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4 preguntasy 4 respuestas tentativas

1. ¢éCudn profundo es el problema? - Bastante
2. ¢éPorquéintervenir? 2 Mercado no entrega una solucion suficiente

3. ¢Cuan expansivo sery cuantose puede aplanar la curva de la
recesion? = No tanto hoy, respuesta con foco

4. ¢Qué hace el mundo, qué hacemos nosotros? = La regién menos,
el mundo desarrollado mas, especialmente en gastoy facultades



1. éProfundidad? China — PMI marzo

Caixin China General Manufacturing PMI Caixin China General Services Business Activity Index
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1. éProfundidad? Mundo en marzo

J.P.Morgan Global Composite Output Index Global GDP
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2. éPor qué intervenir?

* Equilibrio de mercado (sélo incentivos individuales) NO es 6ptimo en este
caso porque hay muchas externalidades:

- Casode distanciamiento social: no se internaliza completamente el beneficio (de
hecho un porcentaje menor) = hay que coordinar

- Bancosy refinanciamiento: no se internaliza la reduccion de riesgo macroeconémico
- hay que coordinar (ademas de reducir el aumento de riesgo)

* Personas que viven de un sueldo al dia: écdmo van a dejar de trabajar?
iiAdemas es el Estado el que no lo dejal!



3. éCuan expansivo ser? iCuanto se puede aplanar
la curva de la recesion?

Depende de la fase:

- Hay una parte significativa en la etapa actual que es imposible de deshacer.

- Hay una fase posterior que depende de (i) lo que hacemos hoy y (ii) lo que
hacemos manana.



3. éCuan expansivo ser? éCuanto se puede aplanar
la curva de la recesion?

PIB

Diferencias:

- Empresas sobreviven (con ayuda)

- Trabajadores pueden dejar de trabajar

- Vinculo empresa-trabajadorse mantiene
- Apoyokeynesiano en normalizacidon

Cuarentenas ' Normalizacién Tiempo




4. iQueé hace el mundo, gué hacemos nosotros?

(Reacciones fiscales MUY aproximadas, IMF database al 1de abril)
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4. iQue hace el mundo, gué hacemos nosotros?

* Punto de partida: déficit relativamente alto (4-5% del PIB), deuda
moderada (menos de 30%)

* i Déficit tolerable? Nadie sabe con certeza. Aumenta por ciclo
negativo 1-2pp. Hay reasignaciones. ¢ Tal vez hasta 5% de gastos?

e Condiciones de financiamiento:
- Bono 10 anos = 0.5% + UF
- FEES = 12.4bn (5% del PIB)
- Otros activos = 20bn



4. iQue hace el mundo, gué hacemos nosotros?

No urgente:
1. Financiamiento indirecto BCCh al Fisco, y menos “helicopter money”.
Urgente:

1. Implementar garantias (y liquidez larga) para que fluya el crédito,
bancario y no bancario.

2. Bonos mayores y mas masivos, con foco en trabajadores no asalariados.

3. Acuerdo exhaustivo de facultades. Los paises desarrollados no van todas
las semanas al Congreso con PDLs.
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