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Resumen

A pesar de una respuesta temprana, Peru es en este momento uno de los paises mas golpeados por el COVID-19
en América Latina, con el segundo mayor nimero de casos por millon de habitantes (después de Chile) y en la
cabeza (junto a Ecuador y Brasil) en la mortalidad por millon de habitantes.

Cabe agregar que de acuerdo con estimados de BBVA Research, la tasa de contagio (medida a través del nimero
de reproduccion, Rt) ha venido declinando en los Ultimos dias y se acerca a 1 (lo deseable es que este indicador se
ubique por debajo de 1 para considerar que la pandemia se encuentra bajo control). Sin embargo, habra que esperar
a ver si esta tendencia a la baja se consolida dada la reapertura de la economia a partir de la segunda mitad de
mayo Y el relajamiento de las restricciones de confinamiento.

El bajo distanciamiento social y algunas caracteristicas sociodemogréaficas han impulsado este mayor nimero de
casos y muertes en Perq, resultando en un nivel de R: persistentemente por encima de 1. Estos dos factores se han
manifestado a través de cinco dimensiones:

La mayor frecuencia de uso de mercados tradicionales para el abastecimiento de alimentos en los hogares
Aglomeraciones en esos mercados tradicionales, uno de los focos de infeccién, potenciado por la reduccion
del nimero de horas de funcionamiento debido al toque de queda.

3. Baja bancarizacién y aglomeraciones en las oficinas bancarias para el cobro de las transferencias del estado.
Aglomeracion también potenciada por el toque de queda.

4. Una mayor informalidad laboral y el incentivo a quebrar el confinamiento para obtener ingresos

5. Un mayor hacinamiento en los hogares, que dificulta el aislamiento de los casos positivos.

En este contexto, se han tomado algunas medidas que deberian ayudar a corregir la situacién, pero con un resultado
incierto, dada la alta informalidad y la falta de condiciones para aislar a los infectados. Entre las medidas esté el
acortamiento del toque de queda, mas controles de aforo en mercados y bancos, desinfeccion de mercados y mas
pruebas de deteccion del virus.

El impacto del COVID-19 en Peru

A pesar de haber sido uno de los paises que mas temprano implementé medidas para aumentar el distanciamiento
social y restringir la movilidad de sus ciudadanos, Peru es en este momento uno de los paises mas golpeados por
el COVID-19 en América Latina.

Por el lado de las medidas, el 16 de marzo, el gobierno decretd un estado de emergencia sanitaria, cerrd las fronteras
del pais y ordené que las personas salieran s6lo para acciones imprescindibles como comprar alimentos y
medicamentos. Dos dias después, el gobierno endurecio las medidas de aislamiento social al decretar toques de
gueda en distintos horarios en todas las ciudades.
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Desde entonces, la cuarentena se ha prorrogado cinco veces. La Ultima y mas larga extension de la medida (y de
la emergencia sanitaria), amplié la vigencia hasta el 30 de junio. Paralelamente se han ido reanudando algunas
actividades econémicas. Las medidas limitaron de manera severa el desplazamiento a los centros de trabajo y a
principios de abril Peri mostraba las mayores caidas de los indices de movilizacion (Gréfico 1). El costo econdémico
resultante ha sido muy fuerte: BBVA Research Pert estima una contraccion de 15% en el PIB de 2020 a raiz de las

medidas de confinamiento.

Gréfico 1. INDICADOR DE DESPLAZAMIENTO AL LUGAR DE TRABAJO (VARIACION % ENTRE EL PERIODO
31 DE MARZO A 5 DE ABRIL Y EL PERIODO 3 DE ENERO A 6 DE FEBRERO)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de Google (COVID-19 Community Mobility Reports)

A pesar de la respuesta temprana en términos de confinamiento y restriccion de movilidad y una respuesta muy
significativa en términos de programas de ayuda, Perl es segundo pais de América Latina con mayor nimero de
casos por millon de habitantes (también reflejo de la mayor cantidad de pruebas realizadas, ver Grafico 2) y en la
cabeza (junto a Ecuador y Brasil) en lo que se refiere a mortalidad por millén de habitantes (Gréfico 3).
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Monitoreando la evolucién de la pandemia

