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Economistas de PwC revelan predicciones para el 2017,
mientras la globalizacion toma un segundo plano

e EE.UU. impulsard el crecimiento en el G7

e Elempleo de la Eurozona central alcanzard un mdximo histdrico, pero la periferia
creard mds puestos de trabajo

e Indonesia lista para convertirse en la 162 economia del billon de délares del mundo

e Elcrecimiento de la poblacion ejercerd presion en los paises del Golfo para reformar
las finanzas publicas

Al entrar en el Afio Nuevo, los economistas de PwC han echado un vistazo nuevamente a su
bola de cristal para hacer sus predicciones para 2017. Primero, para describir la escena, un
vistazo a los temas economicos globales que pudieran prevalecer en 2017.

La globalizacion ocupa un segundo plano: Esperamos que el comercio mundial
crezca mas lentamente que la produccion global por tercer afio consecutivo. La resurgencia
del nacionalismo econémico en algunas partes del mundo significa que las reglas de la
Organizacién Mundial del Comercio seran puestas a prueba. La mas grande ruta comercial
bilateral del mundo (EE.UU.-China) tiene grandes posibilidades de verse presionada. En
ausencia del consenso entre el Acuerdo Estratégico Trans-Pacifico de Asociacion
Econdémica (TPP, por sus siglas en inglés) y la Asociacién Transatlantica para el Comercio y
la Inversion (TTIP, por sus siglas en inglés), esta tendencia podria continuar a largo plazo.

La politica monetaria de EE.UU. vuelve a la normalidad: La Reserva Federal
continuard ajustando la politica monetaria. Ciertamente, es posible que la Reserva Federal
pueda ajustarla mas rapidamente de lo sugerido, dependiendo del ritmo, tamafio e
implementacién de los planes fiscales de la nueva administracion. Por otro lado, las
economias que dependen del délar para financiamiento se veran bajo presion.

La politica impulsa la incertidumbre y la economia: La Eurozona puede tener

media docena de elecciones. Se espera que Alemania, Francia, Holanda y potencialmente
Italia y Grecia (lo que equivale a mds del 70% del PIB de la Eurozona) tengan elecciones
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generales y pudieran experimentar una disrupcién de su ciclo politico normal. Espafia muy
probablemente tenga un referéndum sobre el futuro de Cataluiia.

Dice Barret Kupelian, economista sénior de PwC: “En el escenario internacional, estaremos
monitoreando las relaciones EE.UU.-Rusia de cerca, lo que pudiera tener efectos tanto en
Europa del Este, el Medio Oriente, y potencialmente en el Asia del Este, como en el acuerdo
nuclear con Iran.

A continuacién, cuatro predicciones detalladas del equipo global de economistas de PwC:

1. EE.UU. impulsara el crecimiento en el G7
En nuestro escenario principal, esperamos que EE.UU. crezca alrededor del 2% — el
mas rapido del G7 — debido a la creacion de trabajo y el consumo doméstico. Podria
sorprender gratamente si la nueva administracion baja los impuestos y busca planes
para aumentar el gasto en infraestructura. Nuestro analisis sugiere que EE.UU.
contribuird en alrededor del 70% al crecimiento del G7 en nuestro escenario
principal, pese a formar la mitad del PIB del G7 en términos absolutos.

2. El empleo de la Eurozona central alcanzara un maximo histdrico, pero la
periferia creara mas puestos de trabajo
Esperamos que las economias “periféricas” crezcan mas rapido que las economias
centrales por cuarto afio consecutivo. Se espera que el PIB Irlandés sea el lider del
grupo periférico, expandiéndose en mds de 3% por afio, mientras que Francia 'y
Holanda lideraran el grupo central, creciendo a un ritmo de 1.5%. En lo que
respecta a empleos, se espera que el grupo central alcance un méximo histérico de
alrededor de 97 millones. Pero esto serd superado por la periferia, que creara
alrededor de 100,000 empleos mas.

3. Indonesia lista para convertirse en la 162 economia del billén de
ddlares del mundo
Asia continuard siendo la regiéon con mas rapido crecimiento del mundo, pero el
centro de atencion cambiara de China a India e Indonesia. Creemos que Indonesia
estd en camino a unirse al selecto club de economias del “billon de délares” este
afio. En comparacién, prevemos que el crecimiento de China permanecerd en
alrededor del 6%. La contribucién de India al crecimiento del PIB mundial podria
alcanzar casi 17% este afio (ver Figura 1). El crecimiento de China puede estar
disminuyendo, pero si logra crecer a 6.5% por afio, afiadira una economia del
tamafio de Turquia a la producciéon mundial. Creemos que Brasil y Rusia
comenzaran nuevamente a crecer anualmente en 0.5% y 1%, respectivamente,
ayudados por un aumento — aunque pequeiio — de los precios de los productos
bésicos.
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Fig 1: China e India continuardan impulsando el crecimiento econémico global en 2017, mientras
que la Eurozona vera su contribucion al crecimiento global crecer en relacién con el afio pasado.
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Fuentes: Anélisis PwC, FMI
* Medido en délares constantes de 2015 basado en la paridad de poder adquisitivo (PPP). Global se refiere ala suma de 186 economias.

4. El crecimiento de la poblacion ejercera presion en los paises del Golfo
(CCG) para reformar las finanzas publicas
En 2017, se proyecta que Arabia Saudita afiada dos “Islandias” a su poblacién en
edad de trabajar. También se espera que los demas paises del CCG experimenten un
fuerte crecimiento de alrededor del 2% en su fuerza laboral. El reto que enfrentan
las economias del CCG es crear oportunidades de empleo mientras llevan a cabo
reformas a las finanzas publicas. En estas economias, la disminucién de los precios
del petrdleo durante los ultimos afios ha visto un deterioro en las finanzas del
gobierno, p.ej. de un superavit presupuestario del gobierno en 2013, hasta un
esperado stock neto de la deuda publica de 10% del PIB a finales de este afio.
Diversificar la economia hacia el sector privado aligerara la carga en las finanzas
gubernamentales y creara nuevos empleos para una fuerza laboral creciente.

