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La economía colombiana en el 2003
mejora pero a un ritmo lento.

Perspectivas para el 2004
�
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kml�n,oJp,qsr(nWt�u,vxwyl�t z�u,p,r�v{n,o8u,n,|(p,q�z}v�~x�(n
qJnW�z}o8��qJpW�Ep(t p(nWuWv�|�v�w��}p(u,v�t v�wy�Ez}pW|(p(p(l�qJz |��
u,z�l�z�vxo�r�nSn,oJ��n�p,��v��+u,p,q�p,u,�8nWq�z��;p�r�v.l�vxqO��|�p
� ��n,qJ��n�r�n,��p,t �(p,u,z}�x|\|�vxwyz}|�p,t+r�n,t+lEn,o8v�� u,n,qJ�
u�p�|�p�p�t�������p�|��(p�t}���
t�p$u�q�z�oJz"o�r(n,t�w�n,q�u,p�r(v
��n,|�nW�+vxt}p,|�v.��nWt�nWoJ��p�|�uWp�wyz�nW|���v.r�n�t p�n,u,vx�
|�vxw��}p�wy�(|(r(z}p�t��%�8vxr�v�l�p�qJn,u,n�z�|�r�z�u,p,q�~E�(n
o�n�l�q�n,oJn,|��8���(|�u,p�wy��z�vfr�n�q��(w��Evfn,|�n,t
l(q�z"w�n,qEoJn,w�n�oJ�8q�ndr(n,t� ��������Jp�¡
�(�W�*p�qEl�vEqEn,t
u,vxw�l�vxqJ��p�wyz}n,|���v¢vx��o8n,qJ��p�r�v¢n,|{p,t}��(|(p�o
��p�qJz�p,�Et}nWo*w�p,u,qJvxn,u,vx|(�xwyz�u,p,o*z�wyl�vxqJ��p�|(��n,o�£
¤ p,q�p$q�n,oJp,t}�8p,q¥�
oJn$r�n,oJ��p�u,p,|�� z��En,t�u,p,w��Ez�v¦r(n
�8n,|�r�n,|�u,z}p§~E�(n¦wy�(nWoJ�8q�p,|�t}vxo�z�|�r�z�u,p,r(vxq�nWo
r(n,t¨w�nWq�u�p,r(v©t}p���vxq�p,t��\��ª,oJz�u,p�w�nW|��8n¢p��(�
w�n,|���vxodn,|«t}p¬��p�oJp¬r�n¬vxu,�(l�p�u,z��x|«�§qJn,r(��u��
u�z�vx|�n,oxl�p��(t}p,�8z�|�p�o�r(nOt}p���p�oJpdr(nOr(n,oJn,w�l�t}n,v
� Uq�ª � z�uWv¯®�����|�v�vx�EoJ��p�|(�8n�nWt°l�q�vxu,nWoJvgr�n
q�n�n,oJ��q��(u����(q�p�u�z��x|�r(n¨n,|��8z�r(p�r�n,o¦n,oJ��p��8p�t}n,o�±
� z�z}��n,t*u,q�n,u,z}w�z}n,|���v.n,u,vx|��xwyz�u,v.r��(q�p,|���n�n,t
l(q�z"w�n,qxo�n,w�n,o��8q�n¬� ����®¥²������Jw��(��l(vxqxn�|�u�z��
w�pfr(nWt¦p,t}u�p,|��+p�r�v`n,|�z��*�(p,t¦l�n,q��}vEr�v`r�n
 (���� «�J®���®¥������±��}z�z�z"�xt}p�q�n�u,��l(n,q�p¥u,z"�E|�r(ndt}p
u,p�q���n,qJp�u,q�nWr(z}�8z}u,z�px±� z�����n,t�u,q�nWu,z�wyz�nW|���v§oJvxoJ�
�8n,|�z�r(v�r(n°t}p°r(n,wyp�|�r(p¬r�n°n,|�n,q��*��p°�«� ���On,t
q�nWt p���z��¥p�wynW|(��n��E��n,|\uWvxwyl�v�q���p,wyz}nW|���v�~E��n
w��(nWoJ�8q�p,|³p�t}��(|�vxoOoJn,u,�8vxq�nWodu,vxw�v�z�|�r��(oJ�
�8qJz}pE��u,vx|(oJ��q���u,u,z}�x|Q� � z}|�p,|�uWz�nWq�v¢� ´��(p,r�qJv
®�

