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En las ultimas décadas ha aumentado la importancia
relativa de las economias emergentes en el PIB mundial

PIB!
% participacion del PIB global por gasto, ajustado por PPC base 2005

——Avanzados
——Emergentes
————————————————————————————————————————————————————————————————— - 40
——
I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 30
o i o o < LN O N~ o0 [e2) o i (o] [a0) < LN O ~ o0 (o)) o —
(e} (o)) [e2) (e} (o)) [e2) [e)) (e} (o)) [e2) o o o o o o o o o o i —
O & O O O O &6 &6 &6 6o O O &6 6 &6 6 &6 o6 6 © o o
— — — — — — — i —l —l (q\] (gl N ()] (gV] (@] o (gl (gV] o (gl o

1/ 32 economias avanzadas y 29 emergentes
Fuente: Calculos propios con datos de Penn World Table 8.0

]B BANCO®MEXICO Desafios y perspectivas de la economia mundial



Ademas, la crisis financiera global ha frenado recientemente
el avance de la produccion en los paises desarrollados

PIB?
Ajustado por PPC, miles de millones de ddlares de 2005

—————————————————————————————————————————————————————————————————— - 40,000
——Avanzados
——Emergentes

+ 30,000

- 20,000

[ T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 10,000

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

1/ 32 economias avanzadas y 29 emergentes
Fuente: Calculos propios con datos de Penn World Table 8.0
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... lo que se ha reflejado en un incremento considerable en el
desempleo de esas naciones

Tasa de desempleo?
% del PEA, promedio

1990
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

1991
1992
1993
2001
2010
2011
2012

1/ 32 economias avanzadas y 29 emergentes
Fuente: Calculos propios con datos del FMI
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Detras de esta desaceleracidn se encuentra la persistencia
de problemas de finanzas publicas

Deuda publica bruta?
% del PIB, promedio

——Avanzados

——Emergentes

1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2003
2004
2006
2007
2008
2009
2010

2001
2002
2005
2011
2012

1/ Incluye estados y municipios. 32 economias avanzadas y 29 emergentes
Fuente: Calculos propios con datos del FMI
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... la disminucion del ahorro externo proveniente de las
economias emergentes

Cuenta corriente?
% del PIB

——Emergentes

1/ 32 economias avanzadas y 29 emergentes
Fuente: Calculos propios con datos del FMI
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... asi como la desaceleracion de la productividad en los
paises avanzados

Productividad por trabajador?
Miles de dolares de 2005, PIB ajustado por PPC

18 - 80

——Avanzados (der)

——Emergentes (izq)

6 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 50
o — (o] o™ < LN O ~ [ee] [e)] o b o o < N O ~ [ee] [e2] o —
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1/ 32 economias avanzadas y 29 emergentes
Fuente: Calculos propios con datos de Penn World Table 8.0
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La recomposicion de la economia mundial ha generado
serios desafios

" Economias avanzadas
v Ajustes de los balances del sector privado
v" Requerimientos de consolidacidn fiscal
e Beneficios de pensionesy salud
= Economias emergentes
v' Desarrollo de fuentes internas de crecimiento
= Global

v' Redes de seguridad para prevenir y manejar crisis
financieras

v" Necesidad de reformas estructurales para impulsar la
productividad

1& BANCO®=MEXICO Desafios y perspectivas de la economia mundial
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La politica monetaria de las naciones avanzadas se ha
expandido significativamente

Tasa de interés de politica monetaria Activos de bancos centrales
% 2007 = 100, moneda local
———————————————————————————————————— - 6 - 500
—Reserva Federal ——Reserva Federal
____~——Bancodelnglaterra_ g ——Banco de Inglaterra
——Banco Central Europeo ~ ——Banco Central Europeo  /  / - 400
_________________________ | 4
——————————————————————————————— 300
__________________________________ | 3
200
________________________ | 2
I"_l'l A 100
] -1
I T T T T T T T T T T T T T O I T T T T T T T T T T T T 0
N~ N~ 0 [e0] (o)) (o)) o o — —l (@] (@] o™ o™ ™~ N~ 0 [e0] (o)) (o)) o o — — (@] o o™
2 2 Q2 Q8 5 T g g oo 2 2 2 Q 9 Q o S of o o o o
e 3 2 3 2 3 2 3 2 3 2 3 2 3 £ 3 2 3 ¢ 3 23 23 ¢ 3 2
(] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (0] (0]

