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y del Banco de Guatemala
(22 de abril de 2009)

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
Muy buena tarde, sefioras y sefiores representantes de los
medios de comunicacion. El propdsito de esta conferencia de
prensa es, en primer lugar, informar sobre la decision adoptada
hoy por la Junta Monetaria con relacion a la tasa de interés
lider de politica monetaria, por lo cual me permito informarles
gue la Junta Monetaria, en su sesion de este dia, acordd por
unanimidad reducir la tasa de interés lider de politica monetaria
en 50 puntos basicos, es decir: de 6.25% a 5.75%. Los aspectos
que la Junta Monetaria tomO en cuenta para la decision
adoptada son: en primer lugar, la desaceleracion que se ha
dado en la inflacidn observada, asi como en las expectativas
de inflacion, anticipando una trayectoria decreciente de la
inflacion futura. En efecto, como podemos observar en la
grafica siguiente en marzo la inflacion se redujo a un 5%;
también en cuanto a las expectativas de inflacion que mide el
Banco de Guatemala, se ha observado que éstas han
continuado reduciéndose de tal manera que, de acuerdo con
la dltima encuesta, las expectativas de inflacion para finales del
presente afio se sittan en 5.45%, mientras que para finales de
2010 en 5.70%; en ambos casos las expectativas se redujeron
adicionalmente. También en el caso de las proyecciones de la
inflacion, éstas son las proyecciones economeétricas que realizan
los departamentos técnicos del Banco de Guatemala, la ultima
proyeccion apunta a una reduccion de la tasa de inflacion,
comparada con la proyeccion que se habia efectuado en
marzo; de tal manera que para el presente ano, ahora se



proyecta una tasa de inflacion de 5.05%, mientras que para
2010 una tasa de inflacion de 5.7%. Otro elemento importante
qgue la Junta Monetaria tomoO en cuenta en su decisidon es que
la actividad econdmica en el pais continda mostrando una
desaceleracion y esta situacion se refleja en el comportamiento
del indice mensual de la actividad econOmica; efectivamente,
tal como se puede apreciar en la siguiente grafica, de acuerdo
con el ultimo dato que es el dato de febrero, este indice registro
una variacion interanual de 2.16%. Cuando comparamos este
comportamiento con el de los demas paises de la region
centroamericana, observamos que en el caso de todos los
paises se ha observado una desaceleracidon en la variacion
interanual de la tendencia ciclo de su indice de medicion de la
actividad econOmica; con la linea roja se presenta el
comportamiento de Guatemala, observandose incluso
crecimientos negativos en el caso de tres paises de la region, y
en todos los casos, una tendencia a la desaceleracion. El tercer
factor que la Junta Monetaria tomdé en cuenta es el de la
incertidumbre que todavia prevalece acerca de la evolucion
de la crisis financiera internacional, lo cual se ha traducido en
reducciones adicionales a las expectativas de crecimiento
economico mundial para el presente afo. En efecto, podemos
observar en el cuadro que se presenta a continuacion que el
Fondo Monetario Internacional (FMI) ha revisado recientemente
las expectativas de crecimiento econdmico nuevamente hacia
la baja; en este caso, para la economia mundial ahora
proyecta una caida en su crecimiento de 1.3%; para Estados
Unidos, una caida de 2.8%; 4.2% para la Zona Euro; 6.2% en el
caso de Japon; mientras que para China proyecta un
crecimiento positivo de 6.5%; y para Ameérica Latina una
reduccion en su crecimiento de 1.5%.



Tenemos en la siguiente columna la informacion de Consensus
Forecast que también presenta proyecciones similares en
cuanto al comportamiento de la economia mundial por
regiones y paises. Para 2010 el FMI esta proyectando una
recuperacion de la economia mundial en el orden de 1.9% de
crecimiento, mientras que para Estados Unidos un crecimiento
0%; para la Zona Euro prevé que todavia habria una
contraccion adicional de 0.4%; recuperacion en Japon de 0.5%;
una tasa de crecimiento de 7.5% para China y una tasa de
crecimiento positivo de 1.6% en la region de América Latina. Es
importante mencionar que hubo consenso en el seno de la
Junta Monetaria en cuanto a que el balance de riesgos de
inflacidon mejord este mes con relacion al mes anterior, y en que
se continuara observando la evolucion de este balance de
riesgos, tanto en términos del entorno externo como del interno,
a efecto de establecer sus cambios y orientar en cuanto a las
decisiones que en los meses futuros se tendran que tomar con
respecto a la tasa de interés lider de la politica monetaria.
También la Junta Monetaria enfatizé que la reduccion gradual
que ha venido aprobando en la tasa de interés lider de la
politica monetaria, es un factor que deberia de coadyuvar a
crear condiciones en el sistema bancario que permitan una
reduccion en el costo del crédito a los sectores productivos.
Con esto finalizo la presentacibn en cuanto a la decision
tomada hoy por la Junta en relacidn con la tasa de interés lider
y si tienen alguna pregunta con respecto a esa decision con
gusto la responderemos.

