Expectativas Apuntan hacia una Desaceleracion del Crecimiento

En octubre de 2007, la situacién econémica actual sigue siendo evaluada de forma bastante
favorable por los expertos de la regién, sin embargo el deterioro de las expectativas en
relacién a los préximos meses ya empieza a afectar negativamente el ambiente econémico
en América Latina. El indice del Clima Econémico (ICE) — elaborado a través de un trabajo
en conjunto entre el Instituto alemdn fo y la FGV — retrodecié para 5,6 pontos, después de
haber llegado a 5,9 puntos en julio, el mayor nivel desde abril de 2000.

Diferentemente de lo que ocurre en los EUA y Europa donde, en octubre, las evaluaciones
sobre la situacién actual ya empeoran, el retroceso del indice en América Latina se debe
exclusivamente a la diseminacién de una visién més pesimista entre los expertos en relacién
a los préximos meses.

El indice de la Situacién Actual (ISA) sostuvo el nivel récord histérico de 6,4 puntos, mientras
que el indice de Expectativas (IE) cayé de 5,4 para 4,7 puntos, nivel idéntico al de julio de
2005, ambos menores desde octubre de 2001. El nivel inferior a los 5 puntos de este indice
sefializa que las expectativas en relacién a los préximos meses pasaron de moderadamente
optimistas para moderadamente pesimistas entre julio y octubre.

Entre los factores que colaboraron para la pérdida de confianza en el desempefio de corto
plazo de estas economias, estén la expectativa de desaceleracién de la economia
estadounidense con la crisis del mercado de crédito inmobiliario y los precios elevados y
ascendentes de petrdleo en el mercado internacional, aproximdndose del récord de los

U$100 el barril.

Construido como una media entre el indicador de la situacién actual y el de las expectativas,
el indice del Clima Econémico de América Latina se mantuvo por encima de la media
histérica de los ¢ltimos 10 afos, de 5,2 puntos, gracias a las evaluaciones extremamente
favorables sobre la situacién actual en octubre de 2007.

En medio plazo, las previsiones elaboradas por los expertos, todavia no han sido afectadas.
En octubre de 2006, la proyeccién media para el crecimiento anual del PIB en la regién
durante los préximos 3 a 5 afos era del 4,0%. En octubre de 2007, esta proyeccién llegé al

4,1%.
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Resultado de los paises

Entre los principales paises de la regién, el empeoramiento del clima econémico fue mas acentuado
en Brasil, México y Chile. En Brasil, las evaluaciones sobre el presente y las previsiones en relacién
al futuro préximo, se hicieron menos favorables que las realizadas en julio, pero el ICE de 6,5 puntos
refleja un clima econémico todavia bueno para los negocios y las expectativas en relacién a las
inversiones productivas siguen siendo optimistas para los préximos meses.

En México, el indice que mide la situaciéon actual aumenté en octubre, pero el deterioro de las
expectativas para los préximos meses fue el mayor entre los grandes paises de la regién, reflejando
los fuertes lazos econémicos con los Estados Unidos. Por primera vez desde octubre de 2005, el ICE
mexicano estuvo por debajo de su nivel medio histérico.

Asi como en Brasil, el clima econémico en Chile ain es bueno, aunque los expertos locales indiquen
enfriamiento del ritmo de crecimiento. Asi como en México, no obstante, las previsiones para los
proximos meses son de desaceleracién del crecimiento tanto del consumo privado como de las
inversiones en el capital fisico.

En paises como Argentina, Pert y Colombia, la disminucién de la confianza entre julio y octubre fue
menos acentuada. En Venezuela, Costa Rica y Paraguay, el ambiente econémico se estabilizé en el
mismo periodo. En Bolivia, Ecuador y Uruguay hubo la mejora del clima econémico, aunque
solamente el Gltimo pais, presente un clima econémico considerado bueno por los expertos
consultados.

Ranking del Clima Econémico

En el ranking Ifo/FGV del clima econémico de los paises de América Latina, Uruguay mantuvo la
primera posicién, con un ICE medio de 7,9 puntos en los Gltimos 4 trimestres. En segundo y tercer
lugares, se mantuvieron Per( y Costa Rica, con ICEs medios de 7,6 y 7,4 puntos, respectivamente.
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En la cuarta colocacién se mantuvo Chile (6,9 puntos), que en los Gltimos trimestres ha presentado
resultados muy parecidos a los de Brasil. Este, arrebaté la quinta posicién de Colombia, a pesar de
la disminucién del ICE de 7,2 para 6,5 puntos entre julio y octubre. En el caso colombiano, el
deterioro del ambiente econémico fue relativamente pequefio, pero el pesimismo en relacién al
futuro demostrado en los Ultimos 4 trimestres sugiere una expectativa de desaceleracién del
crecimiento econdmico por los expertos. Argentina mantuvo la séptima posicién en octubre de 2007.

