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Principales mensajes

El crecimiento mundial se recuperara gradualmente en 2013 a medida que las
autoridades en Europa y EEUU reduzcan las incertidumbres existentes.

Ameérica Latina crecera 3,2% en 2012y 3,6% en 2013 impulsada por la demanda
interna y los altos precios aun elevados de las materias primas. El ajuste a la baja
de las previsiones refleja tanto factores internos como externos

Los riesgos para el crecimiento en la region se centran en el entorno exterior,
especialmente un recrudecimiento de la crisis Europea.

Las politicas monetarias giran cautelosamente hacia un mayor apoyo ala
actividad, dada la incertidumbre exterior y la reduccién de la inflacion.

La region esta preparada para soportar una nueva crisis global, si bien el
espacio para politicas contraciclicas es menor que antes de la quiebra de
Lehman Brothers. Es imprescindible que las autoridades mantengan a la region
avanzando a una velocidad prudente.
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1 Laeconomiaglobal se recuperara en 2013, pero la crisis en
Europa sigue siendo el principal riesgo global

2 Ameérica Latina resiste en un entorno externo muy incierto

3 Laregion esta preparada para un shock exterior que, sin
embargo, tendria un impacto considerable
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L a actividad economica global se desacelero
fuertemente en el segundo trimestre

Algunos factores de apoyo

65 7

60 1

55 1

50 7

45 A

40 A

35 1

30 -

indices de confianza empresarial (PMI)

Fuente: BBVA Researc| h y Markit

\4

ene 09 jul 09

—EE.UU

ene10 jul10

China

ene N juln

UEM ===Brasil

ene 12

Global

jul12

Situacion Latinoameérica / Agosto 2012

Menores precios del petréleo

Rebote de actividad en Japon

Algunas medidas de estimulo en

economias emergentes

Sobrepasado por noticias
negativas

Recrudecimiento de la crisis en
Europa

Debilidad de la demanda en EEUU

Debilidad en Brasil, India, China

(factores internos y externos)
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Area del euro: tensiones al ritmo de los avances
para fortalecer la union monetaria

Tipo de interés del bono a 10 afios en Espaiia e Italia (%)
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Cumbre UE de junio: medidas positivas
gue han de implementarse

En el corto plazo En el largo plazo
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de los planes de consolidacion y reforma
en Espanfa e ltalia

Unidn politica, renunciando a soberania et
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El paso que tiene que dar ahora la zona euro es un paso muy
comprometido, por las restricciones que hay que modificar Pagina 6
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En BEuropa: recesion en 2012 vy estancamiento en
2013, con mucha heterogeneidad y altos riesgos

Los paises periféricos seran los mas afectados por los problemas de financiacion y el efecto de la
consolidacion fiscal.

Crecimiento en paises europeos (%)

Fuente: BBVA Research
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FEUU: continuada pero fragil recuperacion.
E| ajuste fiscal es el principal riesgo interno

EEUU: Crecimiento PIB (%)

Fuente: BBVA Research
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E| aterrizaje suave en China prosigue su
curso. Mayor apoyo de las politicas

China: crecimiento del PIB (%)

Fuente: BBVA Researc hy CEIC
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El crecimiento mundial se recuperara en 2013 a medida
que se tomen las decisiones politicas adecuadas.

El crecimiento global ganara impulso con medidas que fortalezcan el area del euro, eviten un ajuste
fiscal automatico en EE.UU. y ayuden al crecimiento en las economias emergentes.

Crecimiento Mundial (%)

Fuente: BBVA Research
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Crecimiento mundial alrededor del 3,5%

en los proximos dos afnos

Economias emergentes continuaran creciendo
mas rapido que las desarrolladas y aportaran
alrededor de un 80% del crecimiento mundial

Los riesgos sobre esta prevision estan
fuertemente sesgados a la baja por la crisis en

Europa

Pagina 10



BBVA ‘ RESEARCH

Situacion Latinoameérica / Agosto 2012

cCOMoO han cambiado los riesgos globales?

