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En el primer semestre de 2008,

la economia mundial se caracterizd

por la ocurrencia de un conjunto de

choques simultaneos:

i1

Incremento del precio
internacional del petréleo y de

otras materias primas.

Inestabilidad financiera
generada por la crisis de las

hipotecas subprime.

Expectativas de desaceleracion
econOmica en los paises
industrializados,

particularmente en los Estados

Unidos de América.

En el segundo semestre de
2008, se observaron los eventos

siguientes:

U Intensificacion de la crisis

financiera internacional.

U Profundizacion de la crisis de

confianza.

U Deterioro persistente de las
expectativas de crecimiento

econdmico.

U Volatilidad en los mercados

crediticios y cambiarios.




Los precios internacionales del petrdleo, del maiz y del trigo se
ubicaron en niveles récord en el primer semestre de 2008, pero en
el segundo semestre se revirtio dicho comportamiento.

PETROLEO
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PRIMERA POSICION A FUTURO
PERIODO ENERO 2006 A DICIEMBRE DE 2008"
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MAIZ
BOLSA DE MERCANCIAS DE CHICAGO (CBOT)

PRIMERA POSICION A FUTURO
PERIODO ENERO 2006 A DICIEMBRE 2008
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BOLSA DE MERCANCIAS DE CHICAGO (CBOT)
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Promedio 2006 = US$6.70
Variacién interanual a
diciembre 2006 = 54.94%

9.04

Promedio 2007 = US$10.63
Variacion interanual a
diciembre 2007 = 86.66%

15.88 16.23

Promedio 2008 = US$13.30
Variacion interanual a
diciembre 2008 = - 42.62%




Las bolsas de valores registraron los niveles mas bajos en
2008, como resultado de la crisis financiera internacional.
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El DOW JONES es el indice de los principales valores industriales de la Bolsa de New York, monitorea el
comportamiento de 30 compafiias con el fin de proveer un pardmetro del movimiento total de la bolsa. Estas compafiias
suelen ser las mas importantes que cotizan en la Bolsa, pueden ser incluidas o excluidas de acuerdo a ciertos Es el indice mas importante de la bolsa de Frankfurt. Est4 formado por la media ponderada de los 30 titulos de mayor
reglamentos. Ha funcionado como indicador de la Bolsa desde el 1 de octubre de 1928. capitalizacién de los que forman dicha bolsa. Es de base 1000 el 31 de diciembre de 1987.

s&d.

4.
a—

7 r:"i-
T

1/ Al 31 de diciembre de 2008. 1/ Al 30 de diciembre de 2008.
DE ENERO DE 2006 A DICIEMBRE DE 2008 u DE ENERO DE 2006 A DICIEMBRE DE 2008
indice indice
19,000.0 74,000.0
18,0000 f-------""""“"“"“"“"“"--———"—"—"-"@h--~—"—~—~af¥- - --------~-~-~-~-~-~-~-~-~-~-"-"-"-—-——————+
69,0000 F-------"-"-"“-“-"-----———-——--—-—-—-————"—"—~—~——~—~—~—~—~—~—~—~—~—~—~—~—~—~ QW -
17,0000 [----f------------ L - - - - - -
160000 MG o MG AR AN L T 1w (Y W] REEEEEEEEEE
15,000.0 R A e e 59,0000 F-------------------—---------------———-8B & -l ] - - - - -
14,000.0 PR g - - - - - - -
54,0000 F------------------------------[(iii- A& - - - - -
13,000.0 NIKKEI 225 (JAPON) USSR 49.000.0
12,000.0 Fecha indice Variacién | IS - - - - - R
— BOVESPA (BRASIL)
11,000.0 'Llunes, 22de DlCl'e'mbre de 2008 8,723.78 157 p |FEE 44,0000 F--------——-mmmmmm oo s s v 1 ----
Miércoles, 24 de Diciembre de 2008|  8,517.10 (237) g Viernes, 19 de Diciembre de 2008 | 39,131.23 (102 q
10,000.0 Jueves, 25 de Diciembre de 2008 8,599.50 097 p |F R - 390000 ---a-afh Lunes, 22 de Diciembre de 2008 | 37,618.50 (387) q
. - ! ) Martes, 23 de Diciembre de 2008 36,470.78 (3.05) g
91000-0 Viernes, 26 de Diciembre de 2008 8,739.52 163 P Viernes, 26 de Diciembre de 2008 36,864.13 108 p
Lunes, 29 de Diciembre de 2008 8,747.17 0.09 p 34,000.0 Lunes, 29 de Diciembre de 2008 37,060.16 053 p
8'000'0 Martes, 30 de Diciembre de 2008 8,859.56 1.28 P Martes, 30de Diciembre de 2008 37,550.31 132 p
7,000.0 29,000.0
©ca g s53c 3529 5 22K o5 532 CcC S 998 22988535 9238 28 5 5 E 5 oz e 5 5 e 5 oz o 5 5 E 5 o
cE232335§6:258582232535562025822853%888525 SE22833:8§8265822553858288822833888:28
- \?’-’. ot
E T
Es el indice mas representativo de la bolsa de Tokio, yaque es la suma de las cotizaciones de las 225 compafiias mas J La Bolsa de Sao Paulo, Brasil presenta el indice Bovespa, el cual refleja el comportamiento en las negociaciones de -I_-'

