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anorama de la economia mundial

Algunos mercados clave:

/

v/ Turquia
v Meéxico
v" China




paneramangional

economia mundial volvié a mostrar un comportamiento sélido en 2005,
@ con una leve desaceleracion respecto al ano anterior
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EEUUNEHnmapocomotoras mundiales

Uu. y los mercados emergentes, destacando la contribucion de China e
la, volvieron a ser las locomotoras de la economia mundial

_ ibida del precio del petroleo y las materias primas impulso el
2cimiento en la antigua URSS, Oriente Medio y Africa sub-sahariana
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NejorardeNoSIPAISES emergentes

0S paises emergentes son los que mas se han beneficiado
del entorno econdmico positivo
Bajos tipos de interés

v Mejores politicas econémicas

v Proceso de globalizacion, alto crecimiento comercio mundial (7,5% en 2005)
v

v

Fuerte-crecimiento del consumo en EE.UU.

/ortaleza de la demanda de materias primas
Notable mejora de los indicadores macroeconomicos
Finanzas publicas: de un déficit medio del 3% en 1995 al 1% en 2005
Balanza de pagos: de un déficit por cuenta corriente del 2% en 1995 a un
superavit del 2% en 2005
Inflacion: del 14% en 1995 al 4% en 2005
Deuda publica en el 60% del PIB (por debajo del 66% en la OCDE)

Aumento de los flujos de capitales: récord histérico en 2005
Repagos deuda: Brasil, Argentina, Colombia, Chile, México, Polonia, Rusia...

v
v

Conclusion: los paises emergentes se encuentran en una
buena situacion para evitar la repeticion de crisis financieras




ERtormordeNnayorincertidumbre

gos politicos

Terrorismo internacional
v~ Conflictividad en Oriente Medio
v" Programa nuclear en Iran
v ?/lpe aviar, catastrofes naturales (tsunami, huracanes...)

® Riesgos economicos

v Precios de las materias primas (petroéleo!)
v Desequilibrios financieros internacionales
v Alzas de tipos de interés




[FEasubIdadeIprecioidel petroleo es el maysys
HESgoparaiaestabilidad economica
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PDESEUUNRIEOSIECONOMICOS
INENaCIONAIES

recimiento ciesigual, dependencia EE.UU.

ICit por cuenta corriente estadounidense
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TURQUIA B

Entre Oriente y Occidente




SIHUACIONIPOLITICA

iInacion paradigmatica de Islam y democracia caracterizada
Republica laica y unitaria integrada en las estructuras
as y politicas occidentales

Dierno del islamismo moderado de Justicia y Desarrollo con
Recep TayErdogan. Mayoria legislativa y inusitada estabilidad.

Pero:

Peligro de deriva al islamismo radical por la presion nacional e
Internacional

R INICIO DE EAS NEGOCIACIONES DE ACCESO A LA UE (Oct 05)

Reforma constitucional y adaptacion a los criterios de Copenhague.
Pero:

Problemas kurdo y chipriota, libertad de expresion, papel del ejército




SIHUACIONIECONOMICA

aen la gestionieconomica, estabilidad macro y reduccion de la
rabilidad exterior le han valido el calificativo de ECONOMIA DE
ADO

Elfproceso europeo y el respaldo del FMI han estimulado la mejora
econémi;?/:cﬁﬁsolidacién fiscal, privatizaciones, independencia

monetarija, reforma de la banca

Crecimiento vigoreso (5,7% en 05), inflacion contenida, fortaleza
cambiaria y bajos tipos de interés

Pero:

Una menor estabilidad monetaria, rebrotes de la gripe aviar o
nuevos atentados terroristas afecten negativamente a la economia y
ahoguen el impulso economico

Aumento de los desequilibrios corrientes




CUADEONWACROI TURQUIA

miento del PIB (%)
Inflacién (%) _—

Saldo fis7dl< PIB (%)

Exportaciones de bienes (mill. $)
Importaciones de bienes (mill.$)
Saldo Cuenta Corriente \ PIB (%)

- Deuda Exterior

Ratio Servicio de la Deuda (% X bys)

Reservas en meses de importaciones

2004

8,9
9,3
-5,4
67.000
90.925
5,2
161.237
172
3,9

2005

5,7
7,7
-0,6
77.200
109.500
-6,2
171.288
157
4,6

5,6
S

-0,2
83.700
121.300

-6,4
191.703

160

4,8
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tabilidad del Gobierno
3cto de las reformas estructurales, banca, liberalizacion, ajuste
scal -
Ruptura del circulo vicioso de la inflacion
Buen ?éso a mercados de capitales facilita financiacion de los

déficit fiscal y por cuenta corriente
Firma de un nuevo acuerdo con el FMI en mayo 2005

EN CONTRA

Pese al superavit primario, elevado déficit fiscal y deuda publica
El volumen del deficit corriente y deuda hacen le vulnerable a la
volatilidad de los mercados

Poca inversion directa extranjera. Financiacion déficit corriente
sobre todo con flujos a corto plazo




ANEXICO

Una decada de transformacion
politica y economica:

NAFTA y Crisis del Tequila



SIHUACIONIPOLITICA

alidad en la UOltima alternancia presidencial vy
atenimiento de la estabilidad politica y econdmica
ando el “maleficio del sexenio”

Pero..

