INFLAQIC')N, CRECIMIENTO
ECONOMICO Y MERCADOS
FINANCIEROS

(Una perspectiva mundial e interna)

Guatemala, febrero de 2008

©B de G 2008




LA INFLACION A NIVEL
MUNDIAL EN 2007




En general, se observa un comportamiento al alza en la inflacion a nivel
Internacional

ECONOMIA MUNDIAL, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, EUROZONA,
REPUBLICA POPULAR CHINA, AMERICA LATINA Y CENTROAMERICA

RITMO INFLACIONARIO

2005 - 2007 ¥
Porcentaje
12.0
10.0 Centroamérica
80 Rep. Popular
China
60 .\.\ / América Latina
Estados
4.0 < Unidos

’\ / Mundial
20 E\ / EuroZona

0.0

2005 2006 2007%
Mundial =~ 3.7 3.6 39
Estados Unidos =+ 34 25 4.1
Eurozona 2.2 22 31
Rep. Popular China+ 1.8 15 6.9
América Latina ® 6.3 54 53
Centroamérica == 89 6.7 10.0

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial, Actualizacién de las Proyecciones centrales, FMI Octubre de 2007, Secretaria del Consejo Monetario
Centroamericano y The Economist Intelligence Unit.
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En los paises de Latinoamérica que operan en un esquema de metas
explicitas de inflacion, entre los que se encuentran Chile, Colombia,
Mexico y Perd, se produjo un incremento en la inflacion superior a las
metas establecidas por los respectivos bancos centrales.

LATINOAMERICA
META DE INFLACION Y RITMO INFLACIONARIO POR PAIS
DICIEMBRE 2007
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En los paises centroamericanos, el ritmo inflacionario se situé por
encima de la meta puntual para 2007, situacion que se asocia, buena
medida, al efecto proveniente de la inflacion importada.

CENTROAMERICA
META DE INFLACION Y RITMO INFLACIONARIO POR PAIS
DICIEMBRE 2007
Porcentaje
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El incremento en la inflacion en 2007 no es un fendbmeno gque afecto
unicamente a Guatemala, tal incremento se explicé basicamente por el
aumento en los precios de los alimentos, siendo éstos de mayor
magnitud e impacto en las economias emergentes, como es el caso de
las economias latinoamericanas.

INFLACION EN ALIMENTOS
(Variacion Interanual en porcentaje)

Variaciéon en
puntos
PAIS Dic-06 Dic-07 porcentuales
Ameérica
Argentina 10.52 8.60 -1.92
Brasil” 1.23 8.96 7.73
Canada®’ 2.23 1.09 -1.14
Chile 1.28 15.16 13.88
Colombia 5.69 8.51 2.82
El Salvador® 4.85 11.66 6.81
Estados Unidos™’ 2.13 4.82 2.69
Guatemala 6.49 11.86 5.37
Honduras 4.20 9.60 5.40
México 5.10 7.52 2.42
Nicaragua® 11.26 27.06 15.80
Peru 1.74 6.04 4.30
Uruguay 9.37 20.46 11.09
Asia
Republica Popular China® 6.30 18.20 11.90
Japon® 0.81 0.89 0.08
Europa
Alemania® 2.65 5.84 3.19
Espana®’ 3.18 6.47 3.29
Francia® 1.79 2.32 0.53
Inglaterra® 4.47 5.14 0.67
Africa
Sudafrica™ 8.12 12.29 4.17

| a informacion corresponde a noviembre de 2006 y de 2007
FUENTE: Banco de México y Banco de Guatemala
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Las proyecciones de inflacion, tomaron en cuenta las estimaciones de
expertos internacionales con relacion a la evolucion prevista del precio
internacional de petroleo en 2007.

ESCENARIOS DEL PRECIO DEL PETROLEO
TRIMESTRAL "

Us$ por Barril
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Fuente: Global Insight
% Esimaciones a noviembre de 2006




El precio internacional del petréleo durante 2007, contrario a lo
pronosticado a finales de 2006, registro una tendencia creciente, hasta
alcanzar un maximo de US$98.18 por barril el 23 de noviembre, lo que
significo un aumento de 60.8% respecto de diciembre de 2006.

BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK (NYMEX)
PRIMERA POSICION A FUTURO
PERIODO ENERO 2006 A DICIEMBRE DE 2007 "
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El precio internacional del maiz a partir de septiembre de 2006 registro
una tendencia al alza que, si bien se revirtio parcialmente en el
segundo y tercer trimestres de 2007, en el cuarto trimestre de dicho
afno, el precio se elevd nuevamente.

