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+C #���������#�� !�����#���� ��������� ���A 8C 3����� ���� �������� ���������" 6� 3���! 9$ ��� #���

��������� �;�����3 ������� ���� ��� ���� ���� � � �����$ ���� ������� ���� ��!���� �����$ ���� �������

���� � � �����$ ��� ��� ����� �� ������������� ��������" 6� 3���! +$ ��� ��������3 ��������� ����� ���	

� � 3�����$ ��:����� ����$ ��� ���#� �� �����" ������$ ��� E��� ���� �� ��3� ����� �!���� �� ���3���

���� �� � #������ ��� 3����� ���� ��������"

���  !
 ���� ������
 �� ����	��
 ����� "����� � ��#���� ��	�$


�� ���������� �� ��� ��&#���#��� �� ��� ������� !��#��# ��� ��� ������� ���� !��#��# �� ����� ����

����!����" 5��# � ��3���� !���� �� ����$ � �����3 ����������� ������� ��� ��� ������ ��� ���� ����� �����

L ��� ������� ��� !������� �� �!!����� 7"
?�.6J ��� �.6 3����� ��� �������$ ����������� �� -����3��$ ��#!���� �� ��� #��� ��'��� %"(" ������&����#������

�����" �.6N� ����!!�� �!���� �� ��#!�� ��� ��;������ ������� ���� ����� ��� � %( 
������� ���� �� ��#� ��������"

7



��� �� ��� ����������	 ��� 4��� �� ��� ��������� �� � ��##�� 3��������3 ������$ ��� ��� ����� !����������

�� ��� ��������� �� � ��������� �������� ������� ��� ��� ������$ �"�"$ #���#���� �� ��� ������ ��:������3

��� �������� �� ��� �����"

6� ��3��� �� ��� 4��� !����������$ ������� ���� ��� ������� !��#��# ��� �����/�� �� ��� ���������� ���

����� ���!������ ���������� �����#������ ��� ������ ����������" 
���� ����� �� ��� ������� ���������� ��

����3 � ��##�� ������$ �"�"$ � ������ ���� ����� ���� 3�������� ���� ������" =����������� ��� ����������

��3��� ���� ���� �������� ��� ��;����� �����#������" 
�� #��� �����#������ �� ������� ���� ��� ��������

��� ��'������ ��������� B�"3" ����� �� ��� ������������$ 4���� ��4����$ ��� 3����� ���� ��������C$ ����� ���

#��� ��#!������ �� ������� !��#��# ����#��� ��� ������� �� ��� ������� �� !��#���� �������������"

6� (������ 7 �� ���� ���#���� ���� �� ��� ���������� �� ��� !������� ����������� !����#���� �� ����������

���� � ��3� B�� ���C ����� �� ����� ���������"


�� ��������� �������� ��� �������� ��#� ��!!��� �� ��� ����������" ��� ������� !��#��# ������

���33�� �; ������� ���� ������P ������ ��� (���/����3�� B+111C ��� �� ������ ���� '�������" %���3 ��

�����&����� #��������3� ���� �����/� ��� ��������� �;��� �� �������� ���� �� ������� ����" 
���� ������

�������� ���� ����� ��� ������� !�������" � ��� ��������� !������ !������� �������� ����� ������ !������

��3����� �� �� �������� �� ���" �������� ��������� ��� ����� �� ��3������$ �������$ .��3��#$ .��/��$

������$ 6������ ��� ������A ��3�����$ ��  ��#���$ �����3�� ��� (�����" >�� ������� 8 !������� ��

�������� �� ������� !��#��# ��� ������� ���� E���� �������� ��� � ���3�� ��#!�� �� ��������� ��� ���

���#����� ���� ��� ����� �� �� ����� ���������"


���� ��� ����������� ��3�#���� �� ����� �� ���� !������� ��� ��3����� �������� ������� ��� ���

�����" 6� �� �����#� �������/��$ ��� �������#��� �� �������� �������� #���� ��� ��������� �� ���3�����3�

���$ �� � �����'�����$ � !������� ��������3 �� ��� �������N� 4���� ����������$ ���������3 ��� ������ ����"

������� ��3����� �;��� ����� ��#� ���# ��� �#����� ��#���� :��������� �� � �������/�� �����#�$ �����

����� �#!�� ��3��� ���� ���!���� �� ������$ ������3 � �N� ���������� �� ��������" 6� ����$ ���� ����

���������� ����� �������� ������� ����"