´.vx|µqJn,oJl�n,u,��v`p,t¦r�nWoJn,wyl�n,��v¶r(nWt¦oJnWu,�8vxq
z"|�r(�(oJ�8q
z�p�t���r�nµp�u,�(n�q�r(v·u�vE|mt}pµk¬¸y¹�º
�  �����������t}p$l(q�vxr(�(u�u,z��E|.�St�p,oE�n,|��8p�oEw��(n,oJ�
�8qJp�|»�(|(p¢n,��vxt}��u,z��x|»oJz�wyz�t p�q�p¢t}p¢r�ngt}p

n,uWvx|�vxwy��p\nW|yoJ�su,vx|¡���|���v�£¥¼$|�n � n,u,��v��¥nW|
t}vxo�l(q�z�wyn,q�vxo�vEu,½(v¨w�n,oJn,o�r�n� ��E������u,vEwy�
l�p�q�p�r�v�u,vE|§n,t,w�z�oJw�v¬l(n,q��}vEr�v�r(nO ��E�� ��8t}p
l�q�vEr��(u,u�z��x|¾p,�(w�n,|����y �� ¿��À�Ut}p�o��nW|���p�o
�8vx�8p�t}n,o� $� ¿���£ ¤ vxq\vx�8q�p�l�p�q��8nx�xt}p��(�8z�t}z��+p��
u,z��E|�r�n�t}p\u,p�l�p�u,z�r�p�r«z�|�oJ�8p�t}p,r(p\n,|sp��*vxoJ�8v
r(n\ (�����so�n�o�z"�8���Un�|�¿(��� Á(���¥r�vEo$l(�(|��8vEo
l�vxq�r�n,��p8¡
vQr�n«t}p«vx��oJnWq���p�r�psnW|�¡
��t}z�vQr�n
n,oJ��n\p,��v��¥wyp�|���n,|�z}n,|�r�vUt}p\�8nW|�r(nW|�u,z�p\~���n
oJn\vx�EoJn,qJ��p¦r�n,o8r(n\l�qJz�|(u,z�l�z}vxo�r�n\p��(v�£
Â p�r(n,wyp�|�r�p°r(nSn,|�n,q��*��p�q�n,�*z�oJ��q�p°��p�w��Ez�Ã,|
��|�p$n,Ä�l�p,|(oJz}�x|�z}w�lEvxq���p,|���n�£ ¤ vxq(n�¡�n,wyl�t v��
t}p.r�nWw�p,|�r�p.u,vxwyn,qJu,z�p,t�r(n�nW|�n,qJ�*�}p.u,q�nWu,z��
��� Å��»n,|�n,t,�8n,q�u,n,qx�8q�z�w�n,oJ��q�ndr�n,t�p,��v � q�n,|��8n
p�z��*��p�txl(nWq���vxr�v¨r(nWtEp,|��8nWq�z�vxq¥��l�vxq$nW|�u,z�wyp
r(n,t+���  ��³p�|��(p�tW~E�(n�½(p�����p�q�n,�*z�oJ�8q�p�r(v°n,|¦n,t
oJn,�*�(|�r�v��8q�z�wyn,oJ�8q�nx£;¼�|���q�nSt}vxo�oJn,u,�8vxq�n,o�z�|��
r(��oJ�8q�z}p�t}n,o.~E�(n�q�nW�*z�oJ��q�p�q�vx|`t}p,o.w�ª,o.p�t}��p�o
��p�oJp,oEr(n�u,qJn,u,z�wyz�n,|(�8v\oJn�n,|�u,��n,|���q�p,|.p�~E�(nW�
t}t vEo*z�|(�8nW|�oJz���vxo*n,|\n,t+��oJv°r�n�n,|�nWq����p°� ½(z�n,qJq�v
�«p,u�n,qJv$��~E�(��wyz�u�vxo���u,n,w�n,|���v���l(t}ª,oJ�8z�u,vEo°�
