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El crecimiento global
gue fue relativamente
bajo en 2019 da
sefales de
estabilizacion
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Crecimiento global se estabiliza

CRECIMIENTO DEL PIB MUNDIAL ®
(%T/T)
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(*) Previsiones basadas en modelo BBVA-GAIN.
Fuente: BBVA Research
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Se frena la desaceleracidn en exportaciones y servicios y la
contraccion en manufacturas

EXPORTACIONES ¢

INDICADORES PMI DE MANUFACTURAS Y SERVICIOS
(% A/A, CRECIMIENTO MEDIO ANUAL EN CADA TRIMESTRE) (MAS DE 50: EXPANSION; MENOS DE 50: CONTRACCION)
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(*) Para el 4T19, solo datos de octubre y noviembre.

Fuente: BBVA Research

Fuente: BBVA Research a partir de datos de Haver



El crecimiento global convergera al 3,2% en 2020y al 3,3% en 2021

= EE. UU. W Eurozona M China
2018 2,9 1,9 6,6
2019 2,3 1,2 6,1
2020 1,8 0,9 5,8

2021 2,0 1,2 55

Fuente: BBVA Research
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El acuerdo comercial
EEUU/China reduce la
Incertidumbre, pero no
el proteccionismo
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Ambiente “anti comercio” no es una buena noticia

ARANCELES E INCERTIDUMBRE ECONOMICA )
(%, INDICE ENTRE 0 Y 100)
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i Incertidumbre economica (dcha.) = - = Arancel medio de China sobre exportaciones de EE. UU. (izda.)

=)= Arancel medio de EE.UU. sobre exportaciones de China (izda.)

(*) Aranceles medios al inicio de cada trimestres. indice BBVA Research de Incertidumbre Econémica: tono de noticias sobre incertidumbre econémica; media trimestral (excepto
1T20: media hasta dia 9 de enero de 2020).
Fuente: BBVA Research, PIIE
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Riesgos globales
coyunturales y
estructurales no son
despreciables



Riesgos globales
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Riesgos transversales

Proteccionismo y
desglobalizacion
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CHINA

Desapalancamiento
desordenado
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El escenario global es
retador para América Latina



22° Congreso de Tesoreria n

Larecuperacion de laregion sera modesta

CRECIMIENTO DEL PIB EN AMERICA LATINA®
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(*) (f) = prevision. América Latina: promedio ponderado de Argentina, Brazil, Chile, Colombia, México, Peru and Uruguay. Fuente: BBVA Research



Crecimiento débil respecto a la economia global y al de los “anos
dorados”(2003-12), cuando creci6 en promedio 3.8%

PIB CRECIMIENTO: AMERICA LATINA Y EL MUNDO®

(% AJA)
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(*) (f) = prevision. América Latina: promedio ponderado de Argentina, Brazil, Chile, Colombia, México, Peru and Uruguay. Fuente: BBVA Research
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El crecimiento bajo en los ultimos afos estuvo relacionado con la
desaceleracion de Chinay de los precios de productos basicos

PIB CRECIMIENTO EN AMERICA LATINA Y CAMBIO EN EL PRECIO DE LOS BIENES

BASICOS
(% A/A)
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(*) Weighted average of Argentina, Brazil, Chile, Colombia, México, Peru and Uruguay.
Source: BBVA Research, IMF
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Heterogeneidad: crecimiento por encima del 3% en COL y PER, cercano
al 2% en MEX, BRA, CHIy URU y ARG experimentara una recesion

PIB CRECIMIENTO POR PAISES

(% AIA)
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(*) (f) = previsién. América Latina: promedio ponderado de Argentina, Brazil, Chile, Colombia, México, Peru and Uruguay. Fuente: BBVA Research, IMF
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El dinamismo de la inversion liderara el proceso de recuperacion del

crecimiento

INVERSION Y CONSUMO PRIVADO ©

(% AJA)
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ARG BRA

Inversion en ARG:
-16% (2019)

l. |

2019 2020-21 2019
COL

m Consumo Privado

(*) Previsiones para 2019 y 2020-21. Los datos de 2020-21 se refieren al crecimiento anual

promedio esperado para el periodo.
Fuente: BBVA Research
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Descontento social y
tensiones politicas estaran
en el foco de atencion
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Descontento social y tensiones politicas seran fuente de atencion en
los siguientes anos

