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Economia Global en Expansion: LATAM en Contexto

Triple Shock — Japon, Medio Oriente /OTAN, EuroPIGS
Economia Global — Crecimiento Desigual, (Des)empleo
Inflacion — Presiones en ascenso / Commodity Shock
Exceso Liquidez — (Sobre) valuacién /calentamiento !!!
Triple Ajuste — Monetario, Fiscal & Crediticio

(In) Estabilidad Financiera — Stress Tests; BASLE Il
Mercado Divisas =— USD & JPY ¥ EUR A plan G7
Sostenibilidad Fiscal = EE UU / Japon / EuroPIGS
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Ciclo Econdmico Expansivo » Lideran las Economias
“Emergentes o en Vias de Desarrollo”
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Ameéricas P Diferencial en el ritmo de Crecimiento
Econdmico entre el Norte y el Sur en 2011/12
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Americas » Creciente convergencia en la dinamica
iInflacionaria entre EE UU/Canada y LATAM-5
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Canada
— Eurozona

en los paises mas desarrollados
JEE UU

9 -

|eioge] ezian4 9,

@)
C
Q.
-
Q
n
Q
©
O
©
©
>
iC
Q
)
-
-
Q
)
D
n
-
Q
al
A
©
-
@)
0
©
-
@)
©
®
@
-
Q
>

Global Economic Research




de Tasas de Interés

7z

-
O
0O
©
N

» Normal

Ciclo Monetario

| LZ
Z1s

Fut Dec 2011 —-

- Li-de N
- 11-99d
- Li-uer
- 01-99@
- 0L-AON
- 01-190
L 0}-dag
-0L-Bny
- oL-Ine

- 0l-unp

- 0L-Ae iy

0L-1dy

-

-

o

-~ =—FutJun 201

F——-———Fr——d-———t ——=
I I I |

I I I
F——d———F——————+ -
I I I I

I I I I
I T
I I I I

I I I I

I N IR P B

I I

|

“
0 0
-

— Fut Jun 2011
— Fut Dec 2011 _

L__1L__1

LI R R |

L1 3

L Li-te

- L1-ged
L p1-uer
L 01-92@
- 0L-AON
- 0L-390
L oL-des
-0L-Bny
- ob-Inf

- op-unp

- 0L-Aeln

0L-1dy

1ot

R e e e
|
0.75 +--

1.75 +--
1.25 +--

O




r

A —d—— b ——— — 1 — =t | 4.00

_ ] _ _ _ _ _
i il e e e e B e

b m b — b e —
_ _ _ _
_ _ _ _
F— === =

mas acelerado que en EEUU y México

(%) eselL

>
<
TI
<
-
-
Q
©
-
©
)
Q
C
@)
-
®
@
=
[s)
Q.
Q
©
Q
)
/)
.U
<
A
N
®
@
-
‘O
-
<

Global Economic Research




Mercado Cambiario 2011-12 » LATAM en Contexto
2010

EU
US
US
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R/USD
D/IPY

D/GBP
D/CAD
D/CNY
D/MXN
D/CLP

D/PEN
D/COL

D/BRL

1.34
81
1.56
1.00
6.59
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2.81

1,908

1.66
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2011

1.45
384
1.63
0.95
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480
2.68

1,860
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2012
1.48
90
1.70
0.92
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2.60

1,890
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Mercados Emergentes » Flujos netos de capital
extranjero por origen de fuente
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% MI/L Retorno desde Mar 2009
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LATAM Mercado Cambiario » Apreciacion

Variacion FX % vs USD (2006-11) Variacion FX % vs USD (12m)
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Brasil cuenta con el 50%b
de las reservas de la region
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Activos Financieros de Riesgo » LATAM vs PIGS

BuUsqueda de Rendimiento Mercados Emergentes (CDS)
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Calificacion de Riesgo Crediticio » LATAM

Chile Positive

Mexico

Brazil
e
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Latinoamérica » Contexto Regional 2011/12

Contexto Externo »» Recuperacion/ A Riesgo
Rebalanceo Econémico » Liderazgo de Brasil
Ciclo Econémico » Expansion Gradual Sostenida
Marco Politico » Mejora institucional diferenciada
Commodity Shock » Impacto Inflacionario/ FX A
Inflacion » Presiones en alza / Ajuste monetario
Flujos de Capital » Reservas A sobrevaluacion?
Sector Financiero » Mejoria sistémica / crédito A
Posicion Fiscal » Mejora Perfil de Deuda Publica
Rating Crediticio » Positivo / Deficits Gemelos
Perspectivas FX » Apreciacion + Intervencidn
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Calificacion de Riesgo Crediticio » Europa PIGS
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Rebalanceo Econdmico Global » Brasil Dominante

LATAM/Caribe PBI = US$5.2 tn
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Estados Unidos » Solido Crecimiento EcOnomico
Sostenido proyectado para el periodo 2011/12
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