PRIMERA PARTE

INFORME DE POLITICA
MONETARIA
A JUNIO DE 2009

Como una modalidad especial y tomando en cuenta la
informacion mas reciente de los sectores real, externo,
monetario y fiscal, el informe incluye cifras a julio de 2009.

Guatemala, septiembre de 2009
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1. Perspectivas econdémicas internacionales para 2009
Las perspectivas de crecimiento econdomico para 2009, siguen siendo

negativas.
CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2009
- Porcentaje -
EInforme Abril 2009 Elinforme Julio 2009
Mundial Mundial
Estados Unidos Estados Unidos
Eurozona Eurozona
Alemania Alemania
Francia Francia
ltalia Italia
Espafa Espafa
Japén Japén
Reino Unido Reino Unido
Canada Canada
China 6.5 China
India India
Brasil Brasil
México México
-100 100 120
! _ Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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Aunqgue existe algunos indicios de recuperacion en las principales economias

desarrolladas.

Comportamiento del PIB de los
Estados Unidos de Ameérica 2008-2009

(Tasa intertrimestral anualizad a)

Fuente: Bloomberg.
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Comportamiento del PIB de
Japon 2008-2009

(Tasa intertrimestral anualizad a)
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Comportamiento del PIB de la
Eurozona 2008-2009

(T asa intertrimestral anualizad a)
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En Estados Unidos de América y en Japdn se proyecta deflacion, mientras que
en otras areas y paises, la inflacion sera positiva en 2009.

INFLACION
Variacion interanual (promedio del aio)
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En la mayoria de paises de Latinoamérica, las presiones inflacionarias son
considerablemente menores en 2009.

ALGUNOS PAISES DE LATINOAMERICA
RITMO INFLACIONARIO
A JULIO DE CADA ANO

Guatemala 14.16
Chile
Perd . 2.68
Brasil 4.50
Colombia 3.27
México 5.44
Republica Dominicana 13.73 -1.22
El Salvador 9.64 -1.27
Panama 9.58 1.82
Nicaragua 23.63 0.08
Honduras

Costa Rica
Paraguay
Bolivia
Ecuador

Uruguay

Venezuela 33.66 26.17

42.00 36.00 30.00 24.00 18.00 12.00 6.00 0.00 6.00 12.00 18.00 24.00 30.00 36.00 42.00

2008 E2009
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2. Comportamiento de los precios internacionales de las materias

primas e insumos

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

PERIODO ENERO DE 2007 A JULIO DE 2009
US$ POR BARRIL
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Fuente: Bloomberg.
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PRECIO PROMEDIO MENSUAL DE LA PRIMERA POSICION A FUTURO
BOLSA DE CHICAGO
PERIODO ENERO DE 2007 A JULIO DE 2009
US$ POR QUINTAL

20.00 —
2007 2008 2009

18.00 —

16.00 —

14.00 —

12.00 —

10.00 —

8.00 —

6.00

s Y - . - L 4 - -, o S A =~
e T T e 0T T T W 3Tt 0T 9 e e

Fuente: Bloomberg.

Los precios internacionales del
petroleo, del maiz y del trigo
registraron una reduccion importante
entre agosto de 2008 vy julio de 2009,
aunque en el caso del precio
internacional del petroleo se observo
un incremento de marzo a junio.

MAIZ
PRECIO PROMEDIO MENSUAL DE LA PRIMERA POSICION A FUTURO
BOLSA DE CHICAGO
PERIODO ENERO DE 2007 A JULIO DE 2009
US$ POR QUINTAL
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1. Balanza comercial ajulio 2009
Las exportaciones totales registran una caida.