BOLSA DE MERCANCIAS DE CHICAGO
FRIMERA POSICION A FUTURO
PERIODO ENERO 2006 A DICIEMBRE 2007 '/
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Fuente: Blo ombery.
1/ Al 31 de diciembre.
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El precio internacional del trigo empezo a elevarse en septiembre de
2006, manteniendose en niveles de aproximadamente US$7.00 el
quintal hasta el primer trimestre de 2007, en los trimestres
subsiguientes el precio se elevo hasta alcanzar un valor maximo de

US$15.62 el quintal.

TRIGO"

BOLSA DE MERCANCIAS DE CHICAGO
FPRECIO SFOT

PERIODO ENERO 20086 A DICIEMBRE 2007 %/

s POR QUINTAL
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1/ Variedad Soft Red Winter {(SRW).
2/ Al 31 de diciembre.
Fuente: Bloomb erg.
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO

Forcentaje
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ritmo inflacionario en 2007.

En sintesis, los citados choques de oferta modificaron la trayectoria del
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De la inflacion total de 8.75% registrada a diciembre de 2007, la
inflacion domeéstica tiene una participacion de 5.58 puntos
porcentuales y la inflacion importada de 3.17 puntos porcentuales.

COMPOSICION DE LA INFLACION TOTAL
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CRECIMIENTO ECONOMICO
MUNDIAL
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ECONOMIA MUNDIAL, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, EUROZONA,
REPUBLICA POPULAR CHINA, AMERICA LATINA Y CENTROAMERICA
PRODUCTO INTERNO BRUTO
2005 - 2008¥

Porcentaje
14.0
12.0
— =
N \Rep.ﬂpopmar
China
8.0

Centro América

6.0 \
/ v\" América Latina

4.0 Mundiial

. \\kamzona

Estados Unidos

0.0

2005 2006 2007 2008 o
Mundial = 4.4 5.0 4.9 4.1
Estados Unidos =+ 31 2.9 2.2 15
Eurozona 15 2.8 2.6 1.6
Rep. Popular China+= 104 111 114 10.0
América Latina & 46 5.4 5.4 4.3
Centroamérica == 43 5.6 6.5 5.0

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial, Actualizacion de las Proyecciones centrales, FMI Enero de 2008, Secretaria del Consejo Monetario
Centroamericano y The Economist Intelligence Unit.
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CRECIMIENTO ECONOMICO EN
GUATEMALA
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PRODUCTO INTERNO BRUTO

MEDIDO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION
ANOS 2007 - 2008
Millones de quetzales constantes a precios de 2001

Tasasde Variacion

ACTIVIDADESECONOMICAS 2007 © 2008 ™
2007 2008
1. Agricultura, ganaderia, caza, silviculturay pesca 24,637.0 25,265.4
2. Explotacion de minasy canteras 1,241.5 1,282.8 9.0 3.3
3. Industrias manufactureras 34,358.3 35,436.2 @ @
4. Suministro de electricidad y captacion de agua 4,821.1 5,015.9 52 4.0
5. Construccion 7,774.2 8,159.6 12.1 5.0
6. Comercio a por mayor y a por menor 22,520.8 23,430.7
7. Transporte, almacenamientoy comunicaciones 16,809.7 19,914.3
8. Intermediacion financiera, segurosy actividades auxiliares 7,869.2 9,093.7 16.0 15.6
9. Alqiler devivienda 18,577.9 19,283.9
10. Servicios privados 28,2744 29,736.8 >
11. Administracion publicay defensa 11,775.2 12,273.3 4.3 4.2
PRODUCTO INTERNO BRUTO 185,515.8 195,262.8 @ @

¢ Cifras estimadas
W' Cifras proyectadas
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Porcentaje

GUATEMALA

PRODUCTO INTERNO BRUTO

2005 - 2008 ¥

6.5

5.5

4.5

3.5

3.3

5.2

5.7

2.5

5.3

1.5

¥ Proyeccion

2005

2006

2007

20082/

19




o
c
3|
)
¢
d
T
m
®

PRESTAMOS Y DESCUENTOS CONCEDIDOS

AL SECTOR CONSTRUCCION

ANOS 2005 - 2007
Cifras acumuladas a Diciembre de cada afno

Millones de Quetzales

7,000.0 -

6,000.0

5,000.0 {
40000 {1
3,000.0 |
2,000.0 |

1,000.0 ||

0.0

2005
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2007
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INDICE DE LA PRODUCCION DE CEMENTO NACIONAL

A

ANOS 2005 - 2007
Diciembre de cada afio

indice
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® BdeG 2008
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MERCADOS FINANCIEROS
INTERNACIONALES
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. ANTECEDENTES

Durante 2007 se registraron tres chogues que
Incidieron, por una parte, en la evolucion de los
indices bursatiles a nivel mundial y, por la otra, en los
mercados cambiarios.