Fuente: Haver Analytics y paginas web de bancos centrales Fuente: Haver Analytics
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... l0 que contuvo los efectos de la crisis y redujo la
aversion global al riesgo

Riesgo pais: EMBI Global
Puntos base

B S - 900
- 750

- 600

- 450

S B - == ——— L A - —— .-+ 300

R T B - 150

ene-07
may-07 -
sep-07 -
ene-08 -
may-08 -
sep-08 -
ene-09 -
may-09 -
sep-09 -
ene-10 -
may-10 -
sep-10
ene-11 -
may-11 -
sep-11 -
ene-12 -
may-12 -
sep-12 -
ene-13 -
may-13 -

Fuente: JP Morgan
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La busqueda de rendimientos propicid flujos de capital hacia activos
de mayor riesgo, incluyendo los de economias emergentes

Economias emergentes: Influjos netos privados de no residentes?
Miles de millones de ddlares

——————————————————————————————————————————————————————————————————————————— - 1,400
m Crédito no bancario mm Crédito bancario
————————————————————————————————————————————————————————————————————————— - 1,200
I Inversion en bolsa mm Inversion extranjera directa
————————————————————————————————————————————————— - e —— - + 1,000
—Total
—————————————————————————————————————————————— -\ + 800
—————————————————————————————————————————— ‘- — -0 + 600
—————————————————————————————————————— - - - + 400
— . - - —= T =~ —— - - - + 200
T T T T T T T T T T T T T T T T T B 0
——————————————————————————————————————————————————————————————————————————— - -200
N O N~ o0 (o)) o i (o] o < LN Vo] N~ [e0] (o)) o i @]
o) o) o o) o) o) o o o o o o o o o — - o
()] (0)] (0)] (o)] ()] o o o o o o o o o o o o o
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1/ Se excluyen los retiros de capital de no residentes
Fuente: Calculos propios con datos del Institute of International Finance y del Banco de México
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Recientemente las inversiones en cartera de estos paises han
empezado a revertirse

Economias emergentes: Influjos acumulados de inversiones en cartera?
Miles de millones de dolares

————————————————————————————————————————————————————————————————— - 120

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51

1/ Acciones y deuda
Fuente: Emerging Portfolio Fund Research
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... lo que ha coincidido con una reduccion de los precios vy
aumento de la volatilidad de la mayoria de los activos financieros

Swap de tasas de interés a 10 afios? Tipo de cambio
% Moneda local por ddlar, abril 2013 = 100
“““““““““““““““““““““““““ r 9 ot wity i TR K ¥
México Polonia o .
Sudéfrica Malasia México Polonia
Sudafrica
- 108
- 104
- 100
- 9
I T T T T T T 1 I T T T T T T 92
(ep] on o on o (ep] o o o on o o (98] (90
n < o - n n N - < ¢ o
£ 8 g 2 = 5 2 c & g 3 = 5 2

1/ Un swap de tasa de interés es el intercambio de un conjunto de
flujos de efectivo con una tasa de interés fija por otro conjunto con
una tasa de interés variable

Fuente: Bloomberg

Fuente: Banco de México y Bloomberg
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Esta reaccion obedece a la expectativa de que el Fed iniciara

pronto una estrategia de salida de su postura monetaria
EEUU: Expectativa de la fecha de

EAPEL EEUU: Tiempo esperado para que ocurra el
modificacion del programa de primer incremento de 25 puntos base en la
compra de activos del Fed tasa de Fondos Federales
% de analistas Meses
———————————————————————————————————— - 50 YYD M
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Fuente: Bloomberg, encuesta realizada a 54

Fuente: Barclays y Bloomberg utilizando informacion
economistas

de los futuros sobre la tasa de fondos federales
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Mientras que en las economias avanzadas predomina la
moderacion de la inflacion

EEUU: Deflactor del gasto en

consumo personal

Variacion anual %, a.e.