Para muchas economias, el 2017 sera un aio de incertidumbre. Aunque no es
una lista exhaustiva, estos son algunos de los riesgos macroeconémicos clave que los
negocios deben considerar y para los cuales deben prepararse en los préximos 12 meses.

El onshoring del ddlar revela grietas: Una politica monetaria mas rigida pudiera
propiciar una gradual repatriacion del délar americano. Nuestra matriz de riesgo en la Fig.
2 demuestra que Malasia, Turquia y Chile estan especialmente expuestos a este riesgo,
dado a que sus niveles de deuda ptblica en moneda extranjera estan en 71%, 64% y 55%
de su PIB. Los bancos con presencia en esas economias pudieran enfrentar algo de presion
si no estan bien capitalizados. Pero, por el otro lado, para algunas economias que dependen
de los productos basicos, como Brasil y Rusia, un panorama de un mayor precio del
petroleo (y otros productos basicos) aunado a un régimen de tasa de intercambio flexible,
pudiera ayudar a aminorar el impacto del flujo de capital de vuelta hacia EE.UU.
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Fig 2: Un délar mas fuerte podria representar un riesgo para
muchos mercados emergentes, incluyendo Malasiay Turquia

Deuda Nov 15 — Saldo de
externa en Nov 16 cuenta
Vulnerabilidad moneda  movimiento corriente (%
extranjera  de divisas del PIB)
(% del PIB) (%)
Turquia Alto [] 55% @ -126% @ -45% @
Malasia Alto [ ] 71% @ -0.1% 3.0%
Colombia Medio 38% -3.6% -6.4% .
Peru Medio 34% -2.0% 44% @
Argentina Medio 28% -37.4% @ -2.5%
México Medio 28% -17.0% @ -2.9%
Chile Medio 64% @ 58% @  20%
Sudafrica _Medio 21% 14% @ 43% @
Filipinas Medio 26% -4.3% 2.9%
Brasil Medio 39% 13.7% @ -3.3%
Indonesia Medio 38% 29% @ -2.1%
India Medio 17% @ -2.2% 1.1%
China Medio 12% @ -6.9% 3.0%
Rusia Bajo o 32% 1.0% @ 52% @
Tailandia Baig o 26% 14% @ 78% @

Fuentes: Analisis PwC, Banco Mundial, FMI, Datastream

China sentira los costos de una mayor carga de la deuda del sector privado:
La deuda del sector no financiero de China supera el 250% del PIB. Si la deuda no
financiera crece al mismo ritmo promedio que lo ha estado haciendo desde 2010, China
pudiera afiadir mas de $650 mil millones a su deuda total para finales de 2017. La cuenta
de capital relativamente cerrada de China significa que su clasificacion de riesgo en la Fig.
2 es media, reduciendo su exposicion a monedas extranjeras. Pero la acumulacion de
deuda no financiera de China se ha acelerado desde 2008, acercandose a los altos
coeficientes de deuda / PIB observados en los paises en crisis de la Eurozona. El afio
pasado, la brecha crédito-PIB de China (la diferencia entre la relacién crédito-PIB y
tendencias a largo plazo, indicando una acumulacion insostenible), sobrepasé los niveles
que sefialan un riesgo de crisis durante los préximos tres afios. Este riesgo se aumenta si los
precios de las propiedades disminuyen drésticamente, debilitando las fundaciones de la
deuda.

Notas
¢Cémo nos fue con nuestras predicciones para 2016?

Reflexiones sobre nuestras predicciones para 2016

En retrospectiva al 2016, muchas de nuestras predicciones sucedieron. Los precios de los
productos basicos permanecieron bajos, EE.UU. aument¢ las tasas de interés y la geopolitica
estd en la mira. Especificamente, predijimos correctamente que:

e Laseconomias periféricas de la Eurozona crecerian més rapido que las centrales en 2%,

comparado a 1.5%. Se espera que en 2016 la periferia haya crecido en 2.2% y el grupo
central en 1.4%;
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e Eldesempleo total en la Eurozona caeria bajo 17 millones, sus niveles anuales mds bajos
desde 2011. Datos preliminares sugieren que el desempleo estd en casi 16 millones, e

e India lideraria el crecimiento del E7 en mds de 7.5%, mientras que el crecimiento de
China se reduciria a alrededor de 6.5% por afio. El afio pasado se esperaba que India
creciera en 7.6% y China en 6.6%.

También predijimos una fuerte creacion de empleos en EE.UU. en alrededor de 200.000
empleos al mes; cdlculos preliminares sugieren que EE.UU. afiadi6 en promedio 180,000
empleos al mes en 2016. Pero sobreestimamos el crecimiento de EE.UU. en 3%. El afio pasado,
el crecimiento de EE.UU. se esperaba que el crecimiento de EE.UU. fuera relativamente
decepcionante en alrededor del 1.5%.

Sobre PwC

En PwC, nuestro propdsito es construir confianza en la sociedad y resolver problemas
importantes. Somos una red de firmas en 157 paises con mds de 223,000 personas que estan
comprometidas con la entrega de calidad en servicios de auditoria, impuestos y consultoria.
Diganos qué es importante para usted visitAndonos en: www.pwc.com/interamericas.

PwC se refiere a la red de PwC y/0 una o mas de sus firmas miembros, cada una de las cuales es
una entidad legalmente separada. Ver www.pwc.com/structure para mas detalles.
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