CONSIDERACIONES SOBRE LOS
ACONTECIMIENTOS RECIENTES

EN LOS MERCADOS FINANCIEROS
INTERNACIONALES

Guatemala, enero de 2008




ANTECEDENTES

Durante 2007 se registraron tres choques 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 choque se registro en febrero de
2007.

El segundo choque se evidencid en agosto de
2007.

El tercer chogue se inicio en diciembre de
2007 y se intensifico en enero de 2008.




En febrero de 2007

Declaraciones de Alan Greenspan.

« En Hong Kong senald que el crecimiento
econodmico estadounidense mostrado desde 2001
podria estar llegando a su fin.

Desplome de l|a bolsa de valores de la
Republica Popular China.

« La fuerte percepcion de una sobrevaluacion del
Yuan en el mercado de divisas y el temor de que
las autoridades monetarias pusieran en marcha
medidas contra la especulacion cambiaria.

e La expectativa de una eventual desaceleracion de

sSu economia.
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En febrero de 2007

El Presidente de la Reserva Federal, Ben
Bernanke, afrmo  que la  economia
estadounidense  tendria un  crecimiento
moderado en 2007.

Segun el Secretario del Tesoro de los Estados
Unidos de América, Henry Paulson, la
economia de dicho pais mantenia un
desempeno saludable y tenia la inflacion bajo
control.




En agosto de 2007

Nerviosismo causado por el futuro del mercado
iInmobiliario de los Estados Unidos de América.

 La desaceleracion del mercado inmobiliario generd
temor por las posibles repercusiones que podrian
transmitirse al resto de los sectores de la economia.

Una crisis de solvencia del segmento de
nipotecas subprime; es decir, prestamos a
personas con un pobre historial crediticio.
Dichos  préstamos, en general, han sido
“‘empaguetados”.

« La referida crisis produjo cierta iliquidez en los

sistemas bancarios de algunos paises y areas. :




En agosto de 2007

Countrywide Financial Corp., la mayor firma de
préstamos hipotecarios de Estados Unidos de
América acudio a una linea de credito por
US$11,500.0 millones para poder financiar sus
operaciones.

BNP Paribas, el mayor banco frances,
suspendio los retiros de tres fondos de inversion
vinculados con las hipotecas estadounidenses.




En agosto de 2007

El Secretario del Tesoro estadounidense,
Henry Paulson, informd que las autoridades
enfrentan muy bien la crisis crediticia, por lo
gque solicitdo prudencia a los Inversionistas,

iIndicando que no existia una solucion de corto

plazo.




Desde agosto de 2007

Algunos bancos centrales de  paises
Industrializados han inyectado liquidez.

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

Fecha Reserva Federal |Banco de Jap6n Banco Central Banco de Canada Banco (.je Banco Ngcmnal de Banco de Banco Ce.ntral de TOTAL
Europeo Australia Suiza Inglaterra Rusia INYECTADO

Aportado 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

02/01/2008 14,250.0 14,250.0
03/01/2008 10,500.0 10,500.0
04/01/2008 12,250.0 12,250.0
07/01/2008 2,500.0 2,500.0
08/01/2008 1,500.0 1,500.0
09/01/2008 2,500.0 2,500.0
10/01/2008 24,000.0 24,000.0
11/01/2008 3,250.0 3,250.0
14/01/2008 1,750.0 1,750.0
15/01/2008 6,750.0 10,000.0 16,750.0
16/01/2008 13,000.0 13,000.0
17/01/2008 6,000.0 6,000.0

18/01/2008 3,500.0 3,500.0
Aportado enero 2008 101,750.0 - 10,000.0 - - - - - 111,750.0

Total aportado 1,347,250.0 27,540.0 1,577,350.0 1,550.0 10,190.0 4,000.0 52,920.0 19,000.0 3,039,800.0

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 18.27 0.43 15.63 0.11 1.27 0.12 14.61 412 10.08

Fuente: Bloomberg




Desde agosto de 2007

Los Inversionistas neutralizaron el intento de la
Reserva Federal de restaurar el orden en los
mercados financieros 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.
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En enero de 2008
Las Dbolsas de valores del mundo han

registrado caidas importantes, como resultado

entre otros, de los aspectos siguientes:

Temor de una mayor desaceleracion economica
mundial.

Incertidumbre acerca del desempeio economico en
los Estados Unidos de América

Insuficiencia del programa de alivio econdmico de la
Administracion Bush.

Profundizacion del deterioro de los mercados

filnancieros internacionales. 0




Il. MAPA DE LA
ESTABILIDAD FINANCIERA

MUNDIAL




Riesgos

Riesgos de los mercados emergentes Riesgos de crédito

=#= |nforme GFSR de abril de 2007

=B |nforme actual
(septiembre de 2007)

Riesgos macroecondmiCoS i "R : Riesgos de
mercado y
liquidez

Monetarias y financieras Apetito de riesgo

Fuente: Estimaciones del cuerpo técnico del FML Condiciones
Nota: La cercania al centro significa menor riesgo o
condiciones mas restrictivas.




