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Observatorio 24 de Julio de 2009

Noticias econdmicas destacadas (20 -24 julio de 2009)
Brasil baja nuevamente los tipos de interés, dejando la tasa Selic en un nuevo minimo histérico. Aparecen datos de desempleo
inesperadamente positivos en junio en Brasil y Chile. Los datos de actividad en la semana se completan con produccion
industrial y ventas minoristas en Colombia, que siguen mostrando una tendencia negativa; y en Perd, donde las ventas de
vehiculos registran una ligera recuperacién. Por Ultimo, los datos de balanza comercial en Argentina'y México apuntan a que se
modera la contraccién del comercio exterior de la region.
1. Argentina

o Para restaurar la credibilidad de las estadisticas oficiales, el
nuevo ministro de Economia Amado Boudou anuncié modificaciones
en el INDEC (Instituto de Estadisticas y Censos). Se instituiran dos Argentina - Saldo Balanza Comercial
consejos para monitorear las estadisticas: el Consejo Académico que o000 - (millones de u$s)
hara la evaluacion y seguimiento de los programas de trabajo y
metodologias y estara integrado por universidades nacionales y 25000
publicas, y otro Consejo que estara formado por asociaciones de
defensa de los consumidores y representantes del sector privado.

e Los datos de Balanza Comercial de junio mostraron una
desaceleracion de la contraccion del comercio. ElI nivel de
exportaciones mostré una caida de sélo 4,5% a/a debido a que los 10000 1
valores de un afio atras estuvieron afectados por el conflicto con el
sector agropecuario. Las importaciones también ralentizaron su ritmo
de caida (-30,1% a/a) por las mayores compras de hienes de capital, ; ]
en particular aviones, grupos electrogenos y aparatos de telefonia
celular. Con estos datos, la evolucion de las exportaciones se
encuentra en linea con nuestras previsiones anuales mientras que las
importaciones aun podrian registrar una caida mayor a la esperada.

2. Brasil
« El Banco Central anunci6 esta semana una reduccion de 50bps (Tasa et o)
de la SELIC. El nivel actual de los tipos de interés, 8,75%, estd 500bps 15 '
por debajo del nivel del inicio del afio. De acuerdo con la autoridad 14
monetaria el nivel de 8,75% es coherente con recuperacién no- 37
inflacionaria de la economia. El ciclo bajista de la SELIC estéa llegando
al fin, pero aun esperamos un recorte adicional de 25 Pbs.
o La tasa de desempleo de junio fue de 8,1%, bastante por debajo ol
de lo esperado por los mercados (8,9%) y del observado en mayo 8]
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(8,8%). La reduccion, sin embargo, se explica en grande parte por una
reduccidn de la poblacién econémicamente activa y no por un aumento
del nimero de personas empleadas.
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Fuente: Bloomberg

3. Chile
« La Universidad de Chile entreg6 sus datos de empleo para el Tasa de Desempleo
Gran Santiago. La tasa de desempleo llegdé a 11,9% en junio. 18:0%7 (g eteo U cnie
Sorprendiendo a los mercados que esperaban un aumento respecto 16.0%1 ~ Desempleo INE
de marzo, en vez de una disminucion de 0,9 puntos. 14.0%
» Celulosa Arauco, la principal empresa forestal del pais, coloc6 un 12:0%
bono por US$ 500 millones en EEUU. El plazo del bono es de 10 10.0%7
afios, y la tasa se ubico en 7,25%, para una prima de 385 puntos base 8.0%1
respecto a los bonos del Tesoro. 6.0%
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4. Colombia

« En el mes de mayo la produccion industrial y las ventas al por Produccién industrial y Ventas al por menor
’, (12 meses, a/a %)

menor presentaron una caida de 6,5% y 3,5% a/a. Esto se debe 25 1 o 2

q q 0z , ——Produccion industrial —— Ventas al por menor
principalmente a la menor produccion y venta de vehiculos (-42% vy - 20 1 20
24% respectivamente). 15 1 15

e Las licencias de construccion disminuyeron un 28,1% a/a en 10 1 10
mayo, y en lo corrido del afio la caida se situé en 27,6%. 51 s

o El gobierno anunci6 que un pozo recientemente descubierto OO
cuenta con reservas cercanas a 500 millones de barriles, superando la 5 \ s
estimacion inicial de 100 millones. Esto representaria un incremento 104 10
del 26% de las reservas totales del pais.

