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BBVA Fuerte Caida del Comercio Internacional en LATAM

El valor de los flujos comerciales en América Latina ha caido un 41% entre septiembre
de 2008 y marzo de 2009 debido a las turbulencias internacionales.
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La caida del comercio internacional se observa en todos los paises de la region, aunque
con menos fuerza en Colombia y con mas intensidad en Argentina, Brasil y Venezuela.
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BBVA Fuerte Caida del Comercio Internacional en LATAM

Gran parte de la caida del valor de los flujos de comercio estd relacionada con una caida
de los precios de las exportaciones de la region.

Precios de las Exportaciones en LATAM Exportaciones en LATAM
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La caida del precio de las exportaciones estd intrinsecamente ligada al desplome del
precio de las materias primas, las cuales tienen un peso importante en la agenda
exportadora de la region.
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BBVA Fuerte Caida del Comercio Internacional en LATAM

Pero la caida del comercio internacional en la region fue muy fuerte incluso si miramos
volumenes en lugar de valores. Desde septiembre hasta marzo de 2009 la caida del
volumen exportado por la region se redujo en un 28%.
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Por tanto, el desplome de los precios de las materias primas explica parta importante
de la caida de los flujos nominales de comercio, ;pero qué estd detras del desplome de
los flujos reales?
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BBVA ¢Qué estd detras del desplome de comercio de LATAM?

La principal variable detras del desplome del comercio internacional es la fuerte caida
de la actividad econdmica.
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Los datos disponibles para LATAM también muestran la fuerte relacion entre la
actividad econdmica y los flujos comerciales. Ella se ha acentuado en los Ultimos meses
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BBVA ¢Qué estd detras del desplome de comercio de LATAM?

Fuerte ajuste en el consumo privado y la inversion en paises desarrollados esta en el
origen del ajuste del comercio exterior.

Cambio en Consumo Privado Cambio en Inversion
(promedio anual USD Mm, precios 2008) (promedio anual USD Mm, precios 2008)
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La resistencia del consumo y la inversidn en paises en desarrollo no ha sido suficiente
para compensar por la caida del gasto privado en los paises desarrollados.
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BBVA ¢Qué estd detras del desplome de comercio de LATAM?

Las restricciones de financiacion pueden ser otra fuente de moderacion de los flujos
comerciales.

Spreads en las operaciones de Comercio
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Partiendo de bajos niveles, el coste de la financiacion subio repentinamente a fines de 2008.
Ha vuelto a bajar recientemente, aunque todavia se encuentra por encima de los niveles pre-
crisis.
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BBVA ¢Qué estd detras del desplome de comercio de LATAM?

Los datos existentes sobre flujos de crédito para comercio exterior muestran que ellos
cayeron desde el inicio de la crisis tras un fuerte crecimiento en los afios anteriores.
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A pesar de una reduccion de la demanda (debido a menores flujos comerciales), la
subida de los costes observada en estos mercados sugiere que hubo un mayores
restricciones de oferta.
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BBVA ¢Qué esta detras del desplome de comercio de LATAM?

Los paises emergentes se vieron mas fuertemente impactados por la reduccion en los flujos de
financiacion.
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:Qué estd detras del desplome de comercio de LATAM?

Ademas, hay una preocupacion con el impacto de Basilea Il sobre la financiacion a comex:

» Basilea Il no da tratamiento favorable a los instrumentos de financiacion al comercio
exterior como daba Basilea I.

» La provision estd basada en el rating del pais de origen de la empresay no en el rating
de la propia compaiiia, lo que afecta principalmente los emergentes.

+ Lasensitividad al riesgo incorporada en Basilea Il amplia las fluctuaciones, lo que
obliga los bancos a reducir sus préstamos durante periodos de recesion

Calculo Hipotético de Requerimiento de Capital para una Cartera de Financiacion al
Comercio Exterior

Capital Reserves und Capital Reserves und

Obligor Type Amount Obligor Type Amount
Corporate AA+fAal £0.24 Corporate AA+fAal 50,07
Corporate BB-/Ba3 0,80 Corporate BB-/Ba3 51.02
QECD Bank AA+/Aal £0.24 OECD Bank AA+/Aal 50,07
EM Bank BB-/Ba3 4£0.72 EM Bank BB-/Ba3 54,58
Sovereign BBB+/Baal £0.00 Sovereign BBE+/Baal 50.44
Total Risk Capital @ Total Risk Capital Qs._zQ
T —— Fuente: BAFT
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BBVA ¢Qué esta detras del desplome de comercio de LATAM?

Los datos disponibles en Brasil, uno de los mercados mas liquidos de la regién, muestran
que los flujos de crédito al comercio exterior cayeron con intensidad desde el inicio de la
crisis. Sin embargo, las restricciones de crédito a la financiacion de las operaciones de
comercio exterior cayeron menos en LATAM que en otras regiones emergentes.

Brasil ; .
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BBVA ¢Qué esta detras del desplome de comercio de LATAM?

En un mercado dominado por pocos bancos, |a crisis de actores claves como Wachovia y Citi
tuvo un fuerte impacto en la region.