importantes que cotizan en labolsa de Japén. Fue publicado el 16 de mayo de 1949.
1/ Al 30 de diciembre de 2008.

acciones de la minera de hierro CVRD, de los productores de Celulosa, de la cerveceria AmBev y Petrobras entre otros.
1/ Al 30 de diciembre de 2008.
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Las condiciones crediticias en los mercados financieros internacionales
permanecen restringidas. La brecha entre el rendimiento de los
instrumentos del tesoro estadounidense a 3 meses plazo y la tasa de
interés LIBOR a ese mismo plazo, aunque se ha reducido, aun permanece

alta.
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La estimaciones de crecimiento econdomico apuntan a que
la economia mundial ingres6 en una fase de intensa
desaceleracion en 2008.

CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL

(Porcentajes)

PRODUCTO INTERNO BRUTO

2007 2008°
Mundial 5.0 3.7
Estados Unidos 2.0 1.4
Zona Euro 2.6 1.2
Japon 2.1 0.5
China 11.9 9.7
Ameérica Latina 5.6 4.5
Centroameérica 6.6 4.6

® Estimaciones
Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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En los principales paises y regiones del mundo, la inflacion en 2008
fue superior a la observada en 2007.

INFLACION
(Porcentajes)
2007 2008 ©

Estados Unidos 2.9 4.2
Zona Euro 2.1 3.5
Japon 0.0 1.6
China 4.8 6.4
Ameérica Latina 5.4 7.9
Centroameérica 6.7 10.9

I ¢ Estimaciones

E;Fuente' Fondo Monetario Internacional
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B. ENTORNO INTERNO




SECTOR REAL

1.




Para 2008 se preve que el Producto Interno Bruto crezca 4.0%0, como
resultado de gque la mayoria de actividades econdmicas estarian
exhibiendo tasas de crecimiento menos dinamicas a las registradas

el ano previo.

PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION

ANOS 2007-2008

Millones de qu etzales constantes a precios de 2001 2’

ACTIVIDADES ECONOMICAS 2007 2008 ¢ Variacion (%)
2007— 2008—
1. Agricultura, ganaderia, caza, silviculturay pesca 25,244 1 25,754.9 Q—S/9) kZQ)
2. Explotacion de minas y canteras 1,296.4 1,286.2| 13.9 0.8
3. Industrias manufactureras 34,491.7 35,334.5| ( 3.0 ( 2.4)
4. Suministro de electricidad y captacion de agua 4,874.0 4,983.5' 6.3 2.2
5. Construccion 7,548.3 7,275.7 8.8 -3.6
6. Comercio al por mayory al por menor 22,538.3 23,291.4 ( 4.@ Qi:i)
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 17,381.0 20,550.3 (259) (18.2‘>
8. Inte_r_mediacic')n financiera, segurosy actividades 74322 8 311.0 99 118
auxiliares ’ ’ I
9. Alquier de vivienda 18,571.1 19,265.3| 3.9 3.7
10. Servicios privados 28,623.2 29,924.9| (65) (41—';
11. Administracion publica y defensa 11,813.7 12,446.9| 4.6 5.4
PRODUCTO INTERNO BRUTO 186,704.9 194,226.1‘ 6.3 4.0

;ﬁa/ Ladiscrepancia entre el total yla suma delos componentes se debe a la diferencia por no aditividad de indices encadenados.

