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Cenario global, sem tensdes nos mercados
financeiros e com crescimento sustentavel...

BBVA indice de Tensdes Financeiras

Fuente: BBVA Research
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.. Mas com a turopa a ficar para tras

No entanto, a actividade esta a divergir entre EUA e a Zona Euro, onde a
debilidade da actividade se estendeu a toda a zona

Producao industrial, Dic-11=100

Fuente: Haver Analytics y BBVA Research
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EUA: Crescimento do PIB G/a)
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Asia: duvidas sobre a forca do crescimento
na China mas com optimismo no Japao

Expectativas de negdcio

PMI manufacturas. Nivel, cve, Maior que 50: expansao
Fuente: Haver Analytics y BBVA Research

54 -

O crescimento da Chinano 1T

52 1 i decepcionou. As medidas para travar
o0 crescimento do credito podem ter
50 |l afectado o investimento
|
48 - _ No Japao, melhoria das expectativas
pelo extraordinario apoio politico
para acabar com a deflacao e
46 - ' impulsionar o crescimento
44 T T T T T T T T 44
< &8 § 5 35 8 S & 3
——China ——1Japan

Pagina 8



Perspectivas da economia mexicana
BBVA RESEARCH

/

ndice

Uma conjuntura global que cresce a ritmos divergentes com a Europa a
atrasar a sua recuperacao

O México é uma economia Eagle, grupo que liderara a contribuicao
para o crescimento global na préoxima década

México, uma economia solida gracas a estabilidade construida com certeza
fiscal e credibilidade monetaria e a competitividade ganha

O desafio continua a ser aumentar a capacidade de crescimento, pelas
melhorias pendentes na produtividade e investimento. A informalidade
economica desacelera o desenvolvimento

Pagina 9



Perspectivas da economia mexicana
BBVA RESEARCH

O protagonismo econOmico ja nao esta
Nas economias mais desenvolvidas

Participacao no PIB mundial ajustado por PPA: economias desenvolvidas vs. Emergentes e em

desenvolvimento

(% sobre el total mundial)
Fuente: BBVA Researc h'y FMI/WEO
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..e dentro das emergentes, as mais
importantes serao os BBVA EAGLES

Critério: PIB gradual Crescimento do PIB entre 2012

Uma mistura de tamanho e e 2022 em doélares de 2012
crescimento ajustados segundo PPA
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..e dentro das emergentes, as mais
importantes serao os BBVA EAGLES

Crescimento do PIB entre 2012-2022 e PIB em niveis de 2012

(mil milh. dolares) (crescimento do PIB eixo de coordenadas e nivel de 2012 baixo a etiqueta do pais)
(as bolas sdo proporcionais aos niveis de 2012)
. Fuente: BBVA Research y FMI/WEO
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.. a0 gue seguem economias qgue estao no
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Crescimento do PIB entre 2012-2022 e PIB em niveis de 2012 [Ninhol

(mil milh. dolares) (crescimento do PIB eixo de coordenadas e nivel de 2012 baixo a etiqueta do pais) (@s bolhas

sdo proporcionais aos niveis de 2012)
Fuente: BBVA Research y FMI/WEO
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O centro de gravidade da economia mundial
estara no Pacifico: Asia e America

Crescimento do PIB entre 2012 e 2022 por regiao %

Fuente: BBVA Research y FMI/WEO
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Oportunidades com maior urbanizacao: meio
ambiente, infra-estruturas e transporte
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Oportunidades na nova ordem economica:
cresce e muda 0 consumo
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Consumo: impulso das classes medias

Populacao por classificacao de PIB per capita (mihoes de pessoas e cota em %)

Classe alta mais de 40.000 délares de 2010 por ano ajustados segundo PPA, classe media alta entre 25.000 e 40.000, classe media media 15.000-25.000, classe media baixa

5.000-15.000, ingressos baixos 1.000-5.000 e pobres por debaixo de 1.000.
Fuente: BBVA Research
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Consumo: mudancas nos padrdes de
CONSUMO

O consumo dos paises de rendimentos médio como Mexico aumentarg, e
sera mais em servicos (lazer, habitacao, transporte) que em bens

Padrdes de consumo e transi¢cdo do ingresso em MEs

(% da cesta de consumo do IPC e PIB per capita)