. /
= Se ha,r/ frustrado las expectativas de cambio y su

presidencia se ha ensombrecido por la paralisis
legislativa y el bloqueo reformista

. ELECCIONES PRESIDENCIALES Y LEGISLATIVAS

El desgaste de la administracion del PAN bajo la
presidencia de Vicente Fox podria traducirse en un
retorno del PRI o un triunfo histérico del PAN

AMLO (PRD) vs Calderon (PAN) vs Madrazo (PRI




SIHUACIONIECONOMICA

imiento vineulado a EE.UU.: “México ya no es
' érica”

abilizacion de la economia y reduccion de las
/ulnerabilidades frente a choques externos
v EIevasI%grado de apertura (53%)

v Diversiticacion exportadora (Crudo y maquila)

En 2004-05 mejora de los indicadores economicos

v'Reactivacion del crecimiento (4,4% y 23%)
v'Reduccién ratio deuda PIB (23% en 205)
v Inflacion 3,7% y déficit publico (0,15% PIB)

Pero:  vEl reto de China
v'Reforma energética y de PEMEX




CUADERONWACROMEXICO

miento del PIB (%)

Inflacién (%) —
Saldo f|5f€/\ PIB (%)

Exportaciones de bienes (mill. $)
Importaciones de bienes (mill.$)
Saldo Cuenta Corriente \ PIB (%)

- Deuda Exterior

Ratio Servicio de la Deuda (% X bys)

Reservas en meses de importaciones

2004

4,4
5,2
0,25
187.999
196.810
-1,1
166.827
17,4
3,3

3,7
0,15
207.730
217.790
-1,3
168.756
13,8
3,2

3,5
3,4
-0,2
225.162
236.624
-1,1
155.318
13,3
3,1
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enor vulnerabilidad exterior y mejor posicionado para sacar
do del ciclo expansivo

a8 consolidacion institucional y la ortodoxia econdmica han
posibilitado laalternancia politica y la estabilidad econémica

v Desarollo exponencial del sector exterior: diversificacion
sectorial pero concentracion geografica

EN CONTRA:
Incertidumbre electoral y temor al populismo

Poebreza, corrupcion y criminalidad alimentan el descontento
popular

La falta de consenso parlamentario ha frenado las reformas
(energetica, laboral y fiscal)

Excesiva dependencia fiscal del-erudo—y—el-deterioro de la

competitividad frente a China




#CHINA

En continua expansion




SIHUACIONIPOLITICA

02 Hu Jintao preside el pais encabezando la “4% generacion
tiIcos chinos”. Proximo Congreso del PCCh en otono de 2007

Wwidad con el régimen de partido unico pero con un estilo mas
ansparente, con mayor enfasis en el crecimiento equilibrado, las

politicas ?c'a&%’y la apertura del Estado a la iniciativa privada

Pero: /A Desempleo
v Corrupcion
v Desigualdades sociales y regionales
v Degradacion medioambiental por crecimiento acelerado
®) Creciente protagonismo internacional de China como potencia

demografica, economica y militar lo que genera recelos en
EE.UU.

® E| respeto a los DDHH, o-los-conilictos—de—Taiwan—-o-Tibet son
fuente de discordia




SIHUACIONIECONOMICA

imiento promedio del 9% anual desde 1978. Repunte adicional
B iras su ingreso en la OMC en diciembre de 2001

es la 5° economia mundial, el 4° exportador y el 1" receptor

'Crecien’[ee/i‘rﬁb/c;rtancia del sector privado y busqueda de un

crecimiento equilibrado
Pero:
Aumentar la eficiencia energética

“Flotacion intervenida del Renminbi con respecto a una cesta de
monedas. Resistencia a la ampliacion de las bandas de fluctuacion

Sobreinversion en ciertos sectores y miedo al recalentamiento

Situacion__deficiente_del _sector financiero vy necesidad_de
saneamiento




CUADBONAGCHEOCHINA

miento del PIB (%)
Inflacion (%)

Saldo fis7dl< PIB (%)

Exportaciones de bienes (mill. $)
Importaciones de bienes (mill.$)
Saldo Cuenta Corriente \ PIB (%)

- Deuda Exterior \ PIB (%)

Ratio Servicio de la Deuda (% X bys)

Reservas en meses de importaciones

2004

10,1
3,9
1,3
593.393
534.410
3,6
12,9
3,3
11,7

2005

9,9
1,8
-1,6
762.100
628.600
6,7
12,3
2,8
13,3

2006

9,5
1,8
n.d
937.400
777.300
7,2
11,7
2,5
14,1




CONCGLEUSIONES

A EAVOR:

jidad politica bajo la presidencia de Hu Jintao con
simos tintes de apertura

Crecimiento sin precedentes que convierte a China en una
potencia ?néﬁiica de primera magnitud

v Fundamegntos macroeconomicos sélidos y solvencia exterior fuera
de toda duda

EN CONTRA:

. ¥ Profundas desigualdades derivadas del desarrollo acelerado
del pais

v Modelo de crecimiento insostenible basado en la IED y las
exportaciones pero escasa relevancia del consumo interno

v Frecuentes tensiones comerciales—y—ecriticas—ala—excesiva

debilidad cambiaria




NUESTBAWALLOGRACION DEL RIESGORNe=a=>-

flejora general del riesgo de crédito en los
mercados emergentes

/

® Y... el riesgo de inversiones?
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/ Muchas Gracias
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