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CRISIS

eLa economia mundial pasa por un proceso de bajo crecimiento
economico sélo impulsado por los paises emergentes

EE.UU.

eCrisis fiscal que derivd en una
reduccion de la nota de deuda
soberana por S&P

eEconomia pierde empuje, se
presentan datos de menor demanda
por consumo

eLa FED mantendra tasas bajas hasta
2013

EUROPA

Crisis fiscal en Grecia. Problemas de
SOLVENCIA - ILIQUIDEZ

*En marzo se acordaron reformas de
largo plazo (Pacto Euro+) pero no se
abordaron temas de solvencia de
algunos paises

ePortugal e Irlanda se suman a la
crisis

eEspafia e Italia pueden sufrir las
consecuencias de Grecia

Asociacion Rural del Uruguay ‘




CRISIS EUROPEA

La INSOLVENCIA de Grecia arrastra al resto de las economias de UE

Europa: Deuda Publica General . Greda: Deuda Publica con privatizadones
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POSIBLE RESOLUCION DE LA CRISIS: Restructuracién de deudas de
Grecia, Portugal e Irlanda

eAsumiendo pérdidas el sector privado
eAbsorbiendo pérdidas los gobiernos solventes

¢ Asistiendo financieramente luego de la restructuracion de deudas
al
S =le

Asociacion Rural del Uruguay

RESTRUCTURACION DEUDA GRECIA

Esta restructuracion, dadas las exposiciones de los bancos, podria
ocasionar grandes perdidas en alguno de ellos

Pérdidas de los bancos de cada pais ante Tenencias de bonos soberanos de cada
una restructuracion en Grecia (% del capital) pais (% del capital)
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CRECIMIENTO D

EL PBI: UE — EE.UU.

El crecimiento en UE y EE.UU. Seguira siendo bajo, pero ademas
aparecieron signos de desaceleracidon y caida en la confianza de los
paises centrales de UE.

Estados Unidos - Crecimiento del PIB
%

Zona del Euro: Crecimiento del PIB

= \iariacién contra frimestre anterior anuaizada - gje izg. e =/ariaciin contra trimesire antericr anualizada - eje izg 108
8% PIB desestacicnalizado indice 2007, 1=100) - eie der. 14 - PIB desestacionafizade {indice 2007, 1=100) - eje der. -
o | 2% B 102
(] 102 l 1 8%
2% I . i .
- - aln,,
T 1 .
@
&% *
2
-E% I £
-3% =) 0% @
20052 20062 20072 20082 20082 20102 20112 20052 20062 0072 0082 20022 002 2012

Asociacion Rural del Uruguay

TIPO DE CAMBIO - INFLACION

Variadon Tipo de canrbio
(45dias, %9
Las monedas de la region se PARAGUAY
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BOLSAS PAISES DESARROLLADOS

Estados Unidos: Indice Dow Jones
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Luego de la baja de la calificacion de deuda de EE.UU. las

principales bolsas presentaron pérdidas mayores a las del 2008
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BOLSAS

Bracll: indios BEOVELPA

PAISES EMERGENTES

Las bolsas de los mercados
- emergentes también presentaron
- caidas importantes
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COTIZACIONES COMMODITIES

Pese a las turbulencias, los precios de los commodities no presentaron
grandes caidas
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A pesar de las volatilidades, los precios de los commodities siguen
siendo altos. Los precios de hoy superan al promedio desde 1970
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EN USD CONSTANTES...

En términos constantes, los precios de hoy estan en el promedio

desde 1970
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PERSPECTIVAS PARA COMMODITIES

Las perspectivas para los commodities no tendrian porqué verse afectadas, ya
que los fundamentos que permitieron el alza de precios siguen presentes:
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INESTABILIDAD - RIESGO

Si no se toman medidas de manera ordenada, la fuerte volatilidad y la mayor
aversion al riesgo podrian perjudicar el consumo y la inversion afectando a los
paises emergentes

Restructuracion Efectos
desordenada de la lobales
deuda Canales de transmision globa

Fatiga reformadora en la g|Obﬂ|€S Recesién en
periferia o fatiga de Europa
rescates que lleva a impago

Exposicion al sector
financiero Fuerte
desaceleracion en
Mayor aversién EEUU y México
global al riesgo

Mercados cerrados

Crisis de liquidez, corridas
bancarias en la periferia.

Menores precios Desaceleracién en
Credit crunch. de commodities Latam

Contagio al centro de
Europa a través de Menor demanda
exposiciones bancarias y en Europa
riesgo de contrapartida
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INESTABILIDAD - RIESGO

Los paises de la regidn estan bien posicionados en la actual crisis
mundial

Duracién
Prolongada

El contagio a los paises de América Latina sélo se ha dado en las bolsas; para afectar

la liquidez, el crédito y la confianza local la crisis deberia persistir en el tiempo

Desaceleracion
brusca en China

Poco probable porque mantiene un crecimiento sostenido de largo plazo y el
gobierno puede actuar con politicas contraciclicas rapidamente

Reversion de
flujos de
capitales

Fuerte salida de capitales de los paises emergentes en busca de activos mas seguros
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MEDIDAS RECIENTES

]

I
|

BRASIL: Recorte
de tasa SELIC

FRANCIA: Moody’s
rebajé la calificacion
de dos importantes

bancos y puso en

EE.UU.: Obama
presenta nuevo
Plan de Empleo

SUIZA: Fijé un
piso al tipo de
cambio

perspectiva negativa
a un tercero

BRASIL: Medidas proteccionistas
como suspension de licencias
automaticas para el ingreso de bs.

BCE — FED — BC
Inglaterra — BC Japon
— BC Suiza:

Operaciones de
suministro de liquidez

Tasa fija: 12/10; 9/11;
7/12

ITALIA: Aprueba Plan de
Austeridad por 54.000
mill. de Euros
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MUCHAS GRACIAS
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