!
_,[p/ Cifras preliminares
e/ Cifras estimadas




SECTOR EXTERNO
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VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GENERAL
A NOVIEMB RE DE CADA ANO
ANOS 1998-2008

(Tasa de v ariacion)
Porcentaje

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

VALOR DE LAS EXPORTACIONES FOB */
ENERO-NOVIEMBRE 2007 - 2008
Millones de USS$

VARIACIONES
CONCEPTO 2007 2008 P/ ABSOLUTA RELATIVA
T O T A L 6,334.4 7,219.9 885.5 @E
PRINCIPALES PRODUCTOS 1,513.7 1,833.1 319.49 21.1
Cafée 554.5 626.9 72.4 13.1
Azucar 355.7 369.1 13.4 3.8
Banano 279.8 303.5 23.7 8.5
Cardamomo 109.0 166.3 57.3 52.6
Petroleo vV 214.7 367.3 152.6 71.1
OTROS PRODUCTOS 4,820.7 5,386.8 566.1 11.7
Centroameérica 1,717.1L 2,061.6 344.5 20.1
Otros al Resto del Mundo 939.1 1,137.6 198.5 21 .1
Maquila 2,164.5 2,187.6 23.1L 1.1

*/ Comercio General

p/ - -
& preliminar

i/

Miles de barriles




VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GEMNERAL
A MOWIEMBRE DE CADA AMNO
AMNO S 12998-2008

{Tasa de variacion}

Forcentajs
250
20.0
24 .4
25.0 221
20 .0 18.7
16.2 15.1
1530 13.3
9.9 10.4
10.0 2.5
5.6
i
o 4
-5.0 -4 .4
-10.0
1998 1999 2000 2001 2002 2003 20044 2005 2006 2007 2008
VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES CUODE */
ENERO-NOVIEMBRE 2007 - 2008
En millones de US Ddlares
2007 2008 P/ VARIACIONES
CONCEPTO Valor Estructura Valor Estructura ABSOLUTA I RELATIVA
TOTAL 12,410.2 100.0 13,583.8 100.0 1,173.6 9.5
BIENES DE CONSUMO 3,137.7 25.3 3,245.2 23.9 107.5 3.4
Duraderos 786.8 6.3 713.4 53 -73.4 -9.3
No Duraderos 2,350.9 19.0 2,531.8 18.6 180.9 7.7
COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES 2,157.6 17.4 2,694.0 19.8 536.4 24.9
MATERIAS PRIMAS Y PROD. INTER. 3,087.0 24.9 3,660.7 26.9 573.7 18.6
MATERIALES DE CONSTRUCCION 283.1 2.3 331.5 2.4 48.4 17.2
MAQUINARIA EQUIPO Y HERRAMIENTA 2,143.7 17.3 2,049.0 15.1 -94.7 -4.4
DIVERSOS 0.8 0.0 0.7 0.0 -0.1 -12.5
MAQUILA 1,600.3 12.9 1,602.7 11.8

/ Cifras preliminares

*/ Comercio General




INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
ANOS: 2006-2008 2

Cifras en Millones de US Dolares

48000
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24000
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1,200.0

900.0

6000

300.0

[var. Relativa 208 14.4 4.5

[ 3 Al 31 de diciembre de cada ano.
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Al 31 de diciembre de 2008, las Reservas Monetarias
Internacionales Netas (RMIN) se ubicaron en US$4,658.8 millones,
lo que significa un aumento de US$338.5 millones respecto del nivel
observado al 31 de diciembre de 2007.

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES NETAS
ANO 2008* /

Millones de USDélares
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En 2008, el comportamiento del tipo de cambio nominal, en general,
fue congruente con su estacionalidad. No obstante, en el ano se
observaron algunos episodios de volatilidad, lo que propicidé que se
activara la regla de participacion del Banco de Guatemala.

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL
Y SU ESTACIONALIDAD YV

. Afio 2008 ¥
10125 Indice Quetzales por US$1.00 810
101.00 7 7 760
100.75 7.710
100.50 7.660
100.25 7.610
100.00 7.560
99.75 7.510
99.50 7.460
99.25 7.410
99.00 \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ T \ \ w 7.360
o 2 2 & P S S G G S WP | PO O Ry

|7 Estacionalidad -+ Tipo decambio nominal |
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3. SECTOR FISCAL
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La situacion financiera del Gobierno Central a diciembre de 2008
registro un déficit fiscal de Q4,930.5 millones, equivalente a 1.7%0

del PIB.
SUPERAVIT O DEFICIT FISCAL
7~ *
ANO 2008"
En millones de Quetzales
3,000.0 Area de superavit
2,166.3
2,000.0 1.397.5 1,585.6 1.340.5 1,469.9
1,063.1 1,094.0
1,000.0 | 5461
0.0
-43.2
-1,000.0
-2,000.0
-3,000.0
-4,000.0
-5,000.0 Area de déficit
-6,000.0
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
‘% del PIB 0.2 0.4 0.5 0.7 0.5 0.5 0.5 0.4 0.0 -0.1 1.0 -1.7