Mayor

Baja

ﬁ Probabilidad

7 N

Tensiones
HOBEREEES
en Europa

Recesion en
EEUU
(ajuste fiscal)

Aterrizaje

brusco en
emergentes

Precios del
petréleo

Bajo

>
Medio Alto

Impacto Global

Pagina




Situacion Latinoameérica / Agosto 2012
BBVA | reseanc

Fsguema

1 La economia global se recuperara en 2013, pero la crisis en
Europa sigue siendo el principal riesgo global

2 AméricaLatinaresiste en un entorno externo muy incierto

3 Laregion esta preparada para un shock exterior que, sin
embargo, tendria un impacto considerable
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Fl crecimiento en America Latina se
recuperara en los proximos trimestres

Latam: Crecimiento del PIB (%a/a) y contribucion
de la demanda interna y externa (pp)

Fuente: BBVA Researc| h
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La region crecerd 3,2% en 2012 v 3,6% en
2013, convergiendo hacia su potencial

Latam: Crecimiento del PIB y de la demanda interna (%)

Fuente: BBVA Researc h
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Revision a la baja casi generalizada de
|as previsiones de crecimiento

Paises Latam: Crecimiento del PIB (%)

Fuente: BBVA Research
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L a inflacion se modera en la region ...

Inflacion: diferencia frente al objetivo del banco central (pp)

Fuente: BBVA Research y Haver
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.. |0 que permitira a los bancos centrales un
giro cauteloso hacia el apoyo al crecimiento

Tipo deinterés oficial en paises con objetivos de inflacion (%)

Fuente: BBVA Research y Haver
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Cierta tendencia a la apreciacion a medida que se
reduzcan las tensiones financieras en Europa

Variacion del tipo de cambio frente al délar (%)

Fuente: BBVA Research y Haver
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L 0s deficits fiscales y exteriores se
mantienen en rangos manejables

Paises Latam: Balanza por cuenta corriente (% PIB)

Fuente: BBVA Research
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Saldos externos: recorte de los precios de las
materias primas compensados con menor
demanda de importaciones

Saldos fiscales: ligero empeoramiento de las
previsiones en muchos paises, por menor

crecimiento y menores precios de materias
primas

En algunos paises, los saldos fiscales se ven
favorecidos por mejores datos de ejecuciony la
reduccion del servicio de la deuda (Brasil)
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Brasil y Mexico: cambio de perspectivas, vy
retos gue se mantienen

Radar de vulnerabilidad en Brasil y México *

Fuente: BBVA Research
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1 La economia global se recuperara en 2013, pero la crisis en
Europa sigue siendo el principal riesgo global

2 Ameérica Latina resiste en un entorno externo muy incierto

3 Laregion esta preparada para un shock exterior que, sin
embargo, tendria un impacto considerable
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Una mayor crisis en Europa se puede transmitir a
America latina a traves de varios canales
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La region ha dado pasos importantes en |a
reduccion de sus vulnherabilidades

Reservas internacionales (% PIB)

Fuente: BBVA Research y Haver
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Pero tambien hay factores que llaman a la
cautela frente a un shock externo

Tipos de interés oficiales actuales frente al rango histérico
desde enero de 2008 (%)

Fuente: BBVA Research y Haver
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Con todo, América Latina esta preparada para soportar una nueva crisis global

que, sin embargo, tendria un impacto considerable en el crecimiento
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Principales mensajes

El crecimiento mundial se recuperara gradualmente en 2013 a medida que las
autoridades en Europa y EEUU reduzcan las incertidumbres existentes.

Ameérica Latina crecera 3,2% en 2012y 3,6% en 2013 impulsada por la demanda
interna y los altos precios aun elevados de las materias primas. El ajuste a la baja
de las previsiones refleja tanto factores internos como externos

Los riesgos para el crecimiento en la region se centran en el entorno exterior,
especialmente un recrudecimiento de la crisis Europea.

Las politicas monetarias giran cautelosamente hacia un mayor apoyo ala
actividad, dada la incertidumbre exterior y la reduccién de la inflacion.

La region esta preparada para soportar una nueva crisis global, si bien el
espacio para politicas contraciclicas es menor que antes de la quiebra de
Lehman Brothers. Es imprescindible que las autoridades mantengan a la region
avanzando a una velocidad prudente.
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