l�p,l�n,t}�,£�¼$o8�8vxoxoJnWu,�8vxqJn,oxu,q�nWu,z�nWq�vx|�n,|S¡��(t z�v�p
�8p,oJp�o¬oJ�(l(n,qJz�vEq�n,o¬p�td²$£ �E�Æ~��(n�q�n,�z�oJ�8q���t}p
l�q�vEr(��u�u,z��E|�z�|�r��(oJ�8q�z�p�t(�8vx�8p,t�£ Ç
¼S|gt�vQu¥vEq
q%z"r(vQr�nU (�(�(�S��n�o
l(n�u¥z"p¥t�w�n�|��Jn
n�|.n�t¥l�q�z"w�n�q�o�n�w�n�o��8q
nE�
n,t�w�nJ¡
vEq(u�vEw�l(v�q��
�8p�w�z�n,|��8vµr(n�t.o�n�u,�8vEq � z�|�p�|�u�z"n,q
vµn,o��8�(�v
p�o�vEu�z"p�r(v.n�|¨�(�(n�|�p°l(p�q
�8nSu�vE|U�(|�p�w�p¥�vEq
p�u��Jz��z"r(p�r�u�q
n�r(z��Jz�u�z"pS�¬��|Èz�|�u�q
n,w�n,|��8v�r(n
É �S� ¿(�Ên�|¨o���o����Jz"t�z"r(p¥r(n�o��;u�vE|¨q
n�o�l�n�u��Jv�p
t�vxosq
n,o��(t��8p�r(vEo«vE�(�8n,|�z�r(vEosn,|©n,t�w�z�o�w�v
l(n,q���vEr�vsr(n,t(p���vsp�|��8n,q�z�vEq¥£ ËS¼S|�n�t�l(q�z"w�n,q
o�n,w�n,o��8q
nx�;t�pSu�p�q��Jn,q
pSu�q�n�r(z"�8z�u�z"pS��q
�(�Jpyu�q
n,�
u�z"��p���|�p��Jp�o�p�r�n§ÁS��®¥�Àp�|���p�t
�;¡
p¥t�vE|�p�r(p
o�vE��q
n§�JvEr(v�l(vEq°�(|fz�|�u�q�n�w�n�|��8v�r(n� ����
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Ù$Ð�Ì�Ï�Ò�Ç�ÆCË�ÏrÖ�Ç7Ñ�Ó&Ì�Ç�Æ*Ñ�Ë)Ó�Ë)Ð�Ò�Ç�ÆCÐ�Ï0Ñ�Ë�Ó&Ð8Ï0Î*Û*È*Ç
Ì�Ï0Ð8Ò�Ë)Ç�Ð�ÇÃÇ�ÎrÖ�Ë)Ð8Ï�ÌÁË)È*Ì�Ó Ö�ÇÂÎ�Ï0È�Ç�à	Í�Ó&ÆCÒ�Ï0Õ
Ñ�Ë)Ó&Ð8Ç�È�Ò�Ó&Ò�Ï0Î�Ç�È8Ö�Ç�Î3Í�Ï0é�È8Ñ�Ó&ÐîÊ�ÐÃÑ0Æ*Ç�Ñ�Ë)Ì�Ë)Ç�Ð8Õ
Ò�ÓÁÖ�Ç?÷BÛ ÷�øùÇ�Ð1Î�Ó&È¬Í�ÆCË)ÌÁÇ�ÆCÓ#È¬È*Ë)Ç�Ò�Ç�ÌÁÇ�È*Ç�È
Ö�Ç�Î�Ï�è8ÓrØ*ì�Ï�ÆCÏ7Ö�Ç�È*Ò�Ï�Ñ�Ï�Æ¶Û*Î Ï7ÆCÇ�Ñ�Ê�Í�Ç�Æ*Ï0Ñ�Ë�Ô&Ð�Ö�Ç
Î Ï0È{Ç�à	Í�Ó&Æ*Ò�Ï�Ñ�Ë�Ó&Ð8Ç�È(Ð�ÓúÒ�Æ*Ï0Ö�Ë�Ñ�Ë)Ó&Ð�Ï�Î�Ç�È0ÛuÇ�Ð
Ñ�Ó&Ì�Í�Ï0ÆCÏ�Ñ�Ë)Ô&ÐúÑ�Ó&ÐúÎ ÓûÉ#Ê�ÇAÈ�ÇAÓ&Ü�È�Ç�ÆCÝ	ÔûÏ
Í�ÆCË�Ð8Ñ�Ë)Í�Ë)Ó&ÈrÖ�Ç�Î&Ï0è�ÓîÑ�Ó&ÌÁÓîÆ*Ç�È*Ê�Î Ò�Ï�Ö�ÓÃÍ�Æ*Ë)Ð8Õ
Ñ�Ë)Í�Ï�Î�ÌÁÇ�Ð�Ò�Ç7Ö�Ç7Î�ÏrÑ�ÆCË)È*Ë)È&Ö�Ç�Î0ÌÁÇ�ÆCÑ�Ï0Ö�ÓHÝ	Ç�Ð8Ç�Õ
×�Ó&Î�Ï�Ð8ÓúÇ�ÐüÇ�Îáý�þ#þ�ý ÿ Î�Ï�È(Ç�à	Í�Ó#ÆCÒ�Ï0Ñ�Ë)Ó&Ð8Ç�È

