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ENTORNO INTERNACIONAL

Crecimiento econdmico global

p . . CRECIMIENTO DEL PIB ios d d
Segin e informe de las Naciones (aprecios de mercado)

Unidas “Situacion y Perspectivas para
la Economia Mundial, 2007”, & 2006 | 500
siguié la misma tendencia de los |, /\ J/

6.00

ultimos tres afos, registrando un

crecimiento de 3.9%. Impulsado por € | 30 \ /
crecimiento de muchos paises en | \ A\ /
desarrollo y de los paises emergentes | ~ \VE

gue registran una tasa de crecimiento | 1o
de 6.5% y de 7.2% respectivamente.
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Fuente: World Economic Situation and Prospects 2007, UN
Elaboracion propia

El crecimiento de las economias ktinoamericanas a igua que € de muchos paises en
desarrollo, esta influenciado por los atos precios de las materias primas. Existe una gran
demanda de estos productos proveniente de China, también pais en desarrollo.

CRECIMIENTO DEL PIB POR TIPO DE PAISES
Segin las proyecciones para €l
8 2007, seguird habiendo un fuerte
crecimiento de la economia
mundial. Sin embargo, factores
como €l debilitamiento del mercado
21 inmobiliario en los Estados Unidos
0 . . . . . tendrian una incidencia negativa
2001 2002 2003 2004 2005 2006(*) 2007(**) sobre dicho crecimiento haciendo
) ) que este sea menor a de los ultimos

PAISES DESARROLLADOS PAISES EMERGENTES

0 PAISES EN DESARROLLO anos.

Fuente: World Economic Situation and Prospects 2007, UN
Elaboracion propia

(*) Basado en Estimaciones

(**) Proyectado

Pese al buen momento en cuanto a precios para las materias primas, la desaceleracion de la
economia de paises desarrollados incidird negativamente en e crecimiento de las
economias latinoamericanas en e 2007.
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Mercado de bienes primarios

PRECIO DE PRODUCTOS AGRICOLAS (En $us por TM)
450

400

Al 2006, los precios de los | ., A e
commodities més importantes | ., T N ~N—~""
presentaron  una  tendencia | — A ~ V_/J\M,\/J
creciente. Los precios de los | , /AL el

S AT~

bienes agricolas tuvieron un
crecimiento  moderado en | .

relacion los de los metales base - -
y minerales P P N I

150 1

e Trigo = Arroz Blanco Maiz Blanco = S0ya en grano

Fuente: Indicadores mensuaes de la Comunidad Andina, Febrero 2007
Elaboracion propia

El precio de los productos agricolas tuvo un crecimiento promedio del 15% que estuvo
explicado por el aumento del precio de la energia. El precio de los fertilizantes se
incrementd y por consiguiente e costo de produccion fue més alto.

PRECIOS METALES ($US / TM)

14,000

El precio de los metalestuvo un
fuerte crecimiento en el 2006
gue superd € crecimiento que

12,000

10,000

zzzz 7\’\‘_ tuvieron los hidrocarburos. En
4,000 4= _— N relacion a 2005, los precios se
2,000 __,/“-"’—’—':-{AJ:;_ incrementaron en  un  50%,
} — — — — 1| influido por una mayor
RN . N S N R IR R demanda china.
e COBRE e 7INC e PLOMO ESTANO

Fuente: Indicadores mensual es de la Comunidad Andina, Febrero 2007
Elaboracion propia

Se proyecta ! que el 2007, los precios de las materias primas bajen gradualmente. Habra un
incremento de la demanda de muchos productos agricolas, en particular por € maiz y la
cafia de azlicar. Los atos precios de la energia estimulan la utilizacién de productos
sustitutos como el acohol carburante o los biodiesel. Existira mayor demanda por este tipo
de productos.

