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Respuestas de politica al coronavirus y
futuros desafios

Las opiniones expresadas en esta presentacion

Alexandre Tombini — BIS Chief Representative for the Americas son las del presentador y no necesariamente

Seminario virtual, Banco Central de Paraguay, 21 de Julio de 2020 representan las del BIS
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La naturaleza uUnica de la crisis actual

® Realmente exdgena
® Realmente incierta

® Realmente global
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Parada repentina triple en las economias emergentes
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Factores financieros y vulnerabilidades amplifican el choque

Economias avanzadas Economias emergentes
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La estructura financiera ha cambiado en las economias emergentes luego de la
Gran Crisis Financiera (2008)

® Cambio a financiacion de Mercado (Mercado de capitals)
® Grandes flujos de capital externo
® Aumento del endeudamiento en dolares, (on-shore y off-shore)

® Mayor participacion de inversionistas extranjeros en el mercado de deuda local,
especialmente en deuda soberana
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Las vulnerabilidades financieras de América Latina han aumentado luego de la
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En Latinoamérica también hay fortalezas

® Marcos de politica monetaria mas fuertes
® Mayores reservas de moneda extranjera en algunos paises
® Sistemas bancarios bien capitalizados y liquidos

® Las economias resistieron bien la GCF, el Taper Tantrum y choque de precios de los
productos basicos
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Los mercados financieros cayeron rapidamente
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La respuesta de politica monetaria fue mas rapida y amplia que en la GCF

Balances de los bancos centrales
(Fed, BoJ, ECB, BoE)
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Un conjunto de medidas amplio

® Tasas de interés de politica
® Provision de liquidez a los bancos y los mercados
® Intervencion en los mercados de divisas

® Regulacidon y supervision financiera
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Falta de liquidez en las empresas no financieras
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Medidas de politica monetaria y financiera en las Americas y el Caribe

Por tipo de accion
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1 Politicas de relajamiento incluyen reducir los requerimientos regulatorios, bajar costos o tasas, flexibilizar los estandares contables internacionales y menores
restricciones para la provisién de crédito. 2 Politicas de expansién incluyen extensién de programas, ampliar colateral o divisas permitidas para las
transacciones, incluir mas contrapartes y extender la madurez de los contratos.
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Medidas de politica monetaria y financiera en las Ameéricas y el Caribe
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La respuesta fiscal varia entre paises

Medidas presupuestales y no
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El tamano de la intervencion fiscal también se relaciona con otros factores
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Tranferencias de efectivo para apoyar a los trabajadores informales

Empleo informal muy
extendido
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Deuda publica aumentando a niveles historicamente altos

Deuda bruta del gobierno
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El rebote de los mercados financieros sorprende por su velocidad y intensidad
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Las principales economias latinoamericanas regresaron a los mercados

Internacionales
Spreads EMBI y CEMBI
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Una contraccion profunda y una pandemia que empeora hacen incierto el

panorama econdmico
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Los desafios futuros

® Los desafios dependen de la fase de la crisis: iliqudez, insolvencia, recuperacion
® Las politicas fiscal y estructurales seran muy problablemente mas importantes en las fases
de insolvencia y recuperacion

® Dado que el espacio de politica es limitado, las medidas deberan ser mas selectivas y
focalizadas

® Politicas estructurales son la Unica manera de crear crecimiento econdmico sostenible

® La autonomia del banco central es esencial
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