Ò�Ó&Ò�Ï0Î�Ç�È$ÏFÇ�ÈCÒ�ÇFÍ�Ï0é)È$Ñ0Ï�ä�Ç�ÆCÓ#Ð ��� ø Ç�Ð�Î)Ó&È$÷
Í�Æ*Ë)ÌÁÇ�ÆCÓ&ÈEÌÁÇ�È�Ç�È��EäÂÎ�Ï�Ñ�Ï�é)Ö�ÏuÖ�ÇuÎ�Ï0ÈBÝ�Ç�Ð8Ò�Ï�È
ê8Ï�Ñ�Ë Ï�Ç�Î&Ì,Ç�Æ�Ñ�Ï�Ö#ÓîÇ�Ñ�Ê#Ï�Ò�Ó9Æ*Ë Ï�Ð�Ó7Ø0ÙrÐáÇ�âqÇ�Ñ�Ò�Ó7Û
Î Ï�ÈuÇ�à¶Í#Ó9Æ*Ò�Ï�Ñ�Ë Ó9Ð�Ç�ÈuÐ�Ó(Ò�Æ*Ï�Ö�Ë Ñ�Ë�Ó9Ð�Ï�Î Ç�ÈuÆ*Ç�ñ	Ë�È�Õ
Ò�Æ*Ï�Æ*Ó9ÐuÊ�Ð�Ï�Ö#Ë�È�Ì�Ë Ð�Ê�Ñ�Ë�Ô9ÐuÖ#Ç�È�Ó9Î Ï�Ì,Ç�Ð�Ò�Ç���ø
Ç�ÐßÇ�ÎuÍ#Ç�Æ*é�Ó&Ö�ÓÚÇ�Ð8Ç�Æ*Ó&Õ ëCÊ�Î Ë�Ó Ö�Çóý#þ#þ	�$ÛEÇ�Ð
Æ*Ç�Î Ï�Ñ�Ë�Ô&ÐGÑ�Ó9ÐGË�ñ�Ê�Ï�Î;Í#Ç�Æ*é�Ó&Ö#ÓÂÖ#Ç4ý#þ&þ#ý$Û�Ì,Ê�ä
Ë Ð�â±Ç�Æ�Ë Ó9ÆÃÏÁÎ ÏÁÑ�Ï�é Ö&Ï É9Ê#ÇÁÈ�Ç�Ó9Ü&È�Ç�Æ�Ý¶ÔÞÇ�Ð Ç�Î
Í�Æ*Ë�Ì�Ç�Æ&Ò�Æ*Ë�Ì�Ç�È�Ò�Æ*Ç�ÿ 
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Ð8Ç�Æ*Ï�Ñ�Ë�Ô&ÐÁÖ#ÇFÇ�Ì�Í�Î Ç�ÓrØ

� �������� ! " ! #���#�$���#�$%" ����$�&('�)*$+� ����! ,-� .+) !  ����$+,/�01" � �2���-&($+,3 ��) 01,4�516 7189$�,$+":'�) ! &;$+)-� $�&($��  ) $%#�$+":��<30�=>" ����?:$�,- ���#-$>" �@�A$�&;'�)*$�� ����#�$�"B� $�.� 01)�)*$���"1.�) $�.�! $�) 01,C&;D��A#-$FE+G�8H$�,F$�"B&;! � &;0I'�$�)*J 01#-0LK M;! ,3$�) 0�6BN(0�O2E+����617�P�P�Q�6B'-OBG�G�R
S T2,�$�"@'�$�) J 0B#�0�$�,-$�) 0BU VW��" ! 0�#-$�7�P�P1Q�6:" ����! &;'�0B)  ��.+! 01,-$+��#�$%/�! $+,-$���#�$%.+��'�!  ��":.�) $+.�! $+) 01,�7�P�6 5189��,-�-��"@.�01,�) $�� '�$�.+ 0��"�&(! � &(0X'�$+) J 01#�0X#�$+"��+<-0F�+,- $+) ! 0B) 6�#�$+�  �+.�D�,-#�0B� $Y$+"�.�) $+.�! &(! $+,- 0X#�$Y" �+�%! &('�0B)  ��.+! 0B,-$��%#�$Y/1! $+,-$+�%! ,- $+) &($+#�! 01�=�#�$Z.���'�!  ��"['���) �>" �>! ,3#����  ) ! ��6[.�01,X ��� ���3#�$>416 \18H=CE+415�8L6[) $�� '�$�.+ ! ?:��&;$+,- $+O[T2�  �+�A! &('�01)  ��.�! 0B,-$��3] ��$+) 01,X" ���A#�$&(��=:0B)�.�0B,- ) ! /���.+! ^B,���"@.+) $+.�! &(! $+,- 0�#�$�" �+��! &('�0B)  ��.+! 0B,-$+�� 0B ��" $+�1=Z" ���1#�$�&(��=:0B)�) $+.���'1$�) ��.+! ^B,$+,�" 0B�1_�"  ! &(0B��#�0B�&;$�� $��LK `>,3! ] 6Y7�P�P�Q�aYb3  '-c d d e�e�e�O ��,3! ] O 01)*f�d ! &;�@f�$�� d #-=:,3�@&(! .�d �@)  ! .�" $�� d S�P�S�d 01.@ S�O '-#�] O�`>.�.�$�� 0g01.� �-/�) $hE�Pg#-$73PAP3Q3RiO
E@P �A��! ,-#����  ) ! �+6�$�"1.�0B&($�) .�! 0X=�" ��.+0B,3] ! ��,-jW��#1$�" 0B�%b�01f��+) $+�%&(��,- ! $+,-$�,(� ! f�,-01�%#�$Y) $+.+��'�$+) ��.�! ^1,(� 0B�  $�,-! #���#���) ��,- $$+�  $-��<-0B6W� $+f:_�,Y� $-#�$+� '1) $+,-#�$-#�$-" 01��) $+� ��"  �+#�0B��#�$-" �-T%,-.���$+�  �-#�$-k('�! ,-! ^B,YT%&('1) $+� ��) ! �+"W#�$-l-$+#�$+� ��) ) 0B" " 0Z'���/1" ! .+��#�0B�$�,X$+"[&($��3#�$Z� $+'- ! $�&(/�) $+O[mA�@) �Z��&;'�" ! ��)A#�$� �@" " $��3��"[) $+� '�$�.+ 016[?:n+��� $+c[lA$+#-$+� ��) ) 01" " 0oK 7�P�P1Q�R O�prq s>tBq s>u v wrx�u y s>z {Xv�u w�|}*,-] 01) &;$�~h$�,3� �-��"-N;01OrE+��6-� $+'- ! $+&;/�) $�O