-15 - -15

. Banco Central mantuvo constantes los tipos oficiales, en linea 888885885888 8838
con lo esperado. SR
5. México

. La inflacién de la 1QJU| se situd en 0,2% (VS. 0,15% BBVA), Mexico: Inflacién general y Subyacente
anualmente bajo 0,2 pp. respecto a junio para situarse en 5,54%. La o (Variacidn % anual)
subyacente alcanzo 0,21% (vs. BBVA 0,15%) moderando su ajuste a '
la baja gracias al persistente aumento de precios en mercancias no 07 /\/\/\
alimentarias y de servicios vinculados al turismo. A pesar del ajuste a 501
la baja fue menor a lo esperado mantenemos que la inflacién seguira 4,01 \/
disminuyendo y podria acercarse a 3,8% hacia el final de 2009. La 3,0 | =—Inflacién General
Balanza Comercial de junio registré un déficit de -206 MD. 20 | iflacion

o Las exportaciones fueron de $19,364 mmd y las importaciones S
de $19570mmd, siendo ambos los mayores flujos intercambiados '
durante el 2009. La proxima semana conoceremos el IGAE de junio 0 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
gue anticipamos con una contraccién anual fuerte. & B § 2 § &8 § g § =
6. Peru

o El Presidente del Banco Central anuncié que reducira, de forma

gradual, de 80% a 62%, la participacién de activos denominados en Perti: Reservas internacionales netas

délares en la composicién de las reservas internacionales (USD 20 (USD mil. millones)

32.139 millones al 14 de julio).

« Asimismo durante la semana se publicaron datos de actividad 10 |

econémica del mes de junio registrando cierta recuperacion respecto

a meses previos. Asi tenemos que el dato de ventas de vehiculos 20 |

nuevos (6.893 unidades) fue superior en 18,7% respecto a mayo

ultimo (-18,2% a/a) mientras que los despachos locales de cemento, o

indicador adelantado del sector construccion, registraron un 88 8885553833833

incremento de 1,7% m/m (1,04% a/a). 5888 582 588 58 ¢85

Fuente: Banco Central de Reserva

7. Venezuela

o Por segundo mes consecutivo la tasa de desempleo registro
incremento interanual. Luego del incremento interanual de 70 pb
registrado por la tasa de desempleo en mayo, cifras del INE indican
que en el mes de junio dicha tasa se ubicé en 7,8%, lo que 100
representa un incremento de 20 pb respecto a junio del afio previo.
Este comportamiento creciente del desempleo es consistente con la
desaceleracién econémica observada en los Ultimos trimestres.

Tasa de desempleo y su tendencia

17,0 A

(%)

o En junio continta la caida real de la cartera de crédito del 11,0
sistema financiero. Al cierre del mes la cartera de crédito bruta real 901
del sistema financiero present6 una contraccién de 9,4% (+15,4%
nominal) en términos interanuales. Entre tanto las captaciones del
publico experimentaron un crecimiento nominal de 22,7% (caida real
de 3,7%) igualmente en términos interanuales.
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Fuente: INE
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Lo ultimo de los mercados
Mercado monetario y de deuda

Argentina

Tasa pasivos BC 7 dias 10,00 0 125 -
Tasa Badlar 13,00 -6 -238 16,00
Brasil

Tipo oficial 8,75 -50 -350 8,50
Andima Bono 1 afo 9,27 21 -529 -
Chile

Tipo oficial 0,50 0 -675 0,50
Swap CLP 0,60 -4 -714 -
Tipo 10 afios 5,69 16 -208
Colombia

Tipo oficial (BR) 4,50 0 -525 4,50
DTF 5,11 -8 -454 -
TES jul-2020 8,80 -16 -388 ---
México

Tipo oficial (Tasa de fondeo

bancatia) 4,50 0 -325,0 5,50
3 months rate 4,63 -21,0 -368,0 5,47
10 years rate 7,99 -16,2 -106,0 6,90
Perta

Tipo oficial 2,00 0 -400,0

Tipo 10 afios* 6,03 7,0 -163,0

Venezuela

Overnight-interbancaria

(diaria) 2,2 -351 176 5,00
CD 28d (oficial) 6,0 0 -800 6,00
DPF 90d 14,7 -18 -245 14,50

Mercado de divisas
Apreciacion de algunas monedas latinoamericanas, destacando el peso colombiano,
ante aumento de la confianza inversora; el real brasilefio se aprecia fruto de las
expectativas del fin de ciclo de relajaciébn monetaria por parte del BCB.

América

Argentina (peso-dolar) 3,80 -0,1 26,1 4,10
Brasil (Real-délar) 1,90 -1,5 20,7 2,05
Colombia (Peso-délar) 1968 -2,0 10,1 2343
Chile (Peso-ddlar) 534,6 0,3 8,7 560,0
México (Peso-ddlar) 13,24 -0,8 32,1 13,80
Perd (Nuevo sol-délar) 2,99 -0,5 6,5 3,15
Venezuela (Bolivar-délar) 2147 0,0 0,0 2150
Délar-Euro 1,42 0,4 -9,6 1,25
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Spreads emergentes

La reduccion de la aversion global al riesgo y las entradas de capital en emergentes
facilitan una caida generalizada en el riesgo pais de las economias latinoamericanas.