El primer chogque se registro en febrero de 2007.
qgDeclaraciones de Alan Greenspan.
gDesplome de la bolsa de valores de la Republica
Popular China.
El segundo choque se evidencio en agosto de 2007.

gNerviosismo causado por el futuro del mercado
inmobiliario de los Estados Unidos de América.

qCrisis de solvencia del segmento' de  hipotecas
subprime.
El tercer choque se inicio a finales de 2007 y se
Intensifico en enero de 2008.

23
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En enero de 2008

§ Llas bolsas de valores del mundo han

registrado caidas importantes, como resultado
entre otros, de los aspectos siguientes:

g Temor de una mayor desaceleraciobn economica
mundial.

g Incertidumbre acerca del desempefio econdmico en
los Estados Unidos de América

g Insuficiencia del programa de alivio economico de la
Administracion Bush.

g Profundizacion del deterioro de los mercados
flnancieros internacionales.

24
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§ Algunos

agosto de 2007

bancos

centrales
Industrializados han inyectado ligquidez.

INYECCION DE RECURSOS POR PARTE DE BANCOS CENTRALES
- En millones de US dolares -

de

paises

Fecha Reserva Federal | Banco de Jap6n Baréi?()cpz;“al Banco de Canada iig:’;ﬁ; Banco ;\luai(;i:nal de EZT;t(;rdrz BancoRE:?;ral de INY-I-:C-I-'I'?/:DO
Aportado agosto 2007 152,250.0 27,540.0 629,540.0 1,550.0 10,190.0 3,200.0 19,000.0 843,270.0
Aportado septiembre 2007 236,500.0 161,700.0 28,700.0 426,900.0
Aportado octubre 2007 268,750.0 268,750.0
Aportado noviembre 2007 318,750.0 264,610.0 583,360.0
Aportado diciembre 2007 269,250.0 511,500.0 4,000.0 21,020.0 805,770.0
Aportado en 2007 1,245,500.0 27,540.0 1,567,350.0 1,550.0 10,190.0 4,000.0 52,920.0 19,000.0 2,928,050.0
Aportado enero 2008 233,500.0 20,000.0 253,500.0
01/02/2008 12,000.0 12,000.0
04/02/2008 18,000.0 18,000.0
05/02/2008 6,750.0 6,750.0
06/02/2008 5,500.0 5,500.0
07/02/2008 11,250.0 11,250.0
08/02/2008 3,250.0 3,250.0
11/02/2008 8,250.0 8,250.0
12/02/2008 36,250.0 36,250.0
13/02/2008 9,750.0 9,750.0
Aportado febrero 2008 111,000.0 111,000.0
Total aportado 1,590,000.0 27,540.0 1,587,350.0 1,550.0 10,190.0 4,000.0 52,920.0 19,000.0 3,292,550.0
Oferta Monetaria 7,374,600.0 6,359,400.0 10,094,600.0 1,365,700.0 803,800.0 3,346,400.0 362,300.0 460,700.0 30,167,500.0

Porcentaje de la oferta

monetaria 21.56 0.43 15.72 0.11 1.27 0.12 14.61 412 10.91

Fuente: Bloomberg
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Los Inversionistas neutralizaron el intento de la
Reserva Federal de restaurar el orden en los mercados
flnancieros y decidieron adquirir valores
gubernamentales mas seguros (Notas del Tesoro a 2
anos plazo), lo que incremento el precio de dichos
titulos, reduciendo su rendimiento.

GP

US TREASURY N/JB T 2 % 01/31/10 100-15 /100-15+ ( 1.88 /87) ML @10:16
GT02 GOWT | Esconder GP - Grafico de linea Pg 1/8
AU 010107 Rro2/15/05 REEEtPrecio bid ] IICEEENE [ [RIGEERNUSD | |
Periodo [EREHNE B Inferior (NN YediaM [N Fuente |
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§ En enero de 2008 |la Reserva Federal redujo de 4.75%

a 4.00% y a 3.50% la tasa de descuento a la cual
otorga recursos al sistema bancario.