——General

Variacion anual %, a.e.

N N 0 0 OO OO O O 9« o«
Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ F 9 <9 A
U S O S O = O = O =
c 2 ¢ 2 c 2 c 2 c =2
o o o o o

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: BEA
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—— Subyacente

Zona del euro: Precios al consumidor

IIO

N IN OO o0 O
D S 9 9 9 O
_ Q = OO = o
s ¢ c 2 c 2 c
o ] (] (3]

a.e./ Cifras con ajuste estacional

Fuente: Haver Analytics
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... en algunas emergentes continuan las presiones sobre los
precios

Ameérica Latina: Precios al consumidor
Variacion anual %, a.e.

——Argentina ——Brasil
Chile ——Colombia
——México

I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T O
______________________________________________________________ L3
N N N ®© ® 0 O A H O O O =H «H «+H & & &N M o
2?2 9?2 Q@ 9@ 2@ <@ < 9 9 9 9 9 9 9 ¢ 9 9 A

O > o o0 > a 90 > o ¢ > o

c ® @ ¢© ® @ € ® @ <c ®

¢ £ ©» © £ »w @ £ w @ g o

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Haver Analytics
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El crecimiento previsto para la economia mundial es
moderado, inferior al promedio histdrico

Prondsticos de crecimiento del PIB

%
3.6 3.1 2.4 2.4 3.1

Mundial

EEUU 3.0 1.8 2.2 1.8 2.7

Zona del euro 2.1* 1.4 -0.5 -0.6 0.8

Japodn 2.1 -0.6 1.9 1.9 1.5

Asia excl. Japdn 6.3 7.2 6.1 6.1 6.4
China 10.1 9.3 7.8 7.5 7.6

América Latina 3.1 4.2 2.7 2.9 3.5
Brasil 2.5 2.7 0.9 2.5 3.2
México 3.1 3.9 3.9 2.8 4.1

P/ Prondstico
*/ Promedio de 1992 a 2007
Fuente: FMI, Consensus Forecasts, Asia Consensus Forecasts, y Latin America Consensus Forecasts, julio 2013
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Se ha desacelerado la produccion industrial y el comercio
mundial

Global: Comercio y produccidn industrial
Variacion anual %, a.e.

——Comercio

——Produccidén industrial

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: CPB Netherlands
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Sin embargo, en EEUU han surgido senales de reanimacion
econdmica incluyendo el mercado laboral y el de vivienda

EEUU: Tasa de desempleo y EEUU: Venta y precio de casas existentes
nuevos empleos no agricolas Millones de unidades anualizadas e indice
% y miles de plazas, a.e. enero 2000 = 100, a.e.
600 - 10 210 T———m—m - 6
—Ventas
400 - ——Precio (esc. izq.)
________________________________ L 6
200 - 190 -
____________________ 5 L ettt O
0 -

-200 - 170 +-\———-\—————- 5

-400 -

_____________________________ .6 4

-600 - ——Tasa de desempleo 150 -

————————— 4

-800 1 ——Nuevos empleos no

agricolas (izq)

'1,000 T T T T T T T T T T T T 4 130 T T T T T T T T T T T T 3
55888839 +°39 3¢ 5588882309390
¢ 3 ¢ 3 ¢ 3 ¢ 3 ¢ 3 ¢ 3 ¢ c 3 ¢ 3 & 3 2 3 &3 ¢ 3 2
() ()] (] () ()] ()] () ] (] () () Q (O] (O]

a.e./ Cifras con ajuste estacional a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Bureau of Labor Statistics Fuente: NAR, Case Shiller
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Ademas continua el dinamismo del consumo vy del
financiamiento al sector privado

EEUU: Gasto en consumo EEUU: Créditos de bancos comerciales

Variacion sobre tres meses anualizada %, Variacion sobre tres meses anualizada %, a.e.
promedio movil de tres meses

——Total
—— Comerciales e industriales
—— Bienes raices

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Reserva Federal

Fuente: Bureau of Economic Analysis
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Por su parte, en la zona del euro el descenso de la actividad
econOmica parece estarse atenuando