CONCEPTO 2008 zuugpf VARIACIONES CONCEPTO 2008 2009 p/ VARIACIONES
ABSOLUTA | RELATIVA ABSOLUTA | RELATIVA

TOTAL 3,989.9 3,714.6 -275.3 ( -6.9 90 TAL 4,735.2 4,339.2 -396.0 @)

PRINCIPALES PRODUCTOS 1,056.0 1,162.9 106.9 10.1|{PRINCIPALES PRODUCTOS 1,259.2 13334 74.2 5.9
Café 460.0 400.1 -59.9 3.0l café 527.3 456.1 712 -13.5
Azicar 169.7 244 2 745 439|| Azlcar 205.3 282.2 76.9 37.4
Banano 146.7 2356 889 GOB)| Banano 170.6 278.5 107.9 63.3
Cardamomo 91.8 2104 118.7 129.3| Cardamomo 110.0 217.5 107.5 97.7
Petroleo ¥ 187.8 725 1153 614|| Petréleo 246.0 99.0 -147.0 -59.7

OTROS PRODUCTOS 29339 25517 -382.2 -13.0))OTROS PRODUCTOS 3,476.0]  3,005.8 -470.2 -13.5>
Centroamérica ~ 1,094.3 9641 -129.2 -11.8|| centroamérica ? 1,331.4 1,1345 -196.9 -14.8
Otros al Resto del Mundo ¥ 606.9 495.5 -108.1 -17.8]| otros al Resto del Mundo % 735.5 598.7 -136.9 -18.6
Decreto 29-89 12327 1,087.8 -144.9 -11.8]| Decreto 29-89 1,409.1 1,272.7 -136.4 97

* Comercio General */ Comercio General

¥ preliminar ¥ preliminar

" Miles de barriles ? No incluye exportaciones por concepto de maguila.

z Nn incluye expnrtacinnes por concepto de maquila.
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Las importaciones registran una disminucion importante, tanto por efecto
precio como por efecto volumen.
VALOR CIF DE NES CUODE ¥/ VALOR CIFDE LAS | TACIONES CUODE #/
ENERO - JUNIO 2008 - 2009 ENERO - JULIO 2008 - 2009
En millones de US Dolares En millones de US Délares
2008 2009 " VARIACIONES 2008 2009 7 VARIACIONES
CONCEPTO Valor  Estructura| Valor  Estructura| ABsowm | ReLatva bieEk Valor  Estructura | Valor Estuctura| assouuma | Rearia
I TN
TOTAL 7486.7 100.0 53869 1000 -2,099.8 @ )TAL §,885.2 100.0 6,481.5 100.0 -2,403@/
BIENES DE CONSUMO 1,706.7 228 1,4675 272 -239.2 -14.0( BIENES DE CONSUMO 20334 22.9 1,760.8 27.2 2725 3.4
Duraderos 3886 5.2 2470 46 1416 -36.4 Duraderos 465.2 5.2 294.0 45 A71.2 -36.8
No Duraderos 1,318.1 171 1,2205 27 978 -14 No Duraderos 1,568.2 1.7 1,466.9 226 101.3 -6.5
COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES 15974 213 945.2 176| -6522  -40.8|| COMBUSTIBLESY LUBRICANTES 1,907.0 25| 1,1%.8 178 7503 -393
MATERIAS PRIMAS Y PROD. INTER. 20245 270| 13064 243| -M81  -35.5| MATERIAS PRIMAS Y PROD. INTER. 2.381.1 %8| 15830 244 7880 335
MATERIALES DE CONSTRUCCION 189.4 25 136.8 25 528 -21.7| MATERIALES DE CONSTRUCCION 220.7 25 156.3 24| 644 292
MAQUINARIA EQUIPO Y HERRAMIENTA 1,105.8 148 847.8 157 -2580  -23.3|| MAQUINARIA EQUIPOY HERRAMIENTA 1,307.8 147 10042 155 3006 232
DIVERS0S 0.3 00 0.2 00 01 0.0|| DIVERS0S 0.4 0.0 0.2 0.0 02 482
DECRETO 29-89 862.6 115 683.0 121 1796  -208| DECRETO 2089 1,034.9 1.6 820.2 127 2141 -7
¥ Ciftas preliminares ¥ Gifas prelim ingres
fComercm General *fCumerciu (3erner |
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A julio de 2009, el déficit comercial fue menor en 51.6% al registrado en igual
periodo de 2008.

