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Estados Unidos  (20.8)Estados Unidos  (20.8) 3,73,7
Japón (6.8)Japón (6.8) 2,82,8
Zona Euro (14.8)Zona Euro (14.8) 3,53,5

Países Industrializados (54.6)Países Industrializados (54.6) 3,83,8

América Latina (7.8)América Latina (7.8) 4,14,1
Asia (24.0)Asia (24.0) 6,96,9

Economías Emergentes (45.4)Economías Emergentes (45.4) 6,26,2

PIB MundialPIB Mundial 4,94,9
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Países en Transición (6.2)Países en Transición (6.2) 6,26,2 4,24,20,20,2

Valores entre paréntesis representan % del PIB mundial (PPP) en Valores entre paréntesis representan % del PIB mundial (PPP) en 2004.2004.

Proyecciones del PIB Mundial
variación porcentual en 12 meses

19921992--9595

3,13,1
0,90,9
1,31,3

2,32,3

3,63,6
10,010,0

5,85,8

3,83,8

--5,75,7

2002e2002e

2,22,2
--0,40,4
0,80,8

1,71,7

0.00.0
6,46,4

4,64,6

2,92,9

4,24,2

2003e2003e

3,13,1
2,72,7
0,40,4

2,12,1

1,31,3
7,97,9

5,85,8

3,73,7

4,64,6

2004e2004e

4,24,2
2,92,9
1,61,6

3,23,2

3,63,6
8,18,1
4,74,7

6,46,4

4,54,5



250

270

290

310

330

350

370

390

410

430

450

1/1
7/0

0

3/3
1/0

0

6/1
9/0

0

9/6
/00

11
/23

/00

2/1
2/0

1

4/3
0/0

1

7/1
7/0

1

10
/3/

01

12
/20

/01

3/1
1/0

2

5/2
8/0

2

8/1
4/0

2

10
/31

/02

1/2
1/0

3

4/7
/03

6/2
4/0

3

9/1
1/0

3

11
/28

/03

2/1
7/0

4

USD/XAU

Aversión al Riesgo:
Precio del Oro

11 Sept. 200111 Sept. 2001

Al 19 de Abril de 2004Al 19 de Abril de 2004



90

100

110

120

130

140

150

1/4
/00

4/4
/00

7/4
/00

10
/4/

00

1/4
/01

4/4
/01

7/4
/01

10
/4/

01

1/4
/02

4/4
/02

7/4
/02

10
/4/

02

1/4
/03

4/4
/03

7/4
/03

10
/4/

03

1/4
/04

4/4
/04

USD/CHF USD/EUR

Evolución del Euro y del Franco 
Suizo
Base 10 de Septiembre de 2001 = 100

11 Sept. 200111 Sept. 2001

Al 19 de Abril de 2004Al 19 de Abril de 2004



0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

1/31/00

4/30/00

7/31/00

10/31/00

1/31/01

4/30/01

7/31/01

10/31/01

1/31/02

4/30/02

7/31/02

10/31/02

1/31/03

4/30/03

7/31/03

10/31/03

1/31/04

Suiza Zona Euro

Tasa de Interés Zona Euro y 
Suiza
de corto plazo (%)

Sept.2001



1300

1400

1500

1600

1700

1800

1900

2000

2100

2200

Oct-
00

Jan-01

Apr-0
1

Jul-0
1

Oct-
01

Jan-02

Apr-0
2

Jul-0
2

Oct-
02

Jan-03

Apr-0
3

Jul-0
3

Oct-
03

Jan-04

Liquidez Internacional Liquidez Internacional 
Reservas y Otros Activos Internac. en el Mundo, billones de Reservas y Otros Activos Internac. en el Mundo, billones de 
US$US$

Sept. 2001Sept. 2001

A febrero de 2004A febrero de 2004

Japón: 777 bn. 

H.-Kong: 124 bn. 
Singapur: 101 bn. 
Malasia: 49 bn. 
Tailandia: 43 bn. 



15

18

21

24

27

30

33

Jan-02

Mar-0
2

May-0
2

Jul-0
2

Sep
-02

Nov-0
2

Jan-03

Mar-0
3

May-0
3

Jul-0
3

Sep
-03

Nov-0
3

Jan-04

Mar-0
4

Prom. 2002=24,9Prom. 2002=24,9

Precio del Petróleo
Brent, US$ por barril a precios corrientes, promedio 
mensual

Prom. 2003 = 28,9Prom. 2003 = 28,9

Promedio 2004 = 32,3Promedio 2004 = 32,3



Precio del PetróleoPrecio del Petróleo
BBrent, US$ por barril a precios corrientes

