles o modalidades de presencia en cada una de las

variables independientes.

6.3. Alcance
Mediante el alcance correlacional podemos analizar como ha afectado la pandemia o el virus del
COVID- 19 los indices bursatiles.

6.4. Variables

Las variables seleccionadas son variables tanto independientes como dependientes para la presente
investigacion la primera variable que actuara como independiente es el COVID-19 y sus dias desde
la aparicion y la segunda que tendra el rol de variable dependiente seran los principales Indices
Bursatiles como lo son: IBEX 35, Dow 30, S&P 500, Nasdag, S&P/TSX, Bovespa, COLCAP,
DAX, FTSE 100, CAC 40, Euro Stoxx 50, China A50. Estan variables estaran en la clasificacion

de Cuantitativa.

6.5. Poblacién
Los 11 principales indices Bursatiles el cual es el lugar dénde uno puede intercambiar sus bienes

con los de otro, en nuestro caso, titulos de compafiias cotizadas.

6.6. Muestra
Los principales indices Bursétiles:
e IBEX35
e Dow 30
e S&P 500
e Nasdaq
e Bovespa
e COLCAP
e DAX

e FTSE 100



e CACA40
e Euro Stoxx 50
e China A50

6.7. Modelo
El modelo que se pretende utilizar es un modelo estadistico de correlacion, también conocida como
coeficiente de correlacion lineal (de Pearson), es una medida de regresion que pretende cuantificar

el grado de variacion conjunta entre dos variables.

Por tanto, es una medida estadistica que cuantifica la dependencia lineal entre dos variables, es
decir, si se representan en un diagrama de dispersion los valores que toman dos variables, el
coeficiente de correlacion lineal sefialara lo bien o lo mal que el conjunto de puntos representados

se aproxima a una recta.

De una forma menos coloquial, la podemos definir como el nimero que mide el grado de

intensidad y el sentido de la relacion entre dos variables.

6.8. Procedimiento
Se obtendran los datos de la aparicion del COVID-19, las muertes generadas y los datos de los
indices bursatiles se realizara la correlacion entre las variables para determinar los resultados,

medir si existe correlacion entre dias y valores de precios y muerte y valores de precios.



7. RESULTADOS

Los datos seleccionados fueron para el rango de fechas del 01 de enero de 2020 hasta el 15 de
mayo de 2020, donde se tomaron los contagios de personas y los precios de los indices de los 11
indices bursatiles seleccionados (IBEX 35, Dow 30, S&P 500, Nasdag, Bovespa, COLCAP, DAX,
FTSE 100, CAC 40, Euro Stoxx 50, China A50.)

Contagios Diarios COVID-19
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Tabla 1

Dow NASDA | BOVESP EURO | CHINA
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Tabla 2
FTSE | CAC | EURO | CHINA
IBEX35 | DowJones | S&P |NASDAQ|BOVESPA | COLCAP | DAX | "y o= | = ™ | o088 | ey
Correlacion | -76,84% | -51,12% | -26,94% | -7,19% | -74,80% | -77,35% | -60% | -67% | -70% | -63% | -42%
Tabla 3
16 marzo 2020 - 15 mayo 2020
FTSE | CAC | EURO | CHINA
IBEX35 | DowJones | S&P | NASDAQ | BOVESPA | COLCAP | DAX | o= | 0" | sronx | as0
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8. CONCLUSIONES

Como se observa en la tabla 1 desde el 01 de enero de 2020 hasta el 15 de mayo de 2020 la mayoria
de los indices bursatiles han tenido una depreciacion en sus valores. El indice de Colombia es el
de mayor variacion lo cual nos puede indicar que las economias emergentes 0 pequefias se han

visto mas afectadas por la pandemia del COVID- 19.

La aparicion del COVID-19 ha generado un gran impacto en la Economia Mundial ha causado
una gran depreciacion en los indices, como se puede observar en la tabla 2 que existe una
correlacion entre los casos de contagios de COVID-19 y los valores de los indices bursatiles, si
bien es cierto la pandemia del COVID-19 genero consecuencias en los mercados en el momento
de su aparicion, se puede observar que mediante el método de correlacion lineal el resultado mas

alto es de -77,35% proveniente del indice del COLCAP perteneciente a Colombia.

En la tabla 3 se tomaron los datos desde el 16 marzo de 2020 hasta el 15 mayo de 2020 esto debido
a que desde esta fecha los contagios se volvieron estables en el mundo. En la gréfica se puede
observar que la correlacion paso de ser inversamente a directamente esto probablemente a causa
de que los valores de contagios de COVID — 19 y los indices bursatiles se han mantenido

constantes durante el tiempo analizado.

Como conclusién se puede decir que el COVID-19 ha generado un gran impacto en los valores de
los indices bursatiles de un primer y gran impacto, fue un golpe duro a los valores de los indices,
pero con el paso del tiempo los contagios no han afectado los valores en los indices.

Ningun indice sali6 ileso de la pandemia del COVID - 19 todos se han visto afectados sin importar
el nivel de la Economia, pero como se puede observar en la Tabla 1 el indice con més variacion
fue el COLCAP el cual se deprecio en un 122%. Esto nos demuestra que las economias més débiles
son las que se ven mas afectadas que las principales economias se recuperan de una manera mas

eficiente.
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