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Outline • Entorno Internacional • Coyuntura Macro prevaleciente en la Región (CARD) • Conclusiones
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Entorno Internacional • Proyecciones de crecimiento continúan ajustándose a la baja en un ambiente de mayor incertidumbre global.
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Perspectivas de Crecimiento Mundial La actividad económica mundial mantiene perspectivas de crecimiento moderadas, enmarcadas en



un contexto de politica monetaria divergente entre EE.UU. Y Europa, desaceleración de las economías emergentes, precios de materias primas a la baja, señales de cambio estructural en la economía china y creciente tensión geopolítica.
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Entorno Internacional • Proyecciones de crecimiento continúan ajustándose a la baja en un ambiente de mayor incertidumbre global. • Nueva normalidad: bajo crecimiento global y menores precios de las materias primas.
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El mundo continúa con crecimiento moderado…
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El mundo continúa con crecimiento moderado…
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Los niveles de empleo se recuperan paulatinamente…



8



Se comienzan a observar algunas presiones inflacionarias, especialmente en las economías desarrolladas.
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Las tasas de interés (de largo plazo) parecen volver al terreno positivo.



10



Se mantienen las perspectivas de precios estables para las materias primas.



11



Perspectivas del Petróleo



After the first half of 2017, the analysis is complicated by the fact that the proposed cut is for six months, and will be reviewed at the next OPEC ministerial meeting at the end of May. This can be seen as prudent given the underlying uncertainties in the oil market and the global economy but also a warning that production restraint might not be extended. The price curve reflects this with a sharp increase in short-term prices but shows relatively little movement further out. OPEC also appears to be signalling that high-cost producers should not take for granted that they will receive a free ride to higher production. These high-cost producers, who assume that the cuts at the very least guarantee a floor under prices, might think twice before taking the risk of sanctioning new investments. 12



Perspectivas del Petróleo
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Perspectivas del Petróleo
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El comercio mundial está estancado



“Las fuerzas estructurales que están en operación incluyen un ritmo más lento de liberalización del comercio y de integraci{on de la cadena global de valor” (Constantinescu, Mattoo, and Ruta, 2016). 15



Entorno Internacional • Proyecciones de crecimiento continúan ajustándose a la baja en un ambiente de mayor incertidumbre global. • Nueva normalidad: bajo crecimiento global y menores precios de las materias primas. • Divergencia en la política monetaria entre EE.UU. y Europa-Japón
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FOMC: Dot Plot
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Perfil de compra de bonos corporativos por parte del BCE
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Y otras ocurrencias…
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Bloomberg suggests that Japanese banks are running out of JGBs to sell to the BoJ. At some point, the BoJ may be buying directly (and perpetually) from the Ministry of Finance (a form of debt monetization).
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Entorno Internacional • Proyecciones de crecimiento continúan ajustándose a la baja en un ambiente de mayor incertidumbre global. • Nueva normalidad: bajo crecimiento global y menores precios de las materias primas. • Divergencia en la política monetaria entre EE.UU. y Europa-Japón • Incertidumbre en relación con la política macroeconómica de los EE.UU.
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Hacia donde van los EE.UU.?
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Hacia donde van los EE.UU.?
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Ofensiva Europea?



26



La Economía de los EE.UU. y el mundo.



• Un estímulo al crecimiento de los EE.UU., inducido por política fiscal expansiva u otras razones, puede significar un impulso importante para la economía mundial. • Condiciones financieras más rígidas, inducidas por una “normalización” de la política monetaria más rápida de lo esperado, podría tener efectos adversos sobre los países emergentes y en desarrollo que dependen significativamente del ahorro externo. • Adicionalmente, se mantiene un alto grado de incertidumbre sobre el curso de la política económica en ese país que podría tener efectos negativos importantes sobre las perspectivas de crecimiento global.



27



El US$ se fortalece frente a las principales monedas…
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Economía Regional • Desempeño favorable a pesar de entorno internacional. • Crecimiento alrededor del 4,5% en promedio. • Inflación de 2.2% interanual en 2016, por debajo de rangos meta. • A pesar de la baja en materias primas, la menor demanda mundial ha tenido un impacto negativo en el sector exportador. • Sin embargo, remesas e IED mantienen buen ritmo.
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A pesar de la evolución de la economía mundial, la actividad económica de la región ha mostrado un desempeño favorable.