La evolucion de la pandemia es un factor clave en la extension de las medidas de aislamiento social, las cuales
tienen un fuerte impacto sobre el nivel de actividad econémica. Por lo tanto, tener una vision clara de la evolucion
de la enfermedad es imperativo para poder estimar el desempefio de la economia este afio. Sin embargo, hacer
un seguimiento al nimero de nuevos casos confirmados diarios no es suficiente. Por ejemplo, en las Ultimas dos
semanas estos se han reducido significativamente, de 8 805 (31-May) a 3 181 (08-Jun) pero las pruebas
realizadas se han reducido también (de 46 166 a 12 029 en las mismas fechas, ver Grafico 9). Sin embargo, el
ratio de pruebas positivas sobre pruebas totales no muestra una reduccion significativa (Grafico 10). Ello nos hace
concluir que el menor nimero de contagios nuevos confirmados en los Ultimos dias podria estar reflejando, en
buena parte, un menor nimero de pruebas realizadas.

Grafico 10. PRUEBAS DIARIAS REALIZADAS Grafico 10. RATIO DE PRUEBAS POSITIVAS
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Fuente: MINSA y BBVA Research Fuente: MINSA y BBVA Research

Ademas, a pesar de que la estimacion de la tasa de contagio (nUmero de reproduccién efectivo, Ry) realizada por
BBVA Research se reduce en los Ultimos dias, alin se encuentra por encima de 1, lo que indica que la pandemia

todavia no se encuentra controlada (Gréfico 11).
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Gréafico 11. R EN TIEMPO REAL (PERU)
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Fuente: Estimaciones BBVA Research Per(i usando datos de MINSA al 11 de junio 2020

Grafico 12. ULTIMO R; DISPONIBLE (POR REGIONES)
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Fuente: Estimaciéon BBVA Research Perl con datos de MINSA al 11 de junio 2020

Observatorio Econémico Pert / 8 de junio 2020 4



BBVA

Research

Asimismo, estimaciones propias del R; para diversas regiones (Gréafico 12) muestran una situacion heterogénea
del estado de la pandemia, con algunas zonas que muestran un control relativo de la pandemia, pero otras en las
que todavia se observa una situacion mas complicada?.

Los factores que habrian impulsado los casos de COVID-19 en Peru

El bajo distanciamiento social y algunas caracteristicas sociodemograficas han impulsado un mayor nimero de
casos y muertes en PerU, respecto a otros paises de América Latina. Estos dos factores se han manifestado a través
de cinco dimensiones:

1. La mayor frecuencia de uso de mercados tradicionales para el abastecimiento de alimentos en los hogares

Aglomeraciones en esos mercados tradicionales, uno de los focos de infeccién, potenciado por el toque de
queda.

3. Baja bancarizacién y aglomeraciones en las oficinas bancarias para el cobro de las transferencias del estado,
también potenciadas por el toque de queda.

4. Una mayor informalidad laboral y el incentivo a quebrar el confinamiento
5. Un mayor hacinamiento en los hogares

Todo ello en el contexto de un sistema sanitario cuyo pilar publico era bastante débil antes de la pandemia y que
actualmente se encuentra presionado tanto en el ambito publico como en el privado.

1. La mayor frecuencia de visitas alos mercados tradicionales.

Una de las dificultades que tienen los hogares en Perl y que explica la necesidad de salir frecuentemente a los
mercados es la falta de infraestructura de conservacién de alimentos. Perl destaca como uno de los paises de
América Latina con la menor penetracion de refrigeradores en los hogares (50%), muy por detras de otros paises
de la regién (Gréfico 4). En el caso de los hogares de bajos ingresos la estimacion es que solamente uno de cada
cinco hogares (21,9%) tiene ese electrodoméstico en casa. Esto, unido al menor precio de los alimentos frescos
frente a los procesados, explica una alta frecuencia de visitas a los mercados tradicionales.

2. Aglomeraciones en los mercados tradicionales los convirtieron en foco de
contagios.

Pruebas realizadas a mediados de mayo (en su mayoria, seroldgicas) a los comerciantes de los principales
mercados tradicionales, mayoristas y minoristas, han mostrado una alta prevalencia de casos positivos (entre el 50
y 85% de los comerciantes). El caso del mercado mayorista de frutas de Lima, donde 86% de sus vendedores dieron
positivo en las pruebas, es particularmente ilustrativo de que venia ocurriendo en los mercados. Ademas, los toques
de queda, que en la mayoria de las ciudades empezaban a las 18h (en algunas a las 16h), limitaban el horario de

1 por ejemplo, en el caso de Arequipa, el alto nivel estimado para R: es consistente con el hecho de que en las Ultimas semanas se ha
observado que los nuevos casos de COVID-19 continian aumentando, a pesar de que el nimero de pruebas realizadas ha disminuido
significativamente. Dado que nuestro estimador compensa por cambios en el ritmo al que se llevan a cabo las pruebas, Rt sube, consistente
con un ratio de pruebas positivas sobre pruebas totales que también aumenta.
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apertura (incluyendo el cierre todo el domingo porque el toque de queda rige todo el dia) y contribuia a las
aglomeraciones los dias en los que se puede hacer compras.

