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ANEXO 1 
 

CALIFICACIÓN DE LA DEUDA SOBERANA DE 
GUATEMALA 

 
 La calificación de la deuda soberana de Guatemala 
ha sido revisada recientemente por parte de dos 
agencias internacionales calificadoras de riesgo: 
Standard and Poor’s y Moody’s Investors Service. 
Dicha modificación obedece a la evolución favorable 
de diversos aspectos de orden económico, social y 
político.58  
 En efecto, el 17 de julio de 2006, la calificadora 
internacional de riesgo Standard & Poor´s elevó la 
calificación de la deuda soberana a largo plazo en 
moneda extranjera de la República de Guatemala de 
BB- a BB. Asimismo, la referida institución aumentó la 
calificación de la deuda interna de largo plazo de BB a 
BB+. En cuanto a la calificación de la deuda de corto 
plazo tanto interna como externa, Standard & Poor’s 
mantuvo la calificación de B. Es importante puntualizar 
que la citada entidad considera que la perspectiva de las 
calificaciones es estable. De conformidad con el 
análisis efectuado por Standard & Poor´s, la mejora en 
las referidas calificaciones es un reflejo del continuo 
avance hacia el pluralismo político, aspecto que reduce 
la incertidumbre en términos de la política económica; 
de un mejor desempeño económico; y, de un largo 
historial de disciplina en la política fiscal. En ese orden 
de ideas, destacan el hecho que el Congreso de la 
República aprobó recientemente la Ley Antievasión59 y 
la legislación necesaria para poner en vigencia el DR-
CAFTA, indicando que las referidas modificaciones 
legales, cuya aprobación fue controversial, representa 
un significativo avance en el esquema político del país 
para negociar y llegar a consensos de importancia.  
 Por su parte, Moody’s cambió de estable a positiva 
la perspectiva de la calificación de la deuda soberana 
del país denominada en moneda extranjera. La referida 
calificadora internacional destacó que el Tratado de 

                                                 
58 Cabe indicar que la agencia calificadora internacional de riesgo, Fitch Ratings  en febrero del presente año asignó a Guatemala la calificación 
soberana BB+ con perspectiva estable, aplicable a la deuda de largo plazo en moneda extranjera y en moneda nacional, así como a los Bonos del 
Tesoro con vencimiento en 2007, en 2011, en 2013 y en 2034. Esta calificación está respaldada por los bajos niveles de deuda pública externa, el 
historial de disciplina fiscal e inflación moderada, un sólido récord de pago de la deuda comercial, el fortalecimiento del sistema bancario, la 
recuperación de la inversión y el consumo, el buen comportamiento de la balanza de pagos, el crecimiento de las remesas familiares y el 
incremento de los flujos de capital privado. Es importante agregar que la Organización para la Cooperación Económica y el Desarrollo (OECD, por 
sus siglas en inglés) mejoró recientemente la calificación de riesgo país al reducirla de 6 a 5 (donde 0 y 7 representan el menor y el mayor riesgo 
país , respectivamente) según un informe publicado por dicho organismo el 29 de junio de 2006.   
 
59 Se refiere al Decreto Número 20-2006 del Congreso de la República “Disposiciones Legales para el Fortalecimiento de la Administración 
Tributaria”. 
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Libre Comercio entre la República Dominicana, 
Centroamérica y los Estados Unidos de América (DR-
CAFTA, por sus siglas en inglés), vigente a partir del 1 
de julio, representa una oportunidad excepcional de 
desarrollo para Guatemala, ya que consolidará las 
preferencias comerciales existentes y brindará 
beneficios adicionales, incluyendo un posible 
crecimiento de la inversión extranjera directa, aspecto 
que reforzará la senda de crecimiento económico del 
país en el mediano plazo. Añade que la perspectiva 
crediticia de Guatemala continúa reflejando importantes 
cambios, incluyendo aquellos que se derivan de la 
presencia de flujos de capital regionales, lo que podría 
acelerar el crecimiento del crédito comercial a través de 
los bancos del sistema. 
 Por último, la entidad subraya el hecho de que 
monitoreará la forma en que el Gobierno de Guatemala 
manejará los retos que subyacen en un ambiente 
económico internacional menos benigno, en el que 
persiste el incremento del precio internacional del 
petróleo y el aumento de las tasas de interés 
internacionales. Si el Gobierno de Guatemala continua 
trabajando arduamente para mantener la coherencia en 
las políticas fiscal, monetaria y cambiaria, la 
calificación podría mejorar aún más en la próxima 
revisión. 
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ANEXO 2 
LA ACTIVIDAD ECONÓMICA PARA 2006 