Colombia: México:

® Principales bancos: Wachovia — Wells Fargo, CAF, Citi y e Principales bancos (internacionales y locales):
JPM (35% del mercado) Santander, Caylon, BNP y HSBC

Peru: :
Brasil:

e Principales bancos: JPM, Wachovia — Wells Fargo, o . . .
Standard Chartered (20% del mercado) e Principales bancos internacionales dominan mercado

de largo plazo: BNP, Soc Generale, Citi, HSBC

Chile: Argentina:

« Principales bancos: Wachovia — Wells Fargo, Dresdner, ;= ® Principales bancos: Wachovia — Wells Fargo, Standard
standard Chartered Chartered, Natexis, Rabobank, HypoVereins
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BBVA ¢Qué esta detras del desplome de comercio de LATAM?

Pero las autoridades economicas locales reaccionaron a la caida de los flujos externos e
inyectaron ddlares en los mercados de cambio para reducir los problemas de liquidez.

Composicion del Financiamiento al Financiamiento local del Comercio
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La oferta de dolares asi como la salud financiera de las instituciones locales ha permitido que
los recursos externos fuesen sustituidos por recursos locales. Actualmente, en un
escenario de débil demanda por recursos, no hay problemas de oferta de crédito. Sin
embargo, los costes son mas elevados.
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BBVA ¢Qué esta detras del desplome de comercio de LATAM?

Ademas de las fuentes locales, nuevos jugadores aparecen en escena

Financiamientos al Comercio Exterior en LATAM El Banco de Desarrollo de China y
Banco de Desarrollo de China vs Otras Fuentes otros bancos de paI'SES

Internacionales (USD millones)
emergentes entran

agresivamente a financiar

12,000 - comercio exterior en LATAM
10,000 -
8,000 El Banco de Desarrollo de China
6,000 - _ presto recursos a Petrobras. De
4,000 4 acuerdo con los directivos de la
compaiiia brasilefia, la
2,000 - - financiacion obtenido en el
0 ‘ ‘ banco chino “no estaba
Banco de Desarrollo de Total de las Otras . . .
Fuente: Dealogic China Instituciones dlSpOI’lIble €n ninguna

institucion de los paises
desarrollados”.
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BBVA Desafios para la reactivacion

Caida de los flujos de comercio exterior, rol activo de las autoridades para proporcionar
financiacion en ddlares y aparicion de nuevos jugadores (bancos locales y otros bancos de
paises emergentes) han permitido enfrentar la crisis hasta el momento.

Cambio en Consumo Privado
(promedio anual USD Mm, precios 2008)

Cambio en Inversion
(promedio anual USD Mm, precios 2008)
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La recuperacion de la economia global sera lenta, pero caber preguntar si habra suficiente
financiacion para comercio exterior en esta recuperacion.
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BBVA Desafios para la reactivacion

Los mercados han aprendido a diferenciar entre paises segun sus fundamentos
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Paises con buenos fundamentos van a poder acceder a las fuentes tradicionales de
financiacion de comercio exterior y sus gobiernos y bancos centrales tendran acceso a
crédito para apoyar a la banca local si la banca global tarda en recuperarse.
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BBVA Desafios para la reactivacion

Chinay otros paises emergentes podrian ser jugadores mucho mas importantes en el futuro

Proporcion de exportaciones de
LATAM que van a China

Proporcién de importaciones de
LATAM que provienen de China

2002 (% of total) 2007 (% of total)
Argentina Argentina 3.70 4th) 11.46 3rd
Bolivia Bolivia 483 Tth) 774 h
Brazil Brazil 34 Tth 108

Chile Chile T.16 4th 11.44 2nd \
Colombia Colombia 4.2 6th 10.03 2nd
Mexico Mexico T2 3rd 10.49 2nd
Paraguay* Paraguay* 12.64 3rd 2570 1st }
Peru Peru 6.19 4th 1212

Uruguay Uruguay 383 6th 9.81 4th
Vi I 1.93 Sth 9.68 3rd

ST TR—
T

El comercio entre Latam y China ha aumentado significativamente en los Ultimos afios y
China ha pasado a ser uno de los socios comerciales mas importantes de los paises de
LATAM en los Ultimos 10 afios .

Sus amplias reservas internacionales ponen a los bancos chinos en una posicion privilegiada
para reemplazar a la banca global tradicional en la financiacion del comercio exterior
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1. Lacrisis de los mercados de crédito golped con fuerza a América Latina a través del
comercio exterior.

2. Larapida reaccion de las autoridades, su fuerte posicion de reservas y la fortaleza de los
sistemas financieros permitieron superar la emergencia.

3. Hoy se ha normalizado la financiacion del comercio exterior, aunque a costes mas
elevados.

4. Bancos locales y bancos de otros paises emergentes han ganado importancia en este
mercado.

5. Portanto, la caida del comercio en LATAM se explica por la recesion mundial. Las
restricciones de oferta de crédito tienen un papel acotado en parte porque la region ha
podido reemplazar recursos externos por locales.

6. Larecuperacion del comercio exterior de América Latina podria enfrentar problemas de
financiacion si no se recupera la banca global. Aquellos paises con fundamentos sélidos,
acceso a mercados y amplias reservas estaran en buen pie para financiar el reemplazo
de la banca tradicional, si esta no se recupera a tiempo.
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