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RESUMEN:

La tasa de inflacion en el mes de marzo aumenté un 0,92%, 0,23 puntos porcentuales por encima de la registrada en
febrero (0,69%), Este dato supone la mayor tasa del mes de marzo desde el afio 2003 y deja la tasa interanual de inflacién
en el 6,15%. La estimacion para 2014 es que alcance un 6,5%, previéndose el 6% en 2015, segun el Boletin FOCUS.

La tasa de desempleo en marzo se situé en el 5,1%, 0,1 puntos porcentuales mas que en febrero, lo que supone una
variacion del 0,7% respecto a marzo de 2013. En todo caso, estos datos no reflejan en su totalidad la realidad del mercado
laboral brasilefio.

El saldo nominal del sector publico, que incluye el superavit primario y los intereses nominales, tuvo un déficit en febrero
de 9.516 millones de reales. En términos interanuales el déficit nominal alcanzé los 161.863 millones de reales (3,30% del
PIB), en comparacién a los 175.630 millones de reales (3,61% del PIB) del mes anterior

En la dltima reunién del Comité de Politica Monetaria del Banco Central de Brasil (COPOM), celebrada el 4 de abril, se
decidié elevar el tipo de interés de referencia (tasa SELIC), del 10,75% al 11%.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ha publicado sus Ultimas predicciones econdmicas. Para Brasil ha reducido
nuevamente la estimacion de crecimiento (del 2,3% al 1,8% para 2014, y del 2,9% al 2,7% para 2015). Igualmente, las
previsiones del mercado sobre el crecimiento de Brasil se han reducido ligeramente. Segun el Ultimo Boletin FOCUS, se
estima que Brasil crecera al 1,65% en 2014 y un 2% en 2015.

El indice BOVESPA de la bolsa de valores de Sao Paulo cerré marzo en 50.414 puntos, lo que supone un 7% de
crecimiento frente al mes anterior. Marzo se convierte en el primer mes de crecimiento después de los descensos
contabilizados desde noviembre de 2013 hasta febrero de 2014.

Con datos brasilefios, Espafia importé de Brasil productos en el primer trimestre del afio por valor de 685 millones de
ddlares, un 10% menos que en el mismo periodo del afio anterior. En cuanto a las exportaciones espafiolas a Brasil,
Espafia exportd a Brasil de enero a marzo productos por valor de 879 millones de délares, un 0,73% mas que en el mismo
periodo de 2013. Dentro de la Unién Europea, Espafia ocupa el cuarto lugar como proveedor de productos a Brasil y el sexto
como cliente. El saldo comercial acumulado hasta marzo de 2014 es positivo para Espafia en 194 millones de dolares.
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Principales magnitudes

Como ya se publicéd en la nota de marzo, el aumento del PIB en el cuarto trimestre de 2013, con respecto al tercer trimestre,
ha sido de 0,7%. Con respecto al mismo trimestre del 2012, Brasil creci6 a una tasa del 1,9%. En el acumulado de los cuatro
trimestres de 2013, en comparacion con los cuatro trimestres inmediatamente anteriores, el crecimiento es del 2,3%. Este es el dato
que se utiliza habitualmente para calcular el crecimiento en 2013.
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Fuente: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE)

En valores corrientes, el PIB de Brasil alcanzo, en el cuarto trimestre de 2013, los 1.290,5 miles de millones de reales, siendo
1.087,7 mil millones referentes al Valor Afiadido y 202,8 mil millones de reales a impuestos y subsidios.

Por el lado de la oferta, en comparacion con el tercer trimestre de 2013, destacé positivamente el sector servicios, con un aumento
del 0,7%. El sector agropecuario tuvo una variacion nula y la industria una caida del 0,2%. En referencia a los sectores que forman
la industria, la industria de transformacién cay6 un 0,9%, mientas que la extraccion mineral y la construccidn civil se mantuvieron
practicamente estables (-0,1% y 0,0% respectivamente). Estos resultados fueron opuestos al aumento de un 1,4% en electricidad y
gas, agua y limpieza urbana. En el sector servicios cabe destacar el aumento de un 4,8% en servicios de informacion.

Desde el punto de vista de la demanda, el consumo de las familias y el consumo de las administraciones publicas presentaron un
moderado crecimiento respecto al tercer trimestre del afio (0,7% y 0,8 %, respectivamente). Por otro lado, la Formacién Bruta de
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Capital Fijo mostré un desempefio positivo también al registrar un aumento del 0,3%. En lo que se refiere al sector exterior, las
exportaciones de bienes y servicios crecieron un 4,1%, mientras que las importaciones descendieron un 0,1%. Cabe sefialar el
contraste con el tercer trimestre, cuando las exportaciones registraron un descenso del 1,2% vy las importaciones en un 0,5%. En
valores corrientes, el consumo de las familias sumo6 788,3 mil millones de reales; el consumo de las administraciones publicas,
333,3 mil millones de reales y la formacién bruta de capital fijo, 227 mil millones de reales. La variacion de stocks fue de 33,4 mil
millones de reales. El saldo comercial entre exportaciones e importaciones de bienes y servicios, resté al PIB 25,6 mil millones de
reales en el cuarto trimestre y 120,5 mil millones en el acumulado del afio 2013.