! Segtin proyeccion del FMI y del Banco Mundial.
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Evolucion del precio del petroleo

Precios del Petroéleo El 2006, se registraron niveles record para
Evoluciéon de Precios 2003 - 2007 el precio del petré'eo Se mantuvo la
(Dolares/Barril) tendencia creciente de afios anteriores y
con una volatilidad considerable. En
Agosto, se registré un maximo de $us 78
por barril, nivel nunca alcanzado desde
2003, influenciado por limitaciones en la
oferta.

Fuente: Ministerioparala Energiay Petrdleo de Venezuela
Elaboracion propia

(*) Precio dereferencia en los mercados derivados de USA

(**) Precio dereferencia en losmercados derivadosde Europay Asia

PRECIO BRENT (En $us/barril)

- 72
No obstante, los ultimos
meses del afo € precio del 70
petrleo  comenz6  a 68 \
decrecer, gracias a una / \
desaceleracion en el 66
crecimiento de la demanda / \
que se dio por la demanda | 64 { \
de otros productos | go
sustitutos. h

60 . . .
1-06 11-06 I11-06 IV-06

Fuente: Ministerioparala Energiay Petr6leo de Venezuela
Elaboracién propia

Sin embargo, esta no es la Unica causa de la caida del precio del petrdleo. En € 2006,
menores tensiones en el Medio Oriente y mejores condiciones para los paises productores
optimizaron las condiciones de la oferta de petroleo.

Se proyecta que para el 2007, €l precio del petroleo mantenga niveles altos, oscilando entre
$us 55 y $us 60 por barril. Sin embargo, |a inestabilidad geopolitica hace que la volatilidad
del precio seadlta.
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SITUACION DE LA ECONOMIA NACIONAL

Produccién nacional

Al 2006, e PIB (a precios de

mercado) registro un
incremento de 4.6% en
relaciéon a 2005, llegando a
$us 11,096 MM. Este

crecimiento es e més dto
desde e 1998. Muchos factores
influyeron para este resultado,
entre elos un alto nivel de
exportaciones, una bga tasa de
inflacion, un superavit
comercial, mayor inversion
extranjera, entre otros.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO (a precios basicos)
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Fuente: Datos INE
Elaboracion Propia
(p) preliminares

Los sectores que tuvieron mayor crecimiento fueron el de servicios finarcieros (12.8%), de
la industria de productos minerales no metalicos (11.9%) y la industria de alimentos,

bebidas y tabaco (10.6%).

Crecimiento de PIB segln actividad econémica(En %) El

sector manufacturero

Restaurantes y hoteles
ServComunalesy Soc
Comercio
Electricidad, Gas y Agua
Admi publica
Minerales Metalicos y no Metélicos
Transporte y Comunicaciones
Construccion
Agricultura, Silvicultura, Caza y Pesca
Petréleo Crudoy Gas Natural
Productos Agricolas Industriales
Est Finan, Serv Inmueb y Empresas
Industria Manufacturera

presentd mayor incidencia con
1.33% en € crecimiento del
PIB con un tasa de
crecimiento del 8.05%. Este
ha estado beneficiado por un
buen panorama externo. El
2006, € precio de nuestros
principales  productos de
exportacion registraron
niveles eevados lo que

100 200 3.00 4.00

5.00

suscitd mayor vaor en las

6.00 700 800 9.00 eXportaCiOI’leS.

Fuente: DatosINE
Elaboracion Propia




Marzo 2007 Andlisis Econdmico

Se proyecta que para el 2007, el crecimiento del PIB sea menor al registrado en el 2006. Ya
gque a pesar de continuar con un buen panorama externo, existe una mayor inseguridad
politica para los inversionistas extranjeros.

Exportaciones Nacionales

Exportaciones Nacionales 1996-2006 (En MM de $us) Al 2006, las exportaciones
4,500 bolivianas llegaron a un nivel
4,000 4'069/— record de $us 4,069 MM,
3,500 registrando un crecimiento de
3,000 / 41.9% en relacion a 2005. Este
2500 2868 crecimiento se explica por la
2000 215 variacion positiva en la actividad
1,500 / de Extraccion de Mineraes
1000 W (126.1%), la actividad de
500 Extraccion de  Hidrocarburos

0 — (435%) y la actividad de la

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Industria Manufacturera (17.29%).