*/ Cifras preliminares




SECTOR MONETARIO
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La reduccion de los precios internacionales de los commodities
modificaron la trayectoria del ritmo inflacionario.

RITMO INFLACIONARIO TOTAL., )
PRECIO INTERNACIONAL DEL TRIGO, MAIZ Y PETROLEO

2006 - 2008
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

-Mivel Republica-

VARIACION INTERMENSUAL
2005 - 2008

Forcentaje
2.00

1.50

- \¢ NN

.00 \/ N

-0.50

& <

2005 1.53R 074 047 0.&B3 0.a0 .BR 054 0.3A 0&85 1.7h 0.04 -0.04
2006 .51 -0.03 0.4/ 0ag2 0&B3 .60 0.4/ 03z -0.38 -0.02 057 1.249
2007 1.32 0.35 0.8k 023 026 0.45 07z = 0.Ba 034 1.89 054
2008 .99 Q.69 1.18 1.40 1.43 1.63 1.25 Q.50 014 Q.50 0.01 -0.3a8
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Al 31 de diciembre de 2008, el ritmo inflacionario se situd en
9.40%0.

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO
ANOS: 2007 -2008

Forcentajes
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2008+| 839 8.76 910 10.37 12 .24 13 .56 14 .16 13 .65 1275 1293 10.85 940

Fuente: Instituto Macional de Estadistica -1 MNE-.
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La inflacion subyacente dinamica al 31 de diciembre, registréo una
variacion interanual de 7.28%b, cercana a la meta de politica
monetaria.

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO TOTAL Y RITMO INFLACIONARIO SUBYACENTE DINAMICO

2007 - 2008

Forcentajes

16.00
12.00 —
14.00
13.00
12.00
11.00
10.00
5.00
g.00
.00
B.00
2.00
.00
3.00

9.40

T T.28

T 1T 1T 1T T 1
A o e
EET R R AR R o o JC DY LN @mﬁ 5T oF R o o

(—-—Eitmc:- Total ++Subvyacente Dinamico j

Fuente: Instituto Macional de E stadistics -IME -,

*radiciembre
”u_ "\b{# R i g s
'55.'_ _, i ::_
fm 51 ;« IE[C" )rix j)] < ) ; \
. "r L

| o ==L
() R -1 “'




De enero a diciembre de 2008 las tasas de interés activa y pasiva

promedio ponderado se mantuvieron estables, aunque mostraron
una leve tendencia hacia el alza.

BANCOS DEL SISTEMA
TASA DE INTERES ACTIVA Y PASIVA PROMEDIO PONDERADO M/N

Porcentaje
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En 2008, la tasa de interés lider se ajustd en dos oportunidades;
en marzo de 6.50% a 6.75%0 y en julio de 6.75%0 a 7.25%b.
TASA DE INTERES LIDER DE LA POLITICA MONETARIA
ENERO DE 2005 - DICIEMBRE DE 2008
Porcentaje
7.75
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Al 31 de diciembre de 2008,
bancario total al sector privado se situd en 11.0%o.

CREDITO BANCARIO TOTAL AL SECTOR PRIVADO (M/N + M/E)

Forcentaje

la variacion interanual del crédito

CORREDOR ESTIMADO
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RESPUESTA DE POLITICA MONETARIA

U En el primer semestre: para moderar la inflacion

§ La Junta Monetaria elevd la tasa de interés lider de la politica
monetaria de 6.50% a 7.25%, para moderar las expectativas de
inflacion.

U En el segundo semestre: para dotar de liguidez al mercado

§ Flexibilizacion de manera temporal y moderada el cOmputo del
encaje bancario.

§ Liquidez en dolares de los Estados Unidos de América a los bancos
del sistema.

§ Ventanilla para inyectar liquidez en quetzales a las entidades
bancarias por montos ilimitados.

