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real del orden del 3% - vea otras proyecciones en el Cuadro 1 de la seccién “Proyec-
ciones e Indicadores Econdémicos”. En lo que se refiere al comercio mundial, hubo una
expansion de aproximadamente el 6,0% en 2005, ante la tasa de aumento del 10,2%
en 2004. Para 2006 y 2007, las proyecciones son de un aumento del orden del 7,0%
del comercio internacional.

Los ultimos datos disponibles muestran tasas de inflacion bajo control en
EE.UU., lo que indica el mantenimiento de la politica de aumentos graduales de las
tasas de intereses por parte de FED, que estan en un 4,5% al afio después del ultimo
aumento del 0,25 punto porcentual del dia 31 de enero de 2006. En su primer declara-
cion al congreso de EE.UU., Ben S. Bernake — el nuevo presidente de FED — indicé
que continuara siguiendo la linea de accién de su antecesor, lo que el mercado inten-
cional recibié de forma muy positiva. Alan Greenspan fue presidente del FED por 18
afios y, como ningun otro, supo conducir la economia norteamericana con maestria,
privilegiando el crecimiento, sin discutir el control de la inflacién.
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Segun la primera estimativa de Bureau of Economic Analysis [BEA] de EE.UU.
— el resultado definitivo se divulgara el dia 28 de febrero —, el PIB de aquel pais crecié
en términos reales el 3,5% en 2005, inferior a la expansion del 4,2% que se registro en
2004. La tasa de desempleo cerrd, en el afio 2005, abajo del 5,0% de la poblacion
econdmicamente activa. El nucleo de la inflacién fue del orden del 2,0% en 2005 —
medido por la variacion del indice de precios al consumidor, excluyendo los precios de
los alimentos y energia. Para 2006 y 2007, las proyecciones indican una continuidad
de la trayectoria de crecimiento, presentando el PIB de EE.UU. una expansion del or-
den del 3,0-3,5% y 3,5%, respectivamente — vea las proyecciones en los Cuadros 1, 2,
3,4, 5, 6 y 8 de la seccion “Proyecciones e Indicadores Econdmicos”. Se espera que
el nucleo de la inflacion permanezca estable alrededor del 2,0% en los proximos dos
afos.

En lo que se refiere al continente asiatico, la Oficina Nacional de Estadisticas
de China divulgé recientemente la revision de los resultados del PIB de 1993 a 2004,
que aumento el promedio de crecimiento del PIB chino en el periodo del 9,4% al 9,9%.
China sigui6 siendo el principal destaque de crecimiento en 2005: el PIB registré una
expansion real del 9,9%, un poco abajo del crecimiento del 10,1% de 2004. La indus-
tria, los servicios y la agropecuaria presentaron un crecimiento del 11,4%, 9,6% y
5,2%, respectivamente, ante 2004. Las exportaciones chinas llegaron al valor de US$
762 mil millones, lo que representd un aumento del 28,4% en relacion a 2004. El saldo
comercial chino, a su vez, fue de US$ 101,9 mil millones. La inversién fija tuvo una
expansion del 25,7% en 2005, ante 2004, llegando al 48,6% del PIB. En 2006 y 2007,
la mayoria de las estimativas indica una tasa de crecimiento real del PIB chino del or-
den del 9% - vea otras proyecciones en los Cuadros 1, 2, 3, 4, 5, 6 y 8 de la seccion
“Proyecciones e Indicadores Econdmicos”.

Box Especial:
China: ¢ cual es el secreto de su éxito?

Las visiones de que el éxito chino lo han determinado la abundante
mano de obra barata y las “reformas de mercado” responden apenas por
una parte de la historia.

En su estudio “What’s so special about China’s exports? (NBER
Working Paper 11947), Dani Rodrik discute esta cuestion a partir del anali-
sis de la evolucion de las exportaciones chinas. Los graficos que figuran a
continuacion — retirados del texto — muestran el fantastico desempefio de
las exportaciones de China: la participacion de las ventas externas en el
PIB aumenté de practicamente cero en los afios 1960 al 30% en 2003, un
crecimiento mucho mayor que el que se registrd en cualquier otro lugar del
mundo. Esto tuvo como reflejo un aumento de las participaciones de las
exportaciones chinas en el total mundial de aproximadamente el 2% en los
afnos 1960 a algo alrededor del 6% en 2003.
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Exportaciones en % del PIB
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Segun el autor, el desempefio chino contraria la teoria de las venta-
jas comparativas: a pesar de la alta cantidad de mano de obra disponible y
del hecho de que las exportaciones intensivas tienen un papel importante
en la pauta de las exportaciones de China, aquel pais también exporta una
gran cantidad de productos con alto nivel de sofisticacion tecnoldgica, in-
tensivos en capital y conocimiento.

A partir de la construccion de un indicador de productividad de las
exportaciones a diversos paises, el autor constata que cuanto mayor es el
indicador — que esta asociado al nivel de sofisticacion de la pauta -, mayo-
res son las tasas de crecimiento subsecuentes. En este sentido, el autor
afirma que: lo mas importante no es cuanto se exporta, sino qué se expor-
ta.

El autor observa que el nivel de sofisticacion que alcanzé la pauta
china de exportaciones equivale al de un pais con una renta per capita por
lo menos tres veces mayor que la de China. Y esta busqueda por un mayor
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nivel de sofisticacion de la pauta de exportaciones ha tenido un impacto
positivo en términos de crecimiento.

Para este desempefio fue determinante el papel de las politicas pu-
blicas: ademas del mantenimiento de una tasa de cambio favorable, el es-
tado chino supo maximizar las ganancias con la atraccion de inversiones
externas directas. Tomando como ejemplo la industria de electronicos de
consumo, el autor resalta que el acceso al mercado doméstico a los inver-
sionistas extranjeros estuvo en gran parte condicionado a la creacién de
Joint ventures con empresas locales — la mayoria de ellas estatales —, a fin
de garantizar la transferencia de tecnologia y, asi, internalizar la capacita-
cion tecnoldgica.

Japon, después de una década de estagnacion, finalmente ingres6 a una fase
de crecimiento sostenido. Después de haber crecido el 2,6% en 2004 y el 2,4% en
2005, la mayoria de las proyecciones indica una tasa de crecimiento real del PIB del
orden del 2,0% en 2006 y 2007 — vea los Cuadros 1, 2, 3, 4, 5, 6 y 8 de la seccion
“Proyecciones e Indicadores Econdmicos”. Las sefiales son de que la politica moneta-
ria expansionista se mantendra hasta que se eliminen definitivamente los riesgos de
un nuevo periodo de deflacion. Con la confirmacion de la continuidad de una trayecto-
ria de crecimiento, las proyecciones son de que la tasa de desempleo japonesa siga
bajando, a alrededor del 4,0% en 2006 y al 3,5% en 2007. En 2002, la tasa de desem-
pleo fue del 5,4%.

En India, los indicadores de nivel de actividad siguen en alta. Después de un
crecimiento real del 8,0% en 2005, la mayoria de las proyecciones indica un crecimien-
to real del PIB un poco mas bajo, del orden del 7,0% en 2006 y 2007. La inflacién si-
gue bajo control y se proyecta una tasa acumulada del orden del 4,0% en 2006 y
2007. Las tasas de intereses basicas de la economia han bajado gradualmente en los
ultimos afios y actualmente estan alrededor del 6,0% al afio, lo que ha contribuido para
el aumento de la demanda agregada de la economia.

En relacién a la Unién Europea, en la zona del euro, las tasas de crecimiento
siguen contenidas, pero se espera que la expansion sea mayor en los préximos dos
afnos: después de haber crecido el 1,5% en 2005, las proyecciones indican un creci-
miento mayor, del orden del 2,0% del PIB en 2006 y 2007 — vea la seccion “Proyeccio-
nes e Indicadores Econdmicos”. En el ultimo trimestre de 2005, la zona del euro crecio
apenas el 0,3% - menos que lo esperado — , lo que derivo, principalmente, del desem-
peno de Alemania y de Francia, las dos mayores economias del bloque. Alemania
presentd un crecimiento de cero en el cuarto trimestre de 2005 y Francia una expan-
sion del 0,2% ante el trimestre inmediatamente anterior. En el afio 2005, las estimati-
vas son de que Alemania y Francia hayan crecido el 1,1% y el 1,4%, respectivamente.
El destaque del crecimiento fue Espafia, cuyo PIB presenté un crecimiento real esti-
mado del 3,4% ante el de 2004.

La economias de América Latina y Caribe presentaron un crecimiento por el
tercer afio seguido en 2005 — para un andlisis detallado de la regién, vea la seccién
“La economia latinoamericana”. CEPAL estima una expansion del PIB para la region
de alrededor del 4,3% el afo pasado. Para 2006 y 2007, las proyecciones indican un
crecimiento real promedio del orden del 4,0% - vea los Cuadros 1 y 8 de la seccion
“Proyecciones e Indicadores Econdmicos”.
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1.2) La evolucién de las Inversiones Extranjeras Directas [IED]

Segun estimativas de UNCTAD, los flujos mundiales de IED registraron un cre-
cimiento del 29,0% en 2005, ante 2004, llegando al valor de US$ 897 mil millones —
vea el Cuadro 18 de la seccion “Proyecciones e Indicadores Econémicos”. EI aumento
de los flujos lo lideré la expansion del 40,0% de los procesos de fusiones y adquisicio-
nes, que se concentraron en gran parte en Europa. Los IED en nuevos proyectos
(greenfield projects) presentaron una reduccion en 2005, en consecuencia, principal-
mente, de la disminucion estimada del 30,0% en los flujos a América Latina y Caribe.
China, India y Reino Unido fueron los principales receptores de IED asociados a nue-
VOs proyectos.

Los paises desarrollados, que tuvieron un crecimiento del 29,0% de los ingre-
sos de IED, siguieron siendo los principales receptores, registrando una participacion
del 64% del total de los flujos mundiales en 2005. El mayor receptor de IED fue Reino
Unido, que registré un ingreso de US$ 219 mil millones. El valor récord de ingresos de
IED por parte de un pais europeo fue consecuencia, principalmente, de la fusién entre
Shell Transport and Trading Company y Royal Dutch Petroleum Company, que creé a
Royal Dutch Shell: sélo esta operacion llegé al valor de US$ 100 mil millones.

Los paises en desarrollo presentaron una expansion del 13,0% de los ingresos
de IED en 2005. En este grupo de paises, China sigue liderando el ingreso de IED,
registrando el valor de US$ 60 mil millones en 2005: agregando el valor que recibié
Hong Kong, las cifras llegan a US$ 100 mil millones de IED.

1.3) Negociaciones comerciales — Destaques

e Tras las situaciones criticas que se generaron en la ultima reunion ministerial de la
Ronda de Doha en 2005, realizada en Hong Kong, OMC divulgo, a fines de enero,
el calendario de negociaciones para el afio 2006:

v" Productos agricolas:

= Definir el tamafo de los cortes de subsidios y de tarifas hasta el 30 de
abril;

= Completar las disciplinas sobre créditos y garantias a la exportacion, pro-
gramas de seguros, empresas estatales y ayuda alimenticia hasta el 30
de abril;

= Definir el afio 2013 para la eliminacion de todas las formas de subsidios a
la exportacion, que se debera confirmar apenas con las modalidades
completas;

= Los paises deben someter el calendario de cortes basados en las modali-
dades hasta el 31 de julio;

= Los paises ricos deben eliminar todas las formas de subsidio a la expor-
tacion del algodén en 2006.

v" Productos industriales
=  Formula de los cortes tarifarios a definirse hasta el 30 de abril;
= Cronograma de alicuotas que se cortaran se debe presentar en OMC
hasta el 31 de julio.

v Servicios
= Paises que quieran acuerdos plurilaterales deberan someter las propues-
tas hasta el dia 28 de febrero;
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» Propuestas revisadas de apertura del mercado se deben someter hasta el

31 de julio;
= El cronograma final de compromisos debe estar listo hasta el 31 de octu-
bre.
v' Otras

» Los paises se comprometen a intensificar las negociaciones sobre la faci-
litacién de comercio, reforma del organismo de solucién de controversias,
medio ambiente, propiedad intelectual, reglas (subsidios, antidumping y
acuerdos regionales), tratamiento especial y diferenciado y ayuda para li-
beralizacion comercial;

e A comienzos de febrero, EE.UU. revoco la enmienda Byrd, condenada por OMC en
2003. Sin embargo, la medida pasara a valer apenas a partir de octubre de 2007.
Creada en 2000, la enmienda permite el pago del ingreso con tarifas antidumping a
las empresas norteamericanas que piden la investigacion contra las importaciones,
lo que estimula la apertura de nuevos procesos por las firmas de EE.UU. Segun el
informe de General Accountability Office [GAO], organismo del Congreso de
EE.UU. responsable por la fiscalizacion de gastos publicos, apenas 39 empresas
norteamericanas recibieron mas del 80% del total que recaudaron las tarifas anti-
dumping entre 2001 y 2004.

e Brasil y Argentina crearon recientemente el Mecanismo de Adaptacion Competitiva
[MAC] que permitira que sectores de uno de los paises que se sientan perjudica-
dos por el aumento de las importaciones de otro pais puedan usar un mecanismo
de salvaguarda comercial. El MAC se podra usar si el sector interesado comprueba
que las importaciones del pais vecino causan dafo a su produccion y tras fracasar
los intentos de solucién del problema con un acuerdo privado. La medida tendra
una duraciéon maxima de cuatro anos e implicara la imposicion de una cuota para la
exportacion del producto afectado, sobre la cual incidira la cobranza de la Tarifa
Externa Comun [TEC], con una reduccién del 10%.

e Brasil y China firmaron, en febrero, un acuerdo para limitar la entrada de productos
textiles chinos al mercado brasilefio por tres afos. La medida, que incide sobre el
60% del total importado de productos textiles de China por Brasil, abarca 70 pro-
ductos en ocho categorias: telas de seda, filamento de poliéster, telas sintéticas,
napa, camisas de malla, suéteres, chaquetas y bordados. El acuerdo, que prevale-
cera hasta 2008, coloca limites para el crecimiento de las importaciones y estable-
ce cuotas — mayores a cada afio — para el aumento de la entrada de cada produc-
to.
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2) LA ECONOMIA LATINOAMERICANA

Las economias de América Latina y Caribe presentaron un crecimiento por el
tercer afio seguido en 2005. CEPAL, en su “Balance preliminar de las economias de
América Latina y Caribe 2005”, estima una expansion del PIB para la region de alre-
dedor del 4,3%, mientras las Naciones Unidas, en el informe “Situacion y Perspectivas
para la Economia Mundial 2006”, trabajan con un crecimiento ligeramente inferior, del
4,1%. En ambos casos, la expectativa es de un enfriamiento en relacion al 5,9% que
se registrdé en 2004 — vea el Grafico 2.1.

