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CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO DEL PIB
MUNDIAL DE 2008
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Proyecciones para el Crecimiento en las Proyecciones para el Crecimiento en las

Economias Avanzadas " Economias Emergentes V
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. ——Economias Avanzadas —e— Economias Emergentes

—— Estados Unidos Curopa Central y del Este
Eurozona —— Asja en Desarrollo
Japon —— América Latina y El Caribe

2004 2005 2006  2007° 2008° 2004 2005 2006 2007° 2008F

el Estimaao.

p Proyecocon.

1/ Ponderadores basados en paridad del poder de compra.
Fusnte: FMI, WED octubre 2007 actualizado a enerc 2002




EEUU: Crecimiento del PIB EEUU: indice de Gerentes de Compras
(Variacion Trimestral Anualizada) Sector Manufacturero y No

Manufacturero
(Indice)

ISM Manufacturero

— |5M No Manufacturero
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Fuente: BEA. Fuentz: Institute for Supply and Management.




Indice de Confianza del Consumidor

En marzo se.redujo al nivel mas bajo en 5 anos

Indice de Confianzadel Consumidor en los Estados Unidos
2000 — 2008 */
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Indice de Confianza del Consumidor

En marzo se redujo al nivel mas bajo en 5 anos

Indice de Confianzadel Consumidor en los Estados Unidos
1967 - 2008

Indice de Confianza
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Existe una asociacion entre el ciclo regional y el de
los Estados Unidos de América

PIB a precios Constantes (crecimiento anual, en %)
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Il. RELAJAMIENTO DE LA

POLITICAMONETARIA




ESTJ’-‘@DDS UNIDOS DE AMERICA
TASADE INTERES OBJETIVO DE FONDOS FEDERALES
Periodo: 1990 - 2008 *
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® Amarzo de 2003,
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D540 n Index FOMC

ANUNCITIOS DEL FOMC

Cambios en la politica monetaria y sus efectos en la curva de rendimiento

.25 Inicio
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Otras opciones y funciones relacionadas de la Reserva Federal
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para explicacion P181 n Index FFIP

Exportar " Ir a WIRP Directo del laboratorio - Prob implicita fondos federales

Observacion: E
oo seri: (TR | [

Resultados esperados de tipo Fed a la fecha FOMC4/30/08
B 3/25/08

36.9 % 39.1%

19.2 %
4.0 %
0.8 % . 0.0 %

'125 1.50 1.75 2.00 2.25

Tipo objetivo fondos fed
Mota: estas probabbidades se calcularon usando opoiones v futuros de fondos federales.

Panorama | Probabilidad implicita actual | Probabilidad hist implicita Prob implicita futura

Austroliag 61 2 9777 8600 Brozil 5511 3048 43500 Europe 44 20 7330 2300 Germony 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2977 &000
Jopon 21 3 3201 2200 Singoupore 65 6212 1000 .5, 1 212 218 2000 Copyuright 2002 Bloombery Fingnoce L.OFP.
305-320-0 25-Moar-2008 15:11:15




111. RELAJAMIENTO DE LA
POLITICA FISCAL




LEY DE ESTIMULO ECONOMICO 2008

Deveolucion de impuestos /del periodo fiscal
2007 por cerca de US$150:0 millardos, cuyo
monto se divide en:

US$106.0 millardos para los
contribuyentes personales.

US$44.0 millardos para los
contribuyentes empresariales.

Se estima que el déficit fiscal para 2008 se eleve
a 2.5% del PIB (1.2% en 2007)




El impacto de una desaceleracion seria significativo
para Centroamerica

0.8

® EIaStiCidad entre Efecto que tendria en el PIB una desaceleracion ciclica
O/ Y 1.2 de 1 punto porcentual en Estados Unidos
para Costa Ricay
El Salvador

» [Elasticidad entre
0.2y 0.4 para
Guatemala

» La transmision sera E
mediante:

U ExXportaciones

U Remesas
familiares

L'I FIUjOS de Capltal . Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama

[}




V. PRESIONES

INFLACIONARIAS




INFLACION
ANOS: 2005 - 2008

2006 2007

Oct-07 Nov-07 Feb-08

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA . 2.5
Fondo Monerario Internacional
Consensus Forecast
The Economist Intelligent Unit

EUROZONA
Fondo Monerario Internacional
Consensus Forecast

LATINOAMERICA
Fondo Monerario Internacional
Consensus Forecast

CENTROAMERICA
Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano




Inflacion General y de Alimentos: Paises Seleccionados

Inflacion Anual Inflacion de Alimentos
Feb-07 Febh-08 FebOT Febh-08

Pais

America

Argentina
Brasil*

Canada” 2.19
Chile 8.07
Estados Unidos™ -. 428
Méxica” . 172 4.95
México” 7.08
Venezuela® . 24.13 31.93

8.42
456

7.70
11.52

1.35
15.96

4.93

[rd == PuJd EL3

APPSR
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China® > . 16.20
India~ 72 1 .20
Japén™ . . . 0.50

Alemania® . 4 . 7.20

Espana” 4 2 2. 7.01

Francia™ 2 P B2 - 4.42

Reino Unido™ . 2 . 6.13
Africa

Sudafica™ . 3 . 13.45

1/ Alimentos tofales, excluye bebidas alcoholicas y tabaco.