§ Cierre temporalmente la ventanilla de colocaciones de Certificados
de Depoésito a Plazo del Banco de Guatemala (CDP) a plazos
mayores de 7 dias.

§ Redencion anticipada de CDP en poder de los bancos del sistema.

§ Compra de Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala en
poder de las entidades bancarias.

LTI

ailici i\ T el g e B
- A1 . .'hjlé-"-ﬁ;:--_ﬁﬁ T J'u‘_-.__'
s — =




[ ——

FUENTES DE LIQUIDEZ A BANCOS DEL SISTEMA
Al 31 de diciembre de 2008
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I. EN MONEDA NACIONAL (millones de quetzales)
A. MEDIANTE FACILIDADES DEL BANCO DE GUATEMALA 987.3
1. Inyeccion de Liquidez (ventanilla permanente) 45.1
Operaciones entre el 02/01/2008 y el 31/12/2008.
2. Redencion anticipada de Depdsito a Plazo 100.0
Vigente a partir del 24/11/2008 con vencimiento el 31/12/2008.
Se liquidaen T+ 1
3. Comprade Bonos del Tesoro en quetzales 100.0
Vigente a partir del 24/11/2008 con vencimiento el 31/12/2008.
Se liquidaen T+ 1
4. Flexibilizacion del cOmputo del encaje bancario 742.2
Resolucion JM-140-2008, vigente a partir del 01/12/2008 con vencimiento el 31/03/2009.
B . MEDIANTE RETIRO DE DEPOSITOS DEL GOBIERNO CENTRAL EN > 9575
EL BANCO DE GUATEMALA ’ ’
1. Traslados del Gobierno Central a bancos del sistema 2,957.5
Del 01/11/2008 al 31/12/2008
TOTAL (A +B) 3,944.8
II. EN MONEDA EXTRANIJERA (millones de USS)
Ventanilla de inyecciéon de liquidez en US$, mediante operaciones de 93 7
reporto )
Ofertado US$258.0 millones
Demandado US$93.7 millones
Resolucion JM-122-08, vigente a partir del 12/11/2008 con vencimiento el 31/01/2009
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BALANCE DE LA POLITICA MONETARIA

§ La respuesta de la politica monetaria en 2008 coadyuvOo a moderar
las expectativas de inflacibn de los agentes econdmicos, lo que en
adicion a la reduccion del efecto en los precios internos proveniente
de la disminucion de los precios internacionales del petroéleo, del maiz
y del trigo, durante el segundo semestre de 2008, permitid que el
ritmo inflacionario se desacelerara de 14.16% en julio a 9.40% en

diciembre, lo que representa un digito de inflacion.

§ ElI Banco Central, sin perder de vista su objetivo fundamental y
tomando en cuenta la coyuntura financiera internacional, en el

segundo semestre de 2008 implementd mecanismos transitorios que

han permitido dotar de liquidez al mercado.




11. PERSPECTIVAS ECONOMICAS
PARA 2009
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A. SECTOR EXTERNO

1. De la economia mundial

ECQNOMiA MUNDIAL, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, EUROZONA,
REPUBLICA POPULAR CHINA, AMERICA LATINAY CENTROAMERICA

PRODUCTO INTERNO BRUTO

2005 - 2009 ™

Porcentaje
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2005 2006 2007 2008 af 2009 @
Mundial - 4.5 5.1 5.0 3.7 22
Estados Unidos & 249 28 2.0 1.4 0.7
Eurozona 16 28 26 1.2 0.5
Rep. Popular China &= 10.4 116 11.9 9.7 8.5
Ameérica Latina # 4.7 5.5 5.6 4.5 25
Centroamérica — 4.3 54 BB 4.6 4.2

Fuente: Fhl Mowviembre 20083,
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ENTRE LOS RIESGOS PARA EL CRECIMIENTO
ECONOMICO GLOBAL PARA 2009, DESTACAN LOS

SIGUIENTES:

U Incertidumbre acerca de la evolucion de la crisis financiera
mundial.

U Desequilibrios macroecondmicos globales.

U Inyecciones de liquidez por parte de los bancos centrales
gue logren restaurar la confianza en los mercados.




