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Principales mensajes

1. América Latina enfrenta dos eventos adversos: la propagacion
del coronavirus y la caida de los precios de las materias primas

7. La region transita hacia su mayor crisis econémica de las
ultimas dos décadas

5. Dada la naturaleza y magnitud del choque, las respuestas de
politica econdmica estan siendo inéditas

/L. El mundo después del coronavirus traera grandes
oportunidades para América Latina
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La propagacion del coronavirus significo un fuerte deterioro de las
perspectivas econdmicas globales. Ameérica Latina enfrenta dos choques: €l
coronavirus y la caida en los precios de las materias primas

Pronosticos de crecimiento econdmico por regiones

Goldman Barclavs IP Moraan Bank of Deustche
Sachs y 9 America Bank

Mundo -1,0% 0,4% -1,1% 0,3% 0,8%
Estados Unidos -3,8% -0,6% -1,8% -0,8% -0,7%
Zona Euro -9,0% -2,4% -3,4% -1,7% -2,9%
Japon -2,1% -1,6% -1,3% n.d. -0,3%
China 3,0% 1,3% 2,1% 1,5% 4,5%
Reino Unido -7,5% -1,1% -3,7% n.d. n.d.
América Latina -1,2% -0,8% -1,2% -1,4% n.d.
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Casi dos tercios de la poblacidon mundial se encuentra bajo alguna medida de
cuarentena

Medidas de cuarentena por paises

Dias d Poblacion en _
1as 0€ AR E - Las cuarentenas duran en promedio 31

(millones de personas) dias, si bien el tiempo de confinamiento

cuarentena

Total* 31 2.748 : . . .
india 20 1372 ha sido extendido en China y Franclzla, y
EEUU n.d. 327 se espera gque se prolongue en ltalia
Rusia Indefinido 147
Mexico 20 129 - La estrategia de paises como Corea
Alemania 31 83 L ] ]

e 29 67 del Sur permitié un aislamiento
Reino Unido 20 66 selectivo. Consistio en realizar desde el
Italia 35 60 : del brote test :
Sudafrica 21 cg comienzo del brote test masivos
Colombia 20 48 acompanados de medidas para
Espafia Indefinido 47 : - :

. identificar r rizar
China (Wuhan) = 1 de t car y caracterizar cada caso
Otros paises* 31 330 confirmado.

* Se toma el promedio de dias inicialmente adoptados de cuarentena y la suma de la poblacién en
aislamiento de esos paises. Datos al viernes 4 de abril de 2020.
Fuente: The Economist y Business Insider
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El aislamiento social impacta principalmente al sector servicios, pero también
al sector manufacturero. Los datos disponibles a marzo indican contracciones
historicas

indice de Gerentes de Compra Global (PMI)

56
54
52
50
48
@ 46 —PMI Servicios
5 4 —PMI Compuesto
42
40 —PMI Manufacturero
39,4
38 37
36
N~ N~ N~ N~ 0 (00) (o] (0] (00) (00) ()] ()] (@)) ()] ()] (@)] (@) (@)
T 2 o © & 8 ® 2 ©§ 8 & & ® 32 g & 2 w
= % c & S = 7 c o S = 7 c o S

Fuente: Eikon

. . Fiduciaria 2 2 : 1
& Corficolombiana | CasadeBolsa | & Corficolombiana Trabajamos e invertimos en el progreso del pais



En Colombia, la proporcion de gasto afectada por las medidas de aislamiento social
es de 17% en servicios, 6% en bienes no durables y 5% en durables. Los sectores
mas vulnerables a la cuarentena concentran el 42% del total de empleo

Impacto del distanciamiento social en el

. . Sectores mas afectados por aislamiento social
consumo de bienes y servicios P
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Fuente: DANE. Calculos Corficolombiana Fuente: DANE. Calculos Corficolombiana
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America Latina tiene una alta dependencia de las materias primas. Los bajos precios
de los commodities (particularmente del petroleo) reducen el espacio de maniobra fiscal
para responder a la pandemia y presionan un deterioro en las cuentas externas