25 Alimentos procesados (subyacente].

3 Los datos de Infacion Anual y de Alimentos corresponden a enero de 2007 y 20028 y diciembre de 2008 v
2007, respectvamente

4f Los datos corresponden 3 ensrp de 2007 v 2008




PETROLEO




PETROLEO

BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK (NYMEX)
PRIMERA FPOSICION A FUTURO

PERIODO ENERO 2006 A MARZO DE 2008"

US$ POR BARRIL

Promedio Promedio

del ano 2006 del afio 2007
Us$6s.22 Us$72.31

77.0376.98
7517

Variacion interanual a Variacion interanual a
diciembre 2006 = 4.4% diciembre 2007 = 47 8%

@“ G‘c’%"-’ &E
'2-

<

1/ Al 24 de marzo.
Fuente: Bloomberg.




PETROLEO
OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL

Millones de barriles diarios

2005 2006 2007 "

OFERTA MIEMEBROS OFEFR 174 3424 34.34 35.47
MO MIEMBROS OPEFP A0.25 51.09 A0.13
TOTAL OFERTA 84.49 85.43 85.60

DEMAMDA — OECD 2 43 b4 49 34 49,13
RESTO DEL MLUNDO 34.05 35.47 d6.75
TOTAL DEMANDA 83.69 84.81 85.88

BALANCE GLOBAL 0.80 0.62 -0.28

pd cifras proyvectadas

1/ Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (12 paises productores)

2 Organization for Econamic Co-aperation and Development (30 paises industrializadaos).
Fuente: Global Insight (Febrero 2003).




PRINCIPALES CONSUMIDORES DE
PETROLEO

Millones de barriles diarios

30.0
25.0 -
20.0 |-
15.0 -
10.0 |-
5.0
0.0

959 2845 254

Norteamerica Medio Oriente
2006 H 353 . 6.4

2007 I 25.5 . 6.7
2003 = 254 . 7.0

Fuente: Global insight
A enero de 2008




PETROLEO

PROYECCIONES MENSUALES DEL PRECIO DEL PETROLEO WTI

USE por Barril

wm Opservado == Global Insight Departamento de Energia

e _Ei QoL

Datos a marzo de 2005
Fuente: Bloombery, Global Insight v Cititreasury.
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TRIGO

BOLSA DE MERCANCIAS DE CHICAGQ (CBOT)
FRIMERA POSICION A FUTURO

PERIODO ENERO 2006 A MARZO 2008"

US$ POR QUINTAL

Promedio Promedio

del afio 2006 del afio 2007
Us$6.70 Us$10.63

Variacion interanual a
diciembre 2006 = 54.9%

Varacion interanual a
diciembre 2007 = 96.7%

1/ Al 24 de marzo.
Fuente: Bloombery.




PRECIO INTERNACIONAL DEL TRIGO
PRONOSTICOS

PRECIO INTERNACIONAL DEL TRIGO PRECIO INTERNACIONAL DEL TRIGO
EM LA BOLSA DE CHICAGQ EH LA BOLSA DE CHICAGO
PERIZDQ; 2006 - 2014" JE dbares par quirdal FERIOD: 2006 - 008"

LI5 dolarss por quintal

: 4 173
. 158 16.3
163
) 134
~ En
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{i Charvaidng Al 3 da dldambra de K07 v prandalios ol 2005 11 0bersados al 20 dz febrere e 2108y prendsicas aMaya de 2008,
Fu=nte: Blacmbarn. Fusnie. Bluairkey US04




650.0

PRODUCCION MUNDIAL E INVENTARIOS

Produccion

TRIGO

Millones de toneladas

Inventarios

30.0

600.0

550.0

500.0 4

450.0

AN

400.0

N

A%

™N

- 205.0

- 180.0

- 155.0

- 130.0

- 105.0

2000/2001

2001/2002

I
2002/2003

2003/2004

[ [
2004/2005

2005/2008

I
2006/2007

[1Produccion ==|nventarios

Fuente: Depatamento de Agricultura de los E stados Unidos de América.
* Estimacion presentada en mayo de 2007,
** E stimacion presentada en febrero de 2003,

- 80.0

2007/2008 ¢
2007/2008 °
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MAIZ AMARILLO

BOLSA DE MERCANCIAS DE CHICAGO (CBOT)
PRIMERA POSICION A FUTURO

PERIODO ENERO 2006 A MARZO 2008"

US$ POR QUINTAL
11.00

10.50

Fromedio Promedio
10.00 del ano 2006 del afio 2007
9.50 US$5.33 Us$6.70

9.00
8.50
8.00

7.50 Variacion interanual a
- 00 diciembre 2006 = 79.2%

&.50
6.00

550 —
Variacion interanual a

5.00 diciembre 2007 =17.2%

4.50

oo

ﬁpﬁ

a Q. 8 i, o e 0 T S R N ' N S | oo 0 i TR s
: s

™ [
< <
1/ Al 24 de marzo.
Fuente: Bloomhberq.




