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Ha llegado la hora de poner en marcha todos los motores,  
afirma el BPI en su Informe Económico Anual 

 
La política monetaria ya no puede seguir siendo el motor principal del crecimiento 
económico; para que la economía mundial pueda crecer de forma sostenible, es 
indispensable el concurso de otras políticas económicas, sostiene el Banco de 
Pagos Internacionales (BPI) en su Informe Económico Anual. 
En su publicación económica insignia, el BPI aboga por un mejor equilibrio entre 
política monetaria, reformas estructurales, política fiscal y medidas 
macroprudenciales. Esto permitiría a la economía global alejarse del modelo de 
crecimiento basado en el endeudamiento, que pone en peligro la estabilidad 
futura. 
«La navegación hacia cielos más despejados requiere conjugar la velocidad y la 
estabilidad, así como conservar algo de combustible que permita hacer frente a 
posibles vientos en contra», afirma el Director General del BPI, Agustín Carstens. 
«Para poder trazar un plan de vuelo sostenible es imprescindible utilizar por fin 
toda la potencia de los cuatro motores de la política económica, en lugar de 
recurrir a turbocompresores de corta duración». 
En el informe, el BPI señala que, pese al bache sufrido por el crecimiento mundial 
el pasado año, la resiliencia del sector servicios y la fortaleza de los mercados 
laborales pueden sustentar el crecimiento en el corto plazo. La mejora del empleo 
y los sólidos ascensos salariales han favorecido al consumo. Sin embargo, 
continúan existiendo riesgos considerables, entre los que se incluyen las 
tensiones comerciales y el aumento de la deuda, en particular en el sector 
corporativo de determinadas economías.  
«Además de deteriorar la demanda futura y las perspectivas de la inversión, las 
tensiones comerciales plantean dudas sobre la viabilidad de las actuales 
estructuras de cadena de suministro e incluso acerca del futuro mismo del 
sistema comercial internacional», señala Carstens. «En las guerras comerciales 
no hay ganadores». 

https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2019e.htm
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Otros riesgos para las perspectivas son los escasos beneficios de la banca en 
varias economías avanzadas y el desapalancamiento en algunas de las 
principales economías de mercado emergentes (EME), sobre todo China. Las 
necesarias medidas para frenar el crecimiento del crédito en esos países lastran 
la actividad. 
La mayor sensibilidad de las EME a las condiciones financieras mundiales y a los 
flujos de capital resultantes ha hecho que, desde la crisis financiera, hayan tenido 
que soportar fuertes efectos de contagio de la acomodaticia política monetaria de 
las economías avanzadas. Un capítulo del informe analiza los métodos que los 
marcos de política monetaria de las EME han utilizado para afrontar las 
disyuntivas resultantes. Dichos marcos combinan por lo general objetivos de 
inflación con intervenciones en los mercados de divisas, y se complementan con 
medidas macroprudenciales destinadas a atajar la acumulación de 
vulnerabilidades financieras.  
«Este tipo de formulación de políticas basadas en múltiples herramientas no tiene 
todavía un gran arraigo conceptual. La práctica de la política monetaria en las 
EME está más avanzada que la teoría, que va a tener que recuperar el terreno 
perdido», explica Claudio Borio, Jefe del Departamento Monetario y Económico 
del BPI.  
El 23 de junio se publicó un capítulo sobre las big tech y los servicios financieros. 
Los resultados financieros del BPI, publicados en su Informe Anual 2018/19, 
recogen un balance total por valor de 291 100 millones de DEG (403 700 millones 
de USD) al cierre de marzo de 2019 y un beneficio neto de 461,1 millones de 
DEG (639,5 millones de USD). 

https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2019e1.htm
https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2019e2.htm
https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2019e3.htm
https://www.bis.org/about/areport/areport2019.htm


<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /PageByPage

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Warning

  /CompatibilityLevel 1.6

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages false

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.1000

  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType false

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams true

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize true

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo false

  /PreserveCopyPage false

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo false

  /PreserveFlatness true

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments false

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Remove

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

    /SymbolMT

    /Wingdings-Regular

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages true

  /ColorImageMinResolution 150

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 150

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages true

  /GrayImageMinResolution 150

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 150

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages true

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 600

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile (None)

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<





    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>

    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>

    /CZE <>

    /DAN <>

    /DEU <>

    /ESP <>

    /ETI <>

    /FRA <>







    /HUN <>

    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)

    /JPN <>

    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>

    /LTH <>

    /LVI <>

    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)

    /NOR <>

    /POL <>

    /PTB <>





    /SKY <>



    /SUO <>

    /SVE <>

    /TUR <>



    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)

  >>

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [600 600]

  /PageSize [595.276 841.890]

>> setpagedevice



