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lagnostico Economico

La inflaciobn en Brasil comienza a sufrir las primeras
tensiones alcistas. El Indice General de Precios de Mercado
(IGPM) experimenté un alza en junio del 1,38% (1,31% en
mayo). Estas tensiones observadas en los precios parecen
coincidir con el despertar de la demanda interna en Brasil, lo
que complica al gobierno de Lula la consecucién de mayores
tasas de crecimiento estable. Los objetivos de inflacién hasta el
2006 (fin del mandato actual del ejecutivo) parecen confirmar el
compromiso con el control inflacionario, lo que podria dificultar
o, al menos, moderar, el esperado proceso de descenso en la
tasa Selic.

La produccion industrial refleja la mejora econdmica
experimentada por Brasil. En el primer semestre del 2004 la
produccion industrial presenta un ritmo de crecimiento del
6,5%, con un incremento interanual del 2,8% y del 2,25 entre
mayo y abril. Todo ello se esta reflejando en un aumento del
uso de la capacidad productiva, que en mayo alcanzé el 82,5%.

erspectivas de Evolucion

Los indicadores de actividad reflejan la continuidad de la
recuperacion de la demanda interna. El despertar de la
demanda interna augura una mejora en el PIB del 2° trimestre.
El aumento del consumo interno proviene tanto de la mejora del
crédito interno como de la expansiéon del empleo y la mejora del
poder adquisitivo a ella asociado, favoreciendo el avance del
comercio, especialmente de bienes de consumo no duradero. La
inversion interna también crece significativamente.

El Banco Central eleva sus expectativas de inflacion al
esperar mayores precios internos (reajustes de los precios
administrados y libres) y ante factores externos (petrdleo y
recuperacion USA), elevando sus proyecciones del IPCA para
2004 al 6,4% y para el 2005 al 4,4% (gobierno prevé 5,5% vy
4,5% con margen de 2,5%).
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Ha sido noticia ...

< El Consejo Monetario
Nacional publicé su
primera prevision de
inflacién medida por el
IPCA para el 2006,
siendo del 4,5% con
margen de tolerancia del
2,0% al alza o a la baja.

<{ El Banco Central de
Brasil dejo en el 16% la
tasa Selic, nivel que
mantiene desde abril. La
tendencia la mantiene
neutral, por lo que no se
podran tocar los tipos
hasta la reunion del 16 y
17 de agosto. Los 9
miembros votaron
unanimemente la
medida.

<] La tasa de desempleo
volvié a caer en junio,
situandose en el 11,7%.
Entre el 1 de enero y el
1 de julio se crearon
830.000 nuevos empleos
formales, la mayor cifra
de los ultimos 12 afos.
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Brasil: Datos basicos

Nombre oficial: Reptblica Federal Brasilefia. Area: 8.511.965 Knt .Poblacién: 175.5 millones (2002)
~.. | Gobierno: Democracia Presidencialista. Presidente: Luiz Inécio Lula da Silva - Partido dos
- Traballadores. Préximas elecciones: Presidencia y Senado 2006. Ministro de Finanzas: Antonio
- == | Palocci. Presidente B. Central: Henrique de Campos Meirelles. Moneda: Red. Sistema cotizacion:
.. | Flexible. PIB: 453 MM usd (2002). PIB/h (ppp): 7.360 (2001). Calificacitn crediticia: Moody’s: B1;

| S&P: B+; Fitch IBCA: B+ Esperanza de vida: 68,8 (2002). Alfabetizacion Adultos: 86% (2002)

rincipales Indicadores Coyunturales

. . Tendencia
ECONOMIA REAL UltimoDato  Ant. Anual (1) <iagnéstico de riesgo:
PIB ( % Cto. del trimestre) 04.1 27 01 2l
Ventas Comercio (PMC) May.04 100 101 =Y MEDIO
indice de Produccion Industrial Ene04 172 2,96 2}
Precios al Consumo (IPCA) Jun.04 6,06 515 =
Saldo B. Com. (M. Mill $)(*) Jun04 295 280 =) Inestabilidad Cambiaria: BAJA
Reservas (M. Mill $) Jun.04 498 505 a4 [?uran_te Junio las varlable’s
financieras de la economia
Tasade Paro Jun04 11,7 122 =) brasilefia han continuado su
Tasas de variacion interanuales para PIB, PMC, P.Ind e IPCA. (*) Acumulada ultimos proceso de mejora, situandose el
12 meses. real frente al délar en niveles de
(2) seglin variacion observada en Ultimos 12 meses. 3,04, no vistos desde mediados
de mayo.
Crecimientoen.. Riesgo soberano: MEDIO
DATOSFINANCIEROS Ultimo dato  3meses  1afio La tranquilidad vivida por los
mercados internacionales tras
Bolsa (BOVESPA) 22Jul.04 21.730 31% 57,5% conocer la decisién de la FED de
Tipo Real/$ 22Jul.04 304 3% 5,2% subir sélo 25 b.p. sus tipos asi
TC. Efectivo Real (1997=100) May.04 57 59 - como la imprevista caida de los
T|p0 |nteréS CDl (1 dia) 22 JU|04 15,69 15,73 25,56 precios al por mayor USA
Spread Soberano (EMBI) 22 Jul.04 599 608 711 relajaron tensiones, pero
debemos mantener la atencion
(*) Valor (NO tasa) hace 3 mesesy 1 afio respectivamente.. sobre la intensidad de la

recuperacion USA como factor de
riesgo de desestabilizacion.

.
r6V|S|0n Financiacion del Sector Publico:

BAJO
De enero a mayo el superavit
2003 2004 2005 primario es de 12.285 millones
- USD, el 5,87% del PIB, muy por

Produ.c,to Interior Bruto (% Cto.) -0,2 3,2 2,8 encima del compromiso con el
Inflacion (% IPC;A) . 9,3 6,2 6,0 FMI del 4,25%
Balanza Comercial ( M.Mill, SUSA) 24,8 251 20,5
Balanza Cuenta Corriente (M.Mill, $USA) 4,05 52 -4,0 Situacién socio-politica: MEDIA-
Saldo Sector Publico (% del PIB) -4,32 -3,0 -5,0 ALTA
Reservas (M.Mill, $ USA)(*) 49,30 47,6 434 Los resultados en las
Tipo SELIC (Final de afio) 165% 145% 135% municipales seran claves
Produccion Industrial (%Cto.) 2,96 3,5 31 para evaluar la viabilidad
Tipo de Cambio Real/$ (final de afio) 2,89 3,15 335 politica del proyecto
*) Excluido d oro econémico en marcha.
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