Grafico 2.1: Crecimiento del PIB de América Latina y Caribe — 1980 a 2006
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La expansion latinoamericana abarco todas las regiones, con destaque a Amé-
rica del Sur (+4,9%) y Caribe (+4,1%). Venezuela (9,0%), Argentina (8,6%), Republica
Dominicana (7,0%), Uruguay (6,0%), Chile (6,0%), Peru (6,0%) y Panama (6,0%) cre-
cieron arriba del promedio, mientras México (3,0%) y Brasil (2,5%) quedaron entre los
paises de menor dinamismo. Con este desempefio, CEPAL prevé una expansion del
PIB per capita de aproximadamente el 3,0%.

Para 2006, ONU y CEPAL prevén la continuidad del ciclo de crecimiento con
una tasa alrededor del 4,0% y un aumento de aproximadamente el 2,5% del PIB per
capita. El mantenimiento del crecimiento global, el fortalecimiento de las exportaciones
y el dinamismo de la demanda interna serian determinantes para esta expansion. La
expectativa es que todos los paises crezcan. Algunos paises que se recuperaron de
crisis tienden a desacelerar sus tasas de expansion, contribuyendo para el menor cre-
cimiento de la regién en relacion a los afios anteriores. Asi mismo, el crecimiento pro-
medio entre 2003 y 2006 debe superar el 4% anual, ante el crecimiento promedio del
2,6% anual entre 1990 y 2002.

La expansion en 2005 ocurrié con la reduccion de las tasas de inflacion y re-
duccién de las tasas de desempleo. A fines de 2005, la inflacion en la region superd
levemente el 6,0%, mientras en diciembre de 2004 registré un 7,4%. En lo que se re-
fiere al desempleo, disminuy6 del 10,3% en 2004 al 9,3% en 2005, la menor tasa des-

|
7
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de 1997 — vea el Grafico 2.2. A esta disminucién le siguié un aumento en el empleo
formal que contribuyd para la recuperacion de la demanda domeéstica. Los gobiernos
aprovecharon el aumento de los ingresos fiscales para reducir el endeudamiento y
mejorar las cuentas publicas. La relacion deuda/PIB cay6 del 61,3% en 2002 al 45,9%
a fines de 2005.

Grafico 2.2: Tasa de desempleo y tasa de ocupacion
en América Latina y Caribe — 1990 a 2005
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Las exportaciones nuevamente fueron uno de los componentes mas dinamicos
de la demanda agregada, con un crecimiento del 19,0% en 2005. El volumen exporta-
do crecié aproximadamente el 8,0%, superior a la expansién de aproximadamente el
7,0% del comercio mundial. Las exportaciones de diversos paises superaron el 10,0%
de crecimiento en 2005 — vea el Grafico 2.3. Los paises de América del Sur registraron
las mayores tasas de crecimiento, al paso que México y América Central sufrieron con
la apreciacion cambiaria y con la competicion china en el mercado norteamericano. En
2005, las ventas externas representaron el 24,9% del PIB regional, segun CEPAL.
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Grafico 2.3: Crecimiento del volumen de las exportaciones en América Latina
y Caribe por paises — 2005
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Las exportaciones también se beneficiaron con la continuidad de la mejora de
los términos de cambio, aunque sea en menor ritmo que en el afio 2004. En 2005, los
términos de cambio mejoraron el 4,8% para toda la regidon de América Latina y Caribe,
segun datos de CEPAL. Para los paises de América del Sur, el aumento llego al
31,0% entre el promedio de los afos 1990 y el afio 2005. El aumento en México sumé
el 22,0% en la misma comparacion. A su vez, los paises de América Central sufrieron
una deterioracion de los términos de cambio del 12,0% en el periodo, debido a la im-
portacion de petroleo y a la competicion con China.

Box Especial: Exportaciones entre paises de América Latina
crecieron alrededor del 28% en 2005

Segun boletin de ALADI, las exportaciones intrarregionales aumen-
taron alrededor del 28,0% en 2005, hasta septiembre, ante el mismo perio-
do de 2004, mientras las exportaciones totales de la regién tuvieron una
expansion de alrededor del 18,0% en la misma comparacién — vea el Cua-
dro 2.1. Las ventas al resto del mundo también presentaron un crecimiento
significativo, del 16,0% entre el acumulado entre enero y septiembre de
2005 y el mismo periodo del aifo anterior.

El aumento de las exportaciones, tanto a paises de ALADI como al
resto del mundo, fue generalizado. Solamente las ventas externas para-
guayas al resto del mundo cayeron (-8,9%), aunque sus exportaciones a
los paises de la regién hayan registrado la menor tasa de crecimiento entre
los paises analizados (+3,0%). La expansion de las ventas a paises de
ALADI se situé entre el 12,0% y el 52%, liderada por Peru (52,0%), Ecua-
dor (49,0%) y México (42,0%). En lo que se refiere a las ventas al resto del
mundo, Peru y Colombia presentaron las mayores tasas de crecimiento,
del 32,0% y del 29,0%, respectivamente.
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Cuadro 2.1: Crecimiento de las exportaciones de los paises de ALADI
por destino - 2005 (hasta septiembre)

Destino Argentina Bolivia  Brasil Chile Colombia Ecuador México Paraguay Peri  Uruguay Total
ALADI 14,9 19,1 31,8 26,5 33,3 49,1 42,2 3,8 52,3 12,0 27,9
CAN ™ 20,4 -9,3 48,8 26,9 36,5 441 64,5 1,3 38,5 54,7 39,7
Grupo de los tres ® 15,5 96 230 234 36,3 377 711 574 437 83 291
Mercosur 12,6 41,3 32,4 28,7 -0,5 14,0 13,1 0,8 27,8 4,3 22,4
Resto del Mundo 17,0 18,4 21,3 25,1 29,4 21,8 1,1 -8,9 32,1 19,9 16,3
Estados Unidos 20,6 12,7 14,4 29,9 26,1 44,5 9,8 -4.1 48,7 38,5 12,7
Unién Europea 6,5 -3,0 13,9 16,8 27,5 18,6 39,3 -6,4 -15,3 -2,1 15,4
Japén -27,7 141,2 25,7 211 39,5 -8,7 22,6 0,1 3.2 117,0 20,4
China 21,6 -30,0 8,6 54,1 72,2 -90,0 1,4 -1,9 62,8 -1,3 241
E.R.l. (3) 22,6 8,1 22,4 12,1 26,8 -90,6 11,5 -41,5 9,8 10,7 16,1
Otros 24,8 28,4 40,6 311 36,5 -0,8 12,5 -8,0 103,8 321 31,1
Total 16,3 18,9 23,4 25,4 30,3 26,3 11,8 -1,6 35,4 17,2 17,9

Fuente: ALADI

* Tasa de crecimiento en el acumulado en 2005 hasta septiembre ante el mismo periodo de 2004.

(1) Comunidad Andina (2) México, Colombia y Venezuela (3) Economias asiaticas de industrializacion reciente, incluyendo Corea del Sul, Hong
Kong, Indonesia, Filipinas, Malasia, Singapur, Tailandia y Taiwan

Los destinos mas dinamicos de las exportaciones latinoamericanas
fueron la Comunidad Andina dentro de ALADI y China y Japdn entre los
paises del resto del mundo. Las ventas a la Comunidad Andina crecieron el
39,7% en el acumulado en 2005, hasta septiembre, ante el mismo periodo
de 2004, mientras las exportaciones a China y Japon crecieron, respecti-
vamente, el 24,1% y el 20,4% en la misma comparacion.

El fuerte crecimiento de las exportaciones hizo que diversos paises acumularan
superavits en la balanza comercial, a pesar de la expansion de las importaciones. A su
vez, los déficits de México y América Central aumentaron debido a la pérdida de dina-
mismo de las ventas externas y al aumento de las importaciones, especialmente de
petréleo. Para América Latina y Caribe, las importaciones crecieron el 17,5% de
acuerdo a CEPAL, tiradas por el crecimiento econémico.

Los superavits en la balanza comercial fueron decisivos para el superavit cre-
ciente en cuenta corriente. Por las estimativas de CEPAL, el saldo en cuenta corriente
de América Latina y Caribe sera positivo en un 1,3% del PIB en 2005 — vea el Grafico
2.4. América del Sur contribuy6 con un superavit del 3,0% del PIB, mientras México y
Ameérica Central fueron deficitarios en un 1,8% del PIB y el déficit de Caribe, excluyen-
do Trinidad y Tobago, superé el 10% del PIB. Para la region en general, la combina-
cidn de superavits crecientes a tasas de crecimiento positivas es el principal punto de
distincion entre los periodos precedentes y el actual.
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Grafico 2.4: Tasa de crecimiento del PIB (en %) y saldo en cuenta corriente
(en % del PIB) en América Latina y Caribe — 1985 a 2005
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El superavit en cuenta corriente, sumado al ingreso de US$ 47 mil millones en
inversion externa directa en 2005, permitié6 que los paises no apenas redujeran su
deuda externa, sino también acumularan reservas internacionales. La reduccion del
pasivo neto de la region y la abundante liquidez internacional hicieron que los indica-
dores de riesgo pais llegaran a los menores niveles de los ultimos 15 afios para mu-
chas economias.

En consecuencia de la mayor atraccion de capitales, las tasas de cambio ten-
dieron a apreciarse y los bancos centrales optaron por acumular reservas en el intento
de evitar o atenuar la apreciacion. En comparacion a la década de 1990, sin embargo,
las tasas de cambio en 2005 se mantuvieron mayores en términos reales.

Ademas del impulso de las exportaciones para la expansiéon del PIB de Améri-

ca Latina y Caribe, también fue importante la continuidad del crecimiento de la deman-
da doméstica, que empezd en 2004 — vea el Grafico 2.5.
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Grafico 2.5: PIB por componente de la demanda — 2000 a 2005
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Fuente: CEPAL (2005)

Segun CEPAL, el consumo crecié el 3,3% en 2005, mostrando un enfriamiento
ante el 4,8% del afio anterior. A su vez, la formacién bruta de capital fijo en la region
aumento el 10% en 2005, superando la tasa de crecimiento del PIB. En América del
Sur, esta tasa supero el 12%. Chile, Colombia y Venezuela fueron los paises con la
mayor expansion de la inversion, estimulada por el alta de los precios de los commodi-
ties. En Argentina, la recuperacion de la crisis llevd al aumento de las inversion en
construccion y en maquinas y equipos. A su vez, en México y América Central, la ex-
pansion de la formacion bruta de capital fijo fue del 6,1%.

Aunque la inversion haya llegado al 19,6% del PIB en 2005, ante el 18,6% en
2004, de acuerdo a datos de ONU, el nivel de la inversion esta abajo del que se regis-
tro en 1998. En otras palabras, aunque la inversion se haya expandido significativa-
mente, el aumento ocurrié sobre bases deprimidas. Hay dudas sobre si este nivel de
inversion es suficiente para mantener un ritmo de crecimiento de las economias com-
patible con la reduccion del desempleo y de la pobreza a lo largo del tiempo.

CEPAL y ONU enfatizan la necesidad de que los paises aumenten el nivel de
inversion y adopten politicas con el objetivo de una mayor diversificacién, calidad y
valor agregado en los productos exportados. Estas medidas son necesarias para au-
mentar la competitividad y las tasas de crecimiento de los paises de América Latina,
contribuyendo para reducir los desequilibrios sociales existentes.
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3) EL SECTOR EXTERNO DE LA ECONOMIA BRASILENA

Las exportaciones brasilefias llegaron, en 2005, al mayor valor que ya se regis-
tré en toda la historia: US$ 118,3 mil millones. El valor de las exportaciones brasilefias
hoy es mas que el doble que el se observo en la segunda mitad de la década de 1990.
Por el tercer afio seguido, ellas crecieron mas del 20% al afio.

El gran crecimiento de las exportaciones permitié un saldo comercial (US$ 44,8
mil millones) récord histérico no obstante las importaciones también hayan alcanzado
un récord de US$ 73,6 mil millones. El valor importado en 2005 fue US$ 13,9 mil millo-
nes superior al que se verificd en 1997, afio que tenia el récord anterior.

El alto saldo en la balanza comercial compenso el déficit en las cuentas de ser-
vicios, renta capital y financiera, permitiendo un superavit en el resultado general del
Balance de Pagos de US$ 4,1 mil millones en 2005. En los ultimos dos afios, el saldo
del Balance de Pagos ocurrié exclusivamente debido al buen desempeno de la balan-
za comercial — vea el Grafico 3.1.