Componentes de la Demanda
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Se prevé que se publiquen los datos de PIB del primer trimestre de 2014 a finales de mayo de 2014.
Precios

Segun el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE), la tasa de inflacion en el mes de marzo presenté un aumento del
0,92%, 0,23 puntos porcentuales por encima de la registrada en febrero (0,69%), lo que supone la mayor tasa del mes de marzo
desde el afio 2003. En el primer trimestre del afio la variacion se situé en 2,18%, encima de los de los 1,94% del mismo periodo de
2013. Este dato deja la tasa interanual de inflacion en el mes de marzo en 6,15%, por encima del 5,68% anterior.
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IPCA mensual
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Segun el IBGE, el principal responsable del aumento del IPCA fue el sector de alimentacién y bebidas con un aumento del
1,92%, lo que ha supuesto 0,47 puntos porcentuales del incremento del indice. Esto se debe a la sequia que perjudicé la oferta de
alimentos, por lo que muchos productos importantes en la mesa del consumidor sufrieron fuertes aumentos en los precios, como por
ejemplo el tomate, que incrementd el precio en un 32,85%. Las ciudades que sufrieron un mayor incremento de los precios de los
alimentos fueron Porto Alegre (alcanzando el 4,21%), Campo Grande (3,52%), Curitiba (3,52%) y Rio de Janeiro (3,26%). Entre las
ciudades que tuvieron los menores incrementos de precios estén las regiones metropolitanas de Recife (0,99%) y Belém (0,78%).

IPCA Acumulado 12 meses
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En cuanto a la distribucion geogréfica de la inflacidn, la mayor subida de los precios se registrd en Brasilia (+1,92%), donde el precio
de los billetes aéreos, en contrapunto con la caida de febrero de un 28,38%, presentd un aumento del 51,65%, alimentacion y
bebidas un 1,82% y vivienda un 1,78%. El precio en el sector de transportes se incrementd un 5,45%, lo que presiond al alza el
IPCA regional. Los menores incrementos de la inflacion se registraron en Belém, con un 0,53% y en Recife con un 0,52%.

Mercado de trabajo

Segun la Encuesta Mensual de Empleo (PME, por sus siglas en portugués) que divulga el Instituto Brasilefio de Geografia y
Estadistica (IBGE), la tasa de desempleo se situé en marzo en el 5,1%, 0,1 puntos porcentuales mas que en febrero, lo que

supone una variacion del 0,7% respecto a marzo de 2013. Tras un notable descenso en afios anteriores, desde mediados de 2011
la tasa de desempleo oficial se sitlia en la banda 4-6%, con variaciones estacionales.

5 Tasa de desempleo
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Fuente: Banco Central do Brasil

En marzo de 2014 habia 22,9 millones de personas ocupadas, segun la encuesta del IBGE, que se debe tener en cuenta que se

restringe a las seis principales regiones brasilefias. En comparacién con marzo del afio pasado, supone una variacién muy poco
significativa de dos mil personas ocupadas mas.

El ingreso medio real por trabajador para marzo fue estimado en 2.026 reales, dato estable en relacion con el mes anterior y un 3%
superior al registrado en marzo de 2013.
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Cuentas publicas

Segun el Banco Central de Brasil, el sector publico registré un superavit primario en febrero de 2.131 millones de reales. El
gobierno central presentd un déficit primario de 3.389 millones de reales y los gobiernos regionales y las empresas estatales,
superavits de 5.468 millones de reales y 52 millones de reales respectivamente.

En lo que se lleva acumulado del afio 2014, el superavit primario alcanzé 22.052 millones de reales (2,73% del PIB). Considerando
los flujos acumulados en los ultimos doce meses, el superavit primario alcanzé los 86.138 millones de reales (1,76% del PIB), en
comparacion a los 80.976 millones de reales de enero (1,66% del PIB).

Los intereses nominales de la deuda sumaron 11.646 millones de reales en febrero, inferiores a los 30.399 millones de reales de
enero. Esta reduccion se explica, basicamente, por el menor nimero de dias Utiles en febrero y los resultados favorables de las
operaciones swap realizadas en el mercado financiero, que dieron un saldo positivo de 8.300 millones de reales ante el resultado
desfavorable de 3.900 millones de reales en enero. En los ultimos doce meses, los intereses nominales sumaron 248.001 millones
de reales (5,06% del PIB), en comparacion con los 256.606 millones de reales (5,27% del PIB) del acumulado interanual a enero de
2014.

Respecto al saldo nominal del sector publico, que incluye el superavit primario y los intereses nominales, en febrero hubo un
déficit de 9.516 millones de reales. En el acumulado interanual el déficit nominal alcanzo los 161.863 millones de reales (3,30% del
PIB), en comparacién a los 175.630 millones de reales (3,61% del PIB) del mes anterior.

La deuda publica, medida como deuda neta del sector publico lleg6 en febrero a los 1.649.536 millones de reales, el 33,7% del
PIB, elevandose 0,5 puntos porcentuales en relacion al mes anterior. La deuda bruta total del sector publico, incluyendo gobierno
central, estados y municipios, sumé 2.816.700 mil millones de reales (57,5% del PIB), reduciéndose en 0,6 puntos porcentuales del
PIB con respecto al mes anterior.

Balanza de pagos

Segun los datos provisionales del Ministerio de Desarrollo, Industria y Comercio Exterior (MDIC), en marzo las exportaciones,
medidas por la media diaria, alcanzaron un valor de 17.628 millones de ddlares. Han sufrido un descenso del 4% frente a marzo de
2013 y un crecimiento del 16,5% frente a febrero del afio 2014.