GUATEMALA: COMERCIO EXTERIOR
A JULIO DE CADA ANO

Enmillones de U5 Dolares
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2. Reservas Monetarias Internacionales Netas

Al 2 de septiembre de 2009, las reservas monetarias internacionales netas (RMIN) se
ubicaron en US$5,169.4 millones, monto mayor en US$510.6 millones respecto del
nivel observado al 31 de diciembre de 2008, como resultado de desembolsos de
empreéstitos.

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES NETAS

~ a/
ANO 2009
Millones de US Délares
5,200.0
5,150.0 — ﬁk
| Desembolso del BID por
5,100.0 US$100.0 millones
5,050.0 —
| | Desembolso del BID por
5,000.0 US$150.0 millones \
4,950.0 —
El monto de las
4,900.0 — .
u .| IRMIN equivale a 8.0
4,850.0 — Desembolso del BIRF
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3. Tipo de cambio nominal

Durante el presente ano se pueden observar tres etapas en el
comportamiento del tipo de cambio nominal.

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL
Y SU ESTACIONALIDAD "

Ao 2009 ¥

Indice Quetzales por US$1.00

101.40 — Primmes Segundo Tercer — 8.30
periodo periodo period -

101.20 — —— — — 8.25

Depreciacion Depreciacion
101.00 — 4.21% 0.57% IS L 8.20
100.80 —  — — 8.15
Depreciacion
100.60 — % e I 810

100.40 — ) L 8.05
100.20 — N - 8.00
100.00 —/ L 7.95
99.80 — if* - 7.90
99.60 — W- 7.85
99,40 j j L 7.80
99.20 - 7.75

ttt\

P e s e i a, ..;,.,:,'-.ﬁﬁ Sﬁ,ﬁs‘.‘-f ﬂ‘ﬁﬁﬁﬁ-},}a
S T TN e :-h; 0 P TR IR L S B &
S AN DR RN VA N RNV A Y ey "’Q’f’ﬁa‘w"ﬁ'ﬂ‘f‘ d"#ﬂn‘bw“ ¥ P rMqaPal, *n.‘%:z e

| — Estacionalidad + Tipo de cambio nominal |
Y Estacionalidad base: 2003-2008
= Al 24 de agosto

A .,ﬁu:';‘“‘"t I oWiE o
WAt E ML




PARTICIPACION DEL BANCO DE GUATEMALA EN EL
MERCADO CAMBIARIO

1. Primera etapa (del 1 de enero al 31 de marzo)

US$67.5 millones.
2. Segunda etapa (del 1 de abril al 15 de julio)
§ No hubo participacion

3. Tercera etapa (del 16 de julio al 2 de septiembre)

US$146.5 millones.

§ Particip0 en 4 dias, por medio de 9 subastas y vendio

§ Participé en 5 dias, por medio de 17 subastas y vendio
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a)

b)

En general, el comportamiento del tipo de cambio nominal
esta determinado fundamentalmente por los factores
siguientes:

Evolucion de la oferta y demanda de divisas en el
mercado cambiario.

Niveles de liquidez en moneda nacional y en moneda
extranjera.

Expectativas de los agentes econdmicos.
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a. Evolucion de la oferta y demanda de divisas en el
mercado cambiario.

DAl 20 de agosto de 2009, la balanza
cambiaria total registrd6 un superavit de
US$1,069.8 millones.

DAl 20 de agosto de 2009, la balanza cambiaria
privada registr6 un superavit de US$700.9

millones.

' ]
‘ 'y
et ¥ - - o i
A o Mgt et T PR R
c,r 2 - T MI ;J E j" + i f,. & [ i
o (R i -'ﬂ :
(o)l | BINXNIE)
: ...'l' AR | )
L ¥ 3




a. Evolucion de la ofertay demanda de divisas.
Cuenta Corriente

INGRESO NETO POR COMERCIO TRANSFERENCIAS Y DONACIONES
(Exportaciones - Importaciones) (Ingresos - Egresos)