Segun el
un largo
estables,

—ondo Monetario Internacional, tras
neriodo de condiciones financieras

0S mercados internacionales estan

atravesando una etapa dificil.

Los riesgos para la estabilidad se agudizaron
sustancialmente, sobre todo a causa de los
riesgos de credito y de mercado.

Los riesgos para los mercados emergentes
parecen estar equilibrados.




[1l. EFECTOS EN LOS

MERCADOS CAMBIARIOS




CHINA: MERCADO CAMBIARIO YUAN/US$
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RUSIA: MERCADO CAMBIARIO RUBLO/US$
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V. EFECTOS EN LOS
PRINCIPALES INDICES
BURSATILES

En los Estados Unidos de America
En Europa

En Asia

En Latinoameérica




ENIESTADOS UNIDOS DE AMERICA
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EN EUROPA
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DAX GERMANY
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EN ASIA
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EN LATINOAMERICA
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V. IMPLICACIONES PARA

GUATEMALA




PRINCIPALES CARACTERISTICAS DEL
SISTEMA FINANCIERO NACIONAL

El sistema financiero funciona predominantemente
con instituciones de capital privado nacional.

El mercado de capitales tiene todavia un desarrollo
Incipiente. Las principales emisiones son de
iIntermediarios financieros no bancarios.

El mercado de dinero se concentra en
operaciones de corto plazo.

El mercado de deuda fundamentalmente se
concentra en instituciones publicas y bancarias.

Segun FITCH, las Iinstituciones bancarias de
Ameérica Latina tienen una exposicion minima. "




A.

EN EL SISTEMA BANCARIO

1) Por el lado de los activos

La tenencia de titulos-valores en moneda
extranjera es de 1.6% en relacion al total de
activos.

El crédito bancario en moneda extranjera es de
19.4% respecto del activo total.

Se considera que el grado de exposicion de los

activos es reducido.




2)

Por el lado de los pasivos

Los depositos en moneda extranjera
representan un 10.2% del pasivo total.

Las lineas de credito al exterior tienen un peso

de 10.7% respecto del pasivo total.

Se estima que el riesgo por el lado de los

pasivos es minimo, dado que Guatemala se

encuentra dentro de los paises con el menor
grado de dolarizacion.



POR EL LADO DE LAS EXPORTACIONES
VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GENERAL
A NOVIEMBRE DE CADA ANO
ANOS 1998-2007

(Tasa de variacion)
Porcentaje

1998 1999 2001 2002 2003 2004




POR EL LADO DE LAS EXPORTACIONES
EXPORTACIONES FOB POR DESTINO

(Cifras en millones de US DdGlares)

Enero - Noviembre 2000 Enero - Noviembre 2007
100% = US$ 3,649.30 millones 100% = US$ 6,350.7 millones

US$2,033.9

55.7% US$2,708.3

42.6%

Variacion 5.5%
Variacion 18.2% °

Variacion Variacion
19:0%

3.5%

US$754.6

20.7% US$617.3
16.9% US$1,532.2

US$243.5 US$316.0 24.1%
6.7% 5.0%

M Estados Unidos de América EdCentroamérica CJUnién Europea ElResto del Mundo




C. POR EL LADO DEL CRECIMIENTO ECONOMICO

El lmpacte) para Centroamerica

Segun el EMI, el
entorne externo: esta
expuesto a Impoertantes
riesgos.

En la region, los/ paises
MEnos afectado, en
terminos de
Crecimiento Economico
serian: Guatemala,
IHondurasy: Cesta Rica.

0,8

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

Costa RicaEl Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama
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El crecimiento de las exportaciones
totales en 2007 es el mas alto de los
Ultimos 7 anos.

Los Estados Unidos de Ameérica
representan dentro de las exportaciones
totales un 42.6%.

Se considera que si la economia de los
Estados Unidos ingresara en una fase de
recesion, nodria  desacelerarse la
demanda de exportaciones Yy, en
consecuencia, el crecimiento econdmico
de Guatemala.




EN RESUMEN

Los choques que se han observado han
generado desequilibrios en los
principales mercados financieros vy
cambiarios del mundo.

Las inyecciones de liquidez por parte de
algunos bancos centrales, no garantizan
gue se retorne a mercados estables.




EN RESUMEN

En el caso de Guatemala, se estima que la
exposicion al riesgo por parte del sistema
bancario es baja, en virtud de que el
grado de dolarizacion es reducido.

Por su parte, si la economia de los
Estados Unidos llegara a experimentar
una recesion, podria generarse un efecto
negativo en la demanda de exportaciones
Y, en consecuencia en el crecimiento
economico del pais.




EN RESUMEN

Por ultimo, es importante indicar que a la
fecha no es posible formular
conclusiones completas, razon por la cual
es conveniente mantener un monitoreo

permanente de los mercados bursatiles,
cambiarios y de dinero.




MUCHAS GRACIAS




