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Choque fiRGREIEre es provocado por la incertidumbre

Crisis de liquidez podria
mutar a una de solvencia: BIS

s Fl desalio esidentificar a losemisores viables de los inviables, alos que podran sobreviviruna
lentc recuperacién; es dificil anticipar cémo se va adisipar la incertidumbre de los inversionistas
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1 B&fi€o Internacional de

Pagos (BIS, por su sigla

en inglés) advierte que lo

peor del choque financie-

ro mundial que provoco la
incertidumbre por el coronavirus estd
transitando de una crisis de liquidez a
una de solvencia.

“La liquidez abundante y los apoyos
fiscales para transitar el choque finan-
ciero, se han extendido por igual a todos
los emisores corporativos. Ahora el de-
saffo es identificar alosemisores viables
de losinviables, a los que podran sobre-
vivir una lenta recuperacion, para tra-
tar de acotar la fase de solvencia”, resal-
to el jefe del Departamento Monetario y
Econdmico del BIS, Claudio Borio.

En la presentacion del Informe Tri-
mestral del BIS, el estratega explico en
conferencia remota que “no podemos

anticipar como se va a disipar la incer-
tidumbre de los inversionistas, sino te-
nemos aun certeza sobre la evolucion
del virus, el tratamiento de la enferme-
dad que genera yla vacuna”.

En un informe de trabajo previo, €l
departamento de investigacion del BIS
llamo “zombies” alas Eilljpiesas no ren-
tables y particularmente vulnerables a
una crisis economica o recesion. Cor-
porativos que seguramente han logrado
sobrevivir al primer impacto del cho-
que BRERAGIETE tras la irrupcion del Co-
vid-19, gracias a los alivios fiscales y
monetarios.

Ahora, en el Informe Trimestral, pre-

cisan que la tarea de las autoridades fi-
nancieras es “distinguir entre los emi-
sores viables para afinar el estimulo ylos
que no podran resistir una lenta recupe -
racion sin el estimulo externo”.

Optimismo sin fundamento

En la introduccion del documento, que
es donde suelen hacer un analisis inte-
gral de la situacion economica actual,
los estrategas del BIS detallaron que
existe una desconexion entre los pre-
cios de los activos de riesgo y las pers-
pectivas econdmicas.

De mantenerse esta tendencia esta-
ria alimentdndose un nuevo factor de
riesgo, una nueva burbuja financiera,
consignaron.

“Pese a la corriente de noticias ma-
croeconomicas moderadamente posi-
tivas en el mercado laboral, industria
y confianza de inversionistas, los pro-
nosticos de crecimiento para la econo-
mia mundial se mantuvieron en general
moderados y proyectando recuperacio-
nesparafinesdel 20217, resaltaron.

Refirieron la experiencia historica

para mostrar que de confirmarse la ex-
pectativa media de una caida mundial
del PIB de 4.5%, seria coherente un au-
mento de quiebras de corporativos que
oscile entre 20 y 40% en el globo.

En E&fibi6, como lo indican los dife-
renciales crediticios, los mercados pa-
recen esperar que las fa§a8 de quiebras
corporativas sigan siendo bajas.

Determinante la retirada
En la conferencia que sostuvo el direc-
tivo del BIS destaco que atin cuando el

retiro de estimulos monetarios y fiscales
debe mantenerse, es un buen momen-
to para armar una estrategia que garan-
tice estabilidad.

Pues no se puede olvidar que es-
te monumental apoyo en la crisis ha
alimentado una deuda importante
por la que se debe responder en algun
momento.

“Una menor actividad econdmi-
casignifica menores ingresos y menor
flujo de capital para las firmas, los go-
biernos y para el servicio de sus deu-
das (...) Sipersiste el deterioro del con-
texto econdmico vendrdn mas rebajas
de calificacion y peores condiciones
para levantar recursos del mercado,
sentencio.

El BIS es reconocido como el ban-
co de los [HEBS centrales, pues ayu-
da a gestionar los principales activos de
las instituciones monetarias. Estd inte-
grado por mas de 86 autoridades mone-
tarias como BEil6 de NMEXiE6 vy actual-
mente es liderado por Agustin Carstens,
quien en su papel de gerente general,
advirtio desde julio que se aproximaban
dificultades para las familias y corpora-
tivos por un deterioro de la solvencia en
una economia recesiva.

La tarea de las autoridades
financieras es distinguir entre
los emisores viables para afinar
el estimulo y los que no podrdn

resistir una lenta recuperacién sin
el estimulo externo.
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El mcnumenihul
apoyo que se ha
ugo c?u rante la
crisis ha alimen-
tado una deuda
importante. roro:
SHUTTERSTOCK.

Pagina 2 2

de

2020.09.15