 
1. Producto interno bruto por el origen de la 
 producción 
 
 Para 2006 se prevé un comportamiento positivo en 
todos los sectores productivos; asimismo, se estima que 
dichos sectores registren tasas de crecimiento más 
dinámicas que las observadas en el año anterior, a 
excepción del sector propiedad de vivienda.  
 
 La actividad del sector comercio al por mayor y al 
por menor (con una participación del 24.2% en el PIB) 
se estima que para 2006 registre una tasa de 
crecimiento de 2.6% (2.4% en 2005), explicada, 
principalmente, por la aceleración en el ritmo de 
crecimiento previsto en los sectores industria 
manufacturera y  agricultura, silvicultura, caza y 
pesca. 
 
 Para el sector agricultura, silvicultura, caza y 
pesca (con una participación de 22.3% en el PIB), 
según información proporcionada por asociaciones de 
productores, gremiales y entidades públicas y privadas, 
se estima un crecimiento de 2.5% para 2006, mayor en 
0.3 puntos porcentuales al observado en 2005 (2.2%). 
En el comportamiento previsto para este sector estaría 
influyendo en forma positiva un mayor dinamismo en 
la producción de café, cardamomo y de productos 
básicos de consumo interno, mientras que en forma 
negativa estaría siendo influenciado por una caída en la 
producción tanto de banano como de caña de azúcar.  
 
 En el caso de la producción de café, según la 
Asociación Nacional del Café -ANACAFÉ-, se prevé 
una producción de 4,900.0 miles de quintales (4,800.0 
miles de quintales en 2005), lo que representa un 
incremento de 2.1% (0.3% en 2005). Dicho 
comportamiento se explicaría , principalmente, por el 
hecho de que, ante la expectativa de mejores precios en 
el mercado internacional del grano, los productores 
llevaron a cabo mayores labores culturales, aumentando 
el rendimiento por manzana cultivada. 
 
 En el caso del cardamomo, se espera que para 
2006 la producción crezca 14.0% (0.3% en 2005). 
Según la Asociación de Cardamomeros de Guatemala   
-CARDEGUA-, el mayor dinamismo previsto se 
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explicaría por la mejora que se pronostica en las 
exportaciones del aromático.  En efecto, el volumen de 
exportación se prevé que crezca 9.9% en 2006, ante una 
mejora esperada en el precio medio de exportación, que 
de US$102.21 por quintal en 2005 pasaría a US$106.21 
por quintal en 2006. 
 
 En lo que se refiere a la producción de banano, se 
estima una variación de -1.5% para 2006 (11.4% en 
2005). Según apreciaciones de la Compañía de 
Desarrollo Bananero de Guatemala, S.A.                    
-BANDEGUA- y de la Compañía Bananera 
Guatemalteca Independiente, S.A. -COBIGUA-, la 
contracción esperada se explica porque Guatemala dejó 
de exportar al mercado europeo, derivado de que la 
Unión Europea abandonó la modalidad de cuotas y 
estableció un nuevo arancel a las importaciones de 
banano a partir de enero de 2006. Como consecuencia 
de lo anterior, el país se ha adherido a las gestiones que 
realizan los países productores de la fruta ante la 
Organización Mundial del Comercio -OMC- para 
lograr una rebaja del arancel en mención, con lo cual se 
esperaría incentivar nuevamente la producción 
nacional. 
 