*os paises de ingressos baixos tém um PIB per cdpita entre 2.000 e 8.000 ddlares de 2010 ajustados segundo a PPA (até 9 em logaritmo), de ingressos médios compreendem o rango entre 8.000 e 22.000
dolares (entre 9 e 10 em logaritmo) e paises de ingressos altos sdo os maiores de 22.000 doélares

Fuente: BBVA Research and Haver
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Comercio: crescentes relacdes entre
emergentes (comercio sul-sul)

As economias emergentes comercializam cada vez mais entre si, 42% do seu
comercio externo total, 1/ pontos mais que em 2000

Cota de exportacdes dos EAGLEs e paises do Ninho por grupos de pa

Fonte: BBVA Researc| hy FMI

Enero-Sept/12
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Uma conjuntura global que cresce a ritmos divergentes com a Europa a
atrasar a sua recuperacao

O México € uma economia Eagle, grupo que liderara a contribuicao para o
crescimento global na proxima década

México, uma economia sélida gracas a estabilidade construida com
certeza fiscal e credibilidade monetaria e a competitividade ganha

O desafio continua a ser aumentar a capacidade de crescimento, pelas
melhorias pendentes na produtividade e investimento. A informalidade
economica desacelera o desenvolvimento
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O Mexico tem um diferencial de crescimento
positivo em relacao aos EUA

Crescimento economico. PIB, % a/a

Fonte: BBVA Research

° [ Em 2013-14 o México crescera
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Estabilidade: politica monetaria e politica fiscal
que garante a inflacao e as taxas de juros

A independéncia de Banxico para alcancar a estabilidade de precos e o
equilibrio orcamental anual tem reduzido o custo de financiamento da

eCOonaoImia
México, inflacao e taxas de juros, % Divida Publica. % PIB
Fuente: BBVA Research Fuente: BBVA Research con datos FMI
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Estabilidade: o reduzido deficit externo limita a
vulnerabilidade frente as crises externas

O deficit por conta corrente é inferior a 1% do PIB e a divida publica em
dolares ¢ apenas 10% do PIB

México, saldo externo
Fuente: BBVA Researc| hy FMI
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5 - As autoridades mexicanas estao
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Fstabilidade: um sistema bancario solido,
COM capacidade de dar credito

O sistema financeiro Mexicano tem uma elevada capitalizacao, ampla
base de depdsitos ¢ gestao prudente do risco. A banca de capital
estrangeiro organiza-se em filiais independentes na gestao de capital e

liquidez.
Banca no México, capital, % activos Banca no México, indice de morosidade, %
ponderados por risco carteira de crédito
Fuente: BBVA Researc| hy CNBV Fuente: BBVA Researc| hy CNBV
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Os mercados financeiros valorizam a
estabilidade da economia mexicana

As forcas construidas pela economia mexicana dao uma perspectiva
positiva ao rating e ao peso, que a abundancia de liquidez global

iNntensifica

Rating de México
Divida publica em moeda estrangeira

Fuente: BBVA Researcl h
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Competitividade: a participacaoc no mercado
dos EUA cresce mais onde mais se investe

México, competitividade e investimento por sectores
Mudancas desde 2008 na quota de México em EUA e no
investimento estrangeiro no México por sectores

Tamanho circular relativo ao peso do sector na atividade no
México

Fonte BBVA Research com dados US Censis Bureay

Quota nos EUA Participacao % em
importacao manufacturas duradouras EUA

Fuente: BBVA Research con datos de US Census Bureau
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Competitividade: tambem melhora respectivamente
a China, por custos e vantagens de localizacao

Taxa de cambio e salarios melhoram a competitividade - preco do Mexico,
pondo em valor as vantagens de localizacao (custos de transporte,

integracao produtiva)

Tipo de cambio de peso respectivo ao yuan

Fuente: BBVA Research
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Fuente: BBVA Research y Haver
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Brasil e Mexico, mudanca de perspectivas
e desafios gue permanecem

A melhor posicao do Brasil no aumento do seu rendimento per capita é
recente, favorecida por uma exposicao favoravel ao contexto externo (e

ao crédito publico).