Grafico 3.1
Balance de pagos, transacciones corrientes, cuenta capital y financiera: 1999 a
2005 (acumulado doce meses, en US$ mil millones)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Central de Brasil

Las exportaciones en todas las categorias de factor agregado crecieron
aproximadamente el 20,0% vy registraron un récord histérico. Los manufacturados fue-
ron los mas representativos en la pauta, con el 55,1% de las exportaciones totales
(US$ 65,1 mil millones), seguidos por los basicos (US$ 34,7 mil millones) y semimanu-
facturados (US$ 16,0 mil millones). Hubo un crecimiento significativo en los mas varia-
dos sectores, yendo de commodities a productos de alto contenido tecnoldgico. Los
segmentos de petréleo, mineral y aparatos eléctricos y electrénicos presentaron un
crecimiento superior al 50,0%. El unico segmento entre los 20 principales que tuvo una

disminucion relevante fue el de soja, que registré un valor exportado el 5,7% menor
que en 2004.

Excepto combustibles, bienes de capital fue la categoria que present6 el mayor
crecimiento en 2005, con el 24,5% en relacién al aio anterior. Las exportaciones brasi-
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lefias de maquinas industriales crecieron el 29,7%. Bienes de consumo crecieron el
20,7% y los intermediarios el 19,2%.

Los productos basicos brasilefios se exportan, en general, a la Unién Europea
y Asia, mientras los de mayor sofisticacion industrial se destinan a América Latina y
Estados Unidos. Los principales destinos de las ventas de bienes de capital brasilefios
son los paises de ALADI, seguidos por Estados Unidos. Los paises de ALADI también
son grandes importadores de bienes de consumo brasilefios. Los bienes intermedia-
rios se destinan principalmente a Asia — vea el Cuadro 3.1.

Cuadro 3.1
Exportaciones brasilefias en 2005: categorias de uso y bloques de destino
(US$ millones)

Bienes de Bienes Bienes Operaciones

Bloque R Combustibles . L. . Total
consumo de capital intermediarios especiales
Unién Europea 6.066 2.211 859 17.311 - 26.447
ALADI 6.281 7.040 919 11.171 - 25411
EE.UU. 3.747 5.067 1.260 12.641 - 22.715
Asia 2.422 1.107 1.068 13.948 - 18.545
Africa 1.916 802 418 2.827 - 5.964
Oriente Medio 1.870 309 2 2.103 - 4.284
Europa Oriental 2.529 106 - 1.224 - 3.859
Demas 1.155 1.385 2.477 3.887 2.179 11.084
Total 25.986 18.027 7.004 65.113 2.179 118.308

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Secex/MDIC.

El principal importador de productos brasilefios en 2005 fue Estados Unidos
(US$ 22,5 mil millones), destacandose las ventas de aviones (US$ 1,9 mil millén), fie-
rro fundido (US$ 1,3 mil millén), calzados (US$ 0,9 mil millén), autopartes (US$ 0,8 mil
millon) y motores para automoviles (US$ 0,8 mil millén). Estados Unidos son el princi-
pal destino de las ventas externas brasilefias de productos manufacturados. Argentina
fue el segundo principal pais importador de productos brasilefios en el afio y también
posee una pauta con gran presencia de manufacturados. En 2005, las exportaciones
de Brasil a Argentina fueron de US$ 9,9 mil millones, destacandose automoviles (1,2
mil millén), aparatos transmisores y receptores (US$ 0,7 mil millén), vehiculos de car-
ga (US$ 0,6 mil millon) y autopartes (US$ 0,5 mil millon).

China fue el tercer principal destino de las ventas brasilefias en 2005, pero la
pauta de exportaciones de Brasil a aquel pais estda mas concentrada que en relacién a
Estados Unidos y Argentina y compuesta principalmente por productos basicos. Del
valor de US$ 6,8 mil millones exportados a China, tres productos respondieron por el
58% del total: mineral de hierro (US$ 1,8 mil millén), soja (US$ 1,7 mil millén) y petro-
leo bruto (US$ 0,5 mil millon).

El analisis de las cifras agregadas del sector externo brasilefio no debe dejar
de lado, sin embargo, sus aspectos macroeconémicos. Las exportaciones son el resul-
tado, en general, de una estrategia de largo plazo de las empresas. Raramente ocurre
una decision empresarial que considere, en una dada capacidad instalada, el escurri-
miento de la produccién al mercado interno o externo a las adversidades de factores
coyunturales. La mayoria de los bienes necesita, para la exportacion, la realizacion de
cambios en su produccién que abarquen aspectos cualitativos o de escala.

El acto de exportar se puede entender en regla como una decision de expan-
sion de la firma que no vea como atractivo — o aun posible — el crecimiento de su factu-
racién apenas por el mercado interno. La venta en el mercado externo requiere inver-
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siones especificas asociadas a las caracteristicas de la demanda internacional que no
siempre son las mismas que la interna.

El principal exportador brasilefio en 2005 fue Petrobras, y este es un ejemplo
de una dinamica exportadora que abarca precios y estrategia de largo plazo. El afio
pasado, Petrobras exporté US$ 7,6 mil millones, con un crecimiento del 66,3% en re-
lacion al afio anterior — vea el Cuadro 3.2.

Cuadro 3.2
20 principales exportadores brasilefios en 2005
(US$ millones y variacion %)

2005 2004
Exportador US$ millones US$ millones 200572004

1 PETROLEO BRASILEIRO S A PETROBRAS 7.585 4.562 66,3%
2 COMPANHIA VALE DO RIO DOCE 4.817 3.176 51,7%
3 EMBRAER EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA S A 3.267 3.348 -2,4%
4 BUNGE ALIMENTOS S/A 2.194 2.543 -13,7%
5 VOLKSWAGEN DO BRASIL 2137 1.549 38,0%
6 GENERAL MOTORS DO BRASIL LTDA 1.570 1.336 17,5%
7 FORD MOTOR COMPANY BRASIL LTDA 1.462 1.110 31,7%
8 CARGILL AGRICOLAS A 1.403 1.433 -2,1%
9 SADIA S.A. 1.381 1.046 32,1%
10 GERDAU ACOMINAS S/A 1.312 855 53,5%
11 DAIMLERCHRYSLER DO BRASIL LTDA. 1.302 755 72,5%
12 COMPANHIA SIDERURGICA DE TUBARAO 1.188 1.027 15,7%
13 ADM DO BRASIL LTDA 1.157 945 22,3%
14 MINERACOES BRASILEIRAS REUNIDAS S A MBR 1.079 725 48,8%
15 MOTOROLA INDUSTRIAL LTDA 1.035 453 128,6%
16 NOKIA DO BRASIL TECNOLOGIA LTDA 1.019 290 251,4%
17 SAMARCO MINERACAO S/A 987 592 66,5%
18 CATERPILLAR BRASIL LTDA 980 736 33,2%
19 PERDIGAO AGROINDUSTRIAL S/A 928 670 38,5%
20 BRASKEM S/A 881 603 46,2%

DEMAS 80.623 68.720 17,3%

TOTAL 118.308 96.475 22,6%

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Secex/MDIC

El crecimiento internacional del precio del petréleo fue relevante para el resul-
tado del valor total de las exportaciones de petroleo por Brasil, pero se debe conside-
rar como principal factor de su expansion en los ultimos afos la decision de invertir en
el aumento de la produccion y dirigir una mayor parte de ésta al mercado externo. El
aumento de produccion de un bien como el petroleo es fruto de afnos de investigacion
e inversiones. En 2005, Brasil produjo 544 millones de barriles de petroleo. Las expor-
taciones fueron de 94 millones de barriles, valor récord historico. Hace cinco afios, las
exportaciones brasilefias de petréleo no pasaban de 7 millones de barriles.

En el caso brasilefio, el gran incremento de produccion tiene origen en la inves-
tigacion de técnicas de explotacion en aguas profundas. En 2005, hubo un incremento
de produccion de 100 millones de barriles originados del mar en relacién a 2000. En
2006, se estima un incremento de las exportaciones del 30% y una reduccion del 20%
en las importaciones, con la entrada en operacion de la plataforma P-50.

La produccion de otras commodities no siempre requiere inversiones de la

misma magnitud, pero también necesita inversiones especificas en la atencion de la
demanda externa.

15



SINOPSIS INTERNACIONAL N2 05 - Febrero de 2006

El complejo de la soja es el segundo principal en las commodities que exporta
Brasil. EI aumento de la produccion brasilefia de soja esta asociado al aumento de la
demanda mundial, via efecto del expresivo crecimiento del consumo chino. Sus pre-
cios declinaron un poco en 2005, pero siguen en un nivel mucho mayor que hace cinco
afios. Un mayor nivel de consumo mundial de soja no es un fenédmeno coyuntural, ocu-
rriendo la ampliacién duradera del volumen del producto consumido internacionalmen-
te. La ampliacion del area cultivada también necesitd inversiones previas para la aten-
cion de un aumento de demanda internacional.

Un efecto similar se puede considerar en la produccion de manufacturados. Los
principales manufacturados que Brasil exporta actualmente son los automoéviles de
pasajeros. El impulso inicial de las exportaciones de automdviles tuvo origen en el ex-
ceso de capacidad instalada existente debido al crecimiento de la demanda interna
inferior al que proyectaron las armadoras en la segunda mitad de la década de 1990.
Sin embargo, el actual impulso exportador de esas empresas ocurre por la decisién de
hacer que Brasil sea una plataforma de exportacién de vehiculos livianos de paseo en
el nicho de compactos de baja cilindrada. En 2005, las exportaciones brasilefias de
automoviles fueron de US$ 4,4 mil millones, un valor el 31% superior al del afio ante-
rior y el 125% al de cinco afnos.

Otras industrias también se beneficiaron con un mercado doméstico grande
como el brasilefo, que permita la produccién en escala favorable para industrias que
también sean exportadoras. Es el ejemplo de la produccion de aparatos para telefonia
celular, cuyas exportaciones brasilefias fueron de US$ 2,4 mil millones en 2005, con
un crecimiento del 233% en relacion al afio pasado. Las exportaciones brasilefias del
producto crecieron bastante a partir de 2000, llegando a un valor superior a US$ 1 mil
milléon en 2003.

Manufacturados volcados principalmente hacia el mercado externo siguen una
dindmica semejante, con decisiones de largo plazo siendo determinantes en su des-
empefio. En el caso brasilefio, el mayor ejemplo es el del sector aéreo, que posee
grandes inversiones en investigacion, desarrollo y capital fijjo. Las exportaciones en
2005 fueron practicamente iguales a las de 2004, en el valor de US$ 3,2 mil millones.

Las importaciones no necesariamente reaccionan a los factores coyunturales
de la misma forma que las exportaciones. Las decisiones empresariales asociadas a
las importaciones poseen caracteristicas distintas que las de las exportaciones, divi-
diéndose en por lo menos dos casos: bienes de consumo y bienes de capital. La im-
portacion de bienes de consumo es una decision de corto plazo, con una mayor in-
fluencia de adversidades de la coyuntura. El precio o la calidad en el mercado interna-
cional puede dictar una gran parte de las importaciones de este tipo de bien. Sin em-
bargo, las importaciones de bienes de capital estan asociadas a las decisiones de lar-
go plazo, incluyendo las decisiones de exportar. En ese sentido, algunos bienes inter-
mediarios tendran un comportamiento semejante al de los bienes de capital, principal-
mente los asociados a la formacion de capital fijo o los que sirvan de insumos a expor-
taciones.

De ese comportamiento de las empresas deriva el hecho de que las importa-
ciones pueden responder a variaciones del cambio y/o de los precios relativos interna-
cionales mucho mas rapido que las exportaciones.

La participacion de bienes de consumo en la pauta de importaciones brasilefias
no es grande, representando el 11,5% del total en 2005 (US$ 8,5 mil millones). El pais
posee una estructura industrial madura capaz de atender la demanda por una amplia
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gama de productos, pero con importantes excepciones. El item mas representativo en
2005 fue el de productos farmacéuticos (US$ 1,7 mil millon en 2005), seguido por ali-
mentos (US$ 1,4 mil millén) y objetos de adorno de uso personal (US$ 1,1 mil millén).
Esas excepciones son marcadas principalmente por bienes que no se pueden producir
en territorio nacional debido a patentes, clima y marcas de lujo.

Los productos quimicos y farmacéuticos se destacaron, aun, en la categoria de
los bienes intermediarios: en el valor de US$ 10,7 mil millones, representaron el 15%
de las importaciones totales en 2005. Solos fueron responsables por un valor mayor
que toda la categoria de bienes de consumo en el afio. Los bienes intermediarios su-
mados a los combustibles y lubricantes son muy significativos en la pauta brasilefia,
habiendo representado el 67,6% del total de las importaciones en 2005.

Las compras de bienes de capital fueron el item de mayor crecimiento en las
importaciones brasilefias el aio pasado, habiendo sido el 26,7% mayores en relacién
al afio anterior, un nimero casi 10 puntos porcentuales arriba del crecimiento de las
importaciones totales. Ellos representaron el 20,9% de las compras externas de Brasil,
llegando a US$ 15,4 mil millones en el aiio. El principal segmento fue el de maquinas
industriales, con US$ 4,2 mil millones y un crecimiento del 29,6% en relacion a 2004.

En 2005, el principal origen de los bienes de capital importados por parte de
Brasil fue la Union Europea, seguida por Asia y Estados Unidos — vea el Cuadro 3.3.
Entre los principales origenes, los paises de Asia registran el mayor incremento relati-
vo (50%) en relacién al afo anterior.