 En la producción de caña de azúcar, para 2006 se 
espera una caída de 7.9%, comportamiento que 
contrasta con el crecimiento de 0.2% observado en 
2005. Según la Asociación de Azucareros de 
Guatemala -ASAZGUA-, para la zafra 2005/2006 se 
prevé una producción de 360.9 millones de quintales 
(392.0 millones de quintales en la zafra de 2004/2005), 
lo cual se explica, fundamentalmente, por una 
disminución del área cultivada, a raíz de factores de 
tipo climático que incidieron en el rendimiento por 
manzana cultivada. 
  
 Por su parte, de acuerdo con estimaciones de la 
Coordinadora Nacional de Productores de Granos 
Básicos -CONAGRAB- para 2006, tanto la producción 
de maíz como la de frijol, tendrán crecimientos de 5.0% 
y 2.5%, respectivamente (-4.1% y 3.0%, en su orden, en 
2005). En el caso del maíz el mayor dinamismo 
esperado se vincula a las expectativas de una mayor 
producción, derivado de la normalización de la cosecha 
en las áreas afectadas por la tormenta tropical Stan.  
 
 El sector transporte, almacenamiento y 
comunicaciones (con una participación de 12.8% en el 



Informe de Política Monetaria a Junio de 2006 
 

 

 -97-

PIB), se prevé que registre un crecimiento de 11.0% 
para 2006 (9.3% en 2005), asociado, primordialmente, 
al mayor dinamismo esperado en el subsector 
comunicaciones, que representa el 46.3% del sector, el 
cual se estima que registre un crecimiento de 15.1%, 
mayor en 3.1 puntos porcentuales al de 2005, debido al 
auge que ha mantenido la activación de nuevas líneas 
telefónicas en todo el país. 
 
 En el caso del sector industria manufacturera (con 
una participación de 12.4% en el PIB), para 2006 se 
espera un crecimiento de 3.1%, porcentaje superior al 
observado en 2005 (2.7%). Tal comportamiento se 
asocia a la recuperación esperada en las exportaciones 
de productos industriales, especialmente, a los 
mercados estadounidense y centroamericano, ante las 
expectativas de que continúen creciendo sus economías 
y a una mayor demanda de productos industriales y 
otros productos asociados a ésta, dadas las expectativas 
de mayores niveles de inversión tanto pública como 
privada y a la entrada en vigencia del Tratado de Libre 
Comercio entre Estados Unidos de América y 
Centroamérica y República Dominicana (DR-CAFTA, 
por sus sig las en inglés).    
 
 En cuanto al sector banca, seguros y bienes 
inmuebles (con una participación de 5.0% en el PIB), se 
prevé que para 2006 registre una tasa de crecimiento de 
5.4% (3.1% en 2005), asociada a un mayor dinamismo 
de la intermediación financiera.  
 
 En lo que respecta al sector electricidad y agua 
(con una participación de 4.5% en el PIB), se estima un 
crecimiento de 7.9% (1.7% en 2005). El ritmo de 
crecimiento estimado se debe, por una parte, a un 
mayor dinamismo en la demanda de energía eléctrica 
para consumo interno, como resultado de crecimiento 
esperado en los sectores productivos, específicamente 
en la agricultura,  industria y comercio. 
 
 Para los sectores de propiedad de vivienda, de 
administración pública y defensa y de servicios 
privados (con una participación de 4.5%, 5.9% y 6.0%, 
respectivamente, en el PIB) se estiman tasas de 
crecimiento de 2.0%, 3.6% y 4.3%, respectivamente 
(2.5%, -1.8% y 3.6%, en su orden, en 2005). 
 