����������$ ����� ��� ��3�#���� ���� E������ � ��������� �� ��� ������� ���� ��� �� ��� ���������

�� ��� ��#����� ��������$ ���� �� ��� �������� �� 4������� �K������$ ��� ���#������� ��� !���������� ��

��;����3 �!��������� �������$ ��� ��� ��� �� ��� 3�����#���N� ������� �������� #��#����" 6�������

4������� �K������$ ����� 3�����#��� ������3$ ����� ����� ���� �� ����������� ��������� ��3�����3 4����

��������$ ����#����� �������3 ��� ������� ����"


�� #��� ����������3 ��3�#��� ������� �� ��� �� ������ ������� ����� �;���$ ����� ������ ���� ��� ��&

���� �� ��� ������� !��#��# �� ��� ������� ���� �� ��� �� 3�����#��� ������� ����� �������� #��#������"


��� �������� #��#���� ������ ���� � ��3��4���� !��� �� 3�����#��� ����������� ��� ����#������ �� �

�����3� �������� ����� ������ ��� ������ !������� ��� ����#������ �� ����� ��������" %���� ����� ���&

��#�������$ ��#����� �������� ��!��������� ����� �;��� 3�����#��� ������� �����$ !���������� ������3

,



��� 3�����#��� �� ������� �� ��� ����" .��������3 ��� ������3� ���� ������ #����$ H��3#�� B9IIIC

!������� � #���� �� ����� ������� �������� #��#������ �� 4�#�N ������� ������ ���! �� ��!���� �� ��&

����3� ���� ������" =��#���� ��� =������� B+111C !�������$ ����������� ��3�#���� ��3�����3 ��� ��������

������� ������� �������� #��#������ ��� ������� ����"


�� Q������� �����N ��3�#��� �� �� ���� ���� �����3����$ <���#���$ ��� ����//�N� B+11+C �������&

���� �� ��� ���3���� ��� !����#����$ ����� ������ ���� #��� �� ��� ��������� ������ ������ ���������������

�� ����� ��� ��������" 
��� ��� ���� ���� � ��� ���������$ �������� �� �� #�E�� 4������� �������$ �� ���

���� ���� !�����#	 ��� %(�$ ��������� �� ��� %�> /���$ ��� %����� H��3��#$ -�!��$ ��� (���/������"

��������3 �� ���#	

"""����� ��� #�E�� 4������� ������� ������ ���� 87 !������ �� ��� ����� ���� ����������3

�� 9II8&9II0$ ���� ����#������ �� ����� ���������� �#������ �� L0 !������ �� ����� " """

 �����!��3 ��������� ��������� ��� 91 !������ �� ��� ���� ��� ���� ���� ��� !�� ���� ��

�������� ����#������� �� 9II8&9II0 !�����" 
���$ �� � ��������$ �� ��� !�����# �� ���3����

���"

6�����$ <���#��� B+11+C ����#� ���� ��� ��#!������� �� ��� ��� ����� �� ���� ����� ��!���� ���$ ��

�!��� �� ����� �#������ 4���� �#!����#��� �;���� �����3 ��� I1�$ ����� ���� �� ��3��4���� �#!����#����

�� ������� ���� #�������"

 ��!��� ��� ���� ���� #��� �������� E������$ �� ��;����� ��3�#����$ ����������� ������� ��������

���� ��� ������� ����$ ���� �� ��� !�!��� �������� ���� ������� ��� �� �#!������ �������3����� �� ���

�����#������ �� ��� !������� ����������� ������� ��� ��� ���� !��#��#�0 " (��� �� �������� ���� �� �������

��� �� (������ 7$ ��� ��� ������� ��E������$ �� ����� �� ���� ���$ �� �� �������� ��� ������ �� ��� ������

����� !����#����"

% &�� ��	�'�	� �� �!	 ������ ����� '!	��#	���$

%�� (!	 ���

2� ��� �������3��� ��� ������ �� ��� ������ ����� !����#����$ �����3� �� �������� �� ��� �������

��� �������� �����N E���� �������� �� � ��#!�� �� +, ���������	 ���������$ ��3������$ .��/��$ ������$

�����$ ����#���$ �/��� ��!�����$ ����� .������$ 6��������$ -�!��$ ������$ =�� R������$ =�����$ ����$

�����!!����$ ������$ ������$ (��3�!���$ (���� ������$ (���� H����$ (�����$ (���/������$ 
�������$


�����$ ��� *���/����"  ��� ���'����� �� ����� ��� ��� ��#� ���#� �����/�� �� -������ 9II, �� -������

+117$ ��� �� ������ ������������� ������ ��������� ��������3 �� ��� ���� ������������" 5�� ��� ��������

0�����3����$ <���#���$ ��� ����//� B+11+C ����#���� ����� ������� ����� ����� �� ������3� ���� #��#����$ ��� ����

�� ��� ����#��� �� ���� �������� ���� �� ���������� ���� ��� ����������� ������� ������� ���� ��� ���� !��#��#"

L



��������� �� ��� ��#!�� ��� ����� -����3�� ��#!���� ��� �.6�$ �� �����/� ��� �������� �������

�#�� �!���� ��� ������� !��#��# ��� ��� ��� ���� �� ���#$ �� �����/� ��� �������� ������� �6 ���

��� ������� !��#��#I "

2������� ���������$ �� !����� �� ���� ���� �.6 �!�����$ ����� ����� ��� ����� ���� �;����� ��

#������� !����� ������������� ���� ��� ��#����� �������� ���� B#������� �� ��� (��! ����C" ����$

�.6� ��� ���������� ���# ��� �������N� #��� ��'��� �������� �����" 5������#���$ �� ��������� ����3�

����� !���������� �����3 ��� !����� �� ��������$ -����3�� ��E���� ��� ��#!�� ��������3��$ ���� �.6�

���������� ��!��� ���������N ���� !����!����" ������ ��� *��!����� B9II0C ��� ������ B+11+C ��������

���� ��� .��/��$ ������3� ��� ��� #������� �� ������� ���� ��� ������� �������$ �6 ���!���� � ������

������ ���� ��� �.6J �!���� ����"91 "

%�� �	�����


�� ��������3 3��!�� �������� ��� ��;����� ��� !������� �� E���� �������� ��� ��$ ���� ���4�#� ����

��� ������ ����� !����#���� �� ��� !��������"

5��# ��� 3��!�� �� ��� ����� ���� ����� �� � �����3 !������� ����������� ������� ������� ���� ���

�������� ���� �� ��������� ���� .��/�� ��� ������ ����� �� ������$ ���� �� ����#��� ��� (���� H����$

��� ������ ����� !����#���� ���� ��� ���# �� �����" ���!�� 9�$ +�$ 8� ��� 7� !������ ������� ���

�������� ����� ��#� ������ �� ���� �� ��� ������3 ������ �� ����� ����������� ���K�����" 6� .��/�� ���

������$ ������� ���� ��� �������� ���� ������ ������ ��#��� ��������� !���� ����� �� ����#��� ��� (����

H���� ���� �� ���" ��������$ ��� 3��!��� �������� ���# ������� ���3��#� 9�$ +�$ 8� ��� 7� ���4�#

��� !����#����� ���3������	 ��� !������� ������ !������ �� .��/�� ��� ������ �� ��#�������" ��� ����3�

���� ������ ������ ��� ������� ���# ��� 3��!�� �� ����� ����� ��� � ���#�� ����������� ��������"

I5�� 91 �� ��� ��������� �� ��� ��#!��$ �� ����� ��������� ���� #������� �� ������� ����	 �.6 �!���� ��� �6 " (�

��� ���� �� ����� 91 ���������$ �� ��� ���� ��� ������������	 ��� ����������� ������� ��� 5� ��� �#�� �!���� ��� ���

����������� ������� 5� ��� �6 " �� ��!����� ��� ����������� �� ����� ��� #������� �� ��3��� !������	 1"L" 
���� 43����

��� !�������� �� ��� �!!����� 8"
91������ ��� *��!����� B9II0C �����/� ��� ��������� �� �6 ��� ��� �&.��� �!���� �� .��/�� B�&.��� �!���� �� ��#���� ��

��� .��/��N� �.6 �!����C �����3 ��� ���������� ������3� ���� ��3�#�" %����������$ ����� �� � ����� �����������! �������

����� ��������� ��� � ���3� #��#���� ������� ���# ������ ����� ����� �����#�� ��������� ���� �� ��� ������3� ���� ���

������������� �������� �� #���"  ����3 ��� !����� �����/��$ �� ��� ����� �� ��� ������ ��� �&.��� (!���� ��� ��� 4��� ��

E�#!$ ��� �������&��������&����&!����� ��;�������� #���� �����$ �� ��#����� �������� ���� ���� ������ �� ����� ������� �����3�

�������� ������" 
��������$ ��� �������� �� ��� ��;������ ������� ��� �&.��� �!���� ��� ��� �������&��������&����&!�����

��;�������� �� .��/�� ��� ������ �� � ���� 3��� ������������$ ��� ��#���#�� ������3$ ��������� �� �������� ������" 
���

!�!�� ���� ��� ������ ��� ����� ����� �� � ������� ��� �� ���������" 
�� ������� �� ������ ��� *��!����� B9II0C ���

������ B+11+C �������� ���� �6 ���!���� #��� ������ ���� ��� �.6 �!���� ����" (�$ �.6 �!���� �� #��� �������� ���

��!�����3 '���� ����3�� �� ���������N ���� !����!���� �� � ����� �����"

?



�

���

���

���

���

����

����

����

��
��
�	
		

��
�	
��
		
	

�

��
��
�	
		

��

�
��
��

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
�	
��
��
�

��
��
��
��
�

�

��
��
��
�

�

��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
	�
��
��

�	
��
��
��
��


�
��
��
��
�

	�
��
��
��

����

����

����

����

����

����

��������� ��������

5�3" 9�	 .��/��N� ������� S �������� �����

�

���

���

���

���

����

����

����

���� ���� ����� ����� ����� �����

��������� ��!"


�
�
�

5�3" 9�	 .��/��N� ����� ������� !���

�

���

���

���

���

����

����

��
��
��
		
	

��
��
��
��
�

�	
��
��
��
�

��
��
��
��
��

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
�

��
��



��
��
��
��



��
�	
��
��



��
��
��
��
�


#���

#����

�

����

���

����

� �������� ��������

5�3" +�	 ����#���N� ������� S �������� �����

�

���

���

���

���

����

����

#����� #���� ���� ���� ����� �����
��������� � �!"


�
�
�

5�3 +�	 ����#���N� ����� ������� !���

�

��

���

���

���

���


��

��
��
��
		
	

��
��
��
		
	

��
��
�	
		

�	
�	
��
		
	

��
��
��
�	
		

��
��
��
��
�

��
�

��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

�	
�

��
��
�

��
	�
��
��


�
��
��
��
�

��
��
��
��

��
��
��
��
�

#����

#����

�

����

����

���


����

��������� ��������

5�3" 8�	 (" H����N� ������� S �������� �����

�

��

���

���

���

���


��

#���� #���� ���� ���� ���� 
��� ����
��������� ��!"


�
�
�

5�3" 8�	 (" H����N� ����� ������� !���

�

��

���

���

���

���


��


��

���

���

���

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
��

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

�	
��
��
��
�


�
��
��
��

��
	�
��
��

�	
��
��
��
��

��
��
��
��



��
��
��
�


��
��
��
�


��
��
��
��



��
��
��
��
�


��
��
��
��
�


�

����

����

����

����

���

����

����

��������� ��������

5�3 7�	 ������N� ������� S �������� �����

�

��

���

���

���

���


��


��

���

���

���

���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� �����
��������� ��!"


�
�
�

5�3 7�	 ������N� ����� ������� !���

0




���� 9 !������� ��� ����������� ���K������$ !&������ ��� ������3������ �������� �������" � !�������
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���� 3��
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���� 3��
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�
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��� ��3 �� ����" =���$ �� ��#����� 8$111 ������� �	��$ ����� �	 �� ��� ��#��� �� ������������ ����

�� ��������� ��� ����������� �� ��� 5� ��� ��� ������� ���� �� ������� �$ ���� ��� ��#� �� ���K������
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���# ��#�� ���# � ����� ����� ��#������� ����� ��� ���� ��!������� ���� ��� ������� ���� ��� �������

!��#��# ���� /��� �����������" 
�� !&������ �� ��� ����#���� ����������� �� ��� ������������ 3��������

�� ���� ����� ����� (�#������� ��� ���� ������� �� !�������� �� ����� 9" 2� �#!��#��� ��� ��#� ��������

�� .�������! ��� ��� ������� ��� ���� ��!����� �� ����� 998 "

.���� �� ����� �������$ �� !��!��� � ��!������� �� ��� ��������� �� ��� ��#!�� ���� ��� 3���!�	 B�C ���
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��� ��������� ���� �� ����� !�����# ������3������ ��������$ ��3������$ .��/��$ ������ ��� *���/����
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/���" 2� ����� ���� !�����# ������3������ �������� �� �/��� ��!�����$ ������$ (���� ������ ��� %H