Cuadro 3.3
Importaciones brasilefias en 2005: categorias de uso y bloques de origen
(US$ millones)

Bienes de Bienes Bienes

Bloque . Combustibles . L. Total
consumo de capital intermediarios
Union Europea 2.267 5.288 311 10.280 18.146
Asia 2.620 5.175 1.012 8.063 16.870
EE.UU. 1.178 3.321 852 7.501 12.851
ALADI 1.743 883 1.564 7.378 11.567
Africa 20 13 5.400 1.234 6.667
Oriente Medio 21 81 1.865 542 2.510
Europa Oriental 7 10 34 1.122 1.174
Demas 626 614 886 1.641 3.767
Total 8.482 15.385 11.923 37.761 73.551

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Secex/MDIC.
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MATERIA ESPECIAL.:
15 afios de BNDES en el apoyo a las exportaciones brasileihas

Las lineas de BNDES para el apoyo a las exportaciones brasilefias completa-
ron quince afos en 2005. Este aniversario coincidid con el mejor momento vivido por
las exportaciones brasilefias en todos los tiempos. Por primera vez, se superaron los
US$ 110 mil millones exportados en periodos de doce meses. En la época de creacion
de las lineas de financiacion a las exportaciones en BNDES, las ventas externas brasi-
lefias anuales mal pasaban de los US$ 30 mil millones. El nUmero de exportadores
duplicé en ese periodo, existiendo hoy aproximadamente 18.000 empresas brasilefias
con ventas al exterior. La pauta brasilefia nunca fue tal diversificada, al mismo tiempo
que crece la presencia de productos de mayor valor agregado. Brasil exporta en gran-
des volumenes desde los tradicionales productos agricolas hasta bienes de alto con-
tenido tecnoldgico.

Los desembolsos para lineas de financiacion a la exportaciéon de BNDES si-
guieron el crecimiento de las exportaciones que se observé en el periodo. El dia 8 de
noviembre de 1990 se presentd el primer pedido para una financiacion en las lineas de
exportacion, por Prensas Schuler S/A. Las liberaciones saltaron en un promedio anual
de US$ 100 millones en la primera mitad de la década de 1990 a US$ 4 mil millones al
comienzo de este siglo — vea el Gréafico 1. En 2005, los desembolsos del Area de Co-
mercio Exterior llegaron al récord histérico de US$ 5,86 mil millones. A lo largo de esa
década y media se desembolsaron alrededor de US$ 30 millones para los mas diver-
sos sectores. Las lineas BNDES-exim son hoy uno de los principales instrumentos de
apoyo a las exportaciones en Brasil.

Grafico 1
Desembolsos de BNDES para financiaciones a la exportacion: 1991 a 2005
(en US$ mil millones)
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Uno de los objetivos de las lineas de apoyo a la exportacion de BNDES es am-
pliar la presencia de productos de mayor valor agregado en las exportaciones brasile-
Aas, a ejemplo de la actuaciéon de las agencias de crédito a la exportacion en el mun-
do. Este apoyo es necesario teniendo en vista dos caracteristicas de estos productos.
En primer lugar, sus ciclos de produccion tienden a ser mayores, exigiendo plazos
diferenciados para el capital de giro. Por otro lado, su alto valor impide que su compra
se haga al contado, siendo imprescindible la financiacion para su comercializacion.
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Ampliar la presencia de productos de mayor valor agregado a la pauta de ex-
portaciones de un pais es fundamental para evitar que el crecimiento econémico se
interrumpa por desequilibrios en el balance de pagos. Las exportaciones generan divi-
sas en moneda fuerte, lo que permite que el pais haga frente a sus necesidades de
importacion y de pago de débitos externos. Para que esta financiacion externa al desa-
rrollo no se agote, es importante que la tasa de crecimiento de las exportaciones siga
0 supere la tasa de crecimiento de las importaciones.

Sin embargo, diversos bienes transaccionados internacionalmente estan suje-
tos a la deterioracién de precios, asi como al bajo dinamismo de su demanda. Paises
que se especializan en la produccion de estos bienes cuya demanda no sigue el cre-
cimiento de la renta mundial y/o cuyos precios relativos tienden a caer a lo largo del
tiempo dificilmente conseguiran garantizar ventas externas y generacion de divisas
suficientes para continuar con su crecimiento y desarrollo.

La participacion de bienes de mayor valor agregado en la pauta exportadora
tiende a asegurar una mayor expansion de las exportaciones a lo largo del tiempo. En
general, su demanda es mas dinamica y aumenta con la renta y sus precios son me-
nos susceptibles a la deterioracion. Ademas, las firmas pueden adoptar estrategias de
diferenciacion de producto y de competicion por calidad, asi como pueden inserirse en
nichos de mercado, evitando asi la sustitucién por otros productos y la competicion via
precios.

En paralelo a su funcién de contribuir para la financiacion externa, la presencia
de productos de mayor valor agregado en la pauta exportadora se refleja en el mayor
impacto generado por las ventas externas sobre el crecimiento del PIB. Estos produc-
tos poseen una mayor integracion con otros sectores de la economia. Por medio de
estos encadenamientos, la expansion de las exportaciones dinamiza el mercado inter-
no y contribuye para la generacion de renta y empleo.

Teniendo en vista este efecto multiplicador de las exportaciones, las agencias
de crédito a la exportacién y las lineas de apoyo a la exportacion de BNDES buscan
también ampliar el porcentual de insumos domésticos en los bienes exportados. Cuan-
to mayor sea el contenido nacional en los productos exportados, mayor sera el impac-
to sobre el crecimiento doméstico.

Las lineas de financiacion a la exportacién de BNDES desempefiaron un papel
relevante en el crecimiento de las ventas externas brasilefias. Las financiaciones a la
exportacion de BNDES fortalecen la industria brasilefia y auxilian en el aumento del
contenido nacional de los productos. La financiacién a la exportaciéon permite que las
empresas brasilefias compitan en el mercado internacional en condiciones similares a
las empresas de otros paises que reciben apoyo de sus respectivas agencias de crédi-
to a la exportacion.

El inicio de la financiacion a la exportacion en BNDES ocurrié por el apoyo a los
sectores de bienes de capital, con la creacion de FINAMEX en 1990. Se hacian princi-
palmente operaciones de financiacién de bienes de capital para importadores en Amé-
rica Latina. Hasta los dias de hoy, aproximadamente el 70% de los desembolsos de
BNDES-exim se destina a exportaciones de bienes de capital. Los bienes de capital
que BNDES-exim apoya son, en general, de alto contenido tecnoldgico.

Los manufacturados clasificados como bienes de capital poseen, en general,
un alto valor agregado. Como ellos participan del proceso productivo de todos los otros
bienes, también se destacan por los efectos de encadenamiento y como difusores de
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progreso técnico para la economia. Para un pais, producir maquinas y equipos puede
representar el dominio de determinados procesos productivos y la exportacion de es-
tos bienes es un indicio de calidad de su estructura productiva. Entre los paises en
desarrollo, ademas de Brasil, solamente Corea del Sur, Taiwan, China y México po-
seen un sector de bienes de capital expresivo.

Segun la Secretaria de Comercio Exterior, los bienes de capital representaron
el 15% de la pauta de exportaciones brasilefias en 2005. Las exportaciones brasilefias
de bienes de capital han evolucionado de forma positiva en la ultima década — vea el
Gréfico 2. Las ventas de bienes de capital brasilefios saltaron de US$ 3,9 mil millones
en 1994 a US$ 18,0 mil millones en 2005. No obstante ello, el valor total de los bienes
de capital brasilefios vendidos al exterior todavia es pequefio en relacion a los grandes
exportadores mundiales. El mayor exportador de bienes de capital en el mundo es
Estados Unidos (US$ 311 mil millones en 2004), seguido por Alemania (US$ 296 mil
millones) y Japon (US$ 255 mil millones).

Grafico 2: Desempeiio reciente de las exportaciones de bienes de capital y
manufacturados en Brasil: 1989 a 2005 (en US$ mil millones)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Secex/MDIC y Funcex

En los quince anos de las lineas de financiacion a las exportaciones de
BNDES, uno de los principales sectores que recibieron apoyo fue el de aeronaves. El
apoyo de BNDES fue fundamental para la consolidacion de una industria aeronautica
nacional.

Las exportaciones brasilefias del sector de fabricacion de aeronaves presenta-
ron un salto a partir del bienio 1997-98. En 2005, las exportaciones brasilefias de ae-
ronaves fueron de US$ 3,3 mil millones. Embraer es hoy la cuarta mayor exportadora
de aeronaves en el mundo, estando presente en 58 paises, en los 5 continentes.

En 1996, Embraer disputd la primer gran licitacion internacional para el sumi-
nistro de 150 aeronaves para las empresas americanas de aviacion regional ASA y
COMER. Aunque Embraer haya presentado una propuesta con mejores condiciones
técnicas y precio, perdi6 la licitacion debido a las condiciones de financiacion del com-
petidor, que contaba con el apoyo de la agencia de crédito a la exportaciéon de su pais.
Quedo claro que las condiciones de financiacion a la comercializaciéon fueron tan im-
portantes como el precio y la tecnologia del producto.
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El desarrollo del apoyo de BNDES a la comercializacion de las aeronaves fue
fundamental para la reversion de esa situacion. En las licitaciones siguientes, con el
apoyo de BNDES, Embraer obtuvo mejores resultados. Se destacan en este periodo
los contratos de financiacién a American Eagle, apoyando la exportacion de mas de
140 aeronaves. Estos pedidos generaron un fuerte efecto expansivo en la estructura
de Embraer, que para atenderlos tuvo que contratar a mas de 1.400 funcionarios. Ac-
tualmente, Embraer cuenta con aproximadamente 16 mil funcionarios.

Las financiaciones por las lineas de apoyo a la exportacion de BNDES también
son fundamentales para el desarrollo de una industria nacional de maquinas y equipos
para el sector de produccion y explotacion de petrdleo y gas. Los proveedores brasile-
fos necesitan apoyo para competir con los extranjeros, que cuentan con la financia-
cion de las agencias de crédito a las exportaciones de sus paises y con una baja o
ninguna incidencia tributaria. Las plataformas son bienes producidos por encargo,
abarcando valores altos y generando muchos empleos directos e indirectos. Se estima
que la construccion de una plataforma genere aproximadamente 5.000 empleos direc-
tos y 15.000 indirectos.

Las primeras operaciones de financiacion a la construccion de plataformas de
petroleo en Brasil se aprobaron en el afio 2000, refiriéndose a los proyectos EVM y
Barracuda-Caratinga. La participacion aprobada por BNDES en el proyecto EVM fue
de hasta US$ 260 millones, totalizando el proyecto el valor de US$ 1,2 mil millones. El
Proyecto Barracuda y Caratinga abarco la financiaciéon de las plataformas P-48 y P-43,
en conjunto con JBIC y bancos comerciales. La financiacion de BNDES fue de US$
760 millones, habiendo ocurrido los desembolsos entre los afios 2001 y 2003. El valor
total del proyecto fue de US$ 2,4 mil millones en inversiones fijas.

En 2004, se aprob¢ la financiacion para la construccion de la plataforma P-52
y, al principio de 2005, para otras dos: P-51 y P-54. Las tres plataformas representan
inversiones del orden de US$ 3 mil millones y financiaciones en el valor de US$ 1 mil
millon. Ademas del minimo que se exige para la nacionalizacion de los bienes y servi-
cios, pasible de multa por el incumplimiento, se establecié una prima por indices de
nacionalizacion mayores. Si se obtienen mayores indices de nacionalizacién, habra
una reduccion de spread y la extensién del plazo de amortizacién de la financiacion.
Estas medidas fortalecen la cadena productiva local y aseguran el mayor contenido
nacional posible en el suministro de equipos, materiales y servicios para las platafor-
mas de explotacion de petréleo.

En los quince afios de actuacion de BNDES en la financiacion a la exportacion,
Argentina fue el principal destino en América Latina, seguida por Ecuador, Republica
Dominicana y Venezuela. Los paises de América Latina fueron el foco inicial de las
financiaciones a la exportacion de BNDES y, mas recientemente, el apoyo a estos
paises gano un nuevo impulso. En Argentina, se destaca la financiacion a Transporta-
dora de Gas del Sur, aprobada a comienzos de 2005. Las obras se realizaran en los
gasoductos San Martin y Neuba Il, con un costo total del proyecto de US$ 315 millo-
nes y la financiacion de BNDES de hasta US$ 200 millones para exportaciones de
bienes y servicios brasilefios. En el mismo periodo, se aprobé también una financia-
cidn para el Gasoducto Norte, en el valor de US$ 37 millones, para bienes brasilefios a
exportar.