3. Baja bancarizacion y aglomeraciones en las oficinas bancarias.

Junto a las restricciones a la movilidad de las personas, el gobierno aprobé un bono universal de alrededor de USD
220 para 6,8 millones de hogares (83% del total de hogares) que incluyo a los de menores ingresos. Sin embargo,
Perl es unos de los paises de América Latina con menor bancarizacion (Grafico 5): el 57% de los adultos en Peru
no tiene una cuenta bancaria, porcentaje que aumenta al 73% de aquellos adultos que se encuentran entre el 40%
con menores ingresos. En consecuencia, muchos de los beneficiarios tuvieron que retirar las ayudas
gubernamentales en persona en las instituciones bancarias, con horarios reducidos de atencion por el toque de
gueda. Esto ha generado también aglomeraciones en las oficinas bancarias.

Grafico 4. HOGARES SIN REFRIGERADOR (%) Efﬁgg&g @) A)?E PENETRACION EN CUENTAS
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Fuente: BBVA Research y estadisticas nacionales Fuente: Banco Mundial

4. Una mayor informalidad laboral y el incentivo a quebrar el confinamiento.

Alrededor del 71% de la poblacion econ6micamente activa en el Perl se encuentra empleada en el sector informal
(Gréfico 6) uno de los porcentajes mas altos entre las economias mas grandes de América Latina. La mayor parte
de estas actividades (por cuenta propia o ajena) genera ingresos dia a dia, por lo que su logistica de funcionamiento
también es diaria. Aunque no contamos con estadisticas para el caso peruano, en el caso de Colombia (un pais que
también muestra altos niveles de informalidad), un 42% de los informales que trabajan en las ramas mas afectadas
por el COVID-19 necesitan movilizarse para poder trabajar. Por lo tanto, la propia estructura del mercado laboral y

de las actividades econdmicas han generado oportunidades de contagio, que se han potenciado a través del
transporte publico.
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Grafico 6. TASA DE INFORMALIDAD LABORAL
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5. Un mayor hacinamiento en los hogares.

Finalmente, un elemento diferencial adicional en el caso peruano es el hacinamiento de los hogares a los cuales
regresan los infectados en mercados, oficinas bancarias o transporte publico. El grafico 7 muestra que Pera es uno
de los paises de la region con hogares con mayor nimero de miembros. A su vez, el grafico 8 muestra que Per(
tiene, junto a Colombia y México, uno de los mayores porcentajes de hogares donde conviven al menos tres

generaciones (15%).

Gréfico 7. DISTRIBUCION DE LOS HOGARES POR Grafico 8. HOGARES DONDE CONVIVEN TRES O
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En este contexto, se han tomado algunas medidas que deberian ayudar a corregir, en alguna medida, la situacion:

e Acortamiento del toque de queda. Esto permitir horarios de atencion mas prolongados en bancos y
mercados, lo que reducird la aglomeracion.

e Asimismo, en la Ultima extension del confinamiento, se establece explicitamente que las entidades financieras
y los establecimientos dedicados a la venta de alimentos tendrédn permiso para operar con un aforo no mayor

del 50%.
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e Se han cerrado y desinfectado los mercados donde se comprobaron altos niveles de contagio. Para reabrir
han tenido que generar protocolos de seguridad y sefializacion para mantener el distanciamiento social.

e Se ha anunciado el refuerzo de pruebas en mercados y centros masivos de transporte.