22

24

26

28

30

32

34

36

1/2
/03

2/2
/03

3/2
/03

4/2
/03

5/2
/03

6/2
/03

7/2
/03

8/2
/03

9/2
/03

10
/2/

03

11
/2/

03

12
/2/

03

1/2
/04

2/2
/04

3/2
/04

4/2
/04

(*) US$ 34,7 al 19 de Abril(*) US$ 34,7 al 19 de Abril

(*)(*)31 de Dic. 2003  31 de Dic. 2003  



9292--9595 9696--9898 20002000 20012001 20022002

PIB (Var.%)PIB (Var.%) 3,13,1 4,14,1 3,83,8 0,30,3 2,42,4
Inflación (fin de periodo)Inflación (fin de periodo) 2,32,3 1,81,8 3,43,4 1,61,6 2,42,4
Balance Fiscal (% PIB)Balance Fiscal (% PIB) --3,73,7 --0,50,5 2,52,5 1,21,2 --1,51,5
Déficit Cta.Corriente (% PIB)Déficit Cta.Corriente (% PIB) --1,51,5 --2,12,1 --4,54,5 --3,93,9 --4,64,6
Tasa de Desempleo (%)Tasa de Desempleo (%) 6,56,5 4,94,9 4,04,0 4,84,8 5,85,8
DowDow JonesJones (fin de per.Var.%)(fin de per.Var.%) 13,413,4 21,621,6 --6,26,2 --6,46,4 --16,816,8

(*) Al 19 de Abril de 2004(*) Al 19 de Abril de 2004

EE.UU.EE.UU.
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--5,75,7
5,85,8
--0,20,2 *
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Política Fiscal:
Balance Fiscal (% PIB)
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EEUU: Política Fiscal y Monetaria
Porcentaje
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EEUU: Política Fiscal y Tasa de 
Interés Real (%)
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Dólar vs. Euro y Yen
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Dólar vs. Euro y Yen
Ene. – Abr. 2004
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Destino de las Exportaciones de 
EE.UU.
(% del total)
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EEUU: Composición Regional del 
Déficit Comercial (% del Total)
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EEUU: Composición Regional del 
Déficit Comercial (% del Total y Bn. de 
US$ en 2002)

0

50

100

150

200

250

300

Asia China Europa Nafta Japón Sud América Resto
0

10

20

30

40

50

60

Billones de US$ % del Total



Ajuste del Déficit en Cta. 
Cte.
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.:
Supuestos

Elasticidades
Ingreso Tipo de Cambio Real

Exportaciones

Importaciones 

0,8

1,8 -0,3

1,5

Escenarios

(1)

(2)

Crecimiento Futuro 
de EE.UU. (%)

Crecimiento Futuro 
Resto del Mundo (%)

3,3 5,2

2,5 5,2(3)

2,5 3,5



Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 1A

Escenario 1A: Sin cambios en el TCR; Crecimiento EE.UU. = 3.3 %;Escenario 1A: Sin cambios en el TCR; Crecimiento EE.UU. = 3.3 %; Crecimiento Resto del Crecimiento Resto del 
Mundo = 5.2 %Mundo = 5.2 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 1B

Escenario 1B: Depreciación TCR = 1% anual; Crecimiento EE.UU. = Escenario 1B: Depreciación TCR = 1% anual; Crecimiento EE.UU. = 3,3 %; Crecimiento 3,3 %; Crecimiento 
Resto del Mundo = 5,2 %Resto del Mundo = 5,2 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 1C

Escenario 1C: Depreciación TCR = 1,5% anual; Crecimiento EE.UU. Escenario 1C: Depreciación TCR = 1,5% anual; Crecimiento EE.UU. = 3,3 %; Crecimiento = 3,3 %; Crecimiento 
Resto del Mundo = 5.2 %Resto del Mundo = 5.2 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 2A

Escenario 2A: Sin cambios en el TCR; Crecimiento EE.UU. = 2.5 %;Escenario 2A: Sin cambios en el TCR; Crecimiento EE.UU. = 2.5 %; Crecimiento Resto del Crecimiento Resto del 
Mundo = 3.5 %Mundo = 3.5 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 2B

Escenario 2B: Depreciación TCR = 1 % anual; Crecimiento EE.UU. =Escenario 2B: Depreciación TCR = 1 % anual; Crecimiento EE.UU. = 2.5 %; Crecimiento 2.5 %; Crecimiento 
Resto del Mundo = 3.5 %Resto del Mundo = 3.5 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 2C

Escenario 2C: Depreciación TCR = 1,5% anual; Crecimiento EE.UU. Escenario 2C: Depreciación TCR = 1,5% anual; Crecimiento EE.UU. = 2,5 %; Crecimiento = 2,5 %; Crecimiento 
Resto del Mundo = 3.5 %Resto del Mundo = 3.5 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 3A