Leonel Diaz, Prensa Libre: ¢Esta decisibn se tomd por
unanimidad?

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
Si, en esta ocasion la decision se tomo por unanimidad.



Leonel Diaz, Prensa Libre: Licenciada, con esta disminucidon o
rebaja en la tasa de interés lider. ¢hay algun prondstico o
estimacion de como podria incrementarse el crédito bancario
al sector privado?

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
En realidad no, porque el tema de la tasa de interés es soélo un
factor que afecta el comportamiento del crédito, pero hay
otros factores que tienen que ver, por ejemplo, con los montos
de liquidez disponibles; en este caso consideramos gue los
montos de liquidez son suficientes, pero también hay otros
factores como el comportamiento de la demanda, en este
caso algunos gerentes de bancos del sistema han indicado que
han observado una reduccién en la demanda de crédito en lo
gue va del presente ano, lo cual es congruente con la
desaceleracion que se esta observando en el crecimiento
economico del pais. Otro elemento tiene que ver con los analisis
de riesgo gque realizan las instituciones del sistema bancario y en
donde también hemos observado que estos analisis se han
vuelto mas estrictos y varios gerentes de bancos también asi lo
han manifestado, dada I|la actual coyuntura a nivel
internacional; de tal manera que hay varios elementos que
inciden. En todo caso el tema de la tasa de interés lider orienta
o da un mensaje en cuanto a la orientacion de la politica
monetaria pero luego ya el precio se determina por la oferta y
demanda en el mercado, en la cual inciden los factores a los
gue hice referencia.

Si no hay mas preguntas pasaria al segundo tema que
gueremos informar. que es con relacion a la aprobacion el dia
de hoy del acuerdo Stand by Precautorio del Fondo Monetario
Internacional (FMI) con Guatemala. En este sentido me permito



informarles que esta mafana el Directorio del FMI aprobd el
referido acuerdo, que constituye un monto de recursos
contingentes para el pais que aungue actualmente no se esta
previendo desembolsar constituye un colchén adicional, dada
la incertidumbre que todavia prevalece en el desenvolvimiento
de la economia mundial y de los mercados financieros
internacionales. El monto aprobado para el pais fue de US$950,0
millones y el plazo del programa es de 18 meses. En la siguiente
grafica se presenta el comportamiento de las reservas
monetarias internacionales en donde, en caso se
desembolsaran estos recursos, permitiia un incremento
importante del nivel de reservas monetarias del pais, adicional
al monto que actualmente se tiene y que refleja una posicion
externa solida del pais. Si en caso se desembolsaran recursos
este afo, un equivalente al 66% del total aprobado, -alrededor
de US$600.0 millones- el nivel de RIN alcanzaria US$5,608
millones. En todo caso, como indiqué, se trata de recursos
contingentes de caracter precautorio, dada la actual crisis a
nivel internacional. Este programa constituye un respaldo para
el programa de politica macroecondémica que esta impulsando
el pais y recoge las politicas ya aprobadas en Guatemala.

Leonel Diaz, Prensa Libre: Licenciada: ¢ cual es la tasa de interés
gue va a tener el primer desembolso del 100%, cuanto del resto,
Yy mas o menos como esta ahorita?

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
Si, mientras no se desembolsan los recursos o que se paga es
una comision de compromiso de un 0.20% anual. Si se llegaran a
desembolsar estos recursos, la tasa de interés que se aplicaria
para los mismos seria de 1.47%.



Leonel Diaz, Prensa Libre: ¢ El desembolso, el equivalente al 100%
del aporte inicial o general?

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
1.47% seria la tasa de interés por el monto que se llegara a
desembolsar.

Leonel Diaz, Prensa Libre: Tomando en cuenta que en su grafica
ya se preve la posible utilizacion del 66% del total: ¢indica esto
gue obviamente si se planed usarlo, si se cree que la situacion
se vaya a deteriorar a tal punto que si se va a necesitar usar el
66%7?