Para 2009, se prevé que la inflacion se reducira a nivel mundial

ECONOMIA MUNDIAL, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA,
EUROZONA, REPUBLICA POPULAR CHINA Y AMERICA LATINA

RITMO INFLACIONARIO
2005 - 2009 *f

Forcentaje
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Fuente: Perspediwas de la Bconomia hundial. Fill Octubre de 2003




Un aspecto que debe destacarse es el hecho de que, a diferencia de 2008, para
2009 segun informacion de Bloomberg los precios a futuro del petroleo, del
maiz y del trigo serian menores, como se ilustra en las graficas siguientes.

PETROLEO
FPRECIOS DE CONTRATOS PARA ENTREGA FUTURA
2004 - 2009
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“fBolsa Mercantil de Muewa York. Cote aciones d 12 de diciembre de 2002,
Fuerte: BLOOMBERG

PRECIO INTERNACIONAL DEL MAIZ PRECIO INTERNACIONAL DEL TRIGO
EN LA BOLSA DE CHICAG O EN LA BOLSA DE CHICAG O
PERIODO: 2006 - 2009 PERIODO: 2006 - 2009

US délares por quintal 13.0 UsS dolares por quintal

2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009

1/ Prondsticos 3 2000 [ Datos 3l 18 de diciambre).
Fuente: Bloomberg.
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A. SECTOR REAL




PERSPECTIVAS DEL SECTOR REAL PARA 2009

El comportamiento previsto en la actividad econOmica nacional se
fundamenta:

U En el orden externo, en el debilitamiento de la demanda externa de los
principales socios comerciales de Guatemala.

En adicion alo anterior, la recesion en los Estados Unidos de América
repercutiria en menores flujos externos asociados a remesas
familiares, a turismo y a inversion extranjera directa, lo que podria
incidir en menor disponibilidad de recursos para crédito bancario al
sector privado.

U En el orden interno, incidiria favorablemente el mantenimiento de la
estabilidad macroecondmica, como resultado de la aplicacion de
politicas monetaria y fiscal disciplinadas y la mayor inversion publica
prevista en el Presupuesto General de Ingresos y Egresos del Estado

” para el Ejercicio Fiscal 2009.
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B. SECTOR EXTERNO




VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES
COMERCIO GENERAL COMERCIO GENERAL
ANOS 1998-2009 ANOS 1998-2009
{Tasa de variacidn) (Tasa de variacidn})
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C. SECTOR FISCAL




DEFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB
1996 - 2009
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PRINCIPALES RIESGOS DEL ENTORNO Y
ORIENTACION DE LA POLITICA MACROECONOMICA

U Es importante advertir que las proyecciones de los sectores
real, externo, fiscal y monetario son basadas en las ultimas
estimaciones disponibles. Entre las que destacan Ilas
perspectivas economicas mundiales formuladas por el FMI, las
cuales conllevan el riesgo de ser revisadas a la baja, dado el
deterioro en las expectativas de crecimiento economico
mundial.

U Dado el nivel de incertidumbre que prevalece, se estimo
prudente proyectar la tasa de crecimiento econdmico para 2009
en términos de un rango, lo cual daria un margen si las
estimaciones de crecimiento econdOmico mundial se revisaran a
la baja, que seria 0 no suficiente dependiendo de la magnitud
de dicha revision.

U La desaceleracion econdmica es un fendmeno a nivel mundial
gue dificilmente podria ser revertido con politicas internas.
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PRINCIPALES RIESGOS DEL ENTORNO Y
ORIENTACION DE LA POLITICA MACROECONOMICA

U En el caso de la politica monetaria, en un contexto internacional
adverso, esta debe centrarse en:

§ Mantener la estabilidad en el nivel general de precios

§ Mantener mecanismos transitorios de dotacion de liquidez,
mientras sean necesarios.

U En el caso de la politica fiscal, el mantenimiento de un déficit
fiscal de alrededor de 2% que permita la implementacion de una
politica fiscal anticiclica en forma moderada.

U Gestionar ante los organismos financieros internacionales el
acceso a facilidades que permitan compensar la reduccidon de
flujos del exterior.




I11. POLITICA MONETARIA,
CAMBIARIA'Y CREDITICIA PARA
2009




1.