La evolución reciente de la actividad económica regional muestra una alta consistencia con la evolución promedio de las economías emergentes y menos desarrolladas. Con datos a octubre, 2016, el crecimiento económico de la región se ha sostenido una tasa promedio (en tendencia ciclo) de 4.5%.
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Contribución de las ramas de actividad a la variación interanual del IMAE
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Contribución de las ramas de actividad a la variación interanual del IMAE
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Contribución de las ramas de actividad a la variación interanual del IMAE



33



Contribución de las ramas de actividad a la variación interanual del IMAE
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Contribución de las ramas de actividad a la variación interanual del IMAE
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La inflación se aceleró levemente en 2016



La variación interanual promedio del IPC en la región al cierre de 2016 fue de 2.2% (1.9% en 2015). La inflación terminó bajo los rangos meta previstos por los bancos centrales para 2016 en la mayoría de los países. Si bien preocupa la evolución del precio de los alimentos en algunos países,
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El grupo de transportes volvió a tener efecto positivo en casi todos los países…
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…mientras que los alimentos han reducido su aporte a la inflación total.
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Expectativas de inflación y metas
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Expectativas de inflación y metas



40



El saldo de la cuenta corriente es más favorable para la región en el 2016



Los menores precios de los derivados del petróleo y de las materias primas han contribuido a reducir el déficit comercial a pesar de la caída en el valor de las exportaciones. se observa un repunte en el ingreso de los flujos de remesas.
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Se observa un repunte en el ingreso de los flujos de remesas. Durante los primeros nueve meses del 2016 la región CARD recibió del resto del mundo un total de US$16,589 millones (8.7% del PIB regional) lo que representó un incremento del 7.6% en relación con el mismo periodo del año anterior. El Salvador, Guatemala y República Dominicana concentran un poco más tres cuartas partes del flujo. Es de importancia resaltar el ingreso de divisas percibido por Guatemala por concepto de remesas, con un incremento de US$70 millones, 14.8% que el 2015.
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IED mantiene su relevancia dentro de las fuentes de financiamiento de la cuenta corriente. Por su parte, el flujo neto de inversión extranjera directa (IED) hacia la región a septiembre acumuló valor de US$6,004 millones, monto similar al observado durante el mismo periodo de período de 2015 (US$6,000 millones), Costa Rica y la República Dominicana se mantiene como los principales receptores de IED, captando alrededor de dos terceras partes de los capitales
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La región en su conjunto continúa acumulando activos de reservas oficiales (ARO). Esta situación ha sido apoyada en gran medida por el aumento de pasivos frente al resto del mundo. A noviembre de 2016, el saldo de los ARO fue de US$31,705 millones, lo cual significó un incremento de US$1,825 millones en relación con al cierre de 2015. Dicho saldo permite cubrir 3.4 veces del servicio de la deuda externa pública de corto plazo -doce meses-.
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Las cuentas fiscales continúan siendo tema de cuidado…



45



…lo cual se refleja en algunas calificaciones de riesgo.
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Como se ve el futuro cercano?
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Reporte Global de Riesgos 2017.
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Comentarios finales • La economía regional en período de estabilidad y crecimiento. Se espera que se mantenga durante el presente año. • Espacio para impulsar estrategias y acciones de política que permitan apoyar las condiciones que consoliden la estabilidad y un crecimiento económico más acelerado. • Prescripción: incrementar la inversión pública, promover el sector de servicios, reducir las barreras a los movimientos de bienes y trabajadores, introducir reformas de los mercados de bienes y laboral, mejorar las funciones de los sistemas financieros y el acceso al crédito. En Centroamérica, hay que agregar seguridad ciudadana! 50



Comentarios finales • Se deben identificar los espacios con que cuenta la región para poder avanzar en los diferentes componentes de agenda para el crecimiento. • Espacio fiscal limitado en algunos países. • Diversificación de mercados.
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