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
No, la grafica es una grafica ilustrativa. En vista que el programa
prevé la posibiidad de desembolsar para este afno alrededor
de US$600.0 millones, entonces la grafica es ilustrativa de a
cuanto llegarian las reservas monetarias internacionales, pero
no estamos previendo en este momento desembolsarlo porque
no consideramos que sea necesario. Tenemos un monto
importante de reservas monetarias internacionales en el pais,
tenemos una balanza cambiaria superavitaria, tanto si se
incluyen los desembolsos oficiales como si se mide sélo en
términos de la balanza cambiaria con el sector privado; de tal
manera que por ese motivo el programa es de tipo precautorio.
Lo importante es que, en caso se agudizara la crisis y se
agudizaran sus impactos y llegaramos a considerar necesario
desembolsarlo, entonces el monto de reservas podria llegar al
gue se ha indicado en la grafica. Es decir, en este momento,
viendolo desde el punto de vista de los inversionistas potenciales
por ejemplo, que hacen analisis del pais, mediran el monto de
reservas como el que actualmente tenemos, mas este monto



de recursos contingentes, porque el pais puede hacer uso de
ellos en cualquier momento.

Leonel Diaz, Prensa Libre: ¢ Alguna prevision de coOmo cerrarian,
por ejemplo, las remesas, importaciones y exportaciones en
20097

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
Las estimaciones mas actualizadas, que tiene el Banco puede
proporcionarles el Director de Estudios EconOmicos cuando
terminemos la conferencia de prensa. Estamos observando
ciertas tendencias, ustedes ya tienen la informacion, por
ejemplo el lado de las exportaciones, con cifras de comercio
exterior a febrero, hay una caida de 1.5%, con un crecimiento
muy vigoroso en el caso de las exportaciones tradicionales,
pero con caidas en las exportaciones a Centroamérica y al
resto del mundo. En las importaciones se registré una reduccion
del orden del 25% eso es con relacion a los datos observados;
de tal manera que, las estimaciones anuales actualizadas seran
proporcionadas por el Director de Estudios EconOmicos.

Sandra Rodas, Telediario: Licenciada, existe una preocupacion
por como esta el tipo de cambio; si usted fuera tan fina de
explicarnos como ha sido la volatilidad del tipo de cambio, ya
gue hemos visto que también ha subido y ha bajado
considerablemente.

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del Banguat:
El tipo de cambio en Guatemala como hemos comentado en
varias ocasiones, se determina fundamentalmente por la oferta
y demanda de divisas en el mercado. Tenemos un mercado
cambiario flexible, de tal manera que el banco central sélo
actua cuando se registra excesiva volatilidad en dicho



mercado, fundamentalmente cuando se activa la regla
establecida u ocasionalmente participando discrecionalmente
con la facultad que ahora también tiene el Banco de
Guatemala. En las ultimas semanas el Banco de Guatemala no
ha intervenido en el mercado, hemos observado un
comportamiento mas congruente con la estacionalidad v,
como también hemos informado en otras oportunidades la
balanza cambiaria del pais es superavitaria, es decir que los
ingresos de divisas superan los egresos de divisas, de tal manera
que por ese lado no deberian darse presiones cambiarias.
También hemos informado sobre la posicion externa del palis,
medida por el nivel de reservas monetarias internacionales, que
es una posicion fortalecida, y ahora fortalecida aun mas con el
programa que hoy aprobd el FMI; de tal manera que
consideramos que alguna volatilidad que ha suscrito en algunas
semanas ha obedecido mas a un factor de expectativas. Pero
como decia, el tipo de cambio en un mercado flexible es
normal que fluctie, en algunas ocasiones hacia arriba y en
otras hacia abajo. En general vemos un comportamiento
normal y congruente con la estacionalidad del tipo de cambio.
Se ha apartado en algunas ocasiones de esa estacionalidad y
eso lo hemos atribuido mas a un factor de expectativas que
tiene que ver precisamente con la coyuntura econdmica a
nivel internacional por la que estan atravesando todos los
paises. Algunos temas talvez han preocupado cuando se
escucha informacion sobre el comportamiento negativo de las
remesas o de otros flujos, por eso lo importante es hacer los
andlisis en una forma integral;, no podemos tomar sOlo un
renglon de la balanza de pagos o de la balanza comercial del
pais; debemos de analizarla integralmente y lo que tenemos
como resultado, en el analisis integral, es una reduccion del
déficit comercial del pais, una reduccion del déficit de cuenta
corriente y un superavit de la balanza cambiaria total.



Si no hay mas preguntas, agradecemos su participacion en esta
conferencia. Muchas gracias.