Desglosando los datos de marzo por sus principales conceptos, las exportaciones de productos basicos fueron de 9.239 millones de
ddlares, los manufacturados de 6.007 millones de ddlares y semi-manufacturados de 1.954 millones de délares. En relacion al
mismo periodo del afio anterior medido por la media diaria de exportaciones, retroceden en un 15,3% los manufacturados, un 19,6%
los semi-manufacturados y aumentaron un 9,5% los productos basicos.

En cuanto a las importaciones, en marzo sumaron 17.516 millones de délares, registraron la segunda mejor media diaria para los
meses de marzo con 921 millones de dolares, sélo superada por marzo de 2013 (957 millones de délares). En relacién al mismo
periodo del afio anterior, las importaciones registraron una caida del 3,8% y un crecimiento del 2,1% sobre febrero de 2014, siempre
medido en funcién de la media diaria.
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Analizando el comportamiento de las importaciones en marzo por grupos de productos, hubo caida en las adquisiciones de bienes
de capital (-2,8%) y combustibles y lubricantes (-24,5%). Por otro lado, hubo crecimiento en las compras de materias primas y
productos intermedios (+1,4%), asi como de bienes de consumo (+1,6%).

En marzo, los siguientes bloques econdmicos presentaron descensos como proveedores respecto al mismo periodo de 2013:
Estados Unidos (-2,07%), Argentina (-20,99%), Japén (7,36%) y Francia (-7,9%). Por otro lado, los principales paises que crecieron
como clientes fueron: China (+24,14%), Chile (+6,76%), India (+29,42%) y Hong-Kong (+35,12%).

En marzo de 2014, los cinco principales mercados de Brasil han sido: China (con un 15,18% de las exportaciones brasilefias);
EE.UU. (con un 10,30%); Argentina (8,04%); Holanda (6,18%) y Japoén (3,47%). Espafia escala posiciones, hasta el puesto 18,
siendo destino de un 1,40% de las exportaciones brasilefias. Los cinco primeros proveedores de Brasil son China (con un 15,76%
de las compras brasilefias); EE.UU. (15,85%), Alemania (6,24%), Argentina (5,92%) y Corea del Sur (4,31%). Espafia de nuevo ha
ascendido dos posiciones, al puesto 14, siendo origen de un 1,58% de las importaciones de Brasil.

Argentina ha sido responsable de cerca de una tercera parte del descenso del 7,9% de las exportaciones brasilefias de productos
manufacturados en el primer trimestre de 2014. Brasil ha exportado 1.560 millones menos que en igual periodo del afio anterior. De
esa diferencia, 408 millones de délares correspondieron al descenso de las ventas a Argentina. Las exportaciones de productos
manufacturados hacia Argentina en el primer trimestre de 2014 sumaron 3.280 millones de délares ante los 3.690 millones de
délares de ario anterior. Automdviles, piezas y motores fueron los responsables del 60% de la caida.

7

SES - Av. Das Nagoes
Quadra 811, Lote 44

CEP: 70429-900 Brasilia DF
Brasil

TEL: (+55) (61) 3242-9394
FAX: (+55) (61) 3242-0899
brasilia@comercio.mineco.es



OFICINA ECONOMICA Y
EMBAJADA COMERCIAL DE ESPANA

DE ESPANA BRASILIA

Con respecto a Espaiia, en el primer trimestre del afio se importaron de Brasil productos por valor de 685 millones de délares, un
10% menos que en el mismo periodo del afio pasado. La cesta de productos importados desde Espafia esta liderada por soja (174
millones de dolares), petréleo (108 millones de ddlares) y mineral de hierro (51 millones de délares). En cuanto a las exportaciones
espafiolas a Brasil, segin datos brasilefios, Espafia exportd a Brasil de enero a marzo productos por valor de 879 millones de
ddlares, un 0,73% mas que en el mismo periodo de 2013. Destacaron los vagones de fuente externa de electricidad (59 millones de
dodlares), otros querosenos (43 millones), naftas para petroquimica (31 millones de délares) y partes de aviones o helicdpteros (27
millones de délares). Espafia ocupa el cuarto lugar como proveedor de productos a Brasil, dentro de la Unién Europea, y el sexto
lugar como cliente. El saldo comercial acumulado en el primer trimestre de 2014 es positivo para Espafia en 194 millones de
dolares, frente a los 104 millones de dolares del mismo trimestre de 2013.

En marzo, la balanza comercial de Brasil obtuvo un superavit de 111 millones de dolares; la balanza de servicios registrd un
déficit de 3.658 millones de ddlares, ligeramente superior a los 3.451 millones de délares de déficit registrados en febrero, pero
inferior al déficit de marzo de 2013 (3.683 millones de délares).

En cuanto a la balanza de rentas, en marzo acumulé un déficit de 2.812 millones de délares, superior al déficit de febrero, de 1.954
millones de délares. En marzo de 2013 la balanza de rentas obtuvo un saldo negativo de 3.520 millones de dolares.

Con todo, en marzo, la balanza por cuenta corriente presentd un déficit de 6.248 millones de dolares (3,64% del PIB). Este dato
es inferior al déficit del mes de febrero, 7.399 millones de délares, principalmente debido a la diferencia en el saldo de la balanza
comercial.