En septiembre de 2000, se cred la Iniciativa para la Integracion de la Infraes-
tructura Regional Sudamericana [IIRSA] y, en 2003, el proyecto de integracion de los
paises de América del Sur sufrié una ampliacion. El apoyo de BNDES a esta iniciativa,
por medio de la financiacion a las exportaciones para la implantacion de esa estructura
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fisica, no apenas incrementa las exportaciones brasilefias involucradas directamente
en los proyectos, sino que también contribuye para el desarrollo de su mercado con-
sumidor, estimulando, en general, el flujo de comercio entre los paises. Existe hoy mas
de US$ 1 mil milldn entre operaciones aprobadas y/o contratadas para financiaciones
a la exportacion de bienes y servicios brasilefios para proyectos de ingenieria y cons-
truccion de infraestructura que viabilizan una mayor integracién de los paises de Amé-
rica del Sur.
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Cuadro 4 - Proyecciones

Saldo de la Balanza Comercial - US$ Mil miliones

OCDE (1) BBVA Citigroup Santander
2006 P 2007 P 2006 P 2007 P 2006 P 2007 P 2006 P 2007 P
Paises Desarollados - - - - - - - -
Unién Europea - -
Japon 62,3 85,6 - - - - - -
Estados Unidos -757,7 -803,3 - - - - - -
Canada 50,3 57,2 - - - - - -
Reino Unido -99,8 -114,3 - - - - - -
Zona del Euro 119,5 135,8 - - - - - -
Alemania 148.8 168.0 - - - - - -
Francia -18.4 -13,3 - - - - - -
Italia -10,9 -17,3 - - - - - -
Paises en Desarollo - - - - - - - -
Africa - - - . . .
América Latina y Caribe - - -
Argentina - - 10,4 - - - 11,3 11,2
Bolivia - - - -
Brasil - - 32,0 - 40,3 36,9 448 354
Chile - - 4,8 - - - 39,2 40,6
Colombia - - 0,2 - - - 0,8 0,7
Equador - - -
México -18,7 -22,6 -10,8 - - - -82 -11,6
Paraguay - - - - - - - -
Peru - - 3,7 - - - 2,2 -
Uruguay - - - -
Venezuela - - 23,8 - - - 30,4 33,7
Republica Dominicana - - - - - - - -
Asia y Pacifico - - - - - - - -

China - - - - 123,9 - - -
Corea del Sul 14,0 14,0 - - 28,1 - - -
Indonesia - - - - 21,3 - - -
Tailandia - - - - -12,2 - - -
india - - - - 473 - - -
Europa Central y Leste Europeo - - - - - - - -
Rusia - - - - - - - -
Mundo - - - - - - - -

Fuente: Elaboracion propia a partir de informes de las instituiciones
(1) OECD Economic Outlook No. 78 (Diciembre/2005)

26



=8N A yvusgenoos 'dnoubnD "BpEUED JO HUBE |BACH ‘SBQUEL NG SOILOUDDT Uoisioeq As|URIS LEDUOW 85BYD

Lefiol dr Hueg D9y 'Senunoes DgsH 'SUIBS UBLWPI0S U eousfilaiu] 1SILUoU0a] Hueg auosinae ‘ol MGy B 01Nl Jsiouoo3 ay) Jod sepeids|on seuoisiald se| ep Bipa ()
(S00Z/EIAWSIDI) 84 "ON HOOPND 210U D30 (7)

sasied ap sauuoju| A (go0z/eiquandag) So0z HOORNG J1LoUaDT PUOAA (1)

SaloIaINIsUl S| ap salioill ap dined e eidold ugioeloqe|3 slan

- - - - £ L - - - - - opuniy
- - - €01 [ 0’0l - - - G's - 0'cl BlIsny
- - - - £ L - - - - - 0's- padoung ajsa A [eqjua) edoung
- - - 9'z- A A ¥z - - - - - 0'z- Elpu|
- - - L0 9'z- LT - - - - - G'z- elpuejie]
- - - g'o ¥'0- z'o - - - - - l'o e1sauopu|
- - - 8T G'l Gl - - G'l 9'l - G'l NS |12p 240
- - - £'g 0'v g8'v - - - 9'v - 9's BUIYD
- - - - 6T £c - - - - - 2T oalioed A eisy
- - - - - - - - - - - ¥0 eueouiwoq eolgndey
2’61 8'sl - 6L 8’0l L'Th - 201 - - - o E[aNzausf,
o - - - - g- g - - - - - £'s- AenBrun
m - 9'0- - g0 60" 9'0 - 70 - - - €0 niad
o - - - - - - - - - - - 8'0- Aenbeled
m G- Fl- - ¥l- 8'l- gl- - €l ¥l- LL- - 8'0- 0oxaW
o - €0- - - z'o- z'o - - - - - 144 Jopenb3
w L B'l- - z'L- A 8- - L= - - - G'L- BIquojo
W A4 (A - z'o- 6l 61 - 9'L- - - - L'o- 3o
) L'o ] - B0 Gl 'l - €'l - €0 - h”o IIselg
n - - - - - - - - - - B¢ elAlog
o 80 0¢ - Gl 80 9l - ¥z - - - L0 eunuafily
.m £'0 0L - - 9°0 6'0 - g0 - - - - aquie) A eune esLigury
m - - - - B'E l'g - - - - - 5t eayy
O - - - - 6°L ¥z - - - - - Gy ojjofesaq ua sasled
< - - - ¥l- 9't- Lo - - £ B'L- - ¥L- Elley
Z - - - AN g'g- l'z- - - (N ¥l- - G- eluel4
(@) - - - g'c Z'r g'e - - z's 9'v - vy BIUBLIRNY
- - - Lo 50~ 9'0- z'o- z'0- Lo- z'- - z'0 0.n3 |ap euoz
< - - - £ 8T §'C- - - I £ - 8- oplun oulay
- - - 8L 80 Sk - - 0t 4 - " epeue)
m - - - 9'o- 02- g'g- - - 02- l'g- - L'9- soplun sopejs3
= - - - 9'c e S'e - - 'y 6t - o'c uoder
m - - - - - - - - - - - o eadoung ugun
%2} - - - - 't L'z - - - - - ¥l sopejjofesag sasied
e d /00Z d900Z d/00Z d900Z d/00OZ 4900 d/00Z 49002 dZ002 49002 d.Z00Z d900Z
m J3apuejues © ys1wouoag dnoubijnn vagd @ 30070 [T
m did I8P % - 3juaLlIe BJUAND U Op[es
70]

27



5 - Febrero de 2006

SINOPSIS INTERNACIONAL

INDICADORES MACROECONOMICOS Y PROYECCIONES PARA BRASIL

omicos

Cuadro 6 - Indicadores macroecon

‘seflep oimag ogdepund g) ap oplespa (Dd)} Jopiunsuod (e soioald ap aaipu) (g)

Q0072044 ) 12 |BAUED DIUET |3 J0d OpEIIALI 030 SEAEIDA0XE SB| ap cipawald (7)

‘SAU0IINIISUL SB| ap skalleldadxa ap SOUpenad S0| 3p SeIpaLL uos 2oz A 900g eded sauoiodadoad se ()

|ISelg ap |enuas oJueq Euand

9l 06l - - T5l L8 66 L'yl L¥C G0E 692 (SauollIly I $SMN) B10adI] BUJISXT UDISIaAU]
6'S S5 g0 80 gL 61 80 Fl- 99 0v L' (dId 12p %) 21uauI0y) BIUSND LS OP|ES
¥'se 668 ot 06 Lvk  L'te 8'¥T  V'el LT L'0- - (SSuolIW N $SN) [B1vJSWog) Bzueleq €| ap opes
6'86 7’18 - - 9'ci 879 ¢BF Tiv 965 86 IT'6v (ssuon W $SN) uoeenodw)
FrelL Tzl - - e'gLl G96 L'El Y09 285 L6 o8 (sauol W $5N) uoepodxg
'8y 0% - - GG LG TS G55 9°Cs g8'8r i'6¥ {(Q1d 18p %) ealgnd epneq
't 'y G'Z- 0g- e 1T 1'g o't 9°¢ g'c a8'g (g1d 12p %) 091qnd 12uaQ
g'el 8kl - - 08l €91 ¥eT  TeL €Ll ¥IL  9'sc  opouad [9p [euy 2I[9S) [BUILION S953Ja)Ul 3p BSE]
G'¥ 9t Gt 0'G 6t 9 68 L 82 z'9 L'6 (%) JopILUNSUOY | SOIdald 3p dIIPU|
L't g'c L't g'e ¥'C 6t g0 6l £l ¥¥ g0 (9, uoroelep) gdid
d 100 49002 d.00Z 4900 <00 +¥#00C €00 <ZOOC LOOZ 0Q00C 6661

@ |seag ap
[esjuany ooueg

() [BUOIDRUIS|

sisdouig

sauo1a0akold A [Iselg ap SOoIWQUOIA0IdE Salopedipu] sajediound

28



SINOPSIS INTERNACIONAL N2 05 - Febrero de 2006

INDICADORES MACROECONOMICOS DE PAISES SELECCIONADOS

Cuadro 7 - Indicadores macroeconémicos

Producto Interno Bruto - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004 E
Paises Desarollados 25.016,0 25.342,4 25.025,9 26.099,1 29.235,3 32.398,1
Union Europea 8.999,0 8.342,1 8.423,3 9.205,7 11.183,6 12.865,6
Japon 4.471,2 4.750,2 4.167,5 3.980,2 4.299,7 4.671,2
Estados Unidos 9.268,4 9.817,0 10.128,0 10.469,6 10.971,3 11.734,3
Canada 661,3 725,2 715,6 735,6 870,5 993,4
Reino Unido 1.465,2 1.445,7 1.435,3 1.574,0 1.807,5 2.133,0
Zona del Euro 6.698,0 6.109,2 6.163,9 6.726,0 8.285,6 9.464,5
Alemania 2.146,4 1.905,8 1.892,6 2.025,8 2.446,4 2.754,7
Francia 1.456,8 1.332,7 1.341,6 1.464,2 1.794,3 2.046,3
ltalia 1.182.0 1.077.9 1.091.3 1.190.5 14711 1.680.1
Paises en Desarollo 5.711,0 6.203,7 6.283,7 6.418,2 7.245,8 8.496,7
Africa 432,3 4441 441,8 467,2 568,1 685,6
América Latina y Caribe 1.797,9 1.991,3 1.918,4 1.478,0 1.543,0 -
Argentina 283,5 284,2 268,7 101,5 127,3 152,0
Bolivia 8,3 8,4 8,2 79 8,1 8,8
Brasil 536,7 601,6 510,4 460,6 505,5 603,8
Chile 73,0 75,2 68,6 67,3 73,4 94,1
Colombia 86,2 83,8 82,0 81,6 80,0 97,4
Equador 16,7 15,9 21,0 24,3 27,2 30,3
México 481,3 580,5 623,7 642,6 636,5 675,3
Paraguay 7,3 7.1 6,5 5,1 5,6 6,7
Peru 51,6 53,5 53,6 56,5 60,8 68,6
Uruguay 20,9 20,1 18,6 12,1 11,2 13,3
Venezuela 98,0 117,2 122,9 92,9 84,3 108,2
Republica Dominicana 17,6 19,9 21,9 21,6 16,1 19,4
Asia y Pacifico 2.049,4 2.189,2 2.275,8 2.469,3 2.788,2 3.198,9
China 991,4 1.080,7 1.175,7 1.270,7 1.418,3 1.653,7
India 436,8 458,4 471,3 495,1 575,7 665,1
Europa Central y Leste Europeo 598,4 610,3 593,3 686,3 843,3 1.019,9
Rusia 195.9 259.7 306.6 3451 4314 581.8
Total 30.726,9 31.546,1 31.309,6 32.517,3 36.481,1 40.894,8

Fuente: FMI
Nota: Producto Interno Bruto al cambio vigente.
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Cuadro 8 - Indicadores macroeconémicos

Crescimiento del Producto Interno Bruto (%)

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005 P 2006 P 2007 P

Paises Desarollados 3,5 39 1,2 1,5 1,9 3,3 2,5 2,6 2,6
Unién Europea 2,9 3,9 2,0 1,3 1,3 2,5 2,6 2,3 -
Japon -0,1 2,4 0,2 -0,3 1,4 2,7 2,3 2,2 2,0
Estados Unidos 44 3,7 0,8 1,6 2,7 4,2 3,6 3,2 3,3
Canada 5,5 5,2 1,8 3,1 2,0 2,9 2,9 3,1 2,9
Reino Unido 3,0 4,0 2,2 2,0 2,5 3,2 1,7 2,2 2,4
Zona del Euro 2,7 3,8 1,7 0,9 0,7 2,0 1,4 1,9 2,1

Alemania 1,9 3,1 1,2 0,1 -0,2 1,6 1,1 1,5 1,5
Francia 3,2 41 2,1 1,3 0,9 2,0 1,6 1,9 2,2
Italia 1,7 3,0 1,8 04 0,3 1,2 01 1,2 14

Paises en Desarollo 4,0 5,8 41 4,8 6,5 7,3 6,0 5,8 5,9
Africa 2,8 33 41 3,6 46 53 48 54 45
América Latina y Caribe 0,5 3,7 0,4 -0,6 1,7 4,6 4,2 4,0 3,5

Argentina 3.4 0,8 44 109 88 9,0 8,3 6,1 43
Bolivia 0,4 25 1,7 24 2,8 36 39 28 .
Brasil 0,8 44 1,3 1,9 05 4,9 29 3,5 3,7
Chile -0,8 4,5 3,4 2,2 3,7 6,1 6,0 5,6 51
Colombia -4,2 29 1,5 1,9 4.1 4.1 4,5 4,3 4,0
Equador -6,3 2,8 5,1 34 2,7 6,9 2,9 3,0 2,8
México 3,9 6,6 -0,2 0,8 1,4 4.4 3,0 3,5 34
Paraguay -1,5 -3,3 2,1 0,0 3,8 4,0 3,0 3,3 -
Peru 0,9 2,9 0,2 4,9 4,0 4,8 57 4,6 3,8
Uruguay -2,8 -1,4 -3,4 -11,0 2,2 12,3 59 4,2 3,5
Venezuela -6,0 3,7 34 -8,9 -7,7 17,9 8,4 55 4,7
Republica Dominicana 8,1 7,8 4,0 4,3 -1,6 2,0 5,8 4.8 -
Asia y Pacifico 6,2 6,7 5,6 6,6 8,1 8,2 7,5 7,1 7,0
China 71 8,0 7,5 8,3 9,3 9,5 9,4 8,7 9,2
Corea del Sul 9,5 8,5 3,8 7,0 3,1 4,6 3,8 5,0 5,0
Indonesia 0,8 4,9 3,8 4.4 4,9 51 54 53 6,0
Tailandia 4,4 4,8 2,2 5,3 6,9 6,1 4.1 5,0 4,9
India 6,9 4,7 4,8 4,4 75 7,3 7,3 7,0 7,5
Europa Central y Leste Europeo 0,5 4,9 0,2 4,4 4,6 6,5 4,7 5,0 5,7
Rusia 6,3 10,0 51 47 7,3 7,2 59 59 7,0
Fuente: FMI

