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Nuevos viejos desafíos de la política monetaria 
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Crecimiento de Latinoamérica (%) 

Efectivo Estimado según factores externos

R2 =0.86 

(*):Promedio simple crecimiento Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Perú. 
Fuente: BCP, Itaú y FMI. 

¿Qué condiciona el crecimiento en la región? 
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R2 =0.78 

Factores externos: Crecimiento global, Crecimiento de China y EMBI 
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Precios de commodities más bajos Dólar más alto Condiciones financieras menos laxas   

DXY Tasa Fed  Precio de commodities (%) 

Fuente: FMI 

¿Cuál es la “nueva normal” para América Latina? 
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Lecciones de política para Bancos Centrales 

Comunicación Cálculo 

Coordinación Compromiso B
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Comunicado de Prensa 

Minuta 

Informe de Política Monetaria 

Comunicación  
Es importante en MI, pero más aún durante la “nueva normal” 
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Cálculo 
¿Tenemos capacidad de crecer como antes? 
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* BCP y FMI (WEO). 
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Cálculo 
¿Son las actuales tasas de interés las adecuadas? 

* Promedio de Brasil, Chile, Colombia, México y Perú.  
Fuente: To Cut or Not to Cut? That is the (Central Bank’s) Question (2012). IMF. WP. 

Tasa natural de intérés  (%) Tasa de interés neutral LA 5* (%) 

Fuente: BBVA Research 
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Coordinación  

El Fisco puede ser “el mejor amigo o el peor enemigo” de la PM 

En la década de los 80, el debate se centraba en 
torno a los efectos inflacionarios de la 
monetización de los déficits fiscales. 

La coordinación de políticas macro en la región 
ayudó a disminuir los choques negativos derivados 
de la última crisis financiera internacional (Valdivia 

y Pérez 2013). 

Niveles elevados de deuda pueden afectar la 
percepción de riesgo generando resultados 
contrapuestos ante un cambio en la TPM 

(Blanchard 2004). 

La combinación de Reglas fiscales y MI mejoran el 
desempeño fiscal y se logra una menor inflación 

promedio. (Combes et. al 2014).  

La coordinación entre la PM 
y la PF sigue siendo un 
debate relevante en la 

actualidad. 
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Compromiso 
La mejor contribución de un BC seguirá siendo una inflación baja y estable 
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Cambio en pobreza (2004-2015) 

Crecimiento y pobreza (%)  
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