En cuanto a la cuenta de capital y financiera, en marzo, la entrada de Inversién Extranjera Directa (IED) aumentd un 22% hasta
los 4.995 millones de ddlares, en comparacion con los 4.079 millones de dolares de febrero, aunque en comparacién con marzo de
2013 (5.739 millones de dolares), la inversion extranjera directa disminuy6 un 13%.
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Fuente: Banco Central do Brasil
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Crédito al sector privado

En el mes de febrero, las operaciones de crédito del sistema financiero, incluyendo recursos libres y direccionados aumentaron
un 0,6% con respecto al mes de enero, y un 0,7% respecto a febrero 2013, llegando a 2.717 millones de reales. Los créditos
libres aumentaron un 0,1% respecto al mes anterior y aumentaron un 7% en doce meses. Los créditos direccionados lo han hecho a
una tasa de 1,2% mensual y del 25% en doce meses. El saldo de préstamos a personas fisicas sumé 1.271 millones de reales,
aumentando un 0,6% con respecto al mes anterior. En cuanto al crédito a personas juridicas alcanzé los 1.462 millones de reales,
un 0,6% mas que en enero. La relacidn crédito/PIB es del 55,8%, igual que el registrado el mes anterior, y 2,4 puntos porcentuales
superior a febrero de 2013.

La tasa media de intereses de los créditos del sistema financiero brasilefio alcanzé el 20,9% en febrero, 0,2 p.p. por encima de los
intereses medios del mes de enero, y 2,2 p.p. mas que en febrero de 2013. El spread bancario general de las operaciones de
crédito de febrero es ligeramente superior al de enero, situdndose en 12,2%, un 0,4% mas que el registrado el mes anterior.

En las operaciones destinadas a personas fisicas, el tipo medio de interés se situé en 27,2%, 0,4 p.p. mas que el mes anterior. En
los créditos destinados a empresas, la tasa media de intereses se situd en 16%, 0,1% mas que la tasa de enero.

Régimen cambiario

Al cierre de esta nota (28 de abril), el tipo de cambio oficial era de 2,23 reales por dolar, con una media en abril también de 2,23
reales por délar, el tipo de cambio medio en marzo fue de 2,32 reales por délar. En lo que refiere al euro, sigue una tendencia
similar al dolar. Al cierre de esta nota, el euro se situaba en los 3,09 reales. La media del mes de abril (hasta cierre de esta nota) se
sitia en 3,08 reales por euro, inferior a los 3,22 registrados de media en marzo. El mes de abril ha supuesto un punto de inflexién en
la tendencia de fondo existente de depreciacion del real, apreciandose el real en este mes frente a ambas monedas.

Tipo de cambio del Real con USD y EUR
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Fuente: Banco Central do Brasil
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POLITICA ECONOMICA: Macro
Politica fiscal

El ministro de Hacienda de Brasil, Guido Mantega, afirmé a principios del mes de abril que con la recuperacién de la economia
internacional, Brasil podra utilizar todo su potencial productivo para obtener un mayor crecimiento. “Cuando los mercados se
recuperen y podamos exportar mas, Brasil crecera entre un 3% y un 4% con tranquilidad. Mientras eso no ocurra, el pais crecera a
una tasa menor, del 2%-2,5%", enfatiz6. Afirmé Mantega que para 2014 la perspectiva de crecimiento se ha resentido porque Brasil
tiene dificultades para exportar a paises vecinos de América Latina, dado que estos estan sufriendo los efectos de la crisis
financiera.

Guido Mantega anunci6 también un objetivo de superavit primario para el conjunto del sector publico en 2015, del 2,5% del
PIB, equivalente 143.300 millones de reales en términos nominales. El gobierno federal pretende alcanzar un superavit primario de,
como minimo el 2% del PIB (114.700 millones de reales), teniendo en cuenta la posibilidad de suprimir inversiones realizadas por el
Programa de Aceleracién del Crecimiento (PAC) en un maximo de 28.700 millones de reales.

Politica monetaria

En la Gltima reunién del Comité de Politica Monetaria del Banco Central de Brasil (COPOM), celebrada el pasado 4 de abril, se
decidié elevar el tipo de interés de referencia (tasa SELIC), del 10,75% al 11%, lo que supone seguir la tendencia alcista de este
indice iniciada en abril de 2013, siendo la novena vez que se eleva la SELIC. Las previsiones de diferentes analistas es que la tasa
Selic siga aumentando en 2014, pero a un ritmo menor que el de 2013.

Tasa SELIC
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POLITICA ECONOMICA: Micro

Mercado de productos

Politica industrial

Segun el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE), en febrero, la produccion industrial, mostré un aumento del 0,4%
frente a enero. Tras el aumento de enero, supone el segundo resultado positivo consecutivo en la serie con ajuste estacional, tras
caidas en la produccién en los dos meses anteriores: -3,8% en diciembre de 2013 y -0,4% en noviembre. En la serie sin ajustes
estacionales, la industria tuvo una expansion del 5% en febrero de 2014 en comparacién con el mismo mes del afio anterior.

El sector industrial acumulé un crecimiento de 1,3% en los dos primeros meses del afio sin ajuste estacional. La tasa interanual
(ultimos 12 meses) crecid un 1,1% en febrero de 2014, superando la cifra de enero (0,5%), pero ligeramente por debajo del obtenido
en diciembre de 2013 (1,2%).

Ventas minoristas

Segun la Encuesta Mensual de Comercio (PMC por sus siglas en portugués) del IBGE, en febrero, tanto el volumen de ventas
de productos como los ingresos por facturacion ascendieron un 0,2% con respecto al mes anterior. Ambos indices siguen una
tendencia alcista desde hace un tiempo. Concretamente, el volumen de ventas lleva aumentando desde junio de 2012. El resultado
acumulado en términos de volumen de ventas respecto febrero de 2013 y el acumulado a doce meses registraron aumentos del
8,5% y 5% respectivamente. Los mismos indicadores para los ingresos por facturacion supusieron aumentos de 13,9% y 12,3%
respectivamente.

