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LIBERTAD Y DESARROLLO

Francia: Panorama Desafiante y
Exigente tras Eleccion de
Emmanuel Macron

Francia es una economia importante para el mundo y la Unidn Europea, lo que hace que
cualquier decisién en materias econémica y politica sea gravitante.

Actualmente, por la herencia de la presidencia socialista de Hollande, la situacion
econdmica de Francia no estd en su mejor momento. Con un bajo crecimiento, baja

inflacién, un endeudamiento publico cercano al 100%, y un

alto desempleo, la nacion francesa esta en busca de nuevas  Los expertos economicos destacan
reformas y mejoras en varios dmbitos de su economia.
Todo lo anterior ha redundado en una pérdida de podery
prestigio de Francia frente a la hegemonia de Alemania en
Europa. El pais se ha visto bastante

la importancia de estas elecciones,

a nivel interno como internacional.

o o . o afectado por un alto desempleo y
Entre sus principales deficiencias y politicas publicas a

mejorar, se encuentra su mercado laboral, el cual requiere
importantes reformas para restituirle flexibilidad, apertura reducido crecimiento econémico,
y competitividad. Este tema es de suma importancia, dado
que el alto porcentaje de desempleo que Francia ha
mostrado en los Ultimos afios sigue siendo un problema
para el gobierno, con los costos politicos que conlleva para
éste.

alta deuda publica, ademas de un

desafios que tendra que enfrentar

el préoximo Presidente.

Ademas, Francia ha elegido a su proximo presidente de la Republica, Emmanuel Macron,
el cual definira qué tipo de politicas comerciales, y de inmigracion tendra y su posicién en
la Unién Europea.
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Evoluciéon Econémica

Francia ha mantenido un crecimiento anual bajo y positivo en los ultimos 7 afos,
alcanzando el 2015 un 1,3%. El 2016 presentd una leve desaceleracién econdmica, la cual
afortunadamente no fue inferior al 1%, alcanzando un 1,1%. El 2017 se espera que mejore
algo la situacidon econdmica, y que haya una tasa de crecimiento del 1,5% y un 1,6% el
2018. Ademas, para el 2017 se estima que el PIB total sea de USS 2,279 billones, y que el
PIB (PPP) per cdpita alcance a US$43,477. El FMI proyecta el crecimiento durante este afio
considerando el continuo y fuerte crecimiento en el gasto de los consumidores, a pesar de
los distintos ataques terroristas que ha sufrido Francia y de las continuas malas
condiciones del mercado laboral.

Los componentes del PIB en Francia han mantenido un crecimiento constante durante los
ultimos anos. La demanda interna ha mejorado desde el afio 2012, en donde alcanzé un
crecimiento del -0,3%, llegando a un crecimiento del 2,1% el 2016. Esta considerable
mejora habla de un mayor consumo y poder de compra debido a los bajos precios de las
importaciones, condiciones financieras favorables, margenes positivos y las recientes
medidas fiscales. Para el 2017 se espera que este crecimiento disminuya hastaun 1,6% vy a
un 1,7% el 2018. Por su parte, el consumo privado ha sido un componente fundamental en
la mejora del crecimiento del pais, alcanzando un aumento del 1,6% el 2016. Esta alza
comenzd durante el 2015, cuando los hogares ganaron poder de compra por la baja de
precios en materia de energia, sumado a un crecimiento sostenido en los salarios y al
refinanciamiento hipotecario con tasas de interés mas bajas, lo que beneficié a un grupo
de la poblacién. Para el 2017 se espera un crecimiento del 1,5% y de un 1,7% el 2018, y
gue este componente siga siendo significativo. La inversion tuvo una variacién durante los
afios 2013 y 2014 de -0,8% y -0,3% respectivamente, pero esto ha cambiado en los ultimos
afios. EI 2016 tuvo un crecimiento del 2,9%, lo que no es muy alto, pero es positivo para el
pais. Para el 2017 los expertos proyectan un aumento del 2,7% y de un 2,9% el 2018, lo
cual se confirmaria si la recuperacién y confianza econémica dentro de Europa mejora.