Flujo acumulado del 1 de enero al 20 de agosto de cada afo
Flujo acumulado del 1 de enero al 20 de agosto de cada ano
Millones de US Dolares Millones de US Délares
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31500
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28000 I W 2543 1,050,0 |- 1004
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40730 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
-4,400.0 | | | I | | I I Ingreso Neto Total 10010 14574 17849 2047 25649 24430 31285 2,788.6

Otras Transf, y Donac® 1049 1397 165.2 1386 2538 AR e 266.1
|"."ariacié||"u 2129022 22[;3 2234 2;1015 2:]5056 2605087 2‘2‘3 23?03 Remesas|  896.1 13107 1619.7 18911 231 2629.1 28109 15205

ar, Interanual % 1186 470 24 168 n2 138 63 10.3
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a. Evolucion de la ofertay demanda de divisas.
Cuenta Corriente

TURISMO Y VIAJES BALANZA CAMBIARIA
(ngresos - Eqresos) SALDO EN CUENTA CORRIENTE
, ) Flujo acumulado del 1 de enero al 20 de agosto de cada afio
Flujo acumulado del 1 de enero al 20 de agosto de cada afo
Millones de US Délares Millones de US Dolares
3000
240.0 -
6000 —
210.0 -
33
180.0 | 4“0.“ =
150.0 - 2000
120.0
u'ﬂ e R R
90.0 G
60.0 + «200.0
300 <
400.0
0.0 -
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 5000 - 5289
Ingresos 3823 416.6 90 74 621.8 1458 802.6 9.1 '
Eqgresos 25 150.6 1433 476.6 507.1 536.2 567.4 4717
Saldo Netdm 69.8 66.0 nI 1048 4.7 2096 2352 M4
Var, Interanual % 35 54 453 983 £20 827 122 26 -300.0 \ [
2008
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a. Evolucion de la ofertay demanda de divisas.
Cuenta Capital

RUBRO CAPITAL OFICIAL

(Ingresos-Egresos)

Flujo acumulado del 1 de enero al 20 de agosto de cada afio
Millones de US Doélares

450.0
A00.0 - e
3500 337.2 |
3000 2894 f L
250.0 | e e
200.0 e e
150.0 -
100.0 -
58.0
500 N 2473 77777777777777777777
0.0
500 {355 22l
55.2
-100.0 | | | | | | | |
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Neto Capital Oficial -35.5 -22.1 24.3 -55.2 289.4 366.1 58.0 337.2
Amortizaciones 98.8 115.3 153.3 121.7 147.9 137.0 1715 175.1
Desembolsos 63.4 93.2 177.6 66.5 437.3 503.1 229.5 512.2
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a. Evolucion de la ofertay demanda de divisas.
Cuenta Capital

(Ingresos-Egresos)
Flujo acumulado del 1 de enero al 20 de agosto de cada afio
Millones de US Délares
1,800.0
1,600.0 - 14913
1,400.0 — - - e
1,200.0 - o e
1,000.0
B00.0 —f - e
B00.0 |
N 3554
400.0 545 1 .
200.0 -] ’—‘ ——————
0.0
-200.0 —---10231---------—--—-----—- || | feee
4000
-386.9 -408.9
“600.0 - 516.6
-800.0 | | | | | | | |
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Neto Capital Privado -102.1 245.1 -386.9 -408.9 516.6 177.1 1,491.3 3554
Var. Interanual % -1.6 -340.1 -257.9 5.7 26.3 134.3 742.1 -76.2
Préstamos 1,354.6 1,736.9 344.8 439.6 145.4 778.8 1,962.3 726.7
Inversiones -1,456.7 1,491.8 -731.7 848.5 662.0 601.7 -471.0 371.3
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e Cabe senalar que, aun cuando la balanza
cambiaria registra superavit no todos los
ingresos de divisas al pais constituyen oferta
en el mercado, dado que una parte de ellos
pueden convertirse en captaciones bancarias
en moneda extranjera.

e En efecto, al 20 de agosto de 2009, las
captaciones en moneda extranjera muestran

un incremento de USS355.9 millones
(USS$149.8 millones en igual periodo 2008).
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b. Niveles de liquidez en moneda nacional y en moneda
extranjera.