En lo que respecta al volumen de ventas, cuatro de las diez actividades registradas obtuvieron resultados positivos, dos registraron
estabilidad y las restantes presentaron tasas negativa: Equipamiento de material para oficinas e informatica (9%); material de
construccion (2,2%); combustibles y lubricantes (1,6%); otros articulos de uso personal y doméstico (0,5%); muebles y
electrodomésticos (0%); articulos farmacéuticos, médicos, ortopédicos y cosméticos (0%); Tejidos, vestuario y calzados (-0,5%);
libros y revistas (-3,4%) vehiculos y motos (-7,6%); hipermercados, supermercados, productos alimenticios (-0,3%).

En cuanto al resultado regional, destaca el crecimiento en el volumen de ventas, en comparacién con febrero de 2013 de Alagoas
(18,1%), Tocantins (16,3%), Maranhao (15,9%), Bahia (15,7%) y Acre (15,6%).

Mercado de factores

Infraestructuras y energia

Sigue la incertidumbre en torno al desarrollo de las infraestructuras ferroviarias en Brasil, si bien parece estar llegando a su fin.
Hay que recordar que la construccion de las nuevas vias férreas en Brasil, anunciadas en el afio 2012 bajo el PIL (Programa de
Inversién en Logistica) no sera realizada por la empresa estatal VALEC, sino por concesionarias privadas. Como punto de partida
se espera que los pliegos de condiciones para la concesion de la Ferrovia de Integracion del Centro-Oeste (FICO) sean lanzados en
el primer semestre del afio 2014. Esta via férrea, también llamada Ferrovia de la Soja, unira los municipios de Lucas do Rio Verde
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(Mato Grosso) y Campinorte (Goiania) y tendré una extension de 800 km. El presupuesto estimado para el proyecto rondara los
5.500 millones de reales, unos 1.750 millones de euros. Sin embargo, la primera ferrovia que se espera sea concedida siguiendo las
nuevas normas de concesion es la Ferrovia de Integracion Norte-Sur en los tramos comprendidos entre Porto Nacional (Tocatins) y
Estrela D’Oeste (Sao Paulo), que cuenta con algunos tramos ya construidos y otros en fase final de construccidn. En este caso, lo
que se va a conceder a la iniciativa privada, en la modalidad de competencia internacional, es la implantacién de los sistemas de
sefalizacién, comunicacion y energia, asi como la gestion y operacién de la via por un plazo de 35 afios.

En el ambito de las carreteras, la Agencia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) ha publicado en el Diario Oficial de la
Unidn los pliegos de condiciones del tramo de 624 kilometros de la BR-153, entre Tocatins y Goias. De acuerdo con el cronograma,
la licitacién tendra lugar el dia 23 de mayo en la sede de BM&FBovespa, en Sao Paulo. El valor de la tarifa méaxima del peaje ha
sido fijado en 9,22 reales por cada 100 kildmetros. Ganara la disputa quien oferte la menor tarifa. Este proyecto es la sexta
concesion de carreteras nacionales que se licita de los nueve anunciados en 2012 por la Presidente Dilma Rousseff. Los cinco
primeros fueron lanzadas el afio pasado, mientras que los tres lotes pendientes, BR-101 (BA), BR-262 (ES-MG) y BR-116 (MG),
todos ellos formados por duplicaciones que seran, muy probablemente, realizados mediante obra publica dada la falta de interés de
los inversores privados. En el estado de Sao Paulo, el Departamento de Carreteras del Rodaje (DER) va a licitar este afio obras en
28 tramos de carreteras, totalizando 800 kilometros. 5 de los tramos ya tienen sus licitaciones abiertas, mientras que los restantes
(23) se espera que sean lanzados este mismo mes. Para hacer frente a las inversiones, el Estado debera recibir un préstamo de
480 millones de dolares del Banco Interamericano de Desarrollo (BID).

Respecto a movilidad urbana, este mes ha tenido lugar la sesién publica para recibir propuestas de manifestacion de interés (PMI)
para la realizacién del metro de Porto Alegre. No hay ninguna empresa espafiola entre las cinco que han mostrado interés. Se
espera que el pliego de condiciones del proyecto, que tiene un presupuesto en torno a los 1.500 millones de euros, sea publicado a
final de afio. En S&o Paulo, la licitacién de la linea 18-Bronce ha sido suspendida. La informacion, facilitada por la Secretaria de
Transportes Metropolitanos, indica que la suspension ha sido decretada por el Tribunal de Cuentas del Estado de Sao Paulo, tras
un recurso establecido contra los términos del pliego de condiciones.

En el ambito aeroportuario, este mes se ha conocido que el Gobierno de Brasil esta en la fase final de la elaboracion de un
proyecto para autorizar el funcionamiento de los aeropuertos privados fuera del modelo de concesion publica. Segun recoge el
diario A Folha de Sao Paulo, el texto tendra, una regulacion minima para evitar la competencia desleal de esos nuevos proyectos
respecto a los actuales. El objetivo es enviar el proyecto al Congreso para su aprobacion este mismo afio.