��� �B�@� �W� �W�:�Z��� �A�:� �+�:� �Z�:�:�:�:�:�	� �@�@�@�:� �+�:�:� �Z�[�����

���B�����i�3 9¡
¢B£h¤¦¥¨§%©ª£h«�©[«�¬	h¤¦�[A�3�*®��*A¯I°@ 9¬	h±*«�©ª²C³2´� ��[°@«��3�i Y¯IA©ªµ¶ 9£h�[«�¬��i�3�* �¯«�±*A©

100

110

120

130

140

e
n
e
-0
0

m
a
y
-0
0

se
p
-0
0

e
n
e
-0
1

m
a
y
-0
1

se
p
-0
1

e
n
e
-0
2

m
a
y
-0
2

se
p
-0
2

e
n
e
-0
3

m
a
y
-0
3

Ín
di

ce

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

30

%

 ITCR_IPP(T) Exportaciones No Tradicionales

·%¸�¹:º%» ¹A¼@½�¾:º%¿:ÀoÁA¹Â ¾IÃ�¹:ÄAÅ�Æ3Â Ç ¿:¾

È�ÉgÉ�Ê�Ë�Ì@Í�ÎIÌ:Ï�Ð[Ñ*Í(Ë�ÒiÌ@ÓÍ�ÔAÒiÕ	Î¦Ñ*Í�Ê�É�Ö[Í�Ñ�×ÏAÑ�ØÍAÙiË
ÔAÉ	ÎÌ:Ò*ÎIÓÍÚË�ÒiÏ3ÎI×�ÉHÔAÖ[ÒiÌ@ÒiÔAÍ�ÐrÏAÎÜÛ2Ò*Ë�Ì@ÍÝ×�ÏÚÞ	ÓÏ
Ñ*Í�ËÍAÔ�Ì@ÓÍ�Ñ*ÏAË�Ì:Í�Ë�ÍAË×Ï;×ÏAË�ÏAßHØ�Ñ*ÏAÉ�Ë�É	ÎÝÌ:É�×Í�à
ÛZÙiÍFÍAÑ*Ì:ÍAË�Ð:ÍA×ÏAßHá�Ër×ÏXÑ*ÍFÊ�Í:âBÍFÔAÍ�Ñ Òi×ÍA×g×ÏXÓÎIÍ
ØÍ�Ö[Ì:Ï9Òiß�Ø�É	Ö[Ì@Í�ÎIÌ:Ï¶×�ÏAÑLÏAßHØÑ*ÏAÉäã�Ñ*Í�åZÖ[Í�Î
ß�Í�åZÎIÒiÌ:Ó×æ×Ï�Ñ*Í�ÒiÎIç�É�Ö[ß�Í�Ñ*Òi×�Í�×oèXé	ÒiÎêÏAß�à
ÊCÍrÖ3å�ÉëÐÜÎ;ÉìÔrÍrÊFÏí×CÓ(×(Íí×CÏîÞCÓ(ÏîÑ@ÉXË
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Û2Òi×�Í�×ÝÏAÔAÉ�ÎÕ	ßHÒiÔAÍªÏ3Î�ÏAÑZË�ÏAåZÓ�ÎI×�É¦Ë�ÏAßHÏAË�Ì@Ö[Ï
×Ïôó	õ�õ�öoÐ�Ë�ÒiÎIÉÜÌ:Í�ßHÊ�Òi÷�ÎøÑ*Í�ËhÔAÉ	ÎI×�ÒWÔAÒiÉ	ÎIÏAË
ÏAÔAÉ�ÎIÕ�ßHÒiÔAÍAË�ÐIË�É�ÔAÒ*Í�Ñ ÏAË�ãùØ�É�Ñ*Ù*Ì:Ò*ÔAÍ�Ë�Ø�ÍAÖ[Í¶Ñ*Í
ÒiÎIÛ2Ï3Ö[Ë�Ò*Õ	Îªè1ú�Ï;Ì:É�×�ÍAËßHÍAÎIÏAÖ�Í�Ë�ÐBÓÎÍoÔAÉ�ÎI×�Òià
