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II. INFLACION
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INCIDENCIA DE LA INFLACION IMPORTADA EN LA INFLACION
INTERANUAL
IPC BASE DICIEMBRE 2000 =100
2001 - 2004*

Promedio de la Exceso de inflacion
incidencia de la importada(2.42%)
8.0 inflacion importada
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COMPOSICION DE LA INCIDENCIA DE LA INFLACION
IMPORTADA EN EL RITMO INFLACIONARIO
OCTUBRE 2004

Puntos porcentuales

8.64 %

Exceso de p importada
p Importada historica

p Domeéstica




INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR -nivel Repiblica-

VARIACION INTERMENSUAL
2001 - 2004

Porcentaje
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INFLACION ACUMULADA, NIVEL REPUBLICA

IPC BASE DICIEMBRE 2000
2002 - 2004

Porcentaje
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO MENSUAL
BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK
2003 - 2004

US$ por barril
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Fuente: Bloomberg.




INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Y PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO
ANOS 1970- 2004*

PRECIO PETROLEO (US$) IPC (VARIACION %)
1/
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*/ Estimado solamente para petrdleo, los datos de IPC corresponde al observado a 2003
1/Puntos porcentuales de variacién en la inflacion doméstica por cada 1% de incrementoen el precio del petroleo.
Fuente: Seccion de Cuentas Nacionales y Bloomberg.




RELACION ENTRE EL PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO Y LA
INFLACION IMPORTADA
ANO 2004 *

Inflacion importada US$ por barril

2.89 puntos
porcentual
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@|nflacion importada ~)Precio internacional del petrdleo

*/ A octubre de 2004




CENTROAMERICA
METAS DE INFLACION Y RITMO INFLACIONARIO POR PAIS
A OCTUBRE 2004
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Fuente: Instituto Macional de Fstadistica y Sectetaria del Consejo Monetario Centroamesicano.




EMISION MONETARIA PROGRAMADA
Y OBSERVADA
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[1l. PERSPECTIVAS,

PRECIOSDEL PETROLEO




PETROLEO
PRECIO PROMEDIO MENSUAL PRIMERA POSICION A FUTURO
BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK

2003 - 2004
US$ por barril
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42.09%]| 4591
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*/ Al 24 de noviembre de 2004.

Fuente: Bloomberg.




PETROLEO

PRECIOS FUTUROS AL 19 DE NOVIEMBRE DE 2004
BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK

2004 - 2010

USS$ por barril
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V. LA SOBREOFERTA DE
DOLARESENLOS

MERCADOS
INTERNACIONALES




n Ante el peligro de deflacion, en 2003 Estades
Unidos' Iimplementd una politica monetaria
mas expansiva, lo gue también coadyuvo a
incrementar la oferta de dolares en los
mercados filnancieres internacionales.

|_os altos déeficit fiscales y de cuenta corriente,
aumentaron la depreciacion esperada del dolar,

por lo gue se redujo la demanda de esa moneda
en los mercados financieros internacionales vy,
por ende, se elevo la oferta de esa moneda en
dichos mercados.

Muchos analistas han recomendado invertir en
euros y en yenes, en lugar de hacerlo en
dolares.




, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE COMO PORCENTAJE
DEL PIB

Porcentaje
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~ ESTADOS UNIDOS DE AM ERICA
DEFICIT COMERCIAL (Bienes y Servicios)
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n El creciente déficit en cuenta corriente de les
Estades Unidos de Amerca se explica
basicamente por:

a) El elevado déficit comercia gque, para
2004, se gStuaria en US$596.2 hillones.
Dicho déficit se concentra particularmente
con la Republica Popular China (22.3%), la

Union Europea (17.4%), Japon
(12.2%),Canada (11.6%) y México (7.8%).
La permanencia de un déficit fiscal en
niveles por encima de 4% dd PIB,

ocasionado principamente por dos
factores:

1. Aumento de |os gastos de defensa
2. Programa de reduccion de impuestos










n En Latincamerica, paises como Perd,
Colombia, Chile y Brasil, han registrado,
durante 2004, una apreciacion cambiaria
nominal, como consecuencia de la

sobreoferta de divisas.
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n En paises como Pert, Brasil y Chile |a
solreoferta de dolares ha sido acompanada
de un favorable desempeno de las
exportaciones, como consecuencia de

mejores precios Internacionales, en
algunos productos minerales, tales como el
cobrey e acero.




n Para 2005, se proyecta una reduccion en
los altos de déeficit externo v fiscal de los
Estados Unidos de América. Se espera
gue continte e alza gradual en las tasas
de interés, tanto en los Estados Unidos

como en los principales mercados
financieros mundiales, o que podria
reducir la sobreoferta de dolares vy
contener su depreciacion.




V. TIPO DE CAMBIO

EN GUATEMALA




TIPO DE CAMBIO NOMINAL

M ercado Bancario
1997 24*

Quetzales por US$1.00
8.50

8.30 A

Tipo de Cambio Nominal
23 de noviembre 2004:

Apreciacion acumulada:
3.4%

Apreciacion interanual:
3.7%

Apreciacion
04/Nov/03 - 23/Nov/04:
4.5%

w
=

*Al 23 de noviembre




RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
1997 - 2004 &

Millones de US$

1997 1998 2003 2004

., US$3,414.3

a/ Al 23 de noviembre




BANCO DE GUATEMALA
PARTICIPACION EN EL SINEDI
Millones de US$

NETO TOTAL MERCADO

Periodo Compras Ventas Compras | Ventas COMPRAS VENTAS
1994 130.9 85.9|  45.0 48192 | 47026
| 1005 | 62.5 82.0 72129 [ 7,1995
1996 180.3 86.0| 9213 8,366.0 | 8,346.1
1997 62.8]  265.51 202.7| 11,2689 | 11,2697
1008 | 25| 5879 585.4| 13,966.0| 13,9780
1009 | | 4355 4355 12,999.0 | 13,010.0
2000 |  536.5] 52.8| 4837 15,076.0 | 15,073.0
| 2001 | 2.2 23.7] 15,3300 | 15,278.0
2002 | 70.3] 00| 703 14,163.0 | 14,118.0
2003 | 0.0| 9.8| 9.8 129694 12,867.9
20047 |  3537| 00| 3537 11,973.6 P/ 12,186.3

a/ Ultimo dia de participacion, 24 de noviembre.

b/ Al 23 de noviembre




También se registro apreciacion en 1996, 2000y
20,0/

VARIACION % DEL TIPO DE CAMBIO
ANOS 1995-2004

Quetzales por US$1.00 % Deprec.(+), % Aprec.(-)
FECHA COMPRA VENTA PROMEDIO | COMPRA VENTA PROMEDIO

29-Dic-94 5.63 5.67 5.65
23-Nov-95 6.00 6.02 6.01
28-Dic-95 6.03 6.06 6.04
22-Nov-96 6.00 6.01 6.01
30-Dic-96 5.99 6.01 6.00
24-Nov-97 6.23 6.25 6.24
30-Dic-97 6.17 6.19 6.18
23-Nov-98 6.54 6.55 6.55
30-Dic-98 6.84 6.85 6.85
23-Nov-99 7.75 1.77 7.76
30-Dic-99 7.79 7.85 7.82
23-Nov-00 7.74 7.76 7.75
29-Dic-00 7.70 7.71 7.70
23-Nov-01 8.08 8.10 8.09
28-Dic-01 7.98 8.02 8.00
22-Nov-02 7.61 7.63 7.62
31-Dic-02 7.79 7.83 7.81
24-Nov-03 8.05 8.08 8.07
30-Dic-03 8.02 8.06 8.04
23-Nov-04 7.75 7.77 7.76




FACTORES QUE HAN INEFLUIDO EN
EL COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE
CAMBIO

EXT ERNOS Las circunstancias prevalecientes en el mercado

mundial son el marco general del desempeno del tipo de cambio
nominal, y se manifiestan principalmente en

a. FLUJOSDE DIVISAS: REMESAS
b. FLUJOSDE DIVISAS: INVERSION C.P.