En el sector energético, la Agencia de Energia Eléctrica (ANEEL) ha aprobado los pliegos para la primera subasta de lineas
de transmision del afio 2014, que tendra lugar el préximo 9 de mayo y subastara 13 lotes con una inversion prevista de entorno a
5.000 millones de reales (unos 1.640 millones de euros). Segun ha indicado la Agencia, las instalaciones deben entrar en operacién
en un plazo de 24 a 42 meses desde la firma del contrato. El concesionario que venza en la subasta tendra derecho a una
remuneracion equivalente al ingreso anual permitido (Receita Anual Permitida) por la prestacion del servicio, que recibira a partir de
la operacion comercial. Esta convocatoria presenta ciertas novedades respecto a sus predecesoras, introducidas tras el periodo de
consulta publica.

Por otro lado, ANEEL también ha fijado este mes la fecha para la préxima subasta de energia A-5 para el dia 12 de septiembre
de 2014. Segun la Orden Ministerial 169/2014 (Portaria 169/2014), publicada el pasado 16 de abril en el Diario Oficial de la Unién,
en la subasta se negociaran contratos por cantidad (para las centrales hidroeléctricas) con plazo de 30 afios y por disponibilidad
(termoeléctricas, edlica y solar) con plazos de 25 afios para las termoeléctricas a gas, carbon y biomasa, y de 20 afios para las
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edlicas y solares. Los proyectos de las empresas interesadas en participar deberan inscribirse y obtener la calificacién antes del dia
16 de mayo en la Empresa de Pesquisa Energética (EPE).

Gas Natural Fenosa, mediante su filial en Brasil (Gas Natural Fenosa Engineering do Brasil) en consorcio con HGA Hansa
Geofisica e Aerolevantamento, es una de las cinco concurrentes que se estan disputando el contrato construccion del
gaseoducto de Queluzito-Betim-Uberaba licitado por GASMIG (Compariia de Gas de Minas Gerais). El valor méximo que ha
fijlado Gasmig gira en torno a los 24,2 millones de reales (unos 7,9 millones de euros). El plazo de prestacién del servicio es de 10
meses Y el gaseoducto contara con capacidad inicial para transportar 3 millones de m3 al dia de gas natural y con una extension
superior a 550 Km. La prevision es que el proyecto requiera una inversién de 900 millones de délares (unos 648 millones de euros).

La compaiiia espafiola Acciona ha anunciado que su aerogenerador modelo AW125/3000 ha obtenido recientemente la
acreditacion Finame, concedida por el Banco Nacional de Desarrollo Economico y Social de Brasil (BNDES). De este modo, todos
los modelos que Acciona comercializa en Brasil cuentan con este sello, que es especialmente relevante, al acreditar el grado de
nacionalizacién de componentes exigido para que los compradores de estos equipos obtengan la financiacion del BNDES en
condiciones especiales.

Politica comercial

La Camara de Comercio Exterior (CAMEX), presidida por el Ministerio de Desarrollo, Industria y Comercio Exterior (MDIC) aprobo la
concesion de 95 ex-tarifarios para bienes de capital sin produccion brasilefia. La lista de las maquinas y equipamientos industriales
beneficiados con la reduccion del Impuesto de Importacion aparecen en la Resolucion Camex n°23. Las alicuotas fueron reducidas
del 14% al 2% hasta diciembre de 2014. La medida va a posibilitar la reduccion de los costes de implantaciéon o ampliacién de
fabricas y lineas de produccion en el pais.

PREVISIONES

Las previsiones del mercado sobre el crecimiento de Brasil se han reducido ligeramente. Segun el ltimo boletin FOCUS, se estima
que Brasil crecera al 1,65% en 2014, lo que supone un descenso respecto a las previsiones del mes pasado (1,69%). Se prevé
que en 2015 se acelere ligeramente el crecimiento en relacién a 2014, con un 2%.

En cuanto a la inflacidn, aumentan ligeramente las previsiones. Se prevé que acabe 2014 en un 6,5%. En cuanto a las previsiones
de inflacién para 2015, sube al 6%.

En lo que se refiere a la proyeccion de la tasa basica de interés (Tasa SELIC) para 2014 se espera que aumente al 11,25%, igual
que hace cuatro semanas. La previsién actual del mercado para 2015 es que pueda alcanzar el 12%, segun el boletin Focus.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ha publicado sus Ultimas predicciones economicas. Se ha reducido nuevamente la
estimacion de crecimiento de Brasil para 2014 y 2015 (del 2,3% al 1,8% para 2014, y del 2,9% al 2,7% para el afio que viene). El
FMI apunta la necesidad de que el pais aumente las tasas de interés y realice mayores ajustes fiscales. Para el Fondo, también es
necesario enfrentarse a los estrangulamientos de la oferta. Son predicciones inferiores a la media de crecimiento de los paises
emergentes, que deben avanzar un 4,9% este afio y 5,3% en 2015, y también menores a las de la economia global (3,6% para este
afio y 3,9% para 2015).
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OTROS DATOS DE INTERES ECONOMICO

El indice BOVESPA de la bolsa de valores de Sao Paulo cerré marzo en 50.414 puntos, lo que supone un 7% se subida frente al
mes anterior. Marzo se convierte en el primer mes de crecimiento después de las caidas registradas entre noviembre de 2013 y
febrero de 2014. Las pérdidas acumuladas en 2013 y hasta marzo de 2014 son del 17%, ya que la bolsa de Sao Paulo cerrd 2012
en 60.952 puntos. Al cierre de esta nota (28 de abril), el indice marcaba 52.107 puntos, un 1,1% por encima del cierre de 2013.

