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nomia global

DISCRETA

DESAFIANTE

* Lenta recuperacién del crecimiento econémico mundial.

* Expectativas de crecimiento global del 2015 y 2016 similares a lo observado en
el 2014 (3,4%).

* Estas tasas estan muy por debajo de la media histérica pre-crisis.

* Repunte gradual de las-.economias avanzadas.
* Desaceleracién de las economias emergentes y en desarrollo.

* Estados Unidos y Reino Unido con sélido desempefo, Eurozona continda
creciendo marginalmente y fapdn no ha repuntado significativamente.

* Mercados emergentes: Espacio limitado de politica macro y débil actividad de
exportadores de petroéleo. Volatilidades en China.

* Econgmias ‘avanzadas: Shocks positivos por bajos precios del petréleo y
expectativas de inflacion por debajo de la meta.

* Fluctuaciones en el tipo de cambio por diferencias en las perspectivas de
crecimiento y politicas cambiarias.
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El crecimiento global se mantiene

relativamente bajo...
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...y con diferencias importantes entre

los bloques.
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Fuente: Markit y cdlculos elaborados por la FLAR-DID. Nota: Los paises uidos el indice de economias desarrolladas son Canada, Estados Unidos, Eurozona,
Francia, Japon, Italia y Reino Unido. El indice de economias emergenté % ene los indices de actividad manufacturera y servicios PMI de Brasil, China, Corea, India,
Indonesia, Rusia y Viethnam. Nota: Datos actualizados a agosto.

* Indice de gestores de compras PMI, por sus siglas en Inglés.
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Las perspectivas econdmicas de la regién se

han debilitado...
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...tanto para el corto...
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...como para el mediano plazo...

América Latinay el Caribe:

(Porcen

Fuentes: IME WEO

JIV)
cimiento real del PIB

Escenario Internacional . Coyuntura Econémica . Conclusiones




BCP © Derechos Reservados 2015

...debido a precios de commodities y

condiciones financieras menos favorables.
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“Para diagndsticos diferentes no pueden

aplicarse las mismas recetas”
0"

La combinaciéon de modestas perspectivas de crecimiento,
limitado espacio macroecondmico y riesgos financieros presenta
retos para los hacedores de politica.

) 4

En cualquier caso, la capacidad derespuesta a los
acontecimientos externos adyversos dependera, en gran medida,
del.espacio de politica domestica.

A7\ NI LD

Sin embargo, los paises deben aceptar este “nuevo normal” y
evitar excesivos estimulos macroeconomicos que seran
perjudiciales en el mediano plazo

"
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Condiciones externas esperadas para
2015-2016

0.40 Efecto en el creciemiento’del PIB
-0,10
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Efectos de shocks

-1,60

Efecto shocks S
B Crecimiento mundial M Tasa de interes real internacional
H Crecimiento del precio de la soja M Crecimiento de Brasil
m Efecto total en el crecirniento del PIB a enero 2015 W Efecto total en el crecimiento del PIB a julio 2015

TO (Promedic 2004-
2014)
Crecimierito mundial 4,0% 3,6% 3,6%
Crecimiiento’P1B Brasil 3,6% 0,9% -0,4%
Crecimiento precio soja 8.4% -11,7% -10,8%
Tasa de interés real internacional -0, 7% -1,0% -1,4%

Impacto en el Crecimiento del PIB ) 1,07% 0,84%
ariacion en el Crec. Del PIB _ -1,53%
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... lo que se ha reflejado en la evolucién

reciente de la actividad economica.

IMAEP IMAEP

(sin agricultura ni binacionales)
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No obstante, estaria todavia entre los de

mejor desempeno relativo a la region.

0,8 veces

* Proyecciones

Fuente: BCPy FMI
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Un punto a notar es la diversificacion

que se esta dando en el pais...

Variacién interanual
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... que también se refleja en la evolucion
de las exportaciones.

Exportaciones por niveles de procesamiento Exportaciones del régimen de maquila
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El comportamiento de la inflacion sigue
siendo favorable.
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as condiciones externas adversas se han
reflejado en el tipo de cambio,...
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...aunque en menor medida con respecto a

los socios comerciales relevantes.
UG?J
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Existe un importante“colchén de liquidez”

para hacer frente a las volatilidades.
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Deuday balance fiscal d

Fuente: FMI-WEO (Abril 2015)
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El buen desempeno se ha reflejado

también en la mejora de la calificacion...
U®/
—Mooby’s __.35-“5:'“’ —FitchRatings
Bal/BB+ Bal
Ba2/BB @@

Ba3/BB-
Bl/B+ ‘
B
B2/B | @
=

B-

B3/B- Caal(
Caal

Caal /CCC+

Fuente: Bloomberg

Escenario Internacional . Coyuntura Econémica . Conclusiones




BCP © Derechos Reservados 2015

...Y en un clima de negocios

claramente favor

able.
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Conclusio ,

RN

A\\\ )2
TIEMPO DE REFORMAS: segg'ﬂjimﬁgmentando medidas para asegurar que el
crecimiento econémico sea m\ “elevado, sostenible e inclusivo. Para ello se
requiere aumentar el capital{el’'empleo y la productividad.

TIEMPO DECF;SUPETXR LOSA\\\HMITES: no es tiempo, de negativismo, pero si

de realismo @a@ el cortr@iy, pueden. i 51 mentarse politicas contra

ciclicas paraa ar (ngel

N\

NN =
> hoques externos;
) los efecét\ai%e}osc oques externos;

N / \ﬁ\ »
) I‘@E PRUDENCIA: alguno;@taj&gueden llevar al precipicio. Lo principal,
/\ @i afar el principal cimiento de/\r{:ueﬁpo éxito: “estabilidad macroeconémica”.
~ Y4

AN \\J/




BCP © Derechos Reservados 2015

UG?J

"La polltlca r“rla no hace milagros“

Ve& BC Ch//e%

“Nao devemos te gﬁsao d@ ha fé a magica para crescer”
5 ‘«L’ /m Levy, Ministro nzas Brasi/
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