ÔAÒiÕ�Î¦Ø�ÍAÖ[Í(Ñ Í(Ö[Ï3×�ÓÔAÔAÒ*Õ�Î¦Ë�ÒiåZÎÒiç�Ò*ÔAÍAÌ@ÒiÛ2Í(×�ÏCÑ*É�Ë
ÎIÒiÛZÏ3Ñ*ÏAË�×�Ï;×�ÏAË�É	ÔAÓØ�Í�ÔAÒiÕ�ÎÝÏAÎÚÏAÑ2Ø�Í�Ù*Ë�Òiß�Ø�Ñ*Òià
ÔAÍhË�É�Ë:Ì:Ï3ÎIÏAÖ;Ì:ÍAË�ÍAË;×�ÏgÔAÖ[Ï3ÔAÒißHÒiÏ3ÎIÌ@Éô×Ï3Ñ�ûFü[ý
Ø�É	ÖrÏAÎIÔAÒ*ß�ÍX×�ÏAÑ3þ	ÿ ÏAÎhÑ É	ËrØ�Ö�Õ � ÒißHÉ�ËLÍ��IÉ�ËAè
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Variables 2003 2004
PIB 2,7 3,2

Inflación 7,0 6,5

Devaluación fin de año 3,0 6,0

Tasa de interés fin de año (DTF) 7,9 8,0

Tasa de cambio fin de año 2.950 3.130

Déficit fiscal 3,0 2,6

Desempleo Nacional 14,5 13,5

�,� ���	�-��n�	����n�� �1����!�K����/�!� ���n��� �:�	�n� �! K��  ¡ ����! K¢���� ��! �£�¤�  �¥�� ����� ¡ ��¦T�!� �	����§��¨	�	� ¨�����:� ��¨�� �	��¨	� ©!�n��
���nª� ���y¨	���w� �! K��	����« � ¨�� �� K��	��¥�¡ ª�F�	�w� �� �ª� � �w�	� �� /¬	6��®��� K��:¯B� �-����¨�� ��§  ��ª�¤�� �	� ���w�-�	����� ���K��� � ����	���!�
��:°�± �6ª¤��  ¡ �! �����¡ � ���� �²�!±�/���n� �:� ��¨�� ¤�  � ©��n���� �� �¨�����« ��¨�¨	� ������ ��	�n�����¤��¯B��¥�¡ ª�6³ ¥�¡ ª�����´ §��  ¡ ����®��
  �:µ��#���¶��w�-���,���������y¤��,�� K·± n���nª�� ����  §�¨�� « ���:¸¤��:ª������ ¹ �:� � ���-�#�K�F¤���� /¬�º°± 6���wª�� ��� ����w�����º
³ �K�,����� ��w�� ���,�»,��¬:���F�#�-�  ¡ �6���F���§,ª�±,���´ ±