El indice de Confianza de la Industria (ICl), que publica mensualmente la Fundacién Getulio Vargas (FGV) cayé un 1,7% en
marzo (en su calculo preliminar) en relacién al resultado de final de febrero. Por el estudio preliminar disponible, el indice de
Situacion Actual (ISA) cayé un 2,6% en la comparacién con febrero. En menor magnitud, el indice de Expectativas (IE) disminuy6 un
0,8%. Confirmados los datos, ambos permanecerian por debajo de sus respectivas medias.

El indice de Confianza del Consumidor (ICC) publicado por la Fundacion Getulio Vargas, cayé un 0,8% entre marzo y abril al
pasar de 107,2 a 106,3 puntos, lo que supone el menor nivel desde mayo de 2009.
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Fuente: Fundacion Getulio Vargas

El indice de Confianza del Empresario Industrial (ICEI), ha caido un 3% en el primer trimestre de 2014 respecto al trimestre
anterior al pasar de 54,2 a 52,67 puntos. EI mes de abril de 2014 ha quedado en 49,2, lo que supone una caida del 6%respecto al
mes de marzo.
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DATOS ANUALES
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Posicién financiera neta
Stock de inversidn exterior (directa + cartera, incluida deuda) millones - - - - - - - 170.579 181.042 226.852 231.071 258.427 293.227
Stock de inversion extranjera(directa + cartera, incluida deuda) millones - - - - - - - 575.229 962.656 1.341.909 1.269.788 1.341.002 1.308.559
Posicién financiera neta millones - - - - - - - 404.651 |- 781614 |- 1.115.057 |- 1.038.717 |- 1.082.575 |- 1.015.332
Cuota de mercado de las exportaciones mundiales
Bienes % - - - - 1,10% 1,10% 1,15% 1,20% 1,20% 1,36% 1,44%
Servicios % - - - - - 0,70% 0,70% 0,80% - 0,80% 0,90%
Cuota total % - - - - - - - - - - -
Deuda del sector privado no financiero
Deuda de las familias % PIB
Deuda de las sociedades no financieras % PIB
Deuda del sector privado no financiero % PIB
Deuda del sector publico
Crédito neto al sector privado
Crédito neto concedido a las familias Crédito neto concedido a las familias % PIB
Crédito neto concedido a las sociedades no financieras % PIB
Crédito neto al sector privado % PIB 44,40% 46,40% 49% 53,5% +

Precio de la vivienda

Tasa de crecimiento interanual
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DATOS TRIMESTRALES
PIB real (respecto mismo trimestre del afio anterior) 2007 2008 2009 2010 ANUAL| 20111 201111 I 2011111 I 2011.1V. 2011 ANUAL 2012.1 I 2012.11 I 2012.111 I 2012.1IV. 2012 ANUAL] 2013, 2013,11 2013111 2013,V |2103 ANUAL| 21041V
PIB real (desestacionalizado) crecimiento | |
Gasto en consumo final de los hogares % 6,67 2,75 7,53 7,22 5,96 5,56 2,98 2,05 4,14 2,50 2,40 3,40 3,90 3,10 2,10 2,30 2,30 1,90 22 0,0
Gasto en consumo final de las AAPP. % 2,18 1,55 6,38 3,04 1,80 3,50 1,2 13 1,95 34 31 3,2 31 32 16 1 23 2 1,7 0,0
Formacién bruta de capital fijo % 15,43 3,93 9,50 11,12 8,89 6,26 25 2,05 4,93 21 37 56 45 -4 3 9 73 55 62 0,0
Bienes de equipo y otros productos % 0,00
Construccion % 0,00
Otros productos % 0,00
Exportacion bienes y servicios % 6,48 5,74 -3,72 13,08 4,00 6,20 4,1 3,7 4,50 6,6 -2,5 -3,2 2,1 0,5 =57 6,3 31 56 25 0,0
Importacién bienes y servicios % 21,19 6,24 7,21 25,91 13,40 14,80 58 6,4 10,10 6,3 1,6 6,4 0,4 0,2 74 7,9 13,7 4,8 84 0,0
Demandada. Interna PP
Demanda. Externa PP
PIB % 6,09 5,16 -0,64 75 42 33 2,1 14 08 05 0,9 14 0,9 19 33 0,0 0,0 0,0 0,0
Precios
Deflactor del consumo privado %
IPC % (12 meses) 4,46 59 4,31 5,91 6,3 6,71 731 6,5 6,5 5,24 4,92 5,28 5,84 5,84 6,59 6,7 5,86 591 5,91 6,15
Deflactor de la demanda interna %
Relacion real de intercambio %
Deflactor del PIB % 59 83 72 82 7
PIB nominal (valor) millones de reales
PIB nominal (crecimiento) %
Balanza de pagos 2007 2008 2009 2010 20111 2011.11 2011111 20111V, 2011 ANUAL 2012.| 201211 2012111 2012.1IV. 2012 ANUAL 2013, 2013,11 2013111 2013,V | 2103 ANUAL]| 2104 ANUAL|
Exportaciones de bienes valor 160.649 197.942 152.995 201.920 51.233 67.071 71.695 66.040 256.040 55.080 62.134 63.383 61.984 242.581 50.837 63.588 63.226 64.528 242179 49.588
Exportaciones de servicios valor 23.954 30.451 27.728 31.59 38.209
Importaciones de bienes valor 120.617 173.190 127.647 181.590 48.075 57.262 61.612 59.288 226.240 52.612 57.502 54.728 58.263 223.105 55.992 61.523 61.761 60.360 239.636 55.660
Importaciones de servicios valor. 37.173 47.140 62.434 62.434 76.161
Mercado de trabajo (Basicamente EPAy CN) 2007 2008 2009 2010 2011.1 2011.11 2011111 2011.1V. 2011 ANUAL 2012. 2012.11 2012.111 2012.1IV. 2012 ANUAL] 2013, 2013,11 2013111 2013,V |2103 ANUAL| 2104 ANUAL|
Poblacién activa millones 22,54 22,93 23,15 23,61 23,67 23,89 24,06 23,87 22733,62 24,15 24,26 24,49 24,57 24,37 24,30 24,44 24,52 24,39 24,41 24,14
Ocupados millones 20,44 21,12 21,28 22,02 22,18 22,38 22,65 22,73 113313 22,65 22,84 23,16 23,44 23,02 22,92 22,98 23,19 23,33 23,11 22,92
Parados millones 2,10 1,81 1,87 1,59 1,49 1,51 1,45 113 23866,75 1,50 1,42 1,33 1,14 135 1,37 1,46 1,33 1,06 1,30 1,21
Tasa actividad % 56,88% 56,98% 56,67% 57,08% 56,75% 57,09% 57,40% 56,70% 0,00% 57,20% 57,10% 57,60% 57,80% 57,43% 57,00% 57,05% 57,00% 56,70% 56,94% 55,90%
Tasa de paro % 9,32% 7,90% 8,09% 6,74% 6,29% 6,33% 6,00% 5,23% 4,70% 5,80% 5,90% 5,40% 4,90% 5,50% 5,70% 5,96% 5,40% 4,30% 5,34% 5,00%
Afiliados a la Seguridad social millones
Ocupados Contabilidad Nacional millones
Crecimiento de laremuneracién por asalariado %
Crecimiento de la productividad por ocupado (CN) %
Coste laboral unitario %
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DATOS MENUSALES