Entre los paises con clima econémico menos favorable, la mayor evolucién en el ranking fo/FGV fue
lo de Bolivia, que conquisté dos posiciones con recuperacién de expectativas de corto plazo, en el
sentido contrario de lo que ocurre en los ofros paises del continente. México y Venezuela fueron los
paises que perdieron posiciones para el pais andino, cayendo, respectivamente, a la novena y a la
décima posiciones.

Entre las principales economias de América Latina, Paraguay y Ecuador siguen presentando los
peores indicadores del clima econémico en la media de los Gltimos 12 meses.

En lo comparaciéon con las respectivas medias histéricas de 10 afios, entre las 12 mayores
economias de la regién, solamente Argentina y México presentaban, en octubre, los indices de clima
econémico histéricamente bajos. El indice de la Situacién Actual sobrepasaba la media en todos los
paises, sin embargo las expectativas estuvieron por debajo de la media en 9 de ellos.

Nota Metodolégica

La Encuesta Econdémica de América Latina monitora y anticipa las tendencias econdmicas, basadas en informaciones
prestadas trimestralmente por expertos en las economias de sus respectivos paises. La investigacion se aplica con la misma
metodologia - simultdaneamente - en todos los paises de la region, método que permite la construccion de un retrato agil y
amplio de la situacion econdémica de paises y bloques econdmicos. En octubre de 2007, se consultaron 117 expertos en 15
paises.

La investigacion genera informaciones tanto de naturaleza cualitativa como de naturaleza cuantitativa. El Indice del Clima
Econdmico (ICE), es el indicador sintesis, que estd compuesto por dos itemes de naturaleza cualitativa, el indice de la
Situacion Actual y el Indice de Expectativas, que tratan, respectivamente, de la situacion econdmica general del pais en el
momento actual y en los proximos seis meses.

Las respuestas individuales son combinadas para cada pais sin cualquier ponderacion. Para llegar al valor medio de cada
indice, se atribuye 9 puntos a las respuestas positivas (+), 5 a las respuestas indiferentes (=) y 1 a las respuestas
negativas (-). El ICE es una media aritmética de los dos indices que lo componen.

El procedimiento de agregacion de datos para determinado grupo de paises o continente, se hace de acuerdo con la
participacion relativa del comercio exterior (exportaciones + importaciones) de cada pais en relacion al total de la region.
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RANKING IFO/FGV DEL CLIMA ECONOMICO EN AMERICA LATINA

Posicién Posicién ICE promedio de los Gltimos 4 trimestres
Anterior Actual

Hasta julio.07 Hasta octubre.07

COLOMBIA

BOLIVIA

VENEZUELA

ECUADOR

NDICE DEL CLIMA ECONOMICO (EN PUNTOS)

Promedio
de 10

afos

5,5 5,7 5,7 5,8 5,6 5,8 5,8 5,9 5,6 5,2

oct/05 | ene/2006 | abr/06 | jul/06 | oct/06 | ene/07 | abr/07 | jul/07 | oct/07

Indice

AMERICA
LATINA

4,6

BOLIVIA 5,0 4,5 4,4 55 4,7 5,7 5,0 5,0 55 3,8

5,9

6,8 7,3 7,3 6,4 6,1 7,4 6,4 6,6 6,2

4,9

COSTARICA

4,2 6,2 6,0 6,0 6,3 8,2 7,4 7,0 5,1

4,0

MEXICO 4,6 5,2 52 53 52 52 5,2 5,0 5,1
4,0

PERU 6,8 5,8 5,8 7,6 7,2 7,6 7,8

7,6 7,3 55

55

VENEZUELA 6,0 5,8 6,0 6,0 6,0 4,2 5,0 5,3 5,3 4,1
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INDICE DE LA SITUACION ACTUAL (EN PUNTOS)

Promedio
oct/05 abr/06 oct/06 de 10

anos

AMERICA
LATINA

BOLIVIA

COSTARICA

MEXICO

VENEZUELA 5,0 7,4 6,0 6,0 8,0 5,0 55 6,1 6,7

INDICE DE EXPECTATIVAS (EN PUNTOS)

Promedio
oct/05 abr/06 oct/06 | ene/07 | abr/07 oct/07 de 10

anos

AMERICA LATINA 5,2 5,6

BOLIVIA

COSTARICA

MEXICO

VENEZUELA 7,0 4,2 6,0 6,0 4,0 3.4 4,5 4,4 39