PRECIO INFTERNACIONAL DEL MAIZ
PRONOSTICOS

PRECIO INTERNACIONAL DEL MAIZ PRECIO INTERNACIONAL DEL MAIZ
EN LA BOLSA DE CHICAGO EM LA BOLSA DE CHICAG
PERIODO: 2006 - 2010" PERIOD

1 ElY iz il
Fuante: Blaomberg. FLante Sloombarg y LS00




MAIZ
PRODUCCION MUNDIAL

Cifras en millones

Produccion (toneladas) Hectareas

I I I I I I I
2001/2002 2003/2004 2005/2006 2007/2008"
2002/2003 2004/2005 2006/2007

E.E.UU. ™Mundial ==Area de Siembra

Fuente: Departamento de Agricultura de los E stados Unidos de América.
* Estimacion presentada en felwero de 2008,




V. DETERIORO FINANCIERO




El entorno financiero global pasa por un periodo
de turbulencias significativas, originado por las
perdidas de los creditos subprime en EE.UU.

Tasa de morosidad de la deuda hipotecaria residencial de bancos comerciales
[porcentaje del total de préstamos de cada categoria)

5 20

99 06 o7
— Prime Subprime —

Fuente: Bloombearg.




Esta crisis ha provocado un problema de falta de
liquidez y condiciones crediticias mas estrechas.

Spread de tasas a 3 meses (1)
{porcentajel

|l"'l._|'- \
" -
IJ i _'\_wﬂ - \‘L\Hh

Oct.
—EE UU. =—Zona Euro (2) Reino Unido

(1) Taza LIEC a 3 mases respacto a tasa de los bonos del Tesoro a 3 maszes.
(21 Para la £ona Euro sa utiliza &l bono dal Tesorno a 3 meses de Alemania.

Fuenta: Eloomberg




Desde agosto de 2007

1 Algunos.bancos centrales de paises
iIndustrializados han inyectado liquidez.

INYECCION DE RECURSOS POR PARTE DE BANCOS CENTRALES

- En millones de US dodlares -

Reserva Banco de Banco Banco de | Banco de Ba_nco Banco de Banco TOTAL
Fecha . Central . - Nacional Central de
Federal Japon Canada | Australia . Inglaterra . INYECTADO
Europeo de Suiza Rusia
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 en enero 2008 233,500.0 - 20,000.0 - - - - - 253,500.0
Aportado en febrero 2008 286,250.0 - - - - - - - 286,250.0
Aportado en marzo 2008 316,250.0 - 38,200.0 2,000.0 - - 39,900.0 - 396,350.0
Total aportado 2,081,500.0 27,540.0 1,625,550.0 3,550.0 10,190.0 4,000.0 92,820.0 19,000.0 3,864,150.0
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 28.23 0.43 16.1Q 0.26 1.27 0.12 25.6 4.12 12.81

Fuente: Bloomberg




Pérdidas en el Sector Financiero™ EEUU: Bancos que Restringieron sus

(Miles de Millones de Dalares) Politicas de Credito
(%)

— (Ofros Creditos al Consumo
— Bienes Raices Comerciales
——\Vivienda

——Tarjetas de Credito

Merrill Lynch
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Was hingto

Mutual /’ \ s -~ Morgan /

Credit Agricole  Bank of T Stanley _""““"""““"_"_“"_""“I'__“.'h“"“""
America Deutsche £/

Total: 188.3

*Diatos al 7 de marzo de 2003,

Fuenis: Reserva Federal.
Fuente: Bloomierg.




Perdidas financieras del subprime a
enero 2008 (en millardos de dolares)

Merril Lynch 245 24 5
Citigroup 19.6 : 22
UBS 18.4 164
H5BC 09 : 10.7
Morgan Stanley 9.4 9.4
Bank of America 7.0 : 9
Washington Mutual 0.3 : 6.5
Credit Agricole 5.0 5.0
Wachovia 2.7 . 4.7
Otros . 6.8

Total 146

- '.:I\ln"‘.nl'I Iﬂ — L e A 4 o - N
— ¥ L . | R Fuente: Bloomberg.




EL DEBILITAMIENTO DEL US DOLAR

1 .693 —_.583 CurncyGP
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EN SINTESIS

U Los principales riesgos son:

I Que se Intensifiquen los chogques de oferta
mencionados.

I Que se desacelere aun mas la actividad economica,
especialmente de los Estados Unidos de América

I Que se incremente la volatilidad e incertidumbre en
los mercados financieros internacionales

U La regibn se encuentra mejor preparada para
afrontar la coyuntura internacional, aun cuando se
percibe que un contagio se focalizaria en:

1 EXxportaciones

I Remesas familiares
1 Turismo

1 Inversion extranjera




MUCHAS GRACIAS