Brasil e México. Convergéncia Real
PIB per capita relativo a EEUU

Fuente: BBVA Research con datos FMI
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Fuente: BBVA Research
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Brasil e Méexico, mudancas de perspectivas

e desafios gue permanecem

Brasil e México. Radar de vulnerabilidade frente a economias emergentes

A menor valor, melhor posicdo relativa
Fuente: BBVA Research con datos FMI
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contrasta a posicdao de ambas:
mais investimento mas
menos crédito no México

Ambas as economias tem de
melhorar o contexto para fazer
negocios
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Uma conjuntura global que cresce a ritmos divergentes com a Europa a
atrasar a sua recuperacao

O México € uma economia Eagle, grupo que liderara a contribuicao para o
crescimento global na proxima década

México, uma economia solida gracas a estabilidade construida com certeza
fiscal e credibilidade monetaria e a competitividade ganha

O desafio continua a ser aumentar a capacidade de crescimento, pelas
melhorias pendentes na produtividade e investimento. A
informalidade econémica desacelera o desenvolvimento
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Mexico cresce pouco, menos do gue necessita
Dara convergir Com as economias mais ricas

México, ingresso per capita

Crescimento promedio 2001-2011

Fuente: BBVA Research con datos del FMI
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O baixo crescimento do Meéxico resulta de um
iNnvestimento e produtividade relativamente
DaixX0s

Investimento médio 2001-11 México: capacidade de crescimento de largo
Ratio de investimento total s/PIB, % prazo %y pp)
Fuente: BBVA Research con datos del FMI Fuente: BBVA Research
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Informalidade e contexto legal, determinantes de
investimento e produtividade

As economias com mais informalidade geralmente tém baixa dotacao de
capital e menores niveis de produtividade ...

Economia informal (% do PIB) e ...
Produtividade

Fuente: Schneider (2009) y Hall y Jones (1998)

Capital
Fuente: Schneider (2009) y Hall y Jones (1998)
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Informalidade e contexto legal, determinantes de
investimento e produtividade

Um contexto legal com margem de melhoria contribui a que o peso da
economia informal seja alto ...

Economia informal e Contexto legal

% do PIB e indice A margem de ... atrasa o
Fuente: Schneider (2009) y Property Rights Alliance a partir de Banco Mundial . . .
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Pacto pelo Mexico: um ambicioso catalogo de

medidas fruto de um correcto diagnostico

Catalogo fechado de objectivos bem dirigido a melhorar a limitada e vulneravel
capacidade fiscal para proporcionar bens publicos, a falta de competéncia e a
favorecer o credito

Eixos do Pacto

Mais gastos socais, em infra-estruturas, seguranca, justica e educacao que se financiam eliminando
Fiscal consolidacéo fiscal e melhorando a eficacia de cobranca de impostos. Indefinicdo do que se fara
com os impostos e subsidios. Chave para alcancar a melhoria de rating de crédito

Competéncia Fortalecimento da Comissao Federal de Competéncia com medidas ja incluidas na aprovada Lei
Federal de Competéncia (tribunais especializados)

Objectivos muito ambiciosos que podem ser mesmo exclusivos: reafirmacao da propriedade
publica dos hidrocarbonetos, maximizar as receitas do petréleo do Estado, fazer da Pemex uma
empresa produtiva e ajustar a sua oferta a procura com maior competéncia e sem privatizar. Exige-
se reforma fiscal para reduzir a extrac¢céo de rendimentos da Pemex com impostos

Energia

eguranca A proteccao efectiva do direito a vida e o patrimonio € basica e melhora o contexto regulador que
J ustiga aumenta a produtividade. A chave é a reforma para agilizar a justica.
Governo Diante um sistema sem um partido dominante e dado os limites para aprovar leis procura-se potenciar

0 governo de coligacéao. Dificil de adaptar a um sistema presidencial. Estudo da reelei¢éo

A chave do crescimento a longo prazo. Aumento de meios e cobertura, 0 mais importante € a
profissionalizacéo efectiva dos professores, ligando o seu desenvolvimento profissional aos
resultados obtidos.

Educacag

Crédito Fortalecimento da banca de desenvolvimento (custo: passivos contingentes para o sector publrea)£36
impulso ao crédito privado mediante um reforco das garantias crediticias
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O desafio mais importante € aumentar a receita
publica e por sua vez reformar o sector petrolifero

A receita publica € demasiado baixa e alem disso um terco valor do total
vem da receita petrolifera atraves da Pemex
Reformas a apresentar na segunda

Receitas do Sector Publico
(% del PIB) metade de 2013
Fuente: BBVA Research con datos del FMI Refo rma Incertezas
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Internacionalizacao, exportacao e investimento

Lisboa, 8 de Maio de 2013
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