2007 2008 2009 2010 2011 2012 ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13 2013 ene-14 feb-14 mar-14
Precios
IPC % 4,46 59 431 591 65 584 086 06 047 055 037 026 003 024 035 0,57 054 092 591 055 0,69 092
IPC subyacente % 05 0,66 07 062 094 12 113 053 0,59 039 022 012 029 041 07 0556 092 0,00 038 0,40 -0,02
Precios productor % 8,04% 2,60% 0,10% 0,35% 0,03% 0,40% 0,24% 1,32% 1,21% 1,43% 057% -0,45% 0,62% 0,65% 0,00 0,00 0,00 0,00
Balanza de pagos sobre PIB (iltimos 12 meses)
Saldo de transacciones corrientes %PIB 0,11% -1,71% -1,49% -2,20% -2,12% -2,20% -2,59% -2,79% -2,95% -3,08% -3,20% 3,17% -3,39% -3,59% -3,60%
Inversiones Estranjeras Directas en Brasil %PIB 2,53% 2,73% 1,60% 2,26% 2,69% 2,81% 2,81% 2,80% 2,78% 2,80% 2,82% 2,87% 2,78% 2,72% 2,74%
Necesidad de financiacion externa %PIB -2,64% -1,02% -0,11% -0,06% -0,57% -0,61% 0,22% 0,01% -0,17% 0,26% 0,38% 0,30% 0,67% 0,86% 0,85%
Opinién
indice confianza en laindustria saldos/niveles 56,9 56,7 58,1 57,1 554 55,5 54,8 29,9 52,5 54,2 53,8 54,5 543 54,73 53,10 52,40 52,50
indice PMI industrial saldos/niveles 50,0 532 52,5 518 50,8 504 50,4 285 294 49,9 502 0 0 50,71 0,00 0,00 0,00
indice PMI servicios saldos/niveles 51,37 54,5 52,1 - 51,5 51,2 49,6 503 29,7
indice de confianza del consumidor saldos/niveles| 110,68 108,92 106,34 118,23 118,96 121,825 17,9 1162 1139 1139 1134 1129 1131 1142
Actividad y demanda crecimientos
indice produccién industrial % 2,78% -2,42% 0,95% 1,81% -1,95% 2,05% -2,01% 0,37% 0,78%
Ventas minoristas % 9,68% 9,13% 5,88% 10,88% 6,70% - 0,28% -0,33% 0,08% 0,57% 0,29% 0,42% 1,94% 1,13% 0,47%
Matriculacién automéviles % 27,93% 14,06% 12,66% 10,63% 2,86% - -13,36% | -1569% -22,11% 17,42% -5,61% 027% 7,47% -3,34%
Ventas de viviendas %
Afiliados a la Seguridad Social mil personas 17.050 16.969 16.937 16.948 17.001 17.012 17.148 17.282 17.351 17.485 17.500 17592 0,00 17463,00 | 17368,00 0,00
Parados registrados mil personas 1331 1.356 1373 1414 1417 1455 1379 129 1328 1.270 1131 1.061 0,00 1163,00 | 124300 0,00
Monetarios y financieros
Tipo de intervencion del Banco Central %
Tipos de la deuda publica (media anual y mensual) % 21,40 15,67 649 16,31 11,17
Tipo a tres meses %
Tipo a doce meses %
Tipo a diez afios %
indice de la bolsa nivel 60.304 56.754 59.346 59.761 57.424 56.352 55.910 53.506 47.457 a8 50.011 52.338 56.460 52.434 51.507 0,00 47638,00 | 47965,00 0,00
Tipo de cambio Real/$ (media anuay mensuall) nivel 1,94 1,84 1,94 176 1,674 1,95 2,03 1,973 1,983 2,002 2,03 217 2,25 2,34 2,27 2,19 2,3249 2,3426 2,16 2,38 2,33 2,32