 El sector construcción (con una participación de 
1.9% en el PIB), se espera que registre en 2006 un 
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crecimiento de 29.4% (16.0% en 2005), como resultado 
de un aumento de 46.7% que se estima en la actividad 
de la construcción privada (27.0% en 2005) y de un 
mayor dinamismo en la construcción pública, que se 
prevé en 7.6% (4.6% en 2005). En la construcción 
pública, el resultado se asocia al hecho de que la 
ejecución presupuestaria para el presente año se 
dirigiría, por una parte, a labores de reconstrucción de 
la infraestructura afectada por la tormenta tropical Stan 
y, por la otra, a actividades de mantenimiento, 
rehabilitación de tramos carreteros, ampliación del 
Aeropuerto Internacional La Aurora y al inicio de los 
proyectos viales de la Franja Transversal del Norte; del 
Anillo Periférico Metropolitano y del TRANSMETRO 
(éste último por parte de la Municipalidad de 
Guatemala). En el caso de la construcción privada, el 
comportamiento positivo estaría asociado al aumento 
esperado en el volumen de la superficie de construcción 
autorizada por las municipalidades de los princ ipales 
municipios encuestados en el país60, así como a la 
culminación de las construcciones autorizadas e 
iniciadas en 2005. 
 
 En el sector minas y canteras (con una 
participación de 0.5% en el PIB), se espera para 2006 
un crecimiento de 15.7% (-2.1% en 2005). Este 
comportamiento, de acuerdo con información del 
Ministerio de Energía y Minas, está determinado, 
básicamente, por una variación de 2.1% que se estima 
registre la producción de petróleo (8.3% de caída en 
2005), debido a la normalización de la explotación de 
los pozos que dejaron de producir, ante la finalización 
del contrato 1-8561, el cual fue nuevamente adjudicado 
para operar según contrato 1-200662 y, por la 
finalización del proceso de reacondicionamiento de tres 
pozos, iniciado en 2005, mediante el contrato  2-8563.   
                                                                                
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
60 Incluye los municipios del área metropolitana: Guatemala, Mixco, Villa Nueva, Santa Catarina Pinula, S 
an José Pinula, Villa Canales y San Miguel Petapa y 33 municipios del interior de la República. 
61 Dicho contrato venció en agosto de 2005. 
62 En el cual se nombra como administrador a la empresa Perod Energy Company -PERENCO- y como operador al Ministerio de Energía y Minas.   
63 Este contrato fue adjudicado a la empresa Perod Energy Company -PERENCO- y venc e en 2010. 
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ORIGEN POR RAMAS DE ACTIVIDAD DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 
A PRECIOS DE MERCADO

AÑOS   2005 - 2006
(Millones de quetzales de 1958)

C O N C E P T O 2005 2006 Tasas de variación
p/ py/ 2005 2006

PRODUCTO INTERNO BRUTO 5,747.0 6,012.1 3.2 4.6

Agricultura, silvicultura, caza y pesca 1,308.0 1,340.1 2.2 2.5

Explotación de minas y canteras 27.5 31.9 -2.1 15.7

Industria manufacturera 722.8 745.2 2.7 3.1

Construcción 86.0 111.2 16.0 29.4

Electricidad y agua 251.3 271.1 1.7 7.9

Transporte, almacenamiento y comunicaciones 693.0 769.2 9.3 11.0

Comercio al por mayor y al por menor 1,418.3 1,455.3 2.4 2.6

Banca, seguros y bienes inmuebles 283.7 298.9 3.1 5.4

Propiedad de vivienda 266.3 271.8 2.5 2.0

Administración pública y defensa 344.4 356.9 -1.8 3.6

Servicios privados 345.7 360.5 3.6 4.3

p/  Cifras preliminares
py/  Cifras proyectadas

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2. Producto interno bruto por el lado del gasto 
 
 En general se espera que las variables que integran 
el PIB por el lado del gasto, en términos reales, 
registren en 2006 tasas de crecimiento más dinámicas 
que las del año anterior.  
  
 La demanda interna, constituida por el consumo y 
la inversión totales, se espera que registre un 
crecimiento de 4.3%, mayor a la observada en 2005 
(3.4%). 
  