Spreads soberanos

EMBI + End | Var. Sem. Var. Anual
EMBI+ 384 22,1 111,5
EMBI + Latinoamérica 419 -21,9 124,7
Argentina 966 -66,9 380,6
Brazil 244 -13,6 26,7
Colombia 268 -21,5 69,9
Chile* 153 -14,0 -26,9
México 190 -28,4 23,9
Peru 245 -30,9 60,7
Venezuela 1164 -16,9 561,2
EMBI+ Asia 308 22,4 51,4
EMBI+ Europe 349 22,7 115,3

Mercado de materias primas
El precio del petréleo subié esta semana hasta aproximadamente los 70 dolares por
barril, ante las perspectivas de recuperacion de la demanda. Los metales béasicos se
beneficiaron significativamente del renovado optimismo de una recuperacion
econdémica. El precio del cobre ha acumulado un 80% de apreciacién en lo que va

del afo.
Prev. Dic

Materias primas Cierre | Var. Sem. % Var. Anual % | 2009

Petréleo Brent ($/b) 69,3 59 -44,4 56,3
Oro ($/onza) 949 1,2 2,1 875
Cobre (USD/Ib) 251 4,0 -32,5 165
Soja (USD/t) 374 0,3 -29,0 370
Maiz (USD/t) 115 1,2 -43,1 170
indice Goldman-Sachs 422 4,1 475
indice CRB 400 2,3 -29,9

Mercado bursatil
Comportamiento positivo en las bolsas de América latina por los buenos resultados econémicos
y corporativos de Estados Unidos y por una cifra de desempleo menor de lo esperada en Brasil.

Mercados bursatiles Cierre Var. Sem. % | Var. Anual %
América

Argentina (Merval) 1679 35 -12,1
Brasil (Bovespa) 54249 4,2 -5,2
Colombia (Ind. General) 10284 3,94 15,6
Chile (IGPA) 15343 0,8 9,4
México (IPC) 26805 4,1 -1,0
Perl (General Lima) 13762 53 3,1
Venezuela (IBC) 45647 -0,6 13,5
EE.UU.

S&P 500 976 3,8 -22,4
Nasdag 100 1974 4,6 -14,6
Europa

Londres (FTSE) 4560 3,9 -14,8
EuroStoxx50 2250 4,2 -21,2
Ibex35 10370 3,3 -10,5
Estambul-100 39357 4,3 4,8
Asia

Nikkei 9945 5,8 -25,4
China 3373 57 17,7
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Calendario indicadores econdmicos, proxima semana

Dia Pais Indicador Periodo Previo Consenso BBVA
|Lunes
Chile Minuta de la RPM (BCCh) Julio
Brasil Cuenta corriente - mensual Junio -$1738M
Brasil Inversion externa Junio $2483M
|Martes
Argentina Ventas de Centros de Compras jun-09 7,3%a/a
México IGAE Jun -12.2 -10.5 -13.2
Brasil Presupuesto Gobierno central Junio -0.12B
Brasil Total préstamos pendientes Junio $1259
| Miércoles
Argentina Ventas de Supermercados jun-09 23.2%a/a
México Informe Trimestral de Inflacién 2T09 NA NA NA
Brasil Deuda neta % del PIB Junio 42,50%
| Jueves
Chile Empleo e Indicadores Sectorilaes (INE) Junio
Colombia Tasa de Desempleo Jun. 12% 13%
México Finanzas Piiblicas Jun -33.92MMS NA NA
México Ind. Sector Manufacturero May NA NA NA
Brasil FGV Inflation IGP-M (YoY) Julio 1,52%
|Viernes
Argentina Estadistica de Servicios Pablicos jun-09 8,5%a/a
Argentina Indicador Sintético de la Act. Construccién jun-09 -4,6%a/a
Chile Indicadores de Coyuntura Semanal (BO(h) Julio

Indicadores macroeconémicos

FB(@@a) Inflacicn Desenpeo | Prod Inchstridl Vartas Bpotadaes | Sddoconmeia
19 418 | 3T8 2T'8  IT8 aa ©opdh. activa) ga ga aga mUD
Agrirm | 20 | 41 | 69 | 78 | 00 | 53| Jn | 8| IT® | -17| My | 22| My | 45 | Jn | 1880 Jn
Basll 18| 13| 68| 62 | 61 | 48| Jn | 81| Jn |-113] My | 40 | My | 222 | Jn | 4250 Jn
(hile 21| 02| 46 | 46 | 34 | 19| Jn |(102) My |-I05| My | 81 | My | 300 | &n | 1275 Jn
Qobia | 06 | -10 | 33 | 37 | 42 | 38| Jdn (124 My | 65| My | 35 My | -190 | My 4479 My
Meio 82| -L6| 17| 29 | 26 | 57| Jn | 52| Jdn |-16)] My | 58| Ar | 266 | Jn 2260 Jn
Rarti 18| 65| 109| 118 103| 31| Jn |85 Jm | 76| My | nd | nd | 270 My 340 My
Veenda | 03 | 32 | 41 | 73 | 50 ([ 274| Jn | 78| Jm | 09| Fe | 236 | Ee | 55 | Mr | -4R0 Mr

Fuente: Bloomberg, Reuters, y estimaciones de BBVA.
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