Conferencia de prensa de la
licenciada Maria Antonieta de Bonilla,
Presidenta de la Junta Monetaria
y del Banco de Guatemala
(17 de junio de 2009)

lvar Romero, Director del Departamento de Comunicacion y
Relaciones Institucionales: Muy buena tarde, estimados
representantes de los medios de comunicacion, gracias por
atender la invitacion de esta tarde para realizar la
conferencia de prensa cuyo objetivo es informar sobre la
decision que tomo la Junta Monetaria con relacion a la tasa
de interés lider de politica monetaria. En esta ocasion
tenemos en la mesa a los licenciados: Maria Antonieta Del
Cid de Bonila y Julio Roberto Suarez, Presidenta vy
Vicepresidente, respectivamente, de la Junta Monetaria y
del Banco de Guatemala; al licenciado Manuel Alonzo,
Gerente General del Banco; licenciado Oscar Monterroso,
Gerente Econdmico; y al licenciado Johny Gramajo, Director
del Departamento de Estudios Econdmicos. Dejo con ustedes
a la licenciada de Bonilla.

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del
Banguat: Muy buenas tardes. Gracias por participar en esta
conferencia de prensa que tiene como objetivo informarles
sobre la decision adoptada hoy por la Junta Monetaria con
relacion a la tasa de interés lider de politica monetaria y en
ese sentido me permito informarles que la Junta Monetaria
decidio por unanimidad reducir el nivel de la tasa de interés
de politica monetaria en 50 puntos basicos, dejandola en un
nivel de 5.25%. Los factores que la Junta Monetaria tomo en
cuenta para la decision adoptada hoy son: en primer lugar, la



desaceleracion de la inflacidn observada y la trayectoria
decreciente de las proyecciones y expectativas de inflacion
gue apuntan a una reduccion en el ritmo inflacionario en el
presente ano respecto de las estimaciones de los meses
anteriores; en efecto, tal como podran apreciar en las
siguientes graficas, tenemos, en primer lugar el
comportamiento de la inflacion interanual a mayo del
presente afno en donde, conforme a la informacion
proporcionada por el Instituto Nacional de Estadistica, esta se
situd en 2.29%, continuando entonces con la desaceleracion
gue viene observandose desde agosto del 2008.

Por otra parte, al analizar las proyecciones de inflacion total
para diciembre del presente afo y para 2010, también
podemos observar que las mismas continuan hacia la baja;
en la primera grafica se presentan las estimaciones para
2009, que se han venido realizando, y cada mes las
estimaciones han ido hacia la baja. La ultima estimacion
realizada por los departamentos técnicos es de una inflacion
gue podria estar en alrededor de 4.48% a finales del presente
ano; y para 2010, en un 5.65%, también con una trayectoria
hacia la baja.

En cuanto a las expectativas de inflacion del panel de
analistas privados observamos el mismo comportamiento,
expectativas que vienen hacia la baja, principalmente a
partir del presente ano, y en donde conforme a la dltima
encuesta realizada por el Banco de Guatemala en mayo, las
expectativas son de una inflacion para finales de este afo de
un 4.08%; y para 2010, de 4.90%.

El otro elemento que la Junta Monetaria tomd en cuenta
para la decision adoptada hoy es el comportamiento del



indice de medicidon de la actividad econdmica, ya que si
bien éste continda registrando una variacidon positiva,
mantiene una tendencia a la desaceleracion, tal como se
evidencia en esta grafica en donde estamos presentando el
ultimo dato disponible, que es el de abril, en donde este
indicador registrd6 una variacion positiva de 1.26%. Aunque
esta desaceleracibn es menor a la que estan
experimentando los demas paises de la region, en este caso
podemos observar que en los otros cuatro paises de la region
de Centroameérica, sus indices de medicidon de la actividad
econdmica ya estan registrando tasas de variacion
negativas. Es importante mencionar que la Junta también
consider6 que, aungue comienzan a evidenciarse algunas
senales alentadoras e indicadores a corto plazo a nivel
internacional, la incertidumbre con relacion a la duracion y
profundidad de la crisis internacional todavia persiste; al
analizar algunos de estos indicadores, tenemos en primer
lugar la grafica del Ted Spread que mide la brecha entre la
tasa Libor y los titulos del tesoro de los Estados Unidos y en
donde se evidencia que después del pico que habia
alcanzado, cuando se intensifico la crisis en el dltimo trimestre
del 2008, ha venido registrando una baja; ésta ha sido
todavia mas significativa en los ultimos meses, todavia no se
encuentra al nivel historico, digamos, de esta brecha; por
ejemplo: los niveles que habia observado en 2005, 2006 y
2007, pero si ya es un nivel que es similar al que se registraba
antes de que se intensificara la crisis.

Por otra parte, hemos observado alguna recuperacion en
indices bursatiles, en general en todo el mundo en todas las
regiones, presentamos en esta  oportunidad el
comportamiento del indice Dow Jones, en donde
observamos una recuperacion que se viene dando a partir



de abril del presente ano. El mismo comportamiento
observamos en el indice Dax Germany de Alemania también
se esta dando ese comportamiento en el de otras bolsas
europeas; de la misma manera de Asia estamos presentando
el indice Nikkei de Japon, igual a partir de abril con una
recuperacion; y en el caso de la bolsa Bobespa de Brasil, ahi
también se observa una recuperacidon que se comienza a
dar antes que en el caso de las bolsas de otras regiones, pero
en forma ya mas definitiva a partir también de abril del
presente afo. Otros indicadores que apuntan alguna mejora
en cuanto a las percepciones de la actividad econémica, es
el indice de confianza de los empresarios; estamos
presentando en esta grafica este indicador para un conjunto
de paises: Estados Unidos, Brasil, Chile, China, Japén, México,
la Zona Euro, la Republica de Corea y, en general,
observamos que recientemente ha habido alguna mejora en
este indicador; de igual forma se da en el indice de
confianza de los consumidores, aunque esto es todavia muy
incipiente, pero son ya algunas senales de un
comportamiento de ciertas expectativas diferentes a las que
se venian observando, especialmente desde el tercer
trimestre del aino pasado.

También es importante mencionar que en el seno de la Junta
Monetaria hubo consenso en que el balance de riesgos
mejord en el presente mes con respecto al anterior y que las
medidas adoptadas en el transcurso del afio, con respecto a
la tasa de interés lider de politica monetaria, podian
contribuir a aminorar el ritmo de desaceleracion economica
del pais al generar condiciones favorables para aumentar los
flujos de crédito. Observamos en la siguiente grafica cual ha
sido el comportamiento del crédito al sector privado en lo
gue va del afo. Tenemos un corredor que es el estimado,



congruente con la dltima estimacion de crecimiento
economico y la meta de inflacion para el presente afo y en
donde se esperaria que a finales de afo se pudiera ubicar el
crédito entre un 8 y 10% de crecimiento, actualmente se
encuentra cerca del piso del referido corredor y se estima
que las medidas que viene adaptando la Junta Monetaria
gue ya suman 200 puntos basicos de reduccion en la tasa de
interés lider de politica monetaria, se puede contribuir a que
se situe en este corredor al finalizar 2008. La Junta Monetaria
también consider0 necesario continuar observando la
evolucion del balance de riesgos en términos del entorno
interno y externo con el propdsito de establecer sus cambios
y orientacion en la proxima decision relativa a la tasa de
interés de politica monetaria.

Con esto termino la presentacion y tenemos el espacio por si
tienen alguna pregunta. Muchas gracias.

lvar Romero, Director del Departamento de Comunicacion y
Relaciones Institucionales: Aprovecho para recordarles que
hay un micréfono disponible para que puedan hacer sus
preguntas. Muchas gracias.

Jennifer Marroquin, Siglo XXI: Licenciada: ¢cuanto mas
podria tomar de tiempo para que la reduccion de la tasa
lider se refleje en las tasas de interés bancarias?

Licenciada Maria Antonieta de Bonilla, Presidenta del
Banguat: Conforme a los analisis de los departamentos
técnicos del Banco de Guatemala, hay un rezago que se da
entre el momento en el que la Junta Monetaria toma la
decision y el impacto que comienza a tener en las tasas de
interés en el mercado; y se estima que el periodo es de



alrededor de seis meses. Aqui hay que considerar que la
Junta Monetaria viene adoptando estas decisiones desde
enero y que entonces podrian comenzar a reflejarse en las
tasas de interés activas en el sistema bancario en el corto
plazo; no obstante, debemos también tener en cuenta
cuales son los determinantes del comportamiento del crédito
al sector privado y que éstos no tienen que ver unicamente
con un tema de costo del dinero de condiciones de liquidez,
las cuales -como ya hemos venido informando- actualmente
son positivas en el sistema bancario de Guatemala; el
comportamiento del crédito también tiene que ver con la
percepcion de riesgo de las entidades del sistema bancario
las cuales realizan analisis al riesgo por sector y a la
capacidad de pago y eso también tiene relacion con el
entorno. Por otra parte, también tiene que ver con el
comportamiento de la demanda, en un entorno en donde la
actividad econdmica se ha venido desacelerando a nivel
mundial y en el pais estamos estimando un menor
crecimiento econdémico para este ano. Lo anterior, se ha
reflejado a través de una caida en la demanda del crédito
por parte de los agentes econdmicos, tanto empresas como
personas. No obstante lo anterior, hemos venido tomando las
decisiones orientadas a coadyuvar a un entorno mas
favorable para que aumenten los flujos de crédito en
moneda nacional, que es en donde directamente podrian
tener incidencia las medidas adoptadas a nivel interno.

Si no hay mas preguntas, les agradezco su participacion, que
tengan todos muy buena tarde y también aprovecho para
desear un feliz dia del padre a los padres que nos
acompanian en esta conferencia; les deseo muchas
bendiciones.