Nota: Las proyecciones para 2005, 2006 y 2007 son promedios de los cuadros de provisiones de las intituiciones.
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Cuadro 9 - Indicadores macroeconémicos

Variacion Acumulada em el afio de los indices de precio al consumidor

Inflacion - %
1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006P 2007P
Paises Desarollados 1,4 2,2 21 1,5 1,8 2,0 2,3 2,0 1,8
Unién Europea 1,7 2,5 2,6 2,2 2,0 2,2 2,8 2,3 -
Japén -0,3 -0,9 -0,7 -1,0 -0,2 0,0 -0,3 0,1 0,5
Estados Unidos 2,2 34 2,8 1,6 2,3 2,7 3,3 2,8 2,2
Canada 1,7 2,7 2,5 2,3 2,7 1,8 2,3 2,2 1,9
Reino Unido 1,4 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,1 2,3 1,8
Zona del Euro 1,1 2,1 2,3 2,3 2,1 2,1 2,2 2,0 1,8
Alemania 0,6 1,4 1,9 1,3 1,0 1,8 1,9 1,7 2,1
Francia 0,6 1,8 1,8 1,9 2,2 2,3 1,8 1,8 1,3
Italia 1.7 26 23 2.6 28 23 2.1 21 1.9
Paises en Desarollo 10,4 7,3 6,7 5,9 6,0 5,8 5,5 5,2 4,7
Africa 11,5 13,1 12,2 9,6 10,4 7,8 6,8 7,5 4,9
Ameérica Latina y Caribe 9,5 8,6 5,9 11,4 71 6,8 6,3 5,6 54
Argentina -1,2 -0,9 -1,1 25,9 13,4 4.4 11,1 10,8 11,2
Bolivia 2,2 4,6 1,6 0,9 3,3 4.4 53 3,2 -
Brasil 89 60 77 125 93 76 57 46 45
Chile 3,3 3,8 3,6 2,5 2,8 1,1 3,7 3,5 3,3
Colombia 10,9 9,2 8,0 6,3 71 5,9 51 4,7 43
Equador 52,2 96,1 37,7 12,6 7.9 2,7 2,8 2,8 3,4
México 16,6 9,5 6,4 5,0 4,5 4,7 3,6 3,8 3,4
Paraguay 6,8 9,0 7,3 10,5 14,2 4,3 8,6 4,7 -
Peru 3,5 3,8 2,0 0,2 2,3 3,7 1,6 2,4 2,9
Uruguay 5,7 4,8 44 14,0 19,4 9,2 4,9 6,2 5,8
Venezuela 23,6 16,2 12,5 22,4 31,1 21,7 15,3 15,0 13,0
Republica Dominicana 6,5 7,7 8,9 5,2 27,4 51,5 43 7,8 -
Asia y Pacifico 2,5 1,9 2,7 2,1 2,6 4,2 3,8 4,5 3,6
China -1.4 0,4 0,7 -0,8 1,2 3,9 2,7 3,4 3,0
India 4,7 4,0 3,8 4,3 3,8 3,8 4,5 4,7 55
Europa Central y Leste Europeo 22,9 22,7 19,4 14,7 9,2 6,5 6,5 5,6 6,4
Rusia 85,7 20,8 21,5 15,8 13,7 10,9 12,8 10,8 89

Fuente: FMI y Banco Central do Brasil
(1) IPCA y expectativa de mercado divulgada pelo Banco Central do Brasil em 17/02/2006.
Nota: Las proyecciones para 2005, 2006 y 2007 son promedios de los cuadros de provisiones de las intituiciones.
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Cuadro 10 - Indicadores macroecondémicos

Saldo de las Cuentas Publicas - % del PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006P 2007P

Paises Desarollados 1,1 0,0 -1,5 -3,4 -3,9 -3,4 -3,1 -3,0 -2,6
Unién Europea -1,1 0,4 -1,5 -2,5 -3,0 -2,8 -3,1 -3,2 -
Japon -7,2 -7,5 -6,1 -7,9 -7,8 7,2 -6,6 -5,5 -5,1
Estados Unidos 0,6 1,3 -0,7 -4,0 -4,6 -4,0 -3,3 -3,5 -3,2
Canada 1,6 2,9 0,7 -0,1 0,0 0,7 0,8 0,5 0,4
Reino Unido 1,1 3,9 0,8 -1,5 -3,2 -3,0 -3,1 -3,1 -3,1
Zona del Euro -1,3 -0,9 -1,8 -2,5 -2,8 -2,7 -3,0 -3,0 -2,8

Alemania -1,5 1,3 -2,8 -3,7 -4,0 -3,7 -3,9 -3,6 -2,7
Francia -2,5 -1,5 -1,5 -3,1 -4,2 -3,7 -3,3 -3,6 -3,2
Italia -1.7 -0,8 -3,2 -2,7 -3,.2 -3.2 -4,3 -4.7 -4,5

Paises en Desarollo -3,8 -2,9 -3,2 -3,4 -2,8 -2,2 -0,7 -0,8 -1,0
Africa -3,4 -1,3 -1,9 -2,5 -1,5 -0,8 -0,5 -0,9 -0,9
Ameérica Latina y Caribe -2,9 -2,7 -3,2 -2,6 -2,5 - -0,8 -0,9 -0,8

Argentina -1,7 -2,4 -3,2 -1,5 0,5 0,9 1,9 2,3 2,3
Bolivia -3,9 -3,7 -6,9 -9,0 7,9 -6,0 - - -
Brasil -10,5 -4,5 -5,2 -4,6 -5,2 -1,9 -3,5 -3,0 -2,5
Chile -1,4 0,1 -0,3 -0,8 -0,8 2,5 4,1 2,6 2,1
Colombia -5,5 -5,9 -5,9 -3,6 -2,8 -2,5 -1,2 -2,0 -2,2
Equador -3,9 1,5 0,4 0,6 1,2 - 1,0 0,5 -1,0
México -1,5 -1,3 -0,7 -1,2 -0,6 -1,3 -0,2 0,0 -0,1
Paraguay -3,3 -4,4 -0,4 -2,1 -2,3 0,3 - - -
Peru -3,1 -3,2 -3,2 -2,5 -1,8 -1,4 -0,7 -1,0 -1,3
Uruguay -4,0 -4,1 -4,3 -4,0 -3,2 -2,5 -2,0 -1,0 -0,5
Venezuela -1,6 -1,8 -4,4 -6,3 7,4 -1,9 2,7 0,6 0,0
Republica Dominicana -4,0 -4,1 -4,3 -4,0 -3.2 - - - -
Asia y Pacifico -4,3 -4,4 -4,2 -4,1 -3,6 -3,2 -1,3 -1,3 -1,6
China -4,0 -3,6 -3,1 -3,3 -2,8 -2,2 -0,7 -0,6 -2,5
India -5,5 -5,7 -6,2 -6,1 -5,3 -5,5 -4,3 -4,0 -4,0
Europa Central y Leste Europeo -5,0 -4,6 -6,8 -6,5 -4,8 -5,2 1,0 0,6 0,6
Rusia -4.2 0,8 2.7 1,3 1,5 37 53 4,0 54
Fuente: FMI

Nota: Las proyecciones para 2005, 2006 y 2007 son promedios de los cuadros de provisiones de las intituiciones.
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Cuadro 11 - Indicadores macroeconémicos

Deuda Publica - % del PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005E

Paises Desarollados

Japén 131,1 139,3 148,8 158,4 164,7 169,2 174,4
Estados Unidos 62,8 571 56,6 58,7 60,6 60,7 60,9
Canada 111,6 101,5 100,3 97,4 91,9 87,9 83,0
Reino Unido 44,6 41,6 38,4 37,9 39,3 41,1 42,5
Zona del Euro
Alemania 59,6 58,7 57,9 59,6 62,8 64,5 67,7
Francia 58,3 56,6 56,1 58,1 62,7 64,8 66,4
Italia 115.5 111.3 110.9 108.3 106.8 106.6 109.3

Paises en Desarollo
América Latina y Caribe

Argentina 43,5 45,6 53,7 149,9 144.,8 132,5 72,7
Bolivia 71,3 71,9 79,4 82,0 93,3 85,0 75,2
Brasil 49,2 49,4 52,6 55,9 58,7 54,1 51,9
Chile 18,4 17,6 19,7 21,4 19,7 17,0 15,4
Colombia 36,3 42,3 48,6 49,9 67,5 62,5 58,1
Equador 92,0 79,7 63,4 55,6 51,8 471 44.4
México 21,1 17,8 18,5 20,1 27,6 26,1 25,4
Paraguay 27,2 28,9 32,1 40,8 46,3 40,1 33,6
Peru 471 45,3 451 47,3 48,4 - -

Uruguay 30,1 34,7 421 82,8 100,4 78,9 66,8
Venezuela 26,3 25,5 28,3 34,0 45,8 39,0 35,8
Republica Dominicana 20.9 18.7 19.3 21.0 44,2 253 24.8

Fuente: FMI, CEPAL
(1) Deuda Publica Neta
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Cuadro 12 - Indicadores macroeconémicos

Deuda Externa - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003  2004E

América Latina y Caribe 752,0 728,1 7341 723,1 748,1 752,0
Argentina 152,6 155,0 166,3 156,7 165,0 172,8
Bolivia 4,6 4,5 4.4 4,3 5,0 5,0
Brasil 225,6 216,9 209,9 210,7 214,9 201,4
Chile 34,8 37,2 38,5 40,7 434 43,8
Colombia 36,7 36,1 39,1 37,3 38,1 39,6
Equador 16,3 13,6 14,4 16,3 16,6 17,0
México 166,4 148,7 144,5 134,7 132,0 130,5
Paraguay 2,7 2,8 2,7 2,9 3,1 3,0
Peru 28,6 28,0 27,2 27,9 29,6 31,1
Uruguay 8,3 8,9 8,9 10,5 11,0 11,6
Venezuela 37,0 36,4 35,4 35,5 39,7 445
Republica Dominicana 3,7 3,7 4,2 4,5 6,0 6,4

Fuente: CEPAL
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Cuadro 13 - Indicadores macroeconomicos

Exportacion - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Paises Desarollados 5.491,1 5.927,3 5.692,4 5.904,4 6.773,3 7.985,2
Unién Europea 2.237,0 2.316,0 2.315,0 2.449,0 2.901,0 -
Japoén 417,0 478,6 402,7 416,0 470,8 564,6
Estados Unidos 687,6 774,3 726,1 689,9 718,8 813,5
Canada 237,1 275,4 259,6 250,9 270,1 313,9
Reino Unido 265,3 282,9 272,6 288,6 307,7 348,4
Zona del Euro 2.232,3 2.268,1 2.305,6 2.457,2 2.948,7 3.491,5

Alemania 542,3 549,0 570,7 592,0 747,8 911,1
Francia 295,8 295,2 289,3 304,6 357,7 410,3
Italia 234.8 240.3 2440 2542 299.2 348.7

Paises en Desarollo - - - 1.618,8 2.178,0 -
Africa 116,6 146,7 137,7 140,1 173,0 -
América Latina y Caribe 299,4 359,1 343,3 346,8 377,3 463,6

Argentina 23,2 26,3 26,5 25,5 29,5 34,2
Bolivia 1,3 1,4 1,3 1,4 1,6 2,2
Brasil 48,0 55,1 58,2 60,4 73,1 96,5
Chile 15,4 17,9 18,5 17,2 19,8 30,6
Colombia 11,6 13,2 12,3 11,8 12,5 16,2
Equador 4.4 4,8 4,6 5,0 6,0 7,6
México 136,1 166,1 158,4 160,6 165,2 187,8
Paraguay 0,7 0,9 1,0 1,0 1,2 1,6
Peru 4,7 5,7 5,7 6,0 6,7 10,1
Uruguay 2,2 2,3 2,0 1,8 2,2 2,9
Venezuela 20,1 30,9 25,2 23,9 24,9 37,9
Republica Dominicana 5,1 5,7 5,3 5,2 55 5,8
Asia y Pacifico 1.546,0 1.831,8 1.671,8 1.803,1 1.901,0 -
China 194,3 249,2 266,1 325,6 438,2 593,3
India 36,9 45,2 44,3 52,5 63,0 79,8
Europa Central y Leste Europeo 101,6 116,0 129,4 148,1 192,0 -
Rusia 74.7 103.0 100.7 100.4 133.7 180.9
Total 7.038,4 7.826,9 7.565,3 7.938,3 9.234,8 11.149,7

Fuente: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
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Cuadro 14 - Indicadores macroeconoémicos

Importacion - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Paises Desarollados 5.492,8 6.085,5 5.825,6 6.013,1 6.897,3 8.186,2
Union Europea 2.263,0 2.405,0 2.358,0 2.447,0 2.920,0 -
Japon 309,0 378,9 348,9 336,7 382,8 4541
Estados Unidos 1.056,2 1.255,4 1.178,0 1.199,9 1.302,2 1.521,3
Canada 214,9 239,5 227,2 221,8 239,5 272,2
Reino Unido 315,3 3394 338,0 351,7 393,5 461,1
Zona del Euro 2.131,6 2.230,7 2.215,0 2.301,6 2.782,3 3.304,3

Alemania 472,6 500,1 485,2 471,1 601,1 717,3
Francia 286,2 303,4 293,5 303,5 362,2 430,7
Italia 216.4 2346 232.6 2433 2942 347.5

Paises en Desarollo - - - 1.441,5 1.963,0 -
Africa 127,7 129,6 1321 1351 166,0 -
América Latina y Caribe 306,2 355,6 347,2 322,8 333,2 405,4