La tasa de politica monetaria para Francia, desde marzo del 2016 hasta la fecha, se ha
mantenido en 0%, lo que afecta directamente la rentabilidad de los bancos y otras
instituciones financieras. A pesar de esto, los analistas financieros destacan que el
problema de esta baja o negativa tasa de interés no es sdlo un problema del sector
bancario francés, también es de los sectores financieros de otras economias avanzadas, lo
gue incentivaria a una busqueda regional europea de mejorar este precio de la economia.

En Francia la inflacion ha mantenido un crecimiento constante durante el ultimo afio,
alcanzando un 1,1% en marzo del 2017. A pesar que esto es positivo para el pais, este
indicador sigue manteniéndose bajo el promedio de Europa, especialmente durante el
2016, en donde fue de un 0%. Se espera que para el 2017 la inflacidn esté alrededor del
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0,7% vy en un 1% el 2018, lo que segun el FMI es preocupante, dado que histéricamente en
Francia una baja inflacion sumada a un bajo crecimiento ha llevado a bajos margenes,
crecimiento ralentizado del crédito y un deterioro en la calidad de éste.

El tipo de cambio EUR/USD fue de 0,934 EUR/USD el mes de abril del 2017, situdndose
levemente por sobre el promedio del presente afio, que es de 0,92 EUR/USD. El promedio
de los Ultimos 10 afios ha sido de 0,77 EUR/USD, lo que significa una apreciacion del ddlar,
especialmente desde el 2015. Tras las elecciones que se celebraron el domingo 23 de abril,
las proyecciones sobre esta paridad mejoraron, en especial porque existia mucha tension
sobre una posible ventaja de la candidata de ultraderecha, Marine Le Pen, la cual podia
poner en peligro la participacién de Francia en la Unién Europea. Dado que los resultados
fueron favorables para el candidato Emmanuel Macron, los mercados han reaccionado
positivamente y han incrementado la tolerancia al riesgo de esta moneda.

Las exportaciones en Francia desde el afio 2009 ha mantenido un crecimiento constante,
alcanzando USS 845,09 billones el 2015. Durante el 2016 este crecimiento tuvo una menor
aceleracion, pero siguid siendo positivo y representd USS 853,96 billones. Los analistas
financieros proyectan que para el 2017 las exportaciones de bienes y servicios sean de USS
881,18 billones y de USS 909,77 billones el 2018. Este crecimiento se espera dados los
intentos y reformas que ha hecho el gobierno francés, para aumentar la competitividad de
la economia. En términos de bienes, las principales exportaciones de Francia son aviones,
helicépteros, astronaves, medicamentos empaquetados, automoviles y piezas, y turbinas
de gas; los cuales van dirigidos principalmente a Alemania, Estados Unidos, Reino Unido,
Bélgica-Luxemburgo, e Italia. Por otro lado, las importaciones de Francia representan aun
mas dentro de su economia y han seguido creciendo a lo largo de los ultimos 10 afios.
Durante el 2016 las importaciones representaron USS 929,05 billones, y se espera que
para el 2017 estas lleguen a ser de USS 962,89 billones y de USS 995,68 billones el 2018.
Este crecimiento va de la mano con el crecimiento de la demanda interna en Francia, lo
qgue afectaria positivamente al crecimiento econdmico del pais. Las importaciones mas
importantes de Francia son automdviles, crudo de petréleo, gas de petrdleo, refinado de
petréleo, y piezas de aeronaves, las cuales provienen principalmente de Alemania, China,
Bélgica-Luxemburgo, Italia y los Estados Unidos.