SISTEMA BANCARIO Sistema Bancario

RECURSOS LIQUIDOS DISPONIBLES ™ Financiamiento Externo Total "
Diciembre 2007 - Agosto 2009 * Eroro 2006 - st 2003
En millones de quetzales g
11,200.0 Enmillones de US$
104000 2008 2009 - Millones de US$
9,600.0 077695 2006 2007 2008
28000 millones
| Variacion en el afio Variacion en el afio Variacion en ¢l afio
80000 | 2100
7.2000 |
64000 |
1800 —
5,600.0
48000 |
4,0000 | 150 -
3,200.0
24000 Q33796 034268 2009
16000 ~ millones millones 1200 - Variacion en-el-afio
8000 US§ 343.0 millones
. TNNCQ7164 millones
0'0I\\\\\\\\III\\\\\\\\||||\\\\\\\\\\\\\\\||| 900_ ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
(—Recursosquuidosdisponibles] W =TT [T T IT T T T T T I T T T T T T I T I T T ]

(1]
FPSESIPFLE L5 S 0‘5 NUEEREREEE R LR EEREEE ;M’ ss"’
Q%'O'S\ 3\5L§ & Q‘?&a'b '\ 3‘){5 & Q\{"&{aa'ﬁfﬁ\)fgbq Q‘F&a'b‘ﬁ’i\
o , Gewy [SEAVC RN P8 e TCEEFEY VPSS §
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C.

Expectativas de los agentes econdémicos.
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VOLATILIDAD DEL TIPO DE CAMBIO DEL QUETZAL RESPECTO AL DOLAR
Del 2 de enero al al 24 de agosto de 2009

27/02/2009 11/05/2009
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Finanzas publicas

GOBIERNO CENTRAL
SITUACION DE LAS FINANZAS PUBLICAS AJULIO

ANOS: 2008-2009
-En millones de quetzales

VARIACIONES
CONCEPTO 2008 2009 ¥ ) ., ) )
ABSOLUTAS|RELATIVAS La situacidon financiera del
l. Ingresosy Donaciones 21,496.6 |19,886.3 -1,610.3 J QS/ Gobierno Central a ju|io de 2009
A. Ingresos 21,273.8 |19,632.0 -1,641.8 -7.7 . 7 gt .
1. Ingresos Corrientes 21,261.5 |19,620.7 -1,640.8 -1.7 I’GQISU’O un delClt f|ScaI de
a. Trlbut_arlos_ 20,432.1 |18,864.3 -1,567.8 -1.7 Q2,7623 m”lones’ equ|valente
b. No Tributarios 829.4 756.4 -73.0 -8.8 0 ;.
2. Ingresos de Capital 12.3 11.3 -1.0 8.1 a 09 A) del PIB (SUperaVlt de
B. Donaciones 222.8 254.3 315 14.1 Ql,4761 mllloneS a JUIIO de
Il. Total (_:Ie Ga_stos 20,020.5 22,648.6 2,628.1 ) @ 2008’ equ|va|ente a 0.5% del
A. Funcionamiento 14,518.1 |16,803.0 2,284.9 15.7
B. Capital 55024 | 58456 343.2 62 | PIB).
lll. Déficit o Superavit Fiscal | 1,476.1 | -2,762.3 @’
IV. Ahorro en Cuenta Corriente | 6,743.4 2,817.7 -3,925.7 -58.2
V. Financiamiento -1,476.1 2,762.3 4,238.4 -287.1
A. Financiamiento Externo Neto 712.7 2,990.9 2,278.2 319.7
B. Financiamiento Interno Neto 404.6 1,570.2 1,165.6 288.1
C. Variacion de Caja -2,5693.4 | -1,798.8 794.6 -30.6
(-Aumento +Dis minucién)
FUENTE: Ministerio de Finanzas Publicas.
P/ Gifras preliminares.
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5. Laactividad economica para 2009

INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

Indice Tendencia-Cicle

BASE 2001 = 100.0 . ]
ANOS: 2000 - 2009 ¥ El Indice Mensual de la
(Variacitn interanual) Actividad Econdémica
9.00 (IMAE) despues de
) |éif-‘i-’a1iaciﬁnlnteranunl |
haber mostrado un
6.00 comportamiento

ascendente durante el
periodo enero de 2005 a
w et abril de 2007, empez6 a
0.00 -——= desacelerarse hasta
registrar una variacion

3.00

e interanual de 1.49% en
P julio de 20009.
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. EVOLUCION DE LAS VARIABLES
DE POLITICA MONETARIA




A. INFLACION

Al 31 de julio de 2009, a nivel Republica, se registro un ritmo inflacionario de -0.30%,
inferior al registrado en enero 7.88%. Dicha disminucion se asocia a factores internos
(desaceleracion de Ila demanda) y externos (marcada caida de precios
Internacionales de commodities).

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIOMNARIO
AMNOS: 2008 - 2009

Forcentaje
15,00 —

14.00 —
12,00 —
10,00 —
8,00 —
.00 —
4,00 —
2,00 —

oL o0

—=.00 I I I I I I I I

Ene Feb Mar L Mawy Jun Jul Lo Sep Cick Mo Dic
20028 | =2.29 8.76 9.10 10,237 | 12.24 | 12.56 | 14.16 | 12.69 | 12.75 | 12.92 [ 10.85 .40

o098 | 7.88 5.50 5.00 3.6 2.249 0.52 [ -0.20

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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A nivel de Centroamérica y de otros paises de Latinoameérica, luego de que los
precios internacionales de las materias primas e insumos (principalmente el petréleo)
alcanzaran niveles record en julio de 2008, se ha observado una importante
desaceleracion en la inflacion.

1800

1500

14.00

12.00

10.00

8.00

.00

4.00

2.00

0.00

Centroamérica y Resto de Latinoamérica

Ritmo Inflacionario Promedio

Forcentajes

13,50 pop

o

Afos Z002-2009

[
Centroamérica

Festo de Latinoamérica

ClEnere EEFebrers EMiarze AL EAMayo Clunie Eulio
Agosto CHeptiembre OO0 ctubre BMNoviembre BDiciembre EEners EFebrero
BMarze ESALril CAMayo B Iunio Cllulic 1)

l 1.-' Conirformacidn dlspc-nlble = 12 de agosto de 2009,
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RESPUESTA DE POLITICA MONETARIA PARA
MANTENER ANCLADAS LAS EXPECTATIVAS DE
INFLACION.

— Las decisiones respecto de la tasa de interées lider de la
politica monetaria se sustentaron en un analisis integral
del balance de riesgos de inflacion, tanto interno como
externo, en la orientacion de las variables indicativas y en
los  corrimientos del Modelo Macroecondmico
Semiestructural (MMS).

— La Junta Monetaria disminuyo la tasa de interes lider, en
enero a 7.00%, en febrero a 6.50%, en marzo a 6.25%, en
abril a 5.75%, en junio a 5.25% y en julio a 4.75% lo que

: representd una disminucion acumulada de 250 puntos
H basicos.
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Porcentaje
9.0

8.0

T.O

6.0

5.0

4.0

3.0

TASA DE INTERES LIiDER

EMERO 2005 - JULIO 2009 *

Y TASA DE INTERES DE REPORTOS DE 8 A 15 DIAS

20 FrrUrUTUTUTTO

b 35

* Cifras al 30 de julio

Porcentaje (Tasa lider)

I
) el ‘Oﬁ’
ORISR

—TASADELIDER =TASA DE REPORTOS

TASA DE INTERES LIDER
TASA DE INTERES ACTIVA

EMNERO 2005 - JULIO 2009

Porcentaje (Tasa activa)
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Lo que se
evidencia en el
mecanismo de
transmision de la
politica monetaria
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DE LIQUIDEZ AL MERCADO

Internacional.

hasta mayo de 20009.