Argentina 25,5 23,9 20,3 9,0 13,8 23,3
Bolivia 1,8 1,8 1,7 1,8 1,7 1,9
Brasil 49,3 55,1 55,6 47,2 48,3 62,8
Chile 13,9 16,6 16,1 15,4 17,4 22,4
Colombia 10,7 11,8 12,8 13,2 13,9 17,1
Equador 3,0 3,4 54 6,4 6,5 7.9
México 141,6 173,9 167,9 168,4 171,0 196,6
Paraguay 1,9 2,2 2,2 1,7 2,5 3,1
Peru 6,8 7,4 7,3 7,5 8,4 10,1
Uruguay 34 3,5 3,1 2,0 2,2 3,1
Venezuela 13,6 14,6 16,4 11,7 8,4 14,7
Republica Dominicana 8,0 9,5 8,8 8,8 7,6 7.8
Asia y Pacifico 1.354,4 1.662,9 1.544,8 1.640,9 1.739,0 -
China 165,7 2251 243,6 295,2 412,8 561,2
India 45,8 471 47,7 57,3 70,8 98,0
Europa Central y Leste Europeo 130,2 146,7 159,4 177,2 226,0 -
Rusia 404 45,5 41,5 421 57.4 75.0
Total 6.990,3 7.830,4 7.596,8 7.911,5 9.177,0 11.087,5

Fuente: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
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Cuadro 15 - Indicadores macroeconémicos

Saldo de la Balanza Comercial - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005 P 2006 P 2007 P

Paises Desarollados 1,7 -158,2 -133,2 -108,7 -124,0 -951 - - -
Unién Europea -26,0 -89,0 -43,0 2,0 -19,0 173,0 - - -
Japon 108,0 99,7 53,9 79,3 88,0 110,5 56,8 62,3 85,6
Estados Unidos -368,6 -481,1 -4519 -510,0 -5834 -707,8 -710,0 -757,7 -803,3
Canada 22,2 35,9 32,4 29,1 30,5 41,7 40,5 50,3 57,2
Reino Unido -50,0 -56,6 -65,4 -63,1 -858 -112,7 -84,5 -99,8  -114;3
Zona del Euro 100,7 37,4 90,6 155,6 166,4 187,2 138,2 1195 135,8

Alemania 69,7 48,9 85,5 120,8 146,7 193,8 143,7 148,8 168,0
Francia 9,6 -8,2 -4,2 1,1 -4,5 -20,4 -18,8 -18,4 -13,3
Italia 18.4 57 11.3 10,9 5.0 1,2 -4.0 -10.9 -17.3

Paises en Desarollo - - - 177,3 215,0 - - - -
Africa -11,1 17,1 5,6 5,0 7,0 - - - -
Ameérica Latina y Caribe -6,8 3,5 -39 24,0 441 58,2 62,4 118,3 110,0

Argentina -2,3 2,5 6,2 16,6 15,7 10,9 11,8 10,9 11,2
Bolivia -0,5 -0,4 -0,4 -0,4 -0,1 0,3 0,1 - -
Brasil -1,3 0,0 2,6 13,2 24,8 33,7 38,1 39,0 36,2
Chile 1,5 1,3 2,4 1,8 2,4 8,2 8,9 22,0 40,6
Colombia 0,9 1,4 -0,5 -1,4 -1,4 -0,9 1,2 0,5 0,7
Equador 1,4 1,4 -0,7 -1,4 -0,5 -0,3 0,0 0,5 -
México -5,5 -7,8 -9,5 -7,8 -5,8 -8,8 -11,9 -12,6 -171
Paraguay -1,2 -1,3 -1,2 -0,7 -1,2 -1,5 -0,4 - -
Peru 2,1 1,7 -1,7 -1,5 1,7 0,0 3,7 3,0 -
Uruguay -1,1 -1,2 -1,0 -0,1 0,0 -0,2 0,1 - -
Venezuela 6,5 16,3 8,8 12,3 16,6 23,2 26,2 27,1 33,7
Republica Dominicana -2,9 -3,8 -3,5 -3,7 -2,1 -2,0 -1,1 - -
Asia y Pacifico 191,6 168,9 127,0 162,2 162,0 - - - -
China 28,6 24,1 22,6 30,4 25,4 32,1 97,7 123,9 -
India -8,9 -1,9 -3,4 -4,8 -7,8 -18,2 -38,1 -47,3 -
Europa Central y Leste Europeo  -28,6 -30,7 -30,0 -29,1 -34,0 - - - -
Rusia 343 57.5 59.1 58.3 76,3 105.9 - - -
Total 48,1 -3,5 -31,5 26,8 57,8 - - - -

Fuente: World Trade Organization, CEPAL, Comtrade, CIA
Nota: Las proyecciones para 2005, 2006 y 2007 son promedios de los cuadros de provisiones de las intituiciones.
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Cuadro 16 - Indicadores macroeconémicos

Saldo en Cuenta Corriente - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004E

Paises Desarollados -109,8 -262,0 -210,8 -222,5 -219,6 -314,0
Unién Europea -15,6 -82,1 -26,0 22,1 7,5 13,3
Japon 114,5 119,6 87,8 112,6 136,2 172,1
Estados Unidos -300,1 -416,0 -389,5 -475,2 -519,7 -668,1
Canada 1,7 19,7 16,2 13,5 13,2 22,2
Reino Unido -39,3 -37,0 -31,9 -24.8 -27,4 -42.1
Zona del Euro 31,7 -37,0 7,0 48,5 26,7 46,7

Alemania -25,6 -30,2 3,0 45,5 51,1 103,8
Francia 42,0 18,0 21,5 14,5 7,9 -8,4
Italia 8.2 -58 -0.7 -9.5 -19.6 -15,0

Paises en Desarollo -17,5 88,4 42,5 85,8 143,99 227,7
Africa -15,4 7.3 0,7 -8,2 -3,1 0,6
América Latina y Caribe -54,7 -46,3 -51,5 -13,5 7,9 18,0

Argentina -11,9 -9,0 -3,9 8,6 7,4 3,0
Bolivia -0,5 -0,4 -0,3 -0,3 0,0 0,3
Brasil -25,3 -24,2 -23,2 -7,6 4,2 11,7
Chile 0,1 -0,9 -1,1 -0,6 -1.1 1,4
Colombia 0,7 0,7 -1,1 -1,4 -1,2 -1,0
Equador 0,8 0,8 -0,7 -1,2 -0,5 0,0
México -139 -186 -176  -13,5 -8,6 -7.4
Paraguay -0,2 -0,2 -0,3 0,1 0,1 0,0
Peru -1,5 -1,6 -1,2 -1,1 -1.1 0,0
Uruguay -0,5 -0,6 -0,5 0,4 0,0 -0,1
Venezuela 2,1 11,9 2,0 7,6 11,4 13,8
Republica Dominicana -0,4 -1,0 -0,8 -0,8 1,0 1,5
Asia y Pacifico 48,5 46,1 40,7 72,3 84,8 93,0
China 15,7 20,5 17,4 35,4 45,9 68,7
India -3,2 -4,6 1,4 7,1 6,9 -0,8
Europa Central y Leste Europeo -26,6 -327 -166 -245 -37,3 -50,1
Rusia 222 44,6 334 30,9 354 59,9
Total -127,3 -173,7 -168,3 -136,7 -75,6 -86,3
Fuente: FMI
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Cuadro 17 - Indicadores macroeconomicos

Saldo em Cuenta Corriente - % del PIB

1999 2000 2001 2002 2003 2004E 2005P 2006P 2007P

Paises Desarollados -0,4 -1,0 -0,8 -0,9 -0,8 -1,0 -1,5 -1,8 -2,2
Unién Europea -0,2 -1,0 -0,3 0,2 0,1 0,1 -0,1 -0,2 -
Japoén 2,6 2,5 21 2,8 3,2 3,7 3,4 3,5 41
Estados Unidos -3,2 -4,2 -3,8 -4,5 -4,7 -5,7 -6,4 -6,6 -7,0
Canada 0,3 2,7 23 1,8 1,5 2,2 1,8 1,9 1,9
Reino Unido -2,7 -2,6 -2,2 -1,6 -1,5 -2,0 -2,0 -2,2 -2,7
Zona del Euro 0,5 -0,6 0,1 0,7 0,3 0,5 0,0 -0,2 -0,3

Alemania -1,2 -1,6 0,2 2,2 21 3,8 4,0 4,0 47
Francia 29 1,3 1,6 1,0 0,4 -0,4 -1,4 -1,6 -1,8
Italia 0.7 -0,5 -0,1 -0.8 -1.3 -0,9 -1.6 -1.6 -2,0

Paises en Desarollo -0,3 1,4 0,7 1,3 2,0 2,7 3,5 3,5 1,9
Africa -3,6 1,6 0,1 -1,8 -0,5 0,1 24 3,6 3,9
Ameérica Latina y Caribe -3,2 -2,4 -2,8 -0,9 1,2 0,5 1,5 0,9 0,5

Argentina -4,2 -3,2 -1,4 8,5 58 2,0 2,2 1,5 0,8
Bolivia -5,9 -5,3 -3,4 -4,1 0,6 2,9 1,6 2,9 -
Brasil -4,7 -4,0 -4,5 -1,7 0,8 1,9 1,7 0,8 0,8
Chile 0,1 -1,2 -1,6 -0,9 -1,5 1,5 0,3 -0,3 -0,2
Colombia 0,8 0,9 -1,4 -1,7 -1,5 -1,0 -1,1 -1,5 -2,0
Equador 4,6 53 -3,3 -4,9 -1,8 0,0 0,2 0,8 -0,2
México -2,9 -3,2 -2,8 -2,1 -1,4 -1,1 -1,0 -1,2 -1,6
Paraguay -2,3 -2,3 -4.1 1,8 2,2 0,4 -1,9 -0,8 -
Peru -2,8 -2,9 -2,2 -2,0 -1,8 0,0 0,7 0,2 -0,9
Uruguay -2,4 -2,8 -2,9 3,2 -0,3 -0,8 -1,1 -3,4 -1,3
Venezuela 2,2 10,1 1,6 8,2 13,6 12,7 17,1 13,8 13,3
Republica Dominicana -2,4 -5,1 -3,4 -3,7 6,3 7,6 0,4 0,4 -
Asia y Pacifico 24 21 1,8 2,9 3,0 2,9 3,4 3,1 2,9
China 1,6 1,9 1,5 2,8 3,2 4,2 58 51 4,0
India -0,7 -1,0 0,3 1,4 1,2 -0,1 -1,8 -2,3 -2,2
Europa Central y Leste Europeo -4,4 -5,4 -2,8 -3,6 -4,4 -4,9 -1,4 -1,9 0,3
Rusia 11,3 17,2 10,9 9,0 8,2 10,3 12,7 10,5 74
Fuente: FMI

Nota: Las proyecciones para 2005, 2006 y 2007 son promedios de los cuadros de provisiones de las intituiciones.
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Cuadro 18 - Indicadores macroeconomicos

Inversiéon Externa Directa - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005E

Paises Desarollados 849,17 1.134,3 596,3 547,8 441,7 414,7 573,2
Unién Europea 501,5 696,3 382,6 420,4 340,1 259,1 445,33
Japon 12,7 8,3 6,2 9,2 6,3 7,8 9,4
Estados Unidos 283,4 314,0 159,5 71,3 56,8 959 106,0
Canada 24,7 66,8 27,7 21,5 6,3 6,3 -
Reino Unido 88,0 118,8 52,6 24,0 27,4 776 2191
Zona del Euro - - - - - - -

Alemania 56,1 198,3 26,4 50,5 27,3 -38,6 -
Francia 46,5 43,3 50,5 49,0 42,5 24,3 -
Italia 6.9 134 14.9 14,5 16.4 16.8 -

Paises en Desarollo 232,5 253,2 217,8 155,5 172,1 243,1 273,5
Africa 11,9 9,6 20,0 13,0 17,2 18,7 28,9
América Latina y Caribe 108,6 97,5 89,1 50,5 48,0 68,9 72,0

Argentina 24,0 10,4 2,2 2,1 1,9 4,3 -
Bolivia 1,0 0,7 0,7 0,7 0,2 0,1 -
Brasil 28,6 32,8 22,5 16,6 10,1 18,2 15,5
Chile 8,8 49 4,2 2,6 4.4 7,6 7,0
Colombia 1,5 2,4 2,5 2.1 1,8 2,7 -
Equador 0,6 0,7 1,3 1,3 1,6 1,2 -
México 13,2 16,8 27,6 15,1 12,8 17,9 17,2
Paraguay 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -
Peru 1,9 0,8 11 2,2 1,3 1,8 -
Uruguay 0,2 0,3 0,3 0,2 0,4 0,3 -
Venezuela 2,9 4.7 3,7 0,8 2,7 1,5 -
Republica Dominicana 1,3 1,0 1,1 0,9 0,6 0,6 -
Asia y Pacifico 112,0 146,0 108,7 92,0 106,9 1555 172,7
China 40,3 40,7 46,9 52,7 53,5 60,6 60,3
India 2,2 2,3 3,4 3,4 4,3 5,3 6,0
Europa Central y Leste Europeo 10,5 9.1 11,8 12,8 24,0 37,2 49,9
Rusia 3.3 2.7 2.7 35 8.0 12,5 26.1
Total 1.092,1 1.396,5 825,9 716,1 637,8 695,0 896,7

Fuente: UNCTAD
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Cuadro 19 - Indicadores macroeconoémicos

Reservas - US$ Mil Miliones

1999 2000 2001 2002 2003 2004E
Paises Desarollados - - - - - .
Unién Europea - - - - - -