El desempleo en Francia durante el ultimo trimestre del 2016 fue del 10%, lo cual esta por
debajo del 10,2% que alcanzé en el primer trimestre de ese afio. El gobierno esta tomando
medidas para disminuir este indicador, que se ha mantenido sobre el 10% desde finales
del 2012, las cuales serian reformas estructurales para aumentar la competitividad del
mercado laboral, mejorar el entorno empresarial, hacer mas eficiente el mercado de
bienes y servicios, y fundamentalmente, aumentar la inclusiéon social e igualdad de
oportunidades. Ademds, es importante destacar que el desempleo juvenil alcanza un
23,6%, lo que ha llevado a que existan peores condiciones sociales y mayor inseguridad
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publica en este grupo social, y que estos fueran los que mas apoyaban las ideas
extremistas de la ultraderecha y anti-globalizacidn, en estas ultimas elecciones.

Se espera que Francia siga manteniendo el déficit de los ultimos 10 afios en el balance
fiscal. Este déficit ha ido disminuyendo desde el 2010, en donde era de un 6,8% del PIB,
alcanzando un 3,6% del PIB en déficit el 2015y 3,3% el 2016. Para el 2017 y 2018 se espera
gue se reduzca levemente hasta un 3,0% del PIBy 2,6% del PIB, respectivamente, debido a
los efectos que tendrian una menor demanda agregada y menor inflacion. Ademas, el FMI
destaca que para alcanzar un menor déficit o llegar al 0%, se necesita corregir la tendencia
de aumentar la deuda publica y de paso, reducir la pesada carga impositiva que tiene este
pais, para incentivar el crecimiento econdmico.

La cuenta corriente de la balanza de pagos sigue manteniendo déficit, pero bajo el 1%,
desde el 2015, en donde alcanzé un 0,2% del PIB. Durante el 2016 aumentd hasta un 0,5%
del PIB, y se espera que para el 2017 el déficit alcance un 0,4% del PIB y un 0,3% el 2018.
Esta mejora en ese indicador se debe, en parte, a avance en los términos de intercambio
comercial, que ha tenido el pais, y al debilitamiento del euro en términos reales efectivos.

La deuda publica de Francia es uno de los indicadores mas preocupantes de la economia
francesa, por su alto porcentaje y su cercania al 100%. En los ultimos 10 afos esta cuenta
ha mantenido su crecimiento constante, a pesar de los intentos del gobierno francés por
reducirla. Durante el 2016 la deuda publica alcanzé un 97,2% del PIB, y los analistas
financieros proyectan que para el 2017 alcance un 97,8% del PIB y un 97,9% del PIB el
2018. El FMI menciona la importancia de reducir esta cuenta, y que para lograrlo el
gobierno francés deberia tratar de reducir ain mas el déficit fiscal, aumentar la eficiencia
del gasto publico en términos de servicios y proteccion social, para asi lograr reducir la alta
carga impositiva del pais.

Elecciones presidenciales

En la segunda vuelta presidencial del 7 de mayo pasado, Emmanuel Macron vencié a
Marine Le Pen.

El futuro presidente de Francia es un ex banquero que fue posteriormente ministro de
Economia del gobierno del actual presidente Frangois Hollande, y que destaca por su
juventud, el apoyo a la Unidn Europea e ideas liberales. Este candidato era el favorito del
bloque europeo, y mantuvo una ventaja considerable en las encuestas durante el proceso
electoral. Su partido, de reciente fundacién, es “Republique en Marche” (REM) de centro y
pro negocios.
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Los expertos econdmicos destacan la importancia de estas elecciones, a nivel interno e
internacional. Por un lado, la economia de Francia se ha visto bastante afectada por un
alto desempleo y alta deuda publica, ademas de un reducido crecimiento econémico. Por
otro, Francia es una de las economias mas importantes del mundo, y socio comercial de
importantes paises, lo que podria haber sido afectado por politicas ultranacionalistas en
caso de la eleccién de la ex candidata Le Pen. Ademas, una posible salida de la Unién
Europea podria haber significado un golpe muy duro para la integracién europea, y de
haber seguido las propuestas de la ex candidata, como un cambio de moneda, podria
haber significado un fuerte debilitamiento del euro.