RESPUESTA DE POLITICA MONETARIA PARA DOTAR

§ Las acciones de politica monetaria adoptadas en
2008 para dotar de liquidez adicional a las
Instituciones bancarias, estuvieron vigentes en
funcion de las necesidades y de la coyuntura

§ La ventanilla de liguidez en dolares estuvo vigente
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B. PROYECCIONES ECONOMETRICAS DE INFLACION

PROYECCIONES DE INFLACION TOTAL
PARA DICIEMBRE DE 2009

8.00 729
Los pronosticos de
inflacion para 2009
3 219 contindan en descenso.
" E‘nero Fe‘brero N‘Iarzo ‘Abrll ‘Mayo ‘JUI'IIO ‘ Julio Aéosto
Méodo 1 | 7.68 5.2 579 531 387 741 327 347
Método2 |  6.89 5.79 477 4.78 490 455 3.45 2.93
Promedio | 7.20 501 528 505 757 343 386 310
*/ Con base en métodos econométricos. _ Tomando en Cuenta Ia
Ritmo Inflacionario" .. ;
Enero 2008 - Diciembre 2009 posibilidad de que el ritmo
| Inflacionario pueda

desacelerarse aun mas,
debido a la reduccion de la
demanda interna, el ritmo
inflacionario podria ubicarse
entre un rango de 1.06% y
2.93%.
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B. PROYECCIONES ECONOMETRICAS DE INFLACION

Los pronosticos de inflacion para 2010 permanecen por encima del 5.0%.

PROYECCIONES DE INFLACION TOTAL /
PARA DICIEMBRE DE 2010

Porcentaje
8.00
7.00 — 6.19
T R 597 . 577 582 6.09
5.00 —
4.00 —
3.00 —
200 —
1.00 —
0.00 —

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto

Método 1 6.19 581 5.18 543 5.46 5.27 5.82 5.26
Método 2 6.18 6.13 6.01 6.11 6.18 6.02 6.35 5.33
Promedio 6.19 597 5.60 5.77 5.82 5.65 6.09 5.30

*/ Con base en métodos econométricos.
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C. EXPECTATIVAS DE INFLACION
1. Expectativas de inflacion del sector privado

EXPECTATIVAS DE INFLACION

Encuesta de Expectativas
de Inflacion al Panel de
Analistas Privados (EEI)
realizada en julio de 2009,
dicho panel prevé que para
diciembre del presente ano
el ritmo inflacionario se
sitle en 3.28%.

Porcentaje

FUEINTE: Encuaesta de Expectativas de Inflacidn al Panel de Analistas Privados.

EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2010

Porcentaje

500 — En tanto que para 2010,
el panel prevé que el
ritmo inflacionario se
sitle en 4.75%.
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D. COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES VARIABLES
DE SEGUIMIENTO DE LA POLITICA MONETARIA

1. Emision monetaria

EMISION MONETARIA PROGRAMADA Y OBSERVADA
ANO 2009 @

e e e TRMESTRE TRMESTRE TRINETRE TRMESTRE

=0 Durante el periodo
o enero-julio de 2009, la
2w — trayectoria de la emision
v monetaria se mantuvo
- por debajo del limite
- _u\/\/\/\/m inferior del corredor
- programado para dicha
o T variable, debido,
" mmﬁﬂ_mmmw fundamentalmente, a
nem — factores de demanda.
rze |
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—LIMITE SUPERIOR —LIMITE INFERIOR —0QOB3ERYADA

3l Bmisién Monetana Ob servada al 2000709 = 218 4540 millones
Limite superior al 300708 = 019 6533 millones
Limite inferior al 3000709 = 013,752.3 millones
De5uac|-:|n (-10328 3 millones
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2. Base monetaria amplia

Al 30 de julio de 2009, la base monetaria amplia se ubicd por arriba del corredor
programado, como resultado, principalmente, a excedentes de liguidez en moneda
nacional.
BASE MONETARIA AMPLIA PROGRAMADA Y OBSERVADA
ANO 2009 ¥

P RIMEF. SEGUNDO TEFRCER CIIAFTO
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TEIMESTRE

_/\|jle5~.r. 5,279 2 millonez

RMilowes e (retzaks
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N —
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|—LIMITE SUPERIOR —LIMITE INFERIOR —0QBSERYADA |

af Basze honetara Edimada al 3