Con todo, el resultado de estas medidas para poder reducir el ritmo de reproduccion es incierto, en un contexto de
elevada informalidad y escasas condiciones para un aislamiento de los casos positivos en los hogares. Ademas, a
pesar de que el nimero de pruebas por habitante es de las mayores de América Latina, mas del 80% siguen siendo
pruebas seroldgicas, poco adaptadas para poder seguir el desarrollo de los infectados activos, especialmente tras
casi 11 semanas de prevalencia del virus en el Perd. Tampoco se han llevado a cabo esfuerzos de masificacion del
uso de tecnologia (aplicativos) para trazabilidad de contactos o protocolos para confinamiento mas selectivos que
intenten reducir el impacto econémico.
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Anexo: COmo estimar R; en tiempo real

El insumo principal para la estimacion del nimero de reproduccion en tiempo real es la serie de tiempo diaria de
nuevos casos detectados, proporcionada en el caso peruano por el Ministerio de Salud (MINSA). Estos datos
tipicamente sufren de irregularidades por distintas causas (pruebas atrasadas, inconsistencia en el numero de
pruebas que se llevan a cabo en los distintos dias de la semana) pero el proceso generador de datos detras
debiera ser menos estocastico (Systrom, 2020). Un primer paso para trabajar los datos sera normalizarlos en
funcién al nimero de pruebas tomadas cada dia para compensar por la variabilidad en estas Ultimas y aplicar una
media movil de siete dias para lidiar con efectos de estacionalidad semanales y mitigar en lo posible el impacto de
cambios en los criterios de muestreo (enfoque en mercados o estaciones de transporte publico, por ejemplo).
Luego usamos la metodologia planteada por Systrom (2020) para estimar el nimero de reproduccion en tiempo
real.

A fin de retirar el componente aleatorio que “ensucia” los datos, después de compensar por pruebas y promediar
sobre los ultimos 7 dias, aplicamos un filtro gaussiano de ventana movil centrado, con el tamafio de la ventana
igual a 7 dias (una semana calendario). Este filtro es el que se viene usando en los distintos esfuerzos que se han
llevado a cabo por estimar Rt, tanto localmente como en otras geografias (ver Perone, Systrom, Vaidyanathan,
todos de este afio), aunque su idoneidad para el caso peruano es discutible.

Para poder estimar R: en tiempo real, es necesario contar con un modelo que nos permita relacionar los datos
observados (la serie diaria de nuevos contagios) con este no observable. El modelo a usar seré el epidemiolégico
estandar de susceptibles-infectados (SIR por sus siglas en inglés, ver Bettencourt y Ribeiro, 2008). La derivacion
del modelo escapa al alcance de este documento, pero basta para nuestros fines resumirlo en la siguiente
ecuacion que se obtiene al final:

ke =ke_q exp {y(R; — 1)}

donde k, representa el nUmero de nuevos casos observados en t y ¥ es el reciproco del intervalo de serie (el
intervalo de tiempo entre la infeccién y la transmisién posterior) que ha sido estimado en 7 dias para COVID-19
por diversos estudios (ver por ejemplo, Qun Li et al. y Sanche et al. 2020). Para pasar de esta ecuacion
deterministica a una que incorpore la aleatoriedad en los nuevos casos, se asume que la distribucién de nuevos
casos es Poisson, centrada en el nimero de casos nuevos que sugiere la ecuacion anterior:

(ke_y exp {y(R, — D})* exp {—(k,_, exp {y(R, — D}}
k!

P(kelke-1,R) =

Esta distribucion nos permite llevar a cabo un ejercicio de revision bayesiana del estimado de R: cada vez que se
obtiene un nuevo dato. El “prior” lo constituye la estimacion de R: del dia anterior, la verosimilitud de los datos esta
dada por la expresion que acabamos de mostrar y el producto de estos dos objetos arroja una “posterior”:

P(R;|ky) < P(Ry_q1lk¢—1) X P(k¢|R,)

La ventaja del método bayesiano es que la distribucidén posterior que se obtiene no sélo nos da un estimado
puntual de R: si no también un intervalo de confianza.

A fin de evitar que el proceso resulte en valores de Rt demasiado persistentes, la estimacion se hace con una

ventana movil de 7 dias, aunque estudios mas recientes sugieren la posibilidad de introducir ruido en el prior como
una forma de dar un menor peso en la estimacion a las observaciones pasadas méas antiguas (Systrom, 2020).
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La estimacién puede llevarse a cabo en distintas plataformas, incluyendo R y Python. Vaidyanathan (2020) provee
una implementacién en R, mientras que Systrom (2020) y Burnhum (2020) hacen lo propio en Python, con
aplicaciones a Estados Unidos y Peru, respectivamente.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucién histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ninguin contrato, compromiso o decisién de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacion publica, puesta a disposicién, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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