¼�½/¾�¿/À<Á�Â
Ã À<Á:ÄKÅ�Æ�Æ,Ç1Á�È�Å�ÉzÊË¾�Æ,À<Á�Å�Æ�Á:È�Ì�ÍfÇ1Æ,¾�É

Î#Ï Á:À<Æ,Å�È;ÐB¾ Ñ�Å�É<Ò

Ó�Ô�ÕBÖ�× Õ,ØBÙPÚ1Ô�Û�ÜPÝrÞBßBÚ1Ü,Õ#ßBÜ,Ö�Ü,à�á Þ�âFÛ�ã á ßBÞBä�Þ�å�æyç1èEé
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â:ô�õöæyç1â:æyç1÷�ø*øIÞBßBá Ü�Ö�ÞBã	ä�Õ�ç1Ö�ù × á × Ô�ß#á Ü�Ö�ÕBù<Ó�á Ö�ÞBÖ�ßBá Õ#Ú1ÞBù-ú û�ü,ü,ý�þ	ÿ �KÞ�ä�Õ#à�ÞBÖ�ä,Þ�ä�Õ�Õ#Ö�ÕBÚ���� Þ��Kã Þ�ÞBß#× á �<á ä�Þ#äFá Ö�ä�Ô�ù�× Ú1á ÞBã	�Bþ
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á àöÞ���Õ#ù�-1ä��!Ö�Þ-à�á ß�-�Þ-Ú1× á ßBã ÕBù�-�354Bü�-1Ü,ßB×�4Bü�þ Û�ä�1Bþ#âFßBßBÕBù1ÜwÜ,ßB× Ô�+,Ú1Õ64�7Pä�Õ�û�ü,ü�ý:þ
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âFßBß-ÕBù1ÜwÜ,ßB×�Ô�+�Ú1Õ64�@Pä�Õ�û�ü,ü�ý:þ



ACB D�EGF H	I J	K�E�LNM O�P�Q RSP�F T�U�V�M�Q�W�XYI VGTGZGM�V RSP�[�F E�\<]�]�^

_Y`�acbed	_5bed	fcghgci�j�k l�m�i�n�o�p�d�m!q�r k r�s�j�k l�m!pGq�t�k m!i�m!j�k p�u�i�q<vNw�x�x�y9z;{ |�i�q�k }c~�l�u�r i�j�k l"m!pGq�r�l"}ci�m�s�m�m�s�pG��l�i�k u�p���z
�������	��� ���	� �!�;����������� �����"���G��� ��vG� i�u�r k j�s�n l5pGm0k m�r p�u�m!pGr ��v _Yg=d	t�v �5l���l�r i�v l�j�r s���u�p�z���r r�~5� �����0�/�6z i�m�k �Gz l�u����
k }ci���p�q���o���m�i�}ck j���i�u�r k j�n p�q�����x�����l"j�r �9z ~�o��c_Yj�j�p�q�l�l�j�r s���u�p6 �x'o�p0w�x�x�y5z

�5_5gcbea¡o�p9n i5¢0pG~�£���n k j�i�vSw�x�x�y9z%¤���¥ ���	�����N�!� �!¦�§���� ����� ���	��� � ¨<�����������G©"�	��ª �5�N�!� ��«;� ¬��®2� � ���<¯N§�� � �9�N��°�±�±�²�³ �9i�m!j�l
o�p0n i/¢�p�~�£���n k j�i�´��5l"�2l�r µ�z

�5_5gcbea¶o�p�n i�¢�p�~�£���n k j�i�v w�x�x�y9z ·;q�r i�o�¸ q�r k j�i�q<¹ºl"m�p�r i�u�k i�q���b»i�}c��k i�u�k i�q�q�pG}ci�m�i�g=l9y��9vS� p�q�r i�o�¸ q�r k j�i�q�p�mYk m�r pGu�m!pGr �<v
~�i���k m!iY �y9v �9l"��l�r µ�����r r ~5� �����0�0�=z ��i�m�u�p�~9z ��l��!z j�l"��p�q�r i�o���� r ~���p�q�r i�o�}cj�y��5z ~�o���z _Yj�j�pGq�l5l�j�r s���u�p�yYo�p!w�x�x�y9z

�5_5gcbea¼o�p�n i0¢�p�~�£���n k j�i�vGw�x�x�y5z�¤	��¥ �������:ª ��®N���9¤���¥ � ���	� ���!¯N§���� �0�N�9°�±�±�²�z��5i�m!j�l�o�p0n i/¢�p�~�£���n k j�i�v��9l��2l"r�µ�z

�5_Ygcbea¡o�p5n i5¢0p�~�£���n k j�i�vSw�x�x�y9zN{ |�i�q�o�p�j�k q�k l"m!p�q�o�p5n i5½Ss�m!r iY¾=k u�p�j�r k �<iYo�pGnN�5i�m!j�l»o�p5n iY¢0p�~�£���n k j�i5p�m'}ci�r p�u�k i
o�p0~�l�n ¸ r k j�i0}�l"m!p�r�i�u�k i���v2«;� ¬������ �	ª��N�	������� ª ���!gcl�¿Gx5vG�5l"��l�r µ�v ÀSs�n k l:z