Zona del euro: Produccion industrial
2007 = 100, a.e., promedio movil 3 meses

—+—Z7onadel euro ——Irlanda
- —1ltalia - —Portugal I
——Espafia —— Alemania

Mg
»;

MW VA‘AK

Ly
”

N IN 00 0 O O O O «H «H N N ™M
Q Q@ Q@ Q@ Q@ Q@ o g o <
P = U = U = O = U = O = O
c 2 ¢c 2 ¢ 2 ¢ 2 ¢ 2 ¢ 2 ¢
] ] o ] ] ] ]

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Eurostat
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Zona del Euro: Confianza de los Consumidores e
Indice de Perspectivas de Gerentes de Compras

Desviacion estandar de promedio, 2000-2007
_________________________________ — 2

——Confianza del consumidor

——PMI compuesto
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Fuente: Elaborado por Banco de México con informacidn de la Comisién
Europea y Markit
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... Si bien, los problemas de finanzas publicas y desempleo
continuan siendo severos, especialmente en la periferia

Deuda publica bruta
% del PIB, moneda local, a.e.

———————————————————————————————————— - 180
——Irlanda —— Portugal

Espafa

- 150

- 120

- 90

- 60

I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

| | | e 1 I 1 |
2007 2008 2009 2010 2011 2012

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Haver Analytics
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Tasa de desempleo

%, a.e.
——————————————————————————————————— - 30
——Grecia ——Italia
——Irlanda ——Portugal f’/
_____ Ilanda ——Portugal | .
Espana

ene-07 7
jul-07
ene-08 |
jul-08 -
ene-09
jul-09 -
ene-10 7
jul-10
ene-11 7
jul-11 7
ene-12 7
jul-12
ene-13 7

Datos disponibles hasta mayo excepto Grecia que publica hasta abril
a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Eurostat
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El principal impulso de las economias emergentes ha
provenido de Asia, la cual recientemente se ha desacelerado

Economias emergentes: Produccidn industrial

2007 =100, a.e.

——Total

— Asia

—— Europa del Este

—— América Latina

jul-08
jul-09
jul-10 7
jul-11 7
jul-12 7

ene-08 7
ene-09 7
ene-10 7
ene-11 7
ene-12 7
ene-13 7

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: CPB Netherlands

160

145

130

115

100

85

China: Produccidn Industrial e indice de

Perspectivas de los Gerentes de Compras,
Produccion Manufacturera

25

Variacion anual % e indice de difusion

——PMI produccion (esc. der.)

——Produccidn industrial
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Fuente: Haver Analytics y Markit
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Adicionalmente, América Latina también ha atenuado su
ritmo de crecimiento

América Latina: Producto Interno Bruto América Latina: Produccion manufacturera
ler. trimestre 2008 = 100, a.e. 2007=100, a.e., promedio mavil 3 meses
____________________________________ 130 2 130
—Argentina ——Argentina
——Brasil —Brasil*
. Chil
Chile ______I_e___ _________ 1 120
——Colombia —— Colombia
————————————————————————————————— - 120
——México
—————————————————————————— - 110
————————————————————————————————— - 110
- 100
L\ fon S~ -0 N/ . 90
80
I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 90

jul-08
jul-09
jul-10
jul-11 7
jul-12 7

ene-08 7
ene-09 7
ene-10
ene-11 7
ene-12 7
ene-13 7

2008 2009 2010 2011 2012 2013

a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Haver Analytics

*/ Produccion industrial
a.e./ Cifras con ajuste estacional
Fuente: Haver Analytics
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Conclusiones

" La recomposicion de la economia y la crisis financiera global
han generado desafios para el crecimiento econdmico

" Es previsible que los ajustes estructurales continuen en el
mundo incluyendo esfuerzos para la recomposicion de
balances financieros y las reformas estructurales

= La expectativa del inicio de una salida de |la postura monetaria
del Fed podria continuar generando volatilidad financiera

" El ritmo de recuperacion previsto para la economia mundial
es moderado, inferior al promedio histoérico

= Recientemente América Latina ha atenuado su crecimiento
economico

Desafios y perspectivas de la economia mundial



BANCO®™=MEXICO

www.banxico.org.mx

\

VAL

\
=

-