Objetivo Fundamental

El articulo 3 de Ila Ley
Organica  del Banco de

Guatemala literalmente
establece:

“El Banco de Guatemala
tiene como objetivo
fundamental, contribuir a
la creacion Yy
mantenimiento de las

condiciones mas favorables
al desarrollo ordenado de
la economia nacional, para
lo cual, propiciara Ilas
condiciones monetarias,
cambiarias Yy crediticias
que promuevan la
estabilidad en eI nivel

A. OBJETIVO FUNDAMENTAL Y META DE POLITICA:

2. Meta de politica

Mediano plazo: (4.0% +/- 1 pp)
Para 2009: (5.5% +/- 1 pp)

Para 2010: (5.0% +/- 1 pp)

general de preC|os
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B. VARIABLES INDICATIVAS C. VARIABLES DE

DE LA POLITICA SEGUIMIENTO
MONETARIA

1. Ritmo inflacionario 1. Tasa de interés pasiva de
subyacente proyectado paridad

2. Ritmo inflacionario total 2. Emision monetaria
proyectado 3. Base monetaria amplia

3. Pronodsticos de inflacion de :
mediano plazo del Modelo f-\\Medios de Rago
Macroecondmico 5. Crédito bancario al sector
Semiestructural (MMS) privado

4. Expectativas de inflacion
del panel de analistas
privados

5. Expectativas implicitas de
inflacion

6. Tasa de interés parametro




D. PRINCIPIOS PARA PARTICIPAR EN EL
MERCADO

1. Enfoque en el objetivo fundamental.

2. El uso de las operaciones de estabilizacion
monetaria en un esquema de metas
explicitas de inflacion.

3. Flexibilidad cambiaria.




E.

INSTRUMENTOS PARA MANTENER LA
ESTABILIDAD MACRO-FINANCIERA

1. Mercado monetario

a) Operaciones de estabilizacion monetaria

i1
i1
i1

i1

Mesa Electréonica Bancaria de Dinero (MEBD);
Sistema de Valores de la Bolsa de Valores Nacional, S. A.;
Licitaciones; v,

Ventanilla.

b) Medidas para 2009:

U Encaje Bancario

14.6% (MN / ME)

Prestamista de ultima instancia

Conforme a lo dispuesto en el articulo 48 de la Ley
Organica del Banco de Guatemala y en la resolucion
JM-50-2005.




b) Medidas para 2009:

0 Recepcion de Depdsitos a Plazo, cuyos vencimientos
sean mayores de un ano.

U Inyeccion de liguidez por medio de la MEBD.

U Operaciones de mercado abierto.

2. Mercado cambiario
a) Regla de Participacion

El Banco de Guatemala con el propdsito de seguir avanzando
en el esquema de metas explicitas de inflacidbn, continuara
participando en el mercado cambiario Unicamente para
moderar volatilidad del tipo de cambio nominal. En ese
contexto, se modifico el margen de fluctuacion del promedio
movil de 0.50% a 0.75%, manteniendo invariables los demas
parametros de la regla.

b) Captacion de depdsitos a plazo en dolares de los
Estados Unidos de América
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MECANISMOS DE DOTACION TRANSITORIA DE
LIQUIDEZ

MEDIDAS PARA APOYAR LA EFECTIVIDAD DE LA
POLITICA MONETARIA

1. Ajustes a los procedimientos operativos de la
politica monetaria.

2. Mejora en el marco analitico de la Politica Monetaria

a) ldentificacion y cuantificacion de los diferentes
mecanismos de transmision de la politica monetaria

b) Modelo Macroeconomico Estructural (MME)

3. Continuar con la consolidacion de la informacion de
las operaciones interbancarias en el mercado
secundario de valores.

Contratos a futuro de divisas.

5. Coordinacion con la politica fiscal.

6. Transparencia y rendicion de cuentas del Banco de

Guatemala
g APRESEET: Waans e l,?f’\

UV A

\\\\\




CALENDARIO DE LAS SESIONES EN LAS
QUE LA JUNTA MONETARIA TOMARA DECISION
RESPECTO DE LA TASA DE INTERES LIDER
DE LA POLITICA MONETARIA PARA 2009

FECHA

28 DE ENERO DE 2009

25 DE FEBRERO DE 2009

25 DE MARZO DE 2009

22 DE ABRIL DE 2009

17 DE JUNIO DE 2009

29 DE JUL 10 DE 2009

16 DE SEPTIEMBRE DE 2009

28 DE OCTUBRE DE 2009

25 DE NOVIEMBRE DE 2009




7. Mejoramiento del sistema estadistico en
2009

U Estadisticas Monetarias y Financieras
U Cuentas Nacionales Trimestrales

(1 Indice Mensual de la Actividad Econdmica

U Matriz de Insumo Producto




MUCHAS GRACIAS
www.banguat.gob.gt



http://www.banguat.gob.gt
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