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ECONOMIA INTERNACIONAL

La economia global:

« 2016 estuvo marcado principalmente por varios hechos historicos: el Brexit,
el triunfo de Trump, aumentdé la crisis migratoria en Europa y el precio del
petréleo se desplomo para luego recuperarse.

« Para las economias emergentes los siguientes meses seran particularmente
criticos debido al ciclo ascendente de las tasas de interés en Estados Unidos
y el riesgo del proteccionismo comercial impulsado por Trump.

» Ello, aunado a las dificultades internas que muchas economias enfrentan en
sus sistemas financieros, mercados laborales y factores estructurales que
inhiben el crecimiento.

« En conclusion, 2017 arranca en medio de incertidumbre y volatilidad;
dependera de la evaluacion de los primeros meses si ello perdurara en todo
el afo.

Estados Unidos:

+ Diversos pronunciamientos y nombramientos de gabinete de Trump van
delineando sus principales lineas de politica para su gobierno:

holetin c'c prensa

v" Rechazo inmediato al TPP y disposicidén de entablar platicas sobre el
TLC

v Disminucion de impuestos personales y corporativos

v" Mecanismos legales para una mayor repatriacion de utilidades de las
empresas

v' Desincentivar mediante penas econdmicas a las empresas que
intenten mover plantas de produccion fuera del pais

v Derogar el Obamacare
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v Flexibilizacion o derogar la Ley Dodd-Frank (esto seria contrario a la
estabilidad, transparencia y proteccion al consumidor de servicios financieros)

v Descalificar al calentamiento global para priorizar el uso de energia tradicional:
gas y petroleo

v" Gran programa de gasto en infraestructura

ECONOMIA MEXICANA

Del anuncio del Gobernador del Banco de México de dimitir a su cargo a partir del 1
de julio de 2017, lo que causo inquietud es que el nuevo gobernador entre en
funciones hasta julio proximo, un periodo muy largo, ya que los primeros meses del
afo se anticipan de gran volatilidad e incertidumbre debido al inicio de la
administracion de Trump y sera muy importante tener un Gobernador fuerte y que
tenga una buena coordinacion con la SHCP. El IMEF considera que mas alla de la
persona que esté al frente de Banxico, la institucion es muy sdélida y la Junta de
Gobierno independiente y calificada. La designacion debe obedecer a las capacidades
técnicas, experiencia y reconocimiento internacional y no a intereses politicos. Seria
bueno que para evitar momentos de incertidumbre se concrete el nuevo
nombramiento en el primer trimestre del afio y no esperar hasta la fecha limite.

El Banco de México debera estar muy atento en el afio que comenzara sobre las
presiones inflacionarias que seran inevitables. El IMEF considera en su analisis que la
inflacion de 2017 estara explicada principalmente por: (1) El traspaso de la
depreciacion del tipo de cambio a precios, (2) la liberalizacion de los precios de la
gasolina a partir del 1° de enero, (3) el incremento en el salario minimo, y (4) ajustes
de precios relativos derivados de expectativas negativas en torno a la posible
renegociaciéon del TLC y otras politicas negativas hacia México por parte de la
administracion Trump.

La perspectiva para 2017 de la economia mexicana es incierta y dependera
fuertemente de las politicas que implemente Trump; un crecimiento del PIB de 1.7%
(el consenso) claramente sera inadecuado en vista de las necesidades de desarrollo
del pais. Con ello, el crecimiento del PIB para el actual sexenio sera de un desempefo
mediocre muy por debajo de lo que es el potencial de crecimiento de nuestra
economia.

En el IMEF tenemos la preocupacién adicional de que en 2017 no se corrijan las
finanzas publicas y no se frene el alto endeudamiento publico. Ello, aunado a los
problemas e incertidumbres que se vislumbran, podria incrementar fuertemente la
probabilidad de que las tres agencias calificadoras (Fitch, Moody's y S&P) reduzcan
su calificacion en algun momento del afo.
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Por ultimo, a continuacién se presentan las expectativas macroecondmicas para las
principales variables al cierre de 2016 y para 2017, con base en la ultima encuesta que
realiza entre sus integrantes el Comité Nacional de Estudios Econdémicos del IMEF:

ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS IMEF 2016

OCTUBRE | NOVIEMBRE | DICIEMBRE
Crecimiento del PIB (%) 2.00 2.00 2.00
Inflacion (fin de ano, %) 3.30 3.35 3.40
Balance publico tradicional (% del PIB -3.00 -3.00 -3.00
Tasa de Politica Monetaria (fin de afio) 5.00 5.50 5.50
Empleo IMSS (cambio absoluto) 639,310 640,000 641,956
Tipo de Cambio (fin de afio, P/US$) 18.90 20.25 20.51
Cuenta Corriente (% del PIB) -3.10 -3.10 -3.05

Fuente: Mediana de la Encuesta Mensual de Estudios Econémicos IMEF/ 8 DE DICIEMBRE DE 2016

ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS IMEF 2017

OCTUBRE | NOVIEMBRE | DICIEMBRE
Crecimiento del PIB (%) 2.30 1.70 1.70
Inflacién (fin de ano, %) 3.50 4.00 4.00
Balance publico tradicional (% del PIB 2.50 -2.80 -2.80
Tasa de Politica Monetaria (fin de afio) 5.50 6.13 6.25
Empleo IMSS (cambio absoluto) 670,000 610,000 610,000
Tipo de Cambio (fin de afio, P/US$) 18.80 21.00 21.00
Cuenta Corriente (% del PIB) -3.0 -3.00 -3.00

Fuente: Mediana de la Encuesta Mensual de Estudios Econémicos IMEF/ 8 DE DICIEMBRE DE 2016
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