Japon 286,9 354,9 3952 4612 663,3 829,4
Estados Unidos 60,5 56,6 57,6 68,0 74,9 87,0
Canada 28,1 31,9 34,0 37,0 36,2 36,4
Reino Unido 35,9 43,9 37,3 39,4 41,9 43,1
Zona del Euro 256,8 242,3 2345 246,5 2348 -
Alemania 61,0 56,9 51,3 51,2 50,7 53,5
Francia 39,7 37,0 31,7 28,4 30,2 39,4
Italia 224 256 244 245 345 31.9
Paises en Desarollo 7259 8154 910,5 1.088,1 1.412,6 1.711,2
Africa 42,4 54,5 64,8 72,6 87,0 113,8
América Latina y Caribe 158,7 160,3 1616 147,0 179,0 -
Argentina 26,3 25,1 14,9 10,4 141 19,6
Bolivia 0,9 0,8 0,8 0,5 0,7 0,7
Brasil 23,9 31,5 35,8 37,7 49,3 52,7
Chile 14,4 15,0 14,2 15,4 15,9 16,0
Colombia 8,0 8,9 10,2 10,8 10,9 13,5
Equador 1,6 0,9 0,8 0,7 0,8 1,1
México 31,8 35,5 4477 50,6 59,0 61,5
Paraguay 1,0 0,8 0,7 0,6 0,9 0,9
Peru 8,7 8,4 8,6 9,6 10,2 12,6
Uruguay 2,1 2,5 2,9 0,8 1,9 2,3
Venezuela 12,3 13,1 18,5 14,8 21,3 24 1
Republica Dominicana 6,9 6,3 11,0 8,3 4,9 -
Asia y Pacifico 307,7 321,8 3804 496,9 670,1 850,4
China 158,3 168,9 212,2 286,4 403,3 609,9
India 33,2 38,4 46,4 68,2 99,5 1171
Europa Central y Leste Europeo 94,9 97,3 98,9 132,0 160,9 170,3
Rusia 9,1 24,8 33,1 44,6 73,8 93,9

Fuente: Banco Central do Brasil, FMI, OECD, Brazil Trade Net, Economist, BBVA.
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OTROS INDICADORES ECONOMICOS

Cuadro 20 - Indicadores econémicos

Precios Promedios de Commodities: 2003 a 2005

Unidad 2003 2004 2005 05T1 05T2 0573 05T4 dic/05 ene/06

Alimentos
Cereales
Trigo $/MT 146 157 152 152 142 151 164 164 167
Maiz $/MT 105 112 98 97 96 100 100 103 103
Arroz $/MT 199 246 288 292 294 283 282 277 284
Cabada $/MT 105 99 95 91 92 98 100 103 104
Aceites vegetables y proteinas
Soja $/MT 233 277 223 209 239 232 213 217 214
Salvado de soja $/MT 215 257 206 187 223 217 196 210 202
Aceite de soja $/IMT 500 590 496 464 510 516 493 466 483
Aceite de palma $/IMT 410 435 368 356 372 367 376 369 378
Aceite de coco $/MT 462 673 620 679 659 569 571 549 566
Harina de pescado $/MT 650 693 744 707 696 741 832 855 910
Aceite de girasol $/MT 650 734 1.145 1116 1158 1152 1152 1152 1091
Aceite de oliva $IMT 3.797 4631 5519 5525 5493 5500 5559 5296 5751
Mani $/MT 856 910 769 910 762 704 700 700 710
Carne
Bovina cts/lb 90 114 119 118 120 121 116 116 114
Ovina cts/lb 160 166 161 176 164 155 149 149 149
Porcina cts/lb 53 71 68 70 70 68 62 61 56
Aves cts/lb 66 76 74 74 74 75 73 71 70
Frutos del mar
Pescado $/kg 3.0 3.3 4.1 3.9 4.1 43 4.0 4.1 4.2
Camaron $/Ib 11.5 10.4 9.9 10.9 9.8 9.3 9.5 9.5 9.6
Azucar
mercado Libre cts/lb 6.9 7.5 10.1 9.0 8.7 10.1 124 13.9 16.2
Estados Unidos cts/lb 21 21 21 21 21 21 22 22 23
EU cts/lb 27 30 30 31 31 30 29 29 30
Bananas $/MT 375 525 577 765 569 463 510 568 625
Naranja $/MT 683 855 842 831 1065 752 722 658 770
Bebidas
Café
Otros suaves cts/lb 64 80 114 121 125 105 106 103 124
Robusta cts/lb 38 37 53 45 58 55 55 59 66
Cacao $/MT 1753 1551 1545 1678 1545 1492 1465 1511 1576
Metales
Cobre $/MT 1779 2863 3676 3.265 3.387 3.750 4.304 4577 4.744
Aluminio $/IMT 1433 1.719 1901 1902 1788 1.831 2081 2251 2383
Mineral de hierro cts/DMTU 32 38 65 65 65 65 65 65 65
Estafio $IMT 4890 8481 7385 8.085 7946 7.060 6451 6.763 7.067
Niquel $/MT 9.630 13.821 14.778 15406 16.418 14.568 12.719 13.490 14.661
Zinc $/MT 828 1.048 1.381 1314 1272 1298 1.638 1.819 2.092
Plomo $IMT 514 882 974 976 983 893 1.046 1.120 1.258
Uranio $/Ib 11.2 18.0 27.9 21.2 26.8 29.8 33.9 35.5 36.8
Energia
Canasta de Petroleo (APSP?) $/bbl 28.9 37.8 53.4 46.1 50.8 60.0 56.5 56.5 62.4
U.K. Brent $/bbl 28.9 38.3 54.4 47.6 51.6 61.6 56.9 56.7 63.6
Dubai $/bbl 26.7 33.5 49.2 411 47.7 55.3 52.7 53.1 58.3
West Texas Intermediate $/bbl 31.1 41.4 56.4 49.7 53.1 63.1 60.0 59.4 65.5
Gas natural
Ruso em Alemania $/000M3 1255 1352 2129 1822 1984 220.7 250.6 250.6 275.8
Indonés em Japon (LNG) $/M3 104.8 1239 1498 1289 1459 1542 169.9 1706 170.6
EE.UU., doméstico $/000M3 197.8 2127 319.0 227.3 250.0 355.0 443.8 469.8 312.7
Carboén
Australiano $/IMT 27.7 54.7 491 53.0 52.9 50.2 40.4 38.2 43.2
Sulafricano $/MT 30.0 54.7 46.1 47.8 46.8 49.1 40.6 40.4 44.6

" Cifras preliminares desde 2005 T4.
2Average Petroleum Spot Price. Media ponderada igualmente de los precios de UK Brent, Dubai y West Texas Intermediate.
Fuente: FMI
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Cuadro 21 - Indicadores econémicos

Cotizaciones de Monedas (en R$)

Mes US$ Euro Libra
ene/04 2,85 3,60 5,20
feb/04 2,93 3,70 5,46
mar/04 2,91 3,57 5,32
abr/04 2,91 3,49 5,26
may/04 3,10 3,71 5,562
jun/04 3,13 3,81 5,73
jul/o4 3,04 3,74 5,60
ago/04 3,00 3,67 5,48
sep/04 2,89 3,54 5,20
oct/04 2,85 3,57 517
nov/04 2,79 3,63 5,20
dic/04 2,72 3,65 5,26
ene/05 2,69 3,55 5,07
feb/05 2,60 3,39 4,92
mar/05 2,70 3,57 5,16
abr/05 2,58 3,35 4,90
may/05 2,45 3,14 4,59
jun/05 2,41 2,94 4,40
jul/05 2,37 2,86 4,16
ago/05 2,36 2,90 4,23
sep/05 2,29 2,82 4,16
oct/05 2,26 2,71 3,98
nov/05 2,21 2,61 3,84
dic/05 2,28 2,71 3,98
ene/06 227 2,76 4.02

Fuente: Banco Central do Brasil y BNDES.

Cuadro 22 - Indicadores econémicos

Cotizaciones de Monedas (en u.m./US$)

Peso Peso Peso Peso Peso

Mes . . . . .
argentino chileno colombiano mexicano uruquaio
ene/04 2,87 572,38 2.749 10,93 29,39
feb/04 2,91 584,31 2.718 11,01 29,53
mar/04 2,88 603,91 2.671 11,00 29,65
abr/04 2,81 608,19 2.636 11,25 29,65
may/04 2,90 635,76 2.719 11,51 29,75
jun/04 2,94 643,18 2.717 11,38 29,74
jul/o4 2,96 632,39 2.654 11,47 29,43
ago/04 2,99 635,93 2.599 11,40 28,95
sep/04 2,97 616,20 2.552 11,49 28,04
oct/04 2,95 607,28 2.581 11,39 27,17
nov/04 2,93 596,72 2.530 11,39 26,64
dic/04 2,95 576,17 2.417 11,21 26,53
ene/05 2,92 576,17 2.363 11,26 25,53
feb/05 2,90 573,58 2.340 11,15 24,81
mar/05 2,91 586,38 2.354 11,13 25,47
abr/05 2,88 580,61 2.350 11,13 25,18
may/05 2,87 578,03 2.339 10,99 24,45
jun/05 2,86 585,22 2.327 10,83 24,21
jul/05 2,85 575,77 2.324 10,69 24,58
ago/05 2,88 546,61 2.306 10,67 24,32
sep/05 2,90 536,00 2.295 10,79 24,07
oct/05 2,96 535,88 2.293 10,84 23,62
nov/05 2,97 529,96 2.280 10,68 23,49
dic/05 3,01 514,00 2.280 10,63 23,70
ene/06 3.05 524,65 - 10.56 2418

Fuente: BCRP y Mecon

]
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Cuadro 23 - Indicadores econémicos

Tasas de Intereses (en % ao ano)

. Libor (3)

Mes TJLP Selic (1) TR (2 6 meses 12 n 60 meses
ene/04 10,00 16,32 1,55 1,19 1,40 3,56
feb/04 10,00 16,30 0,64 1,12 1,41 3,46
mar/04 10,00 16,19 1,97 1,16 1,33 3,17
abr/04 9,75 15,96 1,11 1,26 1,56 3,66
may/04 9,75 15,77 1,87 1,50 1,97 4,31
jun/04 9,75 15,80 2,13 1,78 2,32 4,40
jul/04 9,75 15,77 2,26 1,89 2,33 4,24
ago/04 9,75 15,86 2,32 1,94 2,30 4,11
sep/04 9,75 16,09 2,09 2,08 2,35 3,87
oct/04 9,75 16,41 1,41 2,21 2,46 3,82
nov/04 9,75 16,96 1,45 2,46 2,76 3,96
dic/04 9,75 17,50 2,66 2,70 3,00 4,05
ene/05 9,75 17,93 2,28 2,87 3,20 4,04
feb/05 9,75 18,47 1,36 3,02 3,35 4,15
mar/05 9,75 18,97 3,06 3,26 3,65 4,57
abr/05 9,75 19,32 2,55 3,38 3,75 4,56
may/05 9,75 19,61 3,07 3,46 3,74 4,36
jun/05 9,75 19,75 3,48 3,60 3,81 4,19
jul/05 9,75 19,72 3,13 3,82 4,03 4,38
ago/05 9,75 19,75 3,86 4,01 4,26 4,58
sep/05 9,75 19,61 3,21 4,03 4,20 4,42
oct/05 9,75 19,25 2,68 4,33 4,55 4,75
nov/05 9,75 18,87 2,46 4,54 4,78 4,95
dic/05 9,75 18,24 2,63 4,55 4,83 4,93
ene/06 9,00 17,65 - 472 4,83 4,82

Fuente: Banco Central de Brasil y BNDES.

Nota: (1) Media de la tasa anualidad - base 252; (2) Tasa Referenciale del primer dia del mes anualidad; (3) Media

Cuadro 24 - Indicadores econémicos

indices de Acciones (en puntos base)

Mes Bovespa Dow Jones Nasdaq Merval IPSA IPC
(Brasil) (EUA) (EUA) (Argentina)  (Chile) (México)
ene/04 8.192 10.488 2.066 407,6 12,5 845
feb/04 7.480 10.584 2.030 382,3 12,5 897
mar/04 7.546 10.357 1.995 422,0 12,5 917
abr/04 7.508 10.229 1.920 407,5 12,3 941
may/04 6.085 10.188 1.987 327,2 11,3 859
jun/04 6.465 10.435 2.048 313,8 11,4 893
jul/o4 7.146 10.140 1.887 327,5 12,2 875
ago/04 7.423 10.174 1.838 316,2 12,6 883
sep/04 7.850 10.080 1.897 350,0 13,5 929
oct/04 8.206 10.027 1.975 402,7 14,3 977
nov/04 8.612 10.428 2.097 423,8 14,8 1.046
dic/04 9.422 10.800 2178 431,8 15,6 1.116
ene/05 9.066 10.490 2.062 4541 15,2 1.132
feb/05 10.181 10.766 1.052 512,0 15,7 1.220
mar/05 10.203 10.504 1.999 496,9 15,9 1.187
abr/05 9.895 10.193 1.922 470,3 16,1 1.105
may/05 10.137 10.467 2.068 497,3 15,9 1.159
jun/05 10.543 10.275 2.057 504,0 16,1 1.236
jul/05 10.638 10.641 2.185 503,1 16,8 1.311
ago/05 11.442 10.482 2.152 5274 18,1 1.365
sep/05 13.012 10.569 2.153 561,9 18,4 1.428
oct/05 13.238 10.440 2.120 546,8 18,7 1.417
nov/05 14.068 10.806 2.233 541,7 18,0 1.532
dic/05 14.510 10.718 2.205 508,4 18,0 1.658
ene/06 15.977 - - 547.0 17.9 1.774

Fuente: Banco Central do Brasil y Mecon
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