��� �� ��� �� ���# ����� �� �� !������� �� !������� ������3������ �����������! ��� ��� ������������ ��� ���
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��� ����� ������� ��� ��#!������ ���� ����$ ����!� ��� ��� ���� �� �����" 6�����$ ����� �� � ����������
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�� ��� ���������3 ������ �����"


���� + ��##���/�� ��� 4��� !��!���� ������4������	

,�!2�"���242��- "�� "�" 7��,�!2�"���242��- "�� "�"

��������� ���!�� ��?%
� �����

�6��������7���������=� �����@���!����
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��� ��� ���� �������N� �������" 5�� ���� ������$ �� �#!��#��� ���������� ���� �� ��� ���� �������N� �������
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>��� ������4�� ����� ��������� ������� ��� ������ ����� !����#����$ ��� ���� ���! �� �� �!!�� � F =�

����G ��� �����#��� ���� �� ������3 ���#" 6� ����� �����$ ���� ��� ��� �����#������ �� ��� ����� ��&

#���#���P 
�� #��� ����������3 ������� �� ���� �������N� ������� �� ���� ��� ������ ����� !����#���� ����

��� ���������� � ���� �#��3 �#��3��3 ���������" 2� ���� ��� �������3��� ��� �����&��������� ��#������

�� ��� �� ������� ��� ������ �����N �����#������"


�� ���������� �� (������ + !����� �� ��������� ���� ����� �� ���!������� ��� ��� ������ ����� ��$ �� ���
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���

�� ����$ 4���$ �� ��!�����3 ����� ��������N� ����������� ������������ �#��3 ��� ��;����� 3���!�" 
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���� ����������$ �� !������ �� �����#����� ������ ������ #����97 "
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Deffinition and Data Sources (except debt)

Variable Source:

Exports of goods and services (% 
of GDP) WDI - World Bank

Imports of goods and services (% 
of GDP) WDI - World Bank

Current account balance (% of 
GDP) WDI - World Bank

Simple Mean tarif WDI - World Bank

Balance of Payments: Overall 
Balance IFS - FMI

Gross international reserves 
(includes gold, current US$)

WDI - World Bank

External debt, total (DOD, current 
US$) WDI - World Bank

Gross domestic savings (% of GDP) WDI - World Bank

Government External Debt (% PIB) Different each 
country (see next)

Government Internal Debt (% PIB) Different each 
country (see next)

Overall budget balance, including 
grants (% of GDP)

WDI - Bco 
Mundial

Domestic credit to private sector (% 
of GDP) 

WDI - Bco 
Mundial

Market capitalization of listed 
companies (% of GDP) 

WDI - Bco 
Mundial

 Internal Debt External Debt
Argentina Ministerio de Economia y Producción Ministerio de Economia y Producción
Australia OECD RBA - Reserve Bank of Australia
Brazil BCB - Banco Central do Brasil BCB - Banco Central do Brasil
Canada OECD SDSS IMF
Chile Ministério da fazenda do chile (Deuda 

del Gobierno Central)
Ministério da fazenda do chile (Deuda 
del Gobierno Central)

Colombia Banco de la República - Colômbia Banco de la República - Colômbia
Czech Rep. IFS - IMF IFS - IMF
Indonesia World Bank World Bank
Japan OECD Ministry of Finance - Japan
Mexico Secretaria de Hacienda - Mexico Secretaria de Hacienda - Mexico
New Zealand OECD Reserve Bank of New Zealand
Norway SDSS IMF SDSS IMF
Peru Banco Central de Reserva del Perú Ministerio de Economia y Finanzas
Phillipines Department of Economic Research - 

Bangko Sentral ng Pilipinas
Department of Economic Research - 
Bangko Sentral ng Pilipinas

Poland IFS - IMF IFS - IMF
Russia Ministry of Finance Ministry of Finance
Singapore Singapore Department of Statistics Singapore Department of Statistics
South Africa IFS - IMF IFS - IMF
South Korea Ministry of Finance - Korea Bank of Korea
Sweden Statistiska centralbyrán Statistiska centralbyrán
Switzerland - -
Thailand IFS - IMF IFS - IMF
Turkey Central Bank of the Republic of Turkey Central Bank of the Republic of Turkey
UK OECD -
Venezuela The Ministry of Finance The Ministry of Finance

Debt Data Sources
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