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Mensajes Importantes »

e Se mantienen los prondsticos de crecimiento global en 3.1% anual para el 2016 y en 3.4% para el 2017, mientras
que se ajustan a la baja los de economias avanzadas, mejoran los de emergentes.

o El dinamismo previsto para México se reduce de 2.5% a 2.1% anual para 2016 y de 2.6% a 2.3% para 2017.

e Preocupa al FMI la fendencia proteccionista que pudiera desencadenarse después de la decision a favor del Brexit,
que se acentie la debilidad del comercio mundial, se frene el crecimiento y se avive el llamado a adoptar medidas
populistas.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé la actualizacién de su documento
“Perspectivas de la Economia Mundial”, correspondiente al mes de octubre. En el documento

se presentan las proyecciones de crecimiento para éste y el préximo afo, asi como los retos y
Crecimiento Observado y Pronosticado

Regiones/Paises Varios
Crecimiento Anual

posibles soluciones en el entorno econémico actual.

Resumen de las Proyecciones de Crecimiento del Panorama Econdmico del FMI —Mundo ——Paises Desarrollados
(Variacién Anual) g, el —Méqo
Observado Escenario Actual Escenario Previo Cambio vs. Julio 2016
2015 2016 2017 2016 2017 2016 2017
Mundo 3.2 3.1 3.4 3.1 3.4 0.0 0.0
Economias Avanzadas 2.1 1.6 1.8 1.8 1.8 -0.2 0.0
Estados Unidos 2.6 1.6 2.2 2.2 2.5 -0.6 -0.3
Euro Zona 2.0 1.7 1.5 1.6 1.4 0.1 0.1
Alemania 1.5 1.7 1.4 1.6 1.2 0.1 0.2
Francia 1.6 1.3 1.3 1.5 1.2 -0.2 0.1
ltalia 0.8 0.8 0.9 0.9 1.0 -0.1 -0.1
Esparia 3.2 3.1 2.2 2.6 2.1 0.5 0.1
Japon 0.5 0.5 0.6 0.3 0.1 0.2 0.5
Reino Unido 2.2 1.8 1.1 1.7 1.3 0.1 -0.2
Canadd 1.1 1.2 1.9 1.4 2.1 -0.2 -0.2
Economias en Desarrollo 4.0 4.2 4.6 4.1 4.6 0.1 0.0
Paises Emergentes de Asia 6.6 6.5 6.3 6.4 6.3 0.1 0.0
China 6.9 6.6 6.2 6.6 6.2 0.0 0.0
India 7.6 7.6 7.6 7.4 7.4 0.2 0.2
Latino América y el Caribe 0.0 -0.6 1.6 -0.4 1.6 -0.2 0.0
Brazil -3.8 -3.3 0.5 -3.3 0.5 0.0 0.0
México 2.5 2.1 2.3 2.5 2.6 -0.4 -0.3

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Octubre 2016

El tema central del documento es la preocupacién del FMI por la creciente probabilidad de
medidas proteccionistas a nivel mundial. Aunque las consecuencias del Brexit adn no se han
visto materializadas, se espera una reduccién en los flujos financieros y comercio con la
Unién Europea en el mediano plazo, que tendrdn consecuencias macroeconémicas
negativas. Después de la crisis financiera del 2008, la economia global permanece en
recuperacién y este lento crecimiento podria motivar a algunas economias, especialmente las
avanzadas, a favorecer medidas populistas en contra del comercio y la inmigracién. Pero
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“volver atrds el tiempo en materia de comercio exterior solo profundizaria y prolongaria la
actual falta de dinamismo de la economia mundial", sefialé Maurice Obstfeld, Economista
Jefe y Consejero Econémico del FMI .

El FMI describe las consecuencias de elevar los impuestos del comercio exterior, donde en
Glitma instancia se obtendrian resultados negativos en materia de produccién, consumo e
inflacién.

Adicional al referido proteccionsimo, otro factor que afectaria al crecimiento mundial de
2016 es el resultado de Estados Unidos para el primer semestre del afio, que fue menor a lo
esperado, ante una baja inversién empresarial, una menor acumulacién de inventarios y el
descenso en los precios del petréleo, que ha afectado a su sector de energia.