8 A suvez, en enero redujo de 4.25% a 3.50% y a 3.00%
la tasa de interés objetivo de fondos federales.

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
TASAS DE INTERES DE LA RESERVA FEDERAL *

%

7.0

1\| 3.50%

3.00%

0.0 T T T T T T T T T I T T T T T T T T I T I T T T T T T T T T T I T I T I T T T I T T I T Tt I T T T I T T T 7]
2003 2004 2005 2006 2007

— Tasa Objetivo de Fondos Federales — Tasa de Descuento

* Al 6 de febrero de 2008.
Fuente: Federal Reserve Board.
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EFECTOS EN LOS MERCADOS
CAMBIARIOS
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MEXICO: MERCADO CAMBIARIO PESO/US$
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EFECTOS EN LOS
PRINCIPALES INDICES
BURSATILES

En los Estados Unidos de America
En Europa

En Asia

En Latinoamerica
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EN LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
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IMPLICACIONES PARA
GUATEMALA
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Segun el FMI, el
entorno externo esta
expuesto a
Importantes riesgos.

En la region, los
paises menos
afectados, en
términos de
crecimiento
econdmico serian:
Guatemala, Honduras
y Costa Rica.

® BdeG 2008

Efecto que tendria en el PIB una desaceleracién ciclica
de 1 punto porcentual en Estados Unidos

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panamé
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PRINCIPALES FORTALEZAS
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-12.0

VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GENERAL
A DICIEMBRE DE CADA ANO
ANOS 1998-2007

(Tasa de variacion)
Porcentaje

15.2

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
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EXPORTACIONES FOB POR DESTINO

(Cifras en millones de US Ddélares)

Enero - Diciembre 2000
100% = US$ 3,961.30 millones

US$2,195.8

55.4% US$2,932.4

42.3%

Variacion 16.8% Variacion 5.4%

\Variacion
19.3%

Variacion

Enero - Diciembre 2007
100% = USS$ 6,925.7 millones

3.2% US$1,961.1

28.3%
uUS$821.2
20.7% US$688.6
17.4% US$1,698.1
US$255.7 US$334.1 24.5%
6.5% 4.8%
M Fstados Unidos de América (E1Centroamérica EUnién Europea ElResto del Mundo
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RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

£ 500 0 -_Millones de USS 2003
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Al 12 de febrero
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Porcentaje

GUATEMALA: DEUDA EXTERNA
PORCENTAJE DEL PIB

2002 - 2007

16.0

15.0

14.4

14.0

13.0

12.0

11.0

155

15.2

13.2 13.1

12.6

10.0

P Preliminar

2002

2003 2004 2005 2006

2007 ¥
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60.0
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50.0

45.0

40.0

GUATEMALA: SALDO DE LA DEUDA EXTERNA
COMO PORCENTAJE DE LAS EXPORTACIONES
DE BIENES Y SERVICIOS

Porcentaje

2002 - 2007

2002

P Preliminar

58.6
54.6

2003

58.2

2004 2005 2006 2007”
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7.50

7.30 A

7.10

6.90

6.70 1

6.50

6.30

6.10

5.90

v

Quetzales por US$1.00

MERCADO CAMBIARIO
TIPO DE CAMBIO
1998 - 2008*

1998 1999

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Variacion relativa
acumulada del tipo de
cambio nominal

12 Feb 2008
Depreciacion

1.45 %

12 Feb 2007
Depreciacion

0.83 %

13 Feb 2006
Apreciacion

0.05 %

3’2’ ?\Q 3\‘» $o & Q'b* R

'\,fb'\’""ﬁ’

* Al 12 de febrero
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DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE
PORCENTAJE DEL PIB *

1996 - 2008
Porcentaje
8.0
7.0 6.7
6.2
6.1 59
6.0 5.8
53 53
50
50 4.7
4.0 3.9
3.2
3.0
2.0
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DEFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB ¥
1996 - 2008

3.5%

3.000 |--oooeem o]

7L e T e I S RIS RIS

2.0% [ : : ‘< 0 ]

15% [~ f : S I B I S

1.0% [ — : - - - - : . . :

05% [ H — : - - - - : . . :

0.0% H ! —

p/
1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
O 0.1% | 0.9% | 2.4%  3.1% | 2.0%  2.1% | 1.1% | 2.6% | 1.1%  1.7% | 1.9%  1.5% | 1.6%

&  Metodologia SCN93

P/ Cifra preliminar

py/ Cifra segun proyecto de Presupuesto de Ingresos y Egresos
Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas
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PRINCIPALES
VULNERABILIDADES
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8 Que la economia norteamericana se desacelere

mas y que ese comportamiento continle para 2008.

8 Que se desacelere méas el ingreso de divisas por

concepto de remesas familiares.

8 Que continten las presiones inflacionarias como
resultado de una tendencia creciente en los precios

del petroleo-derivados y de los alimentos.
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MUCHAS GRACIAS
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