Ranking de Competitividad y Riesgo Soberano

Dentro del Ranking Mundial de Competitividad 2016-2017 del World Economic Forum
(WEF), Francia se ubica en el lugar N2 21, subiendo un puesto respecto al ranking del afio
anterior debido a mejoras dentro del subindice de Innovacién y Factores de Sofisticacién.
Dentro de sus mejores pilares evaluados se encuentran el pilar de Infraestructura y
Tamafo de mercado, y el ranking destaca una mejora débil dentro del pilar de Ambiente
Macroecondmico por la reducciéon que ha presentado en su balance fiscal, a pesar que la
deuda publica estd cerca del 100%. Entre los pilares preocupantes dentro del ranking se
encuentran el Ambiente Macroecondmico en el puesto N2 67, con una leve mejora dentro
de este periodo, y el pilar de Eficiencia del mercado liberal, que bordea el promedio
regional en el puesto N2 51.

El ranking también menciona como factores problematicos las restrictivas regulaciones
laborales que existen, altas tasas impositivas y deficientes regulaciones, ademas de una
ineficiente burocracia gubernamental y baja capacidad de innovacién. Por otro lado,
destaca que la baja eficiencia en los mercados de bienes y servicios han disminuido la
competitividad del pais, lo que produjo que durante el 2016 el gobierno francés impulsara
amplias reformas dentro del mercado laboral, a pesar de la fuerte oposicion.

Los bonos en Francia tienen una evaluacidn crediticia de AA con perspectiva estable, segln
S&P y Fitch. Por su parte, Moody’s califica con un grado de inversién Aa2, y estable, la
solvencia de Francia. En general, Francia tiene una calificacion crediticia estable y positiva,
lo que es atractivo para los inversionistas extranjeros.

Por su parte, la Fundacién Heritage, en su Ranking de Libertad Econémica 2016 posiciond
a Francia en el puesto N2 72 a nivel mundial, y en el N2 32 a nivel regional. Desde el 2013
su puntaje de libertad econdmica bajé 0,8 puntos, llegando a los 63,3, categorizandola
como una economia moderadamente libre. El ranking destaca como ambitos exitosos el
Estado de Derecho y la apertura de mercados y como dreas preocupantes gasto
gubernamental, libertad laboral y la salud fiscal del pais.
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La Fundacién Heritage menciona que la economia de Francia es resistente, pero con
fuertes falencias en el ambito de competitividad, en donde se han hecho reformas para
mejorar este aspecto y la flexibilidad de la economia, pero que han tenido resultados mas
bien marginales. Ademas, destaca el alto porcentaje que representa el gasto publico,
superior al 50%, con respecto al PIB, el déficit en que se mantiene el balance fiscal, y el
deterioro general de las finanzas publicas, que han provocado un aumento en la carga
impositiva de los franceses.

Por otro lado, el Ranking de Estado de Derecho (Rule of Law Index) 2016 del World Justice
Project, posiciona a Francia en N2 21 a nivel global y N2 14 a nivel regional, que considera a
la Unién Europea, la Asociacidn Europea de Libre Comercio y a Norteamérica. El puntaje
general de Francia dentro de este ranking es de 0,72, y dentro de la clasificacién de grupo
por ingreso esta en el de Alto Ingreso y en la posicién N2 21.

Dentro de las evaluaciones que hace el ranking, Francia destaca por tener Apertura de
Gobierno, Ausencia de Corrupcion, y por tener las Limitaciones de los Poderes
Gubernamentales en la medida correcta; por otro lado, Francia presenta falencias
importantes y crecientes en Orden y Seguridad, en donde el subindice de ausencia de
crimen llega a un 0,87, y también dentro de la Justicia Criminal.

Preocupante Desempleo y Reformas en el Mercado Laboral

Dentro de los factores mas preocupantes y contingentes en Francia se encuentra un alto y
sostenido desempleo, que alcanza un 10% actualmente, y un inestable y deficiente
mercado laboral. Estos problemas son los principales temas de politica interna que tiene
gue solucionar el préximo presidente Emmanuel Macron.