Escenario 3A: Sin cambios en el TCR; Crecimiento EE.UU. = 2,5 %;Escenario 3A: Sin cambios en el TCR; Crecimiento EE.UU. = 2,5 %; Crecimiento Resto del Crecimiento Resto del 
Mundo = 5,2 %Mundo = 5,2 %

-7.0

-6.0

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1995
1996

1997
1998

1999
2000

2001
2002

2003
2004

2005
2006

2007
2008

2009
2010

2011
2012

2013



Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 3B

Escenario 3B: Depreciación TCR = 1 % anual; Crecimiento EE.UU. =Escenario 3B: Depreciación TCR = 1 % anual; Crecimiento EE.UU. = 2,5 %; Crecimiento 2,5 %; Crecimiento 
Resto del Mundo = 5,2 %Resto del Mundo = 5,2 %
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Simulaciones Ajuste de EE.UU.
Escenario 3C

Escenario 3C: Depreciación TCR = 1,5% anual; Crecimiento EE.UU. Escenario 3C: Depreciación TCR = 1,5% anual; Crecimiento EE.UU. = 2,5 %; Crecimiento = 2,5 %; Crecimiento 
Resto del Mundo = 5,2 %Resto del Mundo = 5,2 %
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Zona EUROZona EURO

20002000 20012001 2002e2002e

PIB (Var.%)PIB (Var.%) 3,53,5 1,51,5 0,80,8

Inflación (fin de periodo) Inflación (fin de periodo) 2,32,3 2,62,6 2,32,3

Balance Fiscal (% del PIB)Balance Fiscal (% del PIB) 0,20,2 --1,01,0 --2,32,3

Cuenta Corriente (% del PIB)Cuenta Corriente (% del PIB) --0,90,9 --0,40,4 0,50,5

Tasa de Desempleo (%)Tasa de Desempleo (%) 8,48,4 8,08,0 8,38,3

2003e2003e

0,40,4

2,02,0

--2,72,7

0,50,5

8,78,7

2004e2004e

1,61,6

1,51,5

--2,52,5

0,50,5

8,68,6
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PolíticaPolítica MonetariaMonetaria
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JapónJapón

20002000 20012001 2002e2002e

PIB (Var.%)PIB (Var.%)

Inflación (fin de periodo) Inflación (fin de periodo) 

Balance Fiscal (% del PIB)Balance Fiscal (% del PIB)

Cuenta Corriente (% del PIB)Cuenta Corriente (% del PIB)

Tasa de Desempleo Tasa de Desempleo 

2003e2003e

2,82,8 0,40,4 --0,40,4

--0,70,7 --0,70,7 --1,01,0

--8,88,8 --9,09,0

2,52,5 2,02,0 2,72,7

4,84,8 5,05,0

--9,59,5

5,45,4

2,72,7

--0,40,4

2,92,9

--9,09,0

5,35,3

2004e2004e

2,92,9

--0,20,2

--8,88,8
3,13,1

5,35,3
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2003e2003e20022002 2003e2003e20022002
CHINA (13.5)CHINA (13.5) 9.19.18.08.0 2.02.01.81.8

COREA (1.8)COREA (1.8) 3.13.17.07.0 2.02.01.41.4
INDIA (4.9)INDIA (4.9) 7.57.54.34.3 0.40.4--0.70.7

TAIWAN (1.0)TAIWAN (1.0) 3.23.23.63.6 7.07.05.05.0

2003e2003e20022002 2003e2003e20022002

Var.%  PIB AnualVar.%  PIB Anual Cta. Corriente ,% del PIBCta. Corriente ,% del PIB

Balance Fiscal , % del PIBBalance Fiscal , % del PIB Inflación, %  dic.Inflación, %  dic.--dic.dic.

--3.03.0--3.03.0 3.23.2--0.80.8

--0.50.53.03.0 3.43.42.72.7
--1.81.8--1.61.6 5.15.111.011.0
--3.93.9--3.53.5 --0.10.1--0.20.2

CHINACHINA

COREACOREA
INDONESIAINDONESIA
TAIWANTAIWAN

Valores entre paréntesis representan % del PIB mundial (PPP) en Valores entre paréntesis representan % del PIB mundial (PPP) en 2004.2004.