Precio del petréleo en minimos de los Importancia del sector extractivo en los
ultimos 17 aios (Brent) ingresos fiscales de América Latina
160 30 32
26 25
140 25 - 30
28
120 20 <
< S 15 ©
_‘é‘ 100 < 24 T
(@] 10 0]
o
S 80 29
2 5
©
g 60 20
40 0 18
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
20 == Mineria
0 mmm Sector hidrocarburos
W O N T © ®® O N <t © © O —Participacion sector extractivo* en los ingresos fiscales
(o)) o (@) o o o i - — — — (N
S &8 R &8 R &R &KL R —Ingresos fiscales Gobierno General (eje der.)
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Los mercados financieros registraron fuertes perdidas. La devaluacion de algunas
divisas latinoamericanas supero el 25% en el primer trimestre, mientras que las tasas
de los titulos soberanos de paises emergentes aumentaron hasta 400 puntos basicos

Depreciacion divisas latinoamericanas Tasas de interés de titulos soberanos de

en primer trimestre 2020 paises emergentes a 5 anos
(variacion durante marzo)
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Las primas de riesgo crediticio aumentaron a raiz del choque. Las agencias de
calificacion han empezado a revisar a la baja la calificacion de varios paises

emergentes

Riesgo pais (CDS 10 afios) y calificacion soberana
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Fuente: Eikon y S&P Ratings
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Debido al efecto del COVID-19 y los menores precios de petroleo, la
economia colombiana no creceria en 2020

Proyecciones de crecimiento del PIB (%) Crecimiento esperado del PIB de Colombia en 2020
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Respuestas ineditas para un choque inédito. Algunos paises de América Latina
estan adoptando medidas econdémicas no convencionales similares a las que han
Implementado economias desarrolladas desde la crisis de 2008

Tamano de paquete fiscal y recortes de tasa

de interés de politica monetaria 1. Politica fiscal: aumento presupuesto para

salud, transferencias monetarias a hogares de
160 EEUU Peru * Sin incluir gasto para bajos ingresos, suspension / recorte de
140 ¢ o E.EUU ®Per garantizar creditos impuestos a empresas y reduccion de aportes

® ® Incluyendo gasto para de seguridad social.
120 garantizar créditos

o .
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~ 100 2. Politica monetaria: recortes generalizados de
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(%3] . e -
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0 Ita”a.F‘ Y PP oo Py |nte,res (des.,arrollados) estan implementando

20 rancia Espafia Italia estimulos fiscales de mayor escala.
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Paquete fiscal (%PIB)
TPM: Tasa de Politica Monetaria
Fuente: Eikon. Calculos Corficolombiana.
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Varios bancos centrales han recortado sus tasas de interés a niveles minimos
historicos. Ademas, han implementado programas para otorgar permanente a la
economia, algunas muy creativas para estimular que los recursos lleguen a las
empresas y personas mas vulnerables

Medidas de los bancos centrales para enfrentar el choque econdmico

Expansion . e
P e Estimulo a crédito
cuantitativa

monetaria corrido (pbs) desde focalizado

(QE)
EEUU 0,25 -150 2015 Si NoO
Eurozona -0,50 0 Historico Si Sj

Tasa de politica A ano Nivel minimo

Banco Central

Japon -0,10 0 Historico Si No
Reino Unido 0,10 -65 Histdrico Si Si
Colombia 3,75 -50 2014 Si No
Brasil 3,75 =75 Historico No No
México 6,50 -75 2017 No No
Chile 0,50 -125 2010 Si Si
Perl 1,25 -150 2010 No No

Fuente: Eikon y Bancos Centrales. Calculos: Corficolombiana. El estimulo a crédito focalizado se da para todas las instituciones bancarias.
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Cuando pase el temblor, vendran oportunidades para la region...
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