BBVA RESEARCH INDICE DE TENSIONES POLITICAS ©
(PROMEDIOS ANUALES)

m2016 ®m2017 =2018 =2019

(*) Tono de las noticias en la prensa local ponderada por la cobertura.
Fuente: BBVA Research, GDELT
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La expansion de la clase media continuara, pero a un ritmo mucho
menor

POBLACION DE AMERICA LATINA POR GRUPOS DE INGRESOS
(%)
100%

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0%
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

m Poor and Low Income m | ow Middle Class m Medium Middle Class m High Middle Class Affluent

Source: BBVA Research



Inequidad es aun muy a pesar de las mejoras de los ultimos 15 afnos s

COEFICIENTE DE GINI Y PIB PER CAPITA

56

CHILE

54 PERL (1997)

52

COLOMBILA

50

48 MEACO (2016)
CHILE

46

Coeficiente de GINI

44

42

ARGENTINA

40
5000 10000 15000 20000 25000

PIB per capita PPP, 2011 intemational $

¢ 1992 m2017

FUENTES: Fondo Monetario Internacional v Banco Mundial.
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Proyecciones para America
Latina



Previsiones de crecimiento, inflacion,
tipos de cambio y de interés

PIB (% afa) Inflacion (% afa, fin de periodo)
2019 202 2018 2019 2020
Argentina 27 25 24 3,0 0,5 248 476 538 50,1 49,0
Brasil 13 1,3 1 1,9 20 29 37 43 40 43
Chile 13 4,0 0,8 0,4 25 23 21 29 3,5 35
Colombia 14 26 3,2 3,2 3,5 41 3.2 38 3,4 3,2
México 24 71 0,0 15 20 53 48 28 3,5 35
Peril 25 4,0 21 3,1 3,5 14 22 19 20 24
Uruguay 26 15 0,3 1,2 1,8 85 79 83 75 8,0

Tipos de Cambio (vs. USD, final de periodo) Tipos de Interés (%, final de periodo)

2017 2018 2019 2020 202 2017 2018 2019 2020
Argentina 17,7 379 59,9 86,0 28,80 59,30 55,00 40,00 37,00
Brasil 33 3,9 4,1 4,0 4,1 7,00 6,50 4,50 425 725
Chile §36,9 §82,0 768,0 759,0 718,0 25 28 18 1,0 2,0
Colombia 29914 32125 3388,0 3340,0 3220,0 4,80 425 4,25 425 475
México 18,7 202 18,1 19,2 19,2 725 8,25 7,25 6,00 5,50
Per( 32 34 3.4 3,3 3,3 3,25 275 225 2,00 2,00
Uruguay 28,9 32,2 38,0 41,0 435 . . = 3 3

* En Argentina y Uruguay la politica monetaria se ejecuta de acuerdo a agregados monetarios y no existe un tipo de interés de referencia. Los datos de Argentina se
refieren a la tasa Leliq.
Fuente: BBVA Research



Previsiones de Saldo Fiscal, Saldo
por Cuenta Corriente y de Materias Primas

Cuenta Corriente (% PIB)

2018 2019 2020
Argentina -4,9 51 -0,8 -0,3
Brasil -0,7 2,2 -2,5 -2,5
Chile -1,5 3,1 -2,9 -0,2
Colombia -3,3 -3,8 -4,6 -4,2
México -1,8 -1,8 0,1 -2,0
PerG -1,2 -1,6 -1,6 -1,9
Uruguay 0,7 0,1 0,2 -1,9

0,1

-3,2

-0,8

-3,9

-2,0

-2,2

-2,0
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-5,9
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-2,8

-3,6

-1,1

-3,0

-3,5

Precio Materias Primas (Promedio anual)

2018 2013

Saldo Fiscal (% PIB)

2018 2019 2020 2021
-5,0 -3,9 -4,4 -3,7
-7,1 -5,8 -5,4 7,0
-1,7 -2,0 -3,0 -2,5
-3,1 -2,4 -2,3 -1,8
2,1 2,1 -2,1 -2,0
-2,3 -1,6 -1,8 -1,8
-2,9 -3,8 -3,6 -3,0

Petraleo (Brent USDVBarril) 544 711 54,1
Soja (USDiton) 358,28 3425 3520
Cobre (USDVLIBRA) 2.8 3,0 27

Fuente: BBVA Research
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Aviso Legal

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de
elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o
proyecciones. La evolucion historica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econdémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores
deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribuciéon, comunicacién
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacién, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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