TAILANDIA (1.0)TAILANDIA (1.0)

--2.02.0--2.72.7 1.81.80.70.7TAILANDIATAILANDIA

6.76.75.45.4 4.94.94.64.6

INDONESIA (1.6)INDONESIA (1.6) 4.14.13.73.7 4.54.53.03.0

MALASIA (0.5)MALASIA (0.5) 5.25.24.14.1 8.58.57.07.0

INDIAINDIA

MALASIAMALASIA

--5.95.9--6.16.1

--5.25.2--5.65.6

4.04.04.04.0

1.21.21.91.9

Economías AsiáticasEconomías Asiáticas
2004e2004e
9.59.5
7.07.0
5.35.3
4.54.5
5.05.0
7.07.0
6.06.0

2004e2004e

0.20.2
4.04.0
4.04.0
7.27.2

1.61.6

5.05.0
8.08.0

2004e2004e

--2.82.8
--5.55.5
1.71.7

--1.51.5
--3.03.0
--1.81.8
--4.84.8

2004e2004e

2.22.2
4.24.2
3.93.9
5.55.5
0.80.8
2.52.5
2.02.0



Economías LatinoamericanasEconomías Latinoamericanas

2003e2003e20022002 2003e2003e20022002

ARGENTINA (0.7)ARGENTINA (0.7) 8.78.7--10.910.9 9.09.0
BRASIL (2.6)BRASIL (2.6) --0.20.21.91.9 0.80.8
COLOMBIA (0.6)COLOMBIA (0.6) 3.73.71.61.6 --2.02.0
CHILE (0.5)CHILE (0.5) 3.33.32.22.2 --0.80.8
MEXICO (1.9)MEXICO (1.9) 1.31.30.90.9 --1.51.5
PERU (0.3)PERU (0.3) 4.04.04.94.9 --1.71.7
VENEZUELA (0.4)VENEZUELA (0.4) --9.29.2--8.98.9 11.811.8

2004e2004e20022002 2003e2003e 2004e2004e20022002 2003e2003e

ARGENTINAARGENTINA 0.50.5--1.61.6 3.73.741.041.0
BRASILBRASIL --3.63.6--10.310.3 9.39.312.512.5
COLOMBIACOLOMBIA --3.53.5--3.63.6 6.56.57.07.0
CHILECHILE --0.80.8--0.80.8 1.11.12.82.8
MEXICOMEXICO --0.50.5--1.21.2 4.04.05.75.7
PERUPERU --2.02.0--2.32.3 2.52.51.51.5
VENEZUELAVENEZUELA --5.25.2--4.64.6 27.127.131.231.2

Var.%  PIB AnualVar.%  PIB Anual Cta. Corriente, % del PIBCta. Corriente, % del PIB

Balance Fiscal , % del PIBBalance Fiscal , % del PIB Inflación, %  dic.Inflación, %  dic.--dic.dic.

12.012.0
--1.81.8
--1.91.9
--0.80.8
--2.22.2
--2.02.0
8.68.6

Valores entre paréntesis representan % del PIB mundial (PPP) en Valores entre paréntesis representan % del PIB mundial (PPP) en 2004.2004.

2004e2004e 2004e2004e

6.06.0
3.53.5
3.73.7
4.84.8
3.23.2
3.83.8
7.07.0

5.75.7
0.00.0
--2.22.2
0.00.0
--2.22.2
--1.91.9
7.57.5

1.01.0
--3.23.2
--4.04.0
0.10.1

--0.20.2
--1.91.9
--5.35.3

6.06.0
6.06.0
6.36.3
1.61.6
3.93.9
2.32.3
25.025.0
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RiesgoRiesgo PaísPaís ((EneEne. . -- Abr. 2004) Abr. 2004) 
Spreads Spreads sobresobre BonosBonos del del TesoroTesoro de EE.UU.de EE.UU.
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Evolución del Real, Peso Evolución del Real, Peso 
argentino y chileno argentino y chileno Feb. 2002 Feb. 2002 –– Abr. Abr. 
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Evolución del Real, Peso Evolución del Real, Peso 
argentino y chileno argentino y chileno (Ene. (Ene. –– Abr. 2004)Abr. 2004)

2.75

2.80

2.85

2.90

2.95

3.00

3.05

3.10

1/2/04
1/8/04

1/14/04

1/20/04

1/26/04

1/30/04
2/5/04

2/11/04

2/17/04

2/23/04

2/27/04
3/4/04

3/10/04

3/16/04

3/22/04

3/26/04
4/1/04

4/7/04

4/14/04

550

560

570

580

590

600

610

620

ARS/USD BRL/USD CLP/USD



Índices BursátilesÍndices Bursátiles
en dólares, base 1 mayo  2002 = 100  en dólares, base 1 mayo  2002 = 100  
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Índices BursátilesÍndices Bursátiles
en dólares, base 31 diciembre 2003 = 100  en dólares, base 31 diciembre 2003 = 100  
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América Latina América Latina 
Tasa de  Crecimiento del PIB (%)Tasa de  Crecimiento del PIB (%)
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