Fuente: Datos INE.
Elaboracion Propia

El 2006 se caracterizO por la buena coyuntura externa para muchos de los productos
basicos, agricolas y extractivos. La industria extractiva registré un crecimiento mayor al
promedio gracias a atos precios de los minerales en € exterior y mayores volUumenes
exportados.

Por otro lado, d 15 de julio del 2006, Boliviay Argentina suscribieron un acuerdo donde
aumentan € precio de exportacion del gas de $us 3.63 a $us 5 por MM de BTU vy €
volumen exportado a 7.7 MM de metros cubicos diarios a partir de enero 2007. Lo que
muestra que los ingresos por los hidrocarburos seran méas importantes en un corto plazo.

Los principales destinos de

nuestras exportaciones fueron

los siguientes: Belgica

- Brasil, donde el principal |Reino Unido
producto de exportacion es | Coomba
d gas natural, Venezuela

- Japon, donde los Suiza
principales producto son los Perd
minerales de zinc y plata, y UsA

- Argentina,  donde o | %M
principal producto es €l gas
natural.

Exportaciones Segun Pais de Destino (En MM de $us)

Jap6n

Brasil

50 250 450 650 850 1,050 1,250 1,450

Fuente: Datos INE
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El 57% de las exportaciones a USA tuvieron libre acceso al mercado gracias a ATPDEA.
Si no se consigue una extension de este tratado € 20% de nuestras exportaciones no
tradicionales estaria en peligro.

Se proyecta que para el 2007, la tendencia creciente de las exportaciones continué pero con
una tasa de crecimiento menor a la registrada € 2006. El crecimiento de las exportaciones
dependera también de la extension del ATPDEA.

Importaciones Nacionales

Importaciones por categorias econémicas ( En MM de $us)

A noviembre 2006, las
importaciones registraron un
crecimiento del 20.8% en | eqmiansppuasy nccesoros
relacién al mismo periodo del
2005, llegando a un total de $us

Art. De consumo

Bienes de Capital 574.2

226.2

2’559 MM Dd Valor total de Combustible y Lubricantes 215.4
las importaciones, [0S Productos  {sum . mwesenotaspcas e

779.5

de la industria manufacturera g 73
. . Alimentos y Bebidas !
representaron cas 96% siendo T |51

los equipos industriales los de 0 100 200 300 400 500 600 700 80 900 1,00
mayor importancia. 22005 B 2006

Fuente: Datos INE anoviembre 2006

Este crecimiento se explica principalmente por la variacion positiva en la importacion de
Equipos de Transporte (41.3%), Bienes de Capital (32.7%) y Suministros Industriales
(15%).

Importaciones segln paises de origen (En %)
Resto de los

paises Brasil L .
15.3% 20.7% L os principal es paises de

origen para la
importacion de bienes
fueron Brasil (20.7%),
Argentina (15.5%) vy
USA (12.1%).

Mexico
1.7%

Colombia
2.3%

Alemania
2.4%

China
6.8%

Argentina
15.6%

Japén Chile USA
7.9% 8.5% 12.1%

Fuente: Datos INE anoviembre 2006
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Saldo de la Balanza Comercial

Saldo comercial por zonas econdmicas (En MM de $us) Al 2006, Bolivia registré una
1200 . .
Mercosur balanza comercia  positiva
1000 llegando a $us 1,308 MM,
8001 equivalentes a 12.4% del PIB.
600 1 Nuestro principal socio es
4001 Brasil con € que también se
200, can Venezuela AELC a4, NAFTA registr6 un saldo positivo a
. igual que con los paises de la
= CANZ. Se estima que para €l
2200 : esto del L, .
e Asial) wundo || 2007, seguird habiendo un
-400 superdvit de la hbaanza
82005 0 2006 comercia pero de menor indole.
Fuente: BCB
Elaboracion propia

(*) Asaexcluyendo a Japdn

El Déficit de la balanza comercial con €l resto de Asia se ha incrementado en un 77.7% en
relacion al 2005 sobre todo por el aumento de las importacion de productos de consumo de
China. De igual forma el déficit con Chile aumentd en un 35.7% en relacion a 2005. Esto
se explica por mayores importaciones de diesel oil y bienes de capital de este pais.