Por un lado, el tema del desempleo es uno de los que mas afecta a la poblacién francesa,
especialmente a los jévenes, que presentan actualmente un 23,6% de desempleo. Esto
llevd al futuro presidente a proponer distintas soluciones y objetivos nacionales. Por un
lado, Macron ha prometido bajar el desempleo nacional en un 3%, con reformas y politicas
gue logren fortalecer el mercado laboral.

A pesar de estas propuestas, los analistas financieros destacan que la principal causa del
problema laboral es la falta de competitividad. Para solucionar esto se necesitan reformas
gue aumenten la eficiencia, mejoren las condiciones y el entorno empresarial, y que
aumenten la inclusién social. Ademas, mencionan que solucionar este problema es crucial
para Francia, en especial por la cercania a paises con alta competitividad y eficiencia en el
mercado laboral, lo que encarece los precios y costos de Francia, y perjudican su comercio
exterior, lo que estaria afectando directamente el empleo en el pais. También explican que
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estas reformas deberian considerar aumentar la flexibilidad y disminuir el proteccionismo
en las politicas de impulso.

Relacion con Chile

Entre Chile y Francia existe una intensa agenda bilateral, caracterizdndose por tener una
gran variedad de tratados y acuerdos que cubren diversas areas. Entre estos, esta el
Convenio para Evitar la Doble Tributacién y Prevenir la Evasién Fiscal; el Acuerdo de
Proteccién y Promocion de Inversiones; el Convenio de Seguridad Social; el Convenio
Marco de Cooperacién en Materia de Salud, entre otros acuerdos en materias de
educacion y temas diplomaticos. Ademas, recientemente los actuales presidentes de
Francia y Chile, Francois Hollande y Michelle Bachelet firmaron cuatro acuerdos en
materias de sanidad, cultura, educacién y turismo, en los cuales destacaron la importancia
de los derechos sociales de la mujer, el apoyo a la globalizacién controlada y sin
proteccionismo, y el gran interés por parte de los mandatarios para promover la
cooperacion entre sus paises.

Ademads de estos tratados bilaterales, entre Francia y Chile existe desde 1990 el Acuerdo
de Cooperacién entre Chile y la Unidn Europea, el cual es un acuerdo de tercera
generacién que incluye 3 cldusulas, democratica, evolutiva y de cooperacion avanzada. En
el afio 2003 entrd en vigencia el Acuerdo de Asociacidén entre la comunidad europea y sus
estados miembros y Chile, el cual incorpora aspectos politicos, econédmicos y de
cooperacion, con una cldusula democratica que permite que cualquiera de los paises
miembros suspenda el acuerdo en caso de incumplimiento.

Las exportaciones el afio 2014 fueron USS 1192 millones, y disminuyeron a USS 790
millones durante el 2015. El 2016 aumentaron a USS 807 millones. La variacién porcentual
de las exportaciones, desde el 2015 al 2016 fue de un 2,2%. Entre las principales
exportaciones hacia Francia se encuentran catodos de cobre refinado, pasta quimica de
madera, cholgas, choritos y choros en conserva, entre otros pescados y frutas.

Por su parte, las importaciones han sido mucho mayores con respecto a las exportaciones,
llegando a USS 2.212 millones el 2014, y a USS 1.506 millones el 2015. También las
importaciones mostraron un aumento durante el 2016, alcanzando USS$ 1.843 millones. La
variacion porcentual de las importaciones del 2015 al 2016 fue de un 22%. Entre las
principales importaciones estan los furgones, automdéviles de turismo, medicamentos,
perfumes, helicépteros, entre otros.