| NT ERNOS La tendencia se exacerba por
c. ESTACIONALIDAD

d. PAGO BONOSUS$

e. EXPECTATIVAS




a. FLUJOS DE DIVISAS

REMESAS FAMILIARES
ANOS: 2002 - 2004

Millones de US$ délares

Del 01 enero al 31 marzo Del 1 julio al 30 septiembre Total Acumulado */
Del 1 abril al 30 junio Del 1 octubre al 18 noviembre

2002 12003 E2004

*/ Del 01 de enero al 18 de noviembre de cada afo



b. FLUJOS DE DIVISAS

INGRESO NETO DE CAPITAL PRIVADO POR

CONCEPTO DE INVERSIONES
ANOS: 2003-2004

Millones de US Délares

i B

Del 1 enero al 31 marzo Del 1 jul al 30 de sep Total Acumulado */
Del 1 abril al 30 junio Del 1 oct al 18 de nov

2003 m2004

*/ Del 01 de enero al 18 de noviembre de cada afio




c. ESTACIONALIDAD
Y T1PO DE CAMBIO OBSERVADO

MERCADO INSTITUCIONAL DE DIVISAS
Estacionalidad*/y Tipo de Cambio Observado 2004**/

Indice Quetzales por US$1.00
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*/ Base: 1992-2003 —Estac. —TC Obs.
**[ Al 22 de noviembre




d. PAGO DE BONOS EN US%

PAGO BONOS DEL TESORO EN US$, COMPRAS SINEDI

Millones de US$
400.0

Y TIPO DE CAMBIO

PERIODO: ABRIL - NOVIEMBRE 2004*
Millones de US$

Tipo de cambio

360.0
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*Al 24 de noviembre




e. EXPECTATIVAS

§ LA COMBINACION DE FACTORES A
PARTIR DE ABRIL ACELERO LA
APRECIACION.

§ ALGUNOS AGENTES DECIDEN “SALIR
PRONTO” DE SUSDOLARES.

§ SE EXACERBA LA APRECIACION.




V1. ACCIONES

ADOPTADAS




8 Eliminacion de CDPs a 28 dias-plazo
como tasa lider de politica (y reduccion
del cupo).

8 Coordinacion en colocaciones con el MFP.

§ Autorizacion CDPs en US$ dolares.

8 Compra de US$ dolares para moderar
volatilidad (intervencion esterilizada).




L0 que ha permitide:

8 Redlizar compras de divisas en el mercado
para e pago anticipado de |la deuda
externa del Banco de Guatemala.

8 Redlizar compras anticipadas de divisas
para atender e pago de la deuda externa
del Gobierno Central programada para el
resto de 2004 y para 2005.




23-Nov-04

Observado 11,031.0
Programado 10,815.6
Desviacion 215.4

PROGRAMA MONETARIO
EMISION MONETARIA (CORREDOR REVISADO)
2004

Millones de Q.

Inferior Superior = Observado

1 3 5 7 911131517 19 21 2325 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 53

e« Cabe Indicar que aun
cuando la compra de

divisas en el mercado, por

parte del Banco de
Guatemala ha implicado
monetizacion, e apoyo del
Gobierno Central y de
Resto de Sector Publico,
mediante el mantenimiento
de un nivel de depositos en
el Banco Central por
encima de lo programado
ha permitido que el desvio
de la emision monetaria se
reduzca.




FENOMENOS TEMPORALES

|nflacion importada f| Exceso de US$ dolares

~ Preciosfuturosdel f» Aumentoentasasde

petrdleo alabaja nteresen USA pueden

| | revertir flujosde
n Ajuste monetario capital

en otros paises n Mayor gasto publico
(China, USA) hace en Guatemala

!oreve!f,menor n Moderacion delas
Inflacion externa Expectativas




MUCHAS

GRACIAS