Chile mantiene una politica de vinculacion exterior muy fuerte. Se firmaron acuerdos
internacionales de importancia econdémica y socia con € MERCOSUR, con la Union
Europea, con Estados Unidos, con China, con Japon y con otros paises.

Saldo de la Cuenta Corriente®

A septiembre 2006, € superavit de la cuenta corriente alcanzo un total de $us 973.1 MM,
més del doble de o obtenido en el mismo periodo e 2005. Este superavit representaria 11%
del PIB a diciembre 2006. Este saldo positivo de la cuenta corriente se dio gracias al
superdvit comercial, sin embargo, la cuenta de rentas también jugd un pape muy
importante. Las remesas recibidas llegaron a $us 0 MM al 2006 representando un
crecimiento del mas del 80% en relacion a 2005. Esto se dio por el aumento de personas
gue migran a paises desarrollados en busca de mejores ingresos. La evolucion del flujo de
divisas ha permitido incrementar las reservas internacionales a $us 3,000 MM. Esto indujo
una apreciacion del tipo de cambio de un 0.5%.

2 Paises miembros de la CAN: Bolivia, Colombia, Ecuador y Per(.
Paises miembros del MERCOSUR: Brasil, Argentina, Paraguay y Uruguay.
Paises miembros del NAFTA: USA, Canaday México.
Paises miembros del AELC: Suizay Noruega.

3 Seguin datos UDAPE.
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Esto puede generar problemas en un mediano plazo s no se toman las medidas necesarias
ya que segun muchos economistas, Bolivia presenta sintomas de la “enfermedad
holandesa™. Existe una sobreabundancia de recursos provenientes del negocio del gasy de
los minerales; sin mencionar 10s ingresos provenientes de las remesas del exterior. Lo que a
la larga puede causar una fuerte pérdida de competitividad.

Inversion Extranjera Directa

IDE 1997- 2006 (En % del PIB)

H 12.1
12 ’/?04\ El 2006, estuvo marcado
T s N por un incremento de la
8 o7 o 82 inversion extranjera bruta
6 de 7.6% en relacion 4
4 \ 2005.
2 24 2:2 578% de la IED se
0 . _ _ \07 ﬁ concentra en el sector de
511997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 “WQO5() 2006 mineria.
4 30

Fuente: BCB

Elaboracion propia

(p) Preliminares

Al analizar la evolucion de los IED netos, vemos que se logré tener un saldo positivo de
2.2% del PIB, relacionado a una menor desinverisdm correspondiente a menos retiros de
capital, menos amortizaciones de préstamos provenientes de la casa matriz o filiales
extranjeras 0 menores ventas de participacion accionaria a inversionistas residentes.

Este saldo positivo tuvo como resultado un superdvit de la cuenta capital y financiera de
$us 192 MM a 2006 a diferencia del 2005 que se registré un déficit. Esto también estuvo
influenciado por un mayor flujo del sector publico gracias a alivio de la deuda multilateral.

Sector Fiscal
El 2006 fue un buen afio para las finanzas publicas. A diferencia de los Ultimos afios, a

2006 se registré un superavit fiscal de $us 527.7 MM (4.7% de PIB). Los ingresos fiscales
tuvieron un crecimiento de 47.5% mientras que € gasto fisca solo creci6 un 21.4%.