En conclusién, Francia sigue siendo uno de los mayores exportadores e importadores del
mundo, lo que hace que el estado de su economia y politica sea relevante para muchos
paises. Actualmente, la economia de Francia estd sufriendo por su bajo crecimiento
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econdmico, alto endeudamiento interno, baja inflacién, y deficiente mercado laboral, lo
gue preocupa a la nacién y al resto del mundo. A pesar de esto, Francia esta mostrando un
menor déficit fiscal, mayor demanda interna, inversién y demanda privada, lo que es
positivo y podria significar una importante mejora para los préximos afios.
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Cuadro N2 1
Indicadores Econémicos

[ ] Francia 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017p 2018p
PIB Real (var %) 2,08 0,18 0,58 0,64 1,27 1,10 1,50 1,60
Demanda Interna (var %) 2,06 -0,30 0,70 1,10 1,50 2,10 1,60 1,70
Consumo Privado (var %) 0,43 -0,20 0,50 0,70 1,50 1,60 1,50 1,70
Inversion (var %) 2,14 0,43 -0,80 -0,30 1,00 2,90 2,70 2,90
Balanza Comercial (bill USS) -48,37 -34,83 -38,32 -50,55 -57,57 -75,08 -81,71 -85,68
Exportaciones (bill USS) 736,91 756,78 770,90 797,46 845,09 853,97 881,19 909,77
Importaciones (bill USS) 785,28 791,61 808,22 848,05 902,66 929,05 962,90 995,46
Cuenta Corriente (% del PIB) -0,99 -1,22 -0,87 -1,07 -0,20 -0,46 -0,38 -0,32
Inflacién (%DIC/DIC) 2,65 1,51 0,83 0,09 0,27 0,00 0,70 1,00
Deuda Publica Bruta (% del PIB) 85,21 89,58 92,40 95,34 96,14 97,15 97,79 97,91
Balance Fiscal (% del PIB) -5,10 -4,80 -4,00 -4,00 -3,60 -3,30 -3,00 -2,60

Fuente: FMI, OECD, JP Morgan, INSEE France.

Cuadro N2 2

Francia

MNombre Oficial

Poblacian

PIB total

PIB (PPP), per capita
Ranking libertad econdmica
Rule of Law Index

Tipo de cambio

Intercambio comercial (USD)
Deuda externa (USD)

Pagina web

French Republic
64,86 millones
2,279.48 USD billones
$43,677
63,3 general, puesto 72°
0,72 general, puesto 219
0,94 ddélares por euro
USD 1.844 billones
USD 2.229 billones
http://www.gouvernement.fr/

Fuente: FMI
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Grafico N2 1
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Grafico N° 2
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Grafico N2 3

Evolucién de la Politica Monetaria
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Fuente: Banco Central Europeo.

Cuadro N2 3

Clasificaciones de Riesgo Soberano

Moody's S&P Fitch
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Fuente: Moody's, Standard & Poor's y Fitch
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Grafico N2 4
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Grafico N2 5
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Grafico N2 6

Inflacion (Variacion mensual)

Inflacién (Var 12 meses)

4,0%

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

1,0%

0,5%

0,0%

-0,5%

-1,0%
=== v I =« N 1 I v TN T o [ o D e I e T T T Y N - S - T S = o ol o ¥ T ¥ ¥ o L= (O = LY = O
o o o 9 9 o d a3 3 94 4 =34 o4 =4 o4 =4 o4 =& @ A A A A A A =4 =5
o o o Qo 9o o9 9o QoogooQooQo Qoo oo ooocooooog
I e T TS T O O O O o O T O O A O B O A B B I
RS ES SRS R R R R E R RN

Fuente: INSEE France.

Grafico N2 7

Balanza Comercial (USD Bill.)
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Grafico N2 8

Balanza de pagos: Saldo Cuenta Corriente (% PIB)
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Grafico N2 10

Desempleo urbano
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Grafico N2 11

Evolucion de componentes del PIB: Demanda Interna, Consumo Privado e
Inversién de Capital
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Grafico N2 12

Exportaciones e Importaciones de Chile a Francia
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Grafico N2 13

Inversion (%PIB)
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