�5_Ygcb»aÁo�p�n i0¢0p�~�£���n k j�i�v�� w�x�x�y��<z�{ ·:m!j�s�p�q�r�i0o�p�p�Â�~�p�j�r�i�r k ��i�q;o�p�ÀSs�n k l�o�p�w�x�x�y9��z2«;� ¬������ ��ª!�"��������� ª ���5Ã��ÅÄ9Æ�v
�9l��2l�r µ�v�i��2l�q�r�l9z

�5_Yg�beaÇo�p!n i!¢0p�~�£���n k j�i�v w�x�x�y5zG{ ·9q�r�i�o�¸ q�r k j�i�q<v q�p�j�r�l�uNp�Â�r p�u	m�lYq�s���i�q�r i�q2o�p!l"~�j�k l�m!p�q<��vG� p�q�r�i�o�¸ q�r�k j�i�q2p�m0k m!r p�u�m!p�r ��v
�9l��2l�r µ�z���r r�~5� �����/�0�=z ��i�m!u�p�~Yz ��l���z j�l���l"~�}cl�m�p�r���u�p�q�l�~�j�k l�m�p�q�j�u�z Â�n qÈ_Yj�j�p�q�l'l"j�r s���u	p' �¿0o�p0w�x�x�y5z

b»a�gc`�·:½	aÉgci�j�k l�m�i�n/o�pËÊ�l"n ¸ r k j�iËt�k q�j�i�n	v�w�x�x�w9zcÌ��Í�"��§��"�c¬��®N� � �	�Í����� ����®2� ������Î»�N�	¥ � ��� ��� �����	ª Ï»��ª � ���N� ª � � ���2ª9Ð
ª ��ª � �	��� ®N� � � �N���N³�¾cl"j�s�}cp�m�r�l�i�q�p�q�l"u	pGq;w���w�x�x�w9v�bea�gct!d	`9vG�5l���l�r µ�v�}ci�u�Ñ%l9z

¾c·:Ê�_5¢0Ò/_Y¹¶·:gcÒ/aÓgci�j�k l"m!i�n/o�pË·:q�r i�o�¸ q�r k j�i�q�v;w�x�x�y9zÅ{ ·:q�r i�o�¸ q�r�k j�i�q<v;¸ m!o�k j�pÈo�pÈ~�u�p�j�k l�q'i�n/j�l�m!q�s�}ck o�l"u2��v
� p�q�r i�o�¸ q�r k j�i�q9p�mËk m!r p�u�m�p�r �<v<¾c_Ygc·ev<�9l���l�r µ�z»��r r�~5� �����/�0�=z o�i�m!p�z ��l��!z j�l���k m!� Ô�p�q�r ��k m�� Ô�pGq�r�z ��r }Õ_Yj�j�p�q�l
l"j�r s���u�p6 �¿�o�p0w�x�x�y5z

¾cd	gc·:¢0a¶vGw�x�x�y5z�{ ·:n�q�p�j�r l�u:� k m!i�m�j�k p�u�l'~�i�q�i/p�n�q�p�}cp�q�r u�p���z2«��	¨�� ª � �eÃ��6ÆGÖ�Ö�vG�5l���l�r µ�z

t�·:¾c·:`�_Y¢0¢0a�|�|�a¶v�w�x�x�y5z�×!�	���N�	����� �Å�;����������� ����vGd�m�� l"u�}cp�¹¶p�m�q�s�i�n�gcl� GØ5vG�9l"�2l"r µ�v�q�p�~�r�k p�}���u�p�z

·:|�bea�|�a�¹¶�5d�_Yg=a¶vGw�x�x�y5z�{ bel�}cl�}cs�j���i�q�� i�}ck n k i�q;n i0m�i�j�k Ù"m=�<k ��p�i�n�o�pG��p���z�Ú����	� ���N� ����°�Û6�N�9��©���ª � �!v:~5zSw��9v
¹¶p�o�p�n n ¸ mYz

·:|=b»a�|�a�¹º�9d	_Ygca¶vSw�x�x�y5zN{ _Y~�n i�s�o�p�m�Ò/|�b¶j�l"m'·:·ez Ü'Ü�z%Ê�p�u�l»r k p�m�p5q�s�q�u�k p�q��2l"q�Ý ³NÚ��	�	� ���N� �	�5²9Æ5�N����©���ª � ��Ï%~9z
w��5vG¹ºp�o�p�n n ¸ m�z z

Ê�a�¢0Ò/_Yt�a�|�d�a¶v�w�x�x�y5z�{ ·9n�p�}�~�n p�l'}cp À%l�u�i�v�~�p�u�l9��z2Ú��	�	� ���"� �	�0²�±6�N�G¯N§���� �0�"�:°�±�±�²�vG~5z�Þ9v��9l���l�r µ�z