* Segin informe Nueva Economia del 18 de marzo 2007.
® Seglin ladefinicion del FMI.
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Este resultado se dio
o . SUPERAVIT O DEFICIT FISCAL (En MM de $us)
principamente  gracias a | ¢y

mayores INgresos w00 527.7
provenientes de los
hidrocarburos (21.8% del | 200

. . -287.2  -313.1 -553.6 -695.8 -634.6  -484.5 -213.6
total de los ingresos). Sin 0

embargo, este  superdvit _L@" %7' %' %' %' vgl %' 2,
estuvo relacionado aun mejor | *° g e

mango fisca, con la | 4w
implementacion de politicas | gy —
mas prudentes y transparentes 00 —
(Politica de salarios).

Fuente: BCB
Elaboracion propia
(p) preliminares

Se estima que para la gestion 2007°, se registraré un déficit de menos de 3% influido por
una mayor necesidad de inversiones.

Deuda Externa
Evolucién del saldo de la deuda externa publica
(En MM de $us)
5,500 Al 2006, la deuda externa
5000 ~ disminuyé en un 34.4% en
— . o 4 relacion a 2005, llegando a $us
4500 ¢ 32397 MM gracias a la
4,000 Iniciativa de Alivio de Deuda
\ Multilatera (IADM) y a la
3500 N condonacion de la deuda con €
200 1996 I 1997 I 1998 I 1999 I 2000 I 2001 I 2002 I 2003 I 2004 I 2005 I 2006 Japon ba'lo el Hl PC ”
Fuente: BCB

Con la condonacion de estos organismos, € servicio de la deuda externa se redujo en un
11.5% en relacion a 2005, Ilegando a $us 325.6 MM.

El 53% del saldo adeudado tiene plazo a méas de 30 afios. Solo € 5.7% de la deuda externa
tiene una plazo inferior a 10 afios.

® Segtin UDAPE

—— 9000000 0O0O0O0O0O0Oo0o0—_—_———
10
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Si Observamos |a CompOS. Cién de |a Composicién de la deuda externa (En MM de $us)
deuda externa, vemos que e 87% PRIVADO

proviene de organismos =
multilaterales de los cuales € BID es
el principal acreedor del pais ($us
1,621.2 MM). Este no participé en €l

BILATERAL (*)

JAPON

[OTROS MULTILAT

843.6

IADM, sin embargo, en noviembre —y 8713 s
se comprometi6 a andlizar la o 1
posibilidad de condonacién pero falta o %‘5 6226
definir todos los aspectos técnicos ] s PYCT

del divio de deuda 0 2cl)0 400 600 800 1000 1200 1400 1600 1800

0 2005 B 2006

Fuente: BCB

Dentro de los acreedores bilaterales, los mas importantes son Brasil ($us 133.4 MM) y
Espafia ($us 129.2 MM).

La disminucion de la deuda externa ddl pais hizo que ésta sea sostenible en un largo plazo.
Esté proyectado que se continle con la tendencia decreciente, sin embargo, en un mediano
plazo, ladeudafisca se incrementaraa disminuir los ingresos de los hidrocarburos.

Inflacion

Variacion porcentual del IPC

1 La inflacibn acumulada, a
b Diciembre 2006, llegd a un
4’\ 4.28%, menor a la registrada €l

10 \ 2005. Sin embargo, la inflacién
8 \ /v\ fue mayor a la proyectada por €
gobierno. Esto se explica por

6
4 v \ S ,0/\ factores de la demanda (mayor
2 v \\// consumo) y como de la oferta

(menor produccion).

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Fuente: INE
Elaboracion Propia

Los problemas como las sequias, inundaciones o blogueos provocaron un aza en los
precios de los productos bésicos. En Santa Cruz, donde la variacion de precios llego a
5.02%, la mayor incidencia proviene de la oferta, siendo esta la més afectada por “El
Nifio”.

Para el 2007, se tenia un proyeccion de 4% de inflacion acumulada, sin embargo, los dafios
causados por €l nifio tendran una influencia negativa haciendo que suba esta proyeccion.