En resumen, los riesgos negativos que contindan amenazando el dinamismo econdémico
mundial mencionados por el FMI son: la discordia politica y las politicas aislacionistas,
donde el Brexit y la actual campafa presidencial estadounidense se tornan en contra de la
integracién econdémica global; el estancamiento de las economias avanzadas (EU,
Eurozonza, Japén, efc); el ajuste en China y los posibles contagios que pudiera tener con
ofras naciones; las condiciones financieras de los mercados emergentes (altos niveles de
deuda, debilidad de balances bancarios, entre ofros); ademds de varios factores no
econdémicos adicionales (tensiones geopoliticas, desastres naturales, plagas, etc).

En contraste, el FMI sefala como factores positivos: la buena respuesta y revaloracién de los
mercados financieros hacia el Brexit, las continuas mejoras en el mercado laboral
estaodunidense y la modesta mejoria observada en precios de materias primas.

Aunque el FMI mantuvo sin cambio el crecimiento mundial previsto en 3.1% para 2016 y en
3.4% para 2017, realizd recortes en sus proyecciones para las economias avanzadas y
mejor6 las de paises emergentes. Para la economia britdnica espera que crezca 1.8%
durante el afo en curso (0.1 puntos porcentuales, pp, por encima del pronéstico de julio) y
1.1% para 2017 (0.2 pp menos). Aln con estas reducciones, el FMI aumenté su estimacién
de crecimiento para la Eurozona, de 1.6% a 1.7% para este afio y de 1.4% a 1.5% en el
préximo.

Para el caso de paises americanos, el FMI redujo su previsién de incremento del PIB de
Estados Unidos de 2.2% a 1.6% en 2016, debido al débil del primer semestre del afio y para
2017 lo disminuyé a 2.2% anual (-0.3 pp). Para el caso de México, moderé su expectativa
de 2016 de 2.5% a 2.1% y la de 2017 a 2.3% anual (-0.3 pp).

El FMI considera que las economias avanzadas deberdn continuar con una politica
monetaria acomodaticia, utillizando estrategias no convencionales (por ejemplo, la recompra
de bonos para reducir tasas de largo plazo) cuando sea necesario. En las economias
emergentes, la politica econémica deberé reducir distorsiones en el mercado laboral y de
capital para elevar los ingresos de las personas; también, se deberd aumentar la inversién
en educacién y en salud para ofrecer mejores oportunidades de vida a la poblacién.

Los gobiernos tendrdn que orientarse a utilizar un conjunto de politicas para reactivar el
crecimiento. Sin basarse Unicamente en la politica monetaria, se deberén llevar a cabo
reformas estructurales que incrementen la demanda doméstica, que puedan traducirse en la
reduccion de las desigualdades internas y a su vez contribuir a mejorar el crecimiento
mundial. Se exhorta a realizar una cooperacién multilateral para reducir los riesgos de
estabilidad financiera y alcanzar un avance global en los niveles de vida.
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Este documento, elaborado por la Direccion de Estudios Economicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el ferritorio Mexicano, es publicado con la dnica intencion de
proporcionar informacion y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y proyecciones
contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un drea de negocio en
particular y no necesariamente una opinion institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en lus condiciones econdmicas, politicas y sociales, y no
deben ser consideradas como una declaracién unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor alguno, o como una
oferfa, invifacion o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de Inversiones ya que no
constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por o que lu decision de inversion sobre alguna o algunas emisora(s) mencionada(s) en el presente
andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcion de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucion de acuerdo a “Prdcticas de Venta”. La compensacion de los
analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de lu rentabilidad v la utilidad generada por todas las dreas de Scotiabank Inverlat, pero no por un negocio o
drea de negocio en particular. La compensacién de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre otros factores, depende de la aserfividad
de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las emisoras de los valores que se describen en este
reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus subsidiarias /o dfiliadas con respecto a
la elaboracion de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporfe.
Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacion de negocios con las emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente
estructurador, representante comin, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccion de Estudios Econémicos es un drea independiente de las dreas de negocio, incluyendo
el drea de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de cualquier forma, influencia alguna por parte de las dreas de negocio que pueda afectar en
cualquier sentido las opiniones confenidas en este documento. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electrénico o bien ser reproducido por algdn
ofro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccién de Estudios Econémicos de Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat, S.A. de CV. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores
(Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered Broker Dealers).
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