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Promedio de informacidon del FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.
*/ Datos Preliminares
FMI, Consensus Forecasts y EIU a abril.
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PRINCIPALES SUPUESTOS DE LAS
PROYECCIONES MACROECONOMICAS

Principales Estimaciones Macroeconomicas para 2015



PRINCIPALES SUPUESTOS DE LAS PROYECCIONES

En el orden externo, se consideraron los siguientes:

a) La actividad econdmica mundial continua recuperandose, en particular en las
economias avanzadas, aunque siguen privando riesgos a la baja,
especialmente en las economias con mercados emergentes. El FMI proyecta
que el crecimiento econdmico mundial para 2015 podria ubicarse en 3.9%,
mas dinamico que el crecimiento estimado en 2014 (3.6%).

a) En los Estados Unidos de América, el proceso de recuperacion econémica
continua solido, en un contexto de reduccion gradual y progresiva de la tasa
de desempleo y de recuperacion moderada del mercado inmobiliario, proceso
apoyado por un menor ajuste fiscal y una politica monetaria que, aun con el
retiro gradual observado recientemente, sigue siendo altamente
acomodaticia. Para 2014 el FMI estima una tasa de crecimiento de 2.8% y
para 2015 de 2.9%.

b) En la Zona del Euro, la actividad econdmica ha venido mostrando un
comportamiento positivo, desde el segundo semestre de 2013. Aunque la
recuperacion ha sido desigual entre los paises del centro y de la periferia, se
proyecta un crecimiento econodmico de 1.2% en 2014 y de 1.5% en 2015.
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PRINCIPALES SUPUESTOS DE LAS PROYECCIONES

En las economias con mercados emergentes y en desarrollo, la actividad
economica podria mejorar, debido a un mayor impulso en las exportaciones
ante las mejores perspectivas de crecimiento de las economias avanzadas.
Segun el FMI, dicho grupo de economias creceria 5.3% en 2015 (4.9% en
2014).

Se mantiene el proceso de recuperacion de la actividad econdmica de los
principales socios comerciales, principalmente de los Estados Unidos de
Ameérica. Otros socios comerciales, como Centroamérica, que dependen del
citado pais, podrian tener una mejora en la demanda externa.

Los precios internacionales del petroleo, del maiz y del trigo se proyectan
relativamente estables.

La gradual recuperacion de las exportaciones e importaciones del pais,
asociada al crecimiento previsto en el volumen del comercio mundial que, de
acuerdo con el FMI crecera 4.3% en 2014 y 5.3% en 2015. Asimismo, habria
un impulso que provendria del dinamismo previsto en la demanda interna.

Los incrementos previstos en el ingreso de divisas por remesas familiares y
por inversion extranjera directa, que impulsarian, principalmente, el consumo
privado y la demanda intermedia.
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PRINCIPALES SUPUESTOS DE LAS PROYECCIONES

En el orden _interno, se consideraron los factores siguientes:

a) Estabilidad en el nivel general de precios, con una meta de inflaciéon de
4.0% +/- 1 punto porcentual.

a) La demanda interna continua manifestando un comportamiento positivo,
debido principalmente al dinamismo en el gasto de consumo privado y en la
inversion privada. En efecto, en 2013 la demanda interna registr6 un
crecimiento de 3.5% y se espera que para 2014 y 2015 crezca 3.7% y 3.9%,
respectivamente.

a) Comportamiento positivo en todas las actividades economicas.
a) El crédito bancario al sector privado continua ubicandose por arriba de su
tendencia de largo plazo, del crecimiento del PIB nominal y de las

captaciones bancarias totales.

a) Mantenimiento de un déficit fiscal moderado.
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