11
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Sstema financiero

Sistema Financiero (¥) (En MM de $us) E| 2006 ha SIdO un
P buen afio para €
5,000 sistema financiero.
400, Gracias a la
recuperacion del
3,000 —| sector productivo y a
2000, | un entorno
internacional
10007 1| favorable, €l sistema
o : : : : , , financiero se muestra
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 aable y Confl d)l e
B CAPTACIONES O COLOCACIONES
Fuente: SBEF
Elaboracion propia

(*) Seincluye Bancos, Fondos Financieros, Mutuales y cooperativas.

En general, se tuvo un crecimiento de las captaciones y colocaciones para todo e sistema.
Sin embargo, el mayor crecimiento se dio en el sistema bancario. Este registré una tasa de
crecimiento, a diciembre 2006, de mas de 15% para los depositos y de 7.14% para la
cartera.

Indicadores del Sistema financiero (En %)

Calidad de Activos Cartera en mora / Cartera bruta

Rentabilidad Resultado / Patrimonio
Solvencia Mora neta de prevision / Patrimonio 9.2 7.3
Liguidez Act. Liquid. / Otras oblig. 38.9 38.3

Fuente: UDAPE
Nota: Datos a octubre 2006.

Existe una mejora en la calidad de cartera de todo €l sistema, en relacion al 2005 la porcién
de cartera en mora del total de cartera representa 9%, mostrando una disminucion del

10.89%.

En lo que respecta la rentabilidad del sistema financiero, vemos que e 2006 se obtuvo los
mejores resultados de los Ultimos 15 afios. Al 2006 se llego a un resultado que representa
11.5% de todo e patrimonio. Esto estuvo influenciado por un crecimiento de los activos
productivos, asi como mayores ingresos por Sservicios y menor asignacion de previsiones.

12
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CONCLUSIONES

La economia mundial ha crecido a una tasa mayor a la del 2005 (3.9%) impulsada por el
crecimiento de la economia de paises emergentes (7.2%) y de muchos paises en desarrollo
(6.5%). Muchos de €llos tuvieron una influencia positiva atribuida al ato nivel de precios
de las materias basicas.

Gracias a la creciente demanda china, el precio de los metales y minerales tuvo un
crecimiento significativo en e 2006. En promedio los precios crecieron en un 50% en
relacion a 2005. De igual forma, los precios de los productos agricolas se han
incrementado, aunque a una tasa menor (15%). Este crecimiento ha sido influenciado por €l
incremento del precio de la energia.

La economia nacional ha estado beneficiada por un buen panorama internacional, creciendo
en un 4.6% en relacion a 2005, gracias a los altos precios de nuestros principal es productos
de exportacion, una menor inflacion, mayor inversion, entre otros.

Al 2006, se registré un superavit de la cuenta corriente relacionado principamente a saldo
positivo de balanza comercia equivaente a 12.4% del PIB. Este resultado estuvo
influenciado por e crecimiento record de las exportaciones (41.9%) sobre todo en la
actividad de extraccion de mineraesy gas.

A diferencia de los ultimos afios, e sector fiscal registro un superdvit equivalente a 4.7%
dd PIB. Esto no solo esta ligado a un mayor ingreso proveniente de los hidrocarburos sino
alaimplementacion de politicas prudentes.

Gracias alarecuperacion del sector productivo y a un entorno externo favorable, € sistema
financiero presentd mejoras en relacion a 2005. El 2006 e sistema financiero obtuvo los
mejores resultados de los dltimos 15 afios. El resultado global representd 11.5% del total
del patrimonio.

Se espera que para el 2007, se continué con este crecimiento. Sin embargo, 10s precios de
las materias basicas y agricolas bajarian progresivamente, teniendo una incidencia negativa
en el crecimiento de la economia.

El crecimiento de la economia boliviana estuvo relacionado principamente a mayores
ingresos provenientes de la explotacion de los recursos naturales. Esto influyd en e
crecimiento de las reservas internacionales que ocasionaron una apreciacion cambiaria. Si
no se toman las medidas necesarias, esta coyunturatendria una incidencia negativa sobre la
competitividad del pais.
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