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La naturaleza única de la crisis actual

 Realmente exógena

 Realmente incierta

 Realmente global
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Parada repentina triple en las economías emergentes

Colapso de la actividad
Derrumbe en los precios

del petroleo

Parada repentina en los

flujos de capital
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Factores financieros y vulnerabilidades amplifican el choque

Economías emergentesEconomías avanzadas
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La estructura financiera ha cambiado en las economías emergentes luego de la 

Gran Crisis Financiera (2008)

 Cambio a financiación de Mercado (Mercado de capitals)

 Grandes flujos de capital externo

 Aumento del endeudamiento en dólares, (on-shore y off-shore)

 Mayor participación 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 

GCF (2008)

Deuda del sector 

privado no 

financiero

Deuda en

moneda

extranjera

Deuda del 

Gobierno

Participación extranjera

en el mercado de 

deuda en ML
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En Latinoamérica también hay fortalezas

 Marcos de política monetaria más fuertes

 Mayores reservas de moneda extranjera en algunos países

 Sistemas bancarios bien capitalizados y líquidos

 Las economías resistieron bien la GCF, el Taper Tantrum y choque de precios de los 

productos básicos
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Los mercados financieros cayeron rápidamente

Índices accionarios de 

EU –Índice del dólar

Tasas de cambioÍndices accionarios Precios de productos

básicos
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La respuesta de política monetaria fue más rápida 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 política

 Provisión de liquidez a los bancos y los mercados

 Intervención en los mercados de divisas

 Regulación y supervisión financiera 
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Falta de liquidez en las empresas no financieras

Relación líneas de crédito

disponibles/servicio de la deuda
Relación efectivo/servicio de la deuda
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Medidas de política monetaria y financiera en las Americas y el Caribe

Por tipo de acción

1 Políticas de relajamiento incluyen reducir los requerimientos regulatorios, bajar costos o tasas, flexibilizar los estándares contables internacionales y menores 

restricciones para la provisión de crédito. 2 Políticas de expansión incluyen extensión de programas, ampliar colateral o divisas permitidas para las 

transacciones, incluir más contrapartes y extender la madurez de los contratos.



14

Medidas de política monetaria y financiera en las Américas y el Caribe

Por categoría

1 Políticas de relajamiento incluyen reducir los requerimientos regulatorios, bajar costos o tasas, flexibilizar los estándares contables internacionales y menores 

restricciones para la provisión de crédito. 2 Políticas de expansión incluyen extensión de programas, ampliar colateral o divisas permitidas para las 

transacciones, incluir más contrapartes y extender la madurez de los contratos.
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La respuesta fiscal varía entre países

Medidas presupuestales y no 

presupuestales

1 Medidas anunciadas o tomadas por el gobierno en respuesta a la pandemia de Covid-19 desde el 1 de enero hasta el 12 de junio de 2019.

Fuente de los datos: IMF Fiscal Monitor.
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El tamaño de la intervención fiscal también se relaciona con otros factores

Mayor financiamiento directo

y garantías crediticias donde

las firmas tienen menores

colchones de liquidez

Mayores respuestas totales

se relacionan con el espacio

fiscal, aproximado por

cambios en los spreads de

los CDS…

… y calificaciones

crediticias
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Tranferencias de efectivo para apoyar a los trabajadores informales

Empleo informal muy

extendido

Costo anualizado de los

programas de apoyo para 

los trabajadores informales

Programas de apoyo al 

ingreso para trabajadores

informales
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Deuda pública aumentando a niveles históricamente altos

Deuda bruta del gobierno
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El rebote de los mercados financieros sorprende por su velocidad y intensidad

Indices accionarios de 

EU – indice del dolar

Tasas de cambioÍndices accionarios Precios de los productos

básicos
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Las principales economías latinoamericanas regresaron a los mercados

internacionales

Spreads EMBI y CEMBI Emisión de bonos en

dólares en los mercados

internacionales por plazo

Flujos de inversion de 

portafolio en

Latinoamérica
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Una contracción profunda y una pandemia que empeora hacen incierto el 

panorama económico
Movilidad y casos

confirmados en EU y 

Latam

Crecimiento del PIB en

2020

Desempleo
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Los desafíos futuros

 Los desafíos dependen de la fase de la crisis: iliqudez, insolvencia, recuperación

 Las políticas fiscal y estructurales serán muy problablemente más importantes en las fases

de insolvencia y recuperación

 Dado que el espacio de política es limitado, las medidas deberán ser más selectivas y 

focalizadas

 Políticas estructurales son la única manera de crear crecimiento económico sostenible

 La autonomía del banco central es esencial



¡Gracias!
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