 El consumo privado se estima que registre una tasa 
de crecimiento de 4.9%, mayor en 0.6 puntos 
porcentuales al observado el año anterior, asociado a la 
estabilidad macroeconómica y al aumento previsto en 
las remesas familiares procedentes del extranjero.  
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 El gasto en consumo del gobierno, que incluye las 
remuneraciones y la compra de bienes y servicios, se 
prevé que en 2006 tenga un crecimiento de 7.9% (-
1.4% en 2005), lo cual estaría asociado a la ejecución 
presupuestaria del gasto por parte del gobierno central 
prevista para el presente año.   
 
 En lo que concierne a la formación geográfica 
bruta de capital fijo, se estima que registre un 
incremento de 16.0% (12.5% en 2005), como resultado 
de un aumento de 17.4% en la formación bruta de 
capital fijo privada (11.7% en 2005) y de un 
crecimiento de 9.5% que se prevé en la inversión 
pública (16.4% en 2005). El crecimiento de la inversión 
privada, en términos reales, se debe, principalmente, al 
incremento que se esperaría en la importación de bienes 
de capital, la cual se estima en 13.1% (10.9% en 2005). 
En cuanto a la desaceleración de la inversión pública en 
2006, ésta se explica por la reducción de 34.7% en la 
compra de maquinaria y equipo.  
 
 La demanda externa, constituida por las 
exportaciones de bienes y servicios, en términos reales, 
se estima exhiba un comportamiento positivo de 5.4% 
(-1.0% en 2005). En este sentido, cabe indicar que la 
demanda externa se vería impulsada por el mejor 
desempeño previsto de la actividad económica de los 
Estados Unidos de América y de los principales socios 
comerciales del país, así como por la entrada en 
vigencia del Tratado de Libre Comercio entre Estados 
Unidos de América y Centroamérica y República 
Dominicana. 
 
 Por el lado de la oferta externa, las importaciones 
de bienes y servicios, en términos reales, se estima 
registrarán un crecimiento de 3.6%, superior al 
crecimiento observado en el año anterior (1.4%). 
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GASTOS DEDICADOS AL PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS DE MERCADO
AÑOS   2005 - 2006

(Millones de quetzales de 1958)

C O N C E P T O 2005 2006 Tasas de variación
p/ py/ 2005 2006

  1.  Gastos en consumo de las personas e
        instituciones privadas sin fines de lucro 4,706.6 4,937.2 4.3 4.9

  2.  Gastos en consumo del gobierno general 435.0 469.5 -1.4 7.9

  3.  Formación geográfica bruta de capital fijo 690.4 801.1 12.5 16.0

          Privada 571.6 671.0 11.7 17.4
          Pública 118.8 130.1 16.4 9.5

  4.  Variación de existencias 211.9 96.0

GASTO BRUTO DE LA NACIÓN 6,043.9 6,303.8 3.4 4.3

  5.  Exportación de bienes y servicios 853.7 899.8 -1.0 5.4

  6.  Menos: Importación de bienes y servicios 1,150.6 1,191.5 1.4 3.6

PRODUCTO INTERNO BRUTO 5,747.0 6,012.1 3.2 4.6

p/   Cifras preliminares
py/  Cifras proyectadas
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ANEXO 3 
LEY DE IMPLEMENTACIÓN DEL TRATADO 

DE LIBRE COMERCIO REPÚBLICA 
DOMINICANA- 

CENTROAMÉRICA-ESTADOS UNIDOS DE 
AMÉRICA (DR-CAFTA) 

Decreto 11-2006 
 

 El 18 de mayo de 2006, el Congreso de la 
República de Guatemala aprobó el Decreto 11-2006 
“Ley de Implementación del Tratado de Libre 
Comercio entre la República Dominicana, 
Centroamérica y los Estados Unidos de América”. 
Dicho tratado fue suscrito con el objeto de facilitar el 
intercambio comercial equitativo con los países 
participantes en el mismo, fomentar la atracción de 
inversiones productivas permanentes al país, impulsar 
la generación de empleo y promover las actividades 
económicas de los pequeños y medianos productores 
guatemaltecos.  
 
 La implementación del referido tratado, requirió 
que se llevaran a cabo modificaciones a un grupo de 
leyes del país para hacerlas consistentes con la 
normativa del mismo. Dentro de las leyes que sufrieron 
modificaciones se encuentran: i) La Ley de 
Contrataciones del Estado y sus reformas; ii) El  
Código de Comercio y sus reformas; iii) La Ley de 
Seguros; iv) La Ley General de Telecomunicaciones y 
sus reformas; v) La Ley de Propiedad Industrial y sus 
reformas; vi) La Ley de Derechos de Autor y Derechos 
Conexos y sus reformas; vii) El Código Penal y sus 
reformas; y, viii) La Ley de Arbitraje.  
 
 El objeto de las modificaciones llevadas a cabo en 
la Ley de Contrataciones del Estado es transparentar y 
hacer más eficiente el proceso de contrataciones por 
parte del Estado.  Por su parte, dentro de las 
modificaciones al Código de Comercio y sus reformas,  
destaca la opción de inscribir a personas individuales o 
jurídicas como agentes, distribuidores o representantes 
de empresas extranjeras en el Registro Mercantil. Con 
respecto a las modificaciones a la Ley de Seguros, 
destaca la exención de la obligación de contratación de 
seguros en el país para el suministro o comercio 
transfronterizo. Asimismo, las aseguradoras podrán 
prestar los servicios de reaseguros y otros servicios de 
intermediación tales como el corretaje. En lo referente a 
la Ley General de Telecomunicaciones se realizaron 
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modificaciones para fortalecer las funciones de la 
Superintendencia de Telecomunicaciones de Guatemala 
(SIT) y para garantizar la libre competencia entre los 
diversos operadores. Las modificaciones a la Ley de 
Propiedad Industrial se enfocaron a la adecuación de 
conceptos como Denominación de Origen, Indicación 
Geográfica, Marca y Patentes a estándares 
internacionales. En lo concerniente a las modificaciones 
a la Ley de Derechos de Autor y Derechos Conexos y 
sus reformas, se establece que el derecho patrimonial 
confiere al titular del derecho de autor (los artistas 
intérpretes o ejecutantes y/o los productores de 
fonogramas), las facultades de usar directa y 
personalmente la obra, de ceder total o parcialmente sus 
derechos y de autorizar o prohibir su utilización y 
explotación a terceros. En ese sentido, le corresponderá 
al Ministerio Público salvaguardar los derechos de 
autor reconocidos y protegidos por la ley, dictando las 
medidas cautelares en el caso de procesos penales. En 
lo que respecta a las modificaciones al Código Penal, se 
adecuaron las causales de violaciones a los derechos de 
autor, derechos conexos y derechos de propiedad 
industrial;  asimismo, se ajustaron los montos máximos 
de las multas por dichas violaciones. 
 
 Finalmente, la modificación a la Ley de Arbitraje 
se refiere a que las controversias que surjan de 
transacciones internacionales, se deberán resolver de 
acuerdo a lo que establece la Cámara de Comercio 
Internacional, salvo que las partes hayan acordado otra 
instancia de arbitraje. 
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ANEXO 4 
REVISIÓN DE LA ESTIMACIÓN DEL EFECTO 

DEL “TRATADO DE LIBRE COMERCIO 
REPÚBLICA DOMINICANA, 

CENTROAMÉRICA, ESTADOS UNIDOS DE 
AMÉRICA” EN LA TASA DE CRECIMIENTO 

ECONÓMICO PARA 2006  
 
 Esta revisión tiene por objeto reestimar el efecto 
que en la tasa de crecimiento económico del país podría 
darse en el segundo semestre del presente año, derivado 
de que el DR-CAFTA entró en vigencia el uno de julio 
de 200664. Para el efecto, se procedió a actualizar el 
ejercicio presentado en el Dictamen CT 4/2005, que 
contiene la Política Monetaria, Cambiaria y Crediticia: 
Evaluación a Noviembre de 2005 y Propuesta para 
2006, en el cual se utilizó el modelo siguiente: 
 

 

 
tttttt IEDMXPIBPIB εααααα +∆+∆+∆+∆+=∆ − 543121  (1) 

 

 
En donde: 
 

tPIB∆  = tasa de variación del PIB real en el año t 

1−∆ tPIB  = tasa de variación del PIB real en el año t – 1 

tX∆  = tasa de variación de las exportaciones de bienes en el 

año t 

tM∆  = tasa de variación de las importaciones de bienes en el 

año t 

tIED∆  = tasa de variación de la inversión extranjera directa en el 

año t 

iα  = parámetros a estimar (i = 1, 2,…,5) 

tε  = término de error en el año t 

 
 

                                                 
64 En nota publicada por el Ministerio de Relaciones Exteriores en el Diario de Centroamérica del 6 de julio de 2006 (página 5), se indica que el 
DR-CAFTA entró en vigor para Guatemala a partir del 1 de julio de 2006. 
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 Cabe mencionar que, en noviembre de 2005, el 
modelo fue estimado con base en datos anuales del 
período 1990-2004, por lo que al actualizarlo se 
agregaron los datos observados en 2005 y las 
proyecciones para 2006. 
  
 En ese sentido, en el cuadro siguiente se presentan 
los resultados obtenidos al  actualizar el ejercicio en 
referencia. 
 
 

Variable 

Coeficiente

s  

Estadístico 

t 

Probabilida

d 

)1(−∆PIB  0.761522 6.795197 0.0000 

X∆  0.043608 3.654984 0.0038 

M∆  0.056355 5.338451 0.0002 

IED∆  0.004002 1.881983 0.0865 

R2 0.883163 F estadístico 20.78714 

R2 ajustado 0.840677 Probabilidad 0.000044 

Nota: Las pruebas estadísticas corresponden a un nivel de 
significación de 10%. 

 

 
 Por tratarse de un modelo en primera diferencia, 
para afinar el cálculo del efecto del DR-CAFTA en el 
crecimiento económico, se transformó la ecuación (1) a 
la forma siguiente: 

 
 

ttt wPIBPIB +∆=∆ −12α  

 

(2) 

 
 En donde 

.5431 ttttt IEDMXw εαααα +∆+∆+∆+=  
Entonces, para t + 1, la ecuación (2) se convierte en: 
 

1122121 )( +−++ ++∆=+∆=∆ tttttt wwPIBwPIBPIB ααα
 

 
Que equivale a:  

121
2
21 +−+ ++∆=∆ tttt wwPIBPIB αα  
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 De la ecuación anterior se puede estimar el efecto 
en ,1+∆ tPIB  debido a un cambio en wt, asumiendo que 
wt + 1 permanece constante. Este efecto viene dado por: 
 

 

2
1 α=

∂
∆∂ +

t

t

w
PIB

 (3) 

 
 Con la anterior ecuación es posible calcular el 
efecto de un incremento unitario en las exportaciones, 
en las importaciones y en la inversión extranjera directa 
sobre el crecimiento económico. Lo anterior puede 
calcularse mediante la regla de la cadena: 
 

32
11 αα=

∆∂
∂

⋅
∂

∆∂
=

∆∂
∆∂ ++

t

t

t

t

t

t

X
w

w
PIB

X
PIB

 (4) 

42
11 αα=

∆∂
∂

⋅
∂

∆∂
=

∆∂
∆∂ ++

t

t

t

t

t

t

M
w

w
PIB

M
PIB

 (5) 

52
11 αα=

∆∂
∂

⋅
∂

∆∂
=

∆∂
∆∂ ++

t

t

t

t

t

t

IED
w

w
PIB

IED
PIB

 (6) 

 
 De esta forma, el efecto que sobre el crecimiento 
económico se tendría por un incremento de uno por 
ciento en las exportaciones, en las importaciones y en la 
inversión extranjera directa, sería de la manera 
siguiente: 
 

0.033208)043608.0)(761522.0(1 ==
∆∂

∆∂ +

t

t

X
PIB

 (7) 

0.042916)056355.0)(761522.0(1 ==
∆∂

∆∂ +

t

t

M
PIB

 (8) 

0.003048.)004002.0)(761522.0(1 ==
∆∂

∆∂ +

t

t

IED
PIB

 (9) 
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 En ese sentido, tomando en cuenta, por una parte, 
las estimaciones efectuadas por la Comisión de 
Comercio de los Estados Unidos de América (USITC, 
por sus siglas en inglés) y por el Fondo Monetario 
Internacional -FMI-  respecto del crecimiento de las 
exportaciones y de las importaciones y, por la otra, la 
estimación realizada por el Banco de Guatemala en 
cuanto al crecimiento de la inversión extranjera directa, 
como resultado de la entrada en vigencia del DR-
CAFTA, se tiene que el efecto total sobre la tasa de 
crecimiento económico, sería el siguiente: 
 
a)  En un primer escenario, en el cual se utilizan las 

estimaciones de la USITC, las exportaciones 
crecerían 3.46 puntos porcentuales, las 
importaciones aumentarían 4.09 puntos 
porcentuales y la inversión extranjera directa se 
incrementaría en 65.34 puntos porcentuale s. Con 
base en estos datos, y de acuerdo a las ecuaciones 
7, 8 y 9, antes mencionadas, el impacto total sobre 
el crecimiento económico, después de un año de 
vigencia del DR-CAFTA, sería de (0.033208 × 
3.46) + (0.042916 × 4.09) + (0.003048 × 65.34) = 
0.49 puntos porcentuales. 

 
b)  En un segundo escenario, en el cual se utilizan las 

estimaciones del FMI, las exportaciones crecerían 
7.78 puntos porcentuales, las importaciones 
aumentarían 9.20 puntos porcentuales y la 
inversión extranjera directa se incrementaría en 
65.34 puntos porcentuales.  Con base en estos 
datos, y de acuerdo a las ecuaciones 7, 8 y 9, antes 
mencionadas, el impacto total sobre el 
crecimiento, después de un año de vigencia del 
DR-CAFTA, sería de (0.033208 × 7.78) + 
(0.042916 × 9.2) + (0.003048 × 65.34) = 0.85 
puntos porcentuales. 

 
 Finalmente, con el objeto de reestimar el impacto 

del DR-CAFTA en la tasa de crecimiento 
económico para 2006, derivado de la vigencia del 
referido acuerdo en el segundo semestre de dicho 
año, se procedió a calcular la media geométrica de 
los crecimientos anuales estimados para cada uno 
de los escenarios mencionados: 
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Primer escenario:  
 

.esporcentual puntos 24.0100)10049.1(2006 de semestre segundo el para Efecto =×−=  
 
 
Segundo escenario: 
 

es.porcentual puntos 43.0100)10085.1(2006 semestre segundo elen  Efecto =×−=  
 

En síntesis, el efecto en la tasa de crecimiento 
económico para 2006, derivado de la vigencia del DR-
CAFTA en el segundo semestre de dicho año, sería el 
siguiente: 
  
 

ESCENARIOS 

(En puntos porcentuales) 
PRIMER ESCENARIO SEGUNDO ESCENARIO 

0.24 0.43 
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ANEXO 5 

LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO Y LOS DESEQUILIBRIOS MUNDIALES65 

                                                 
65 Tomado del documento denominado, Perspectivas de la Economía Mundial, edición abril de 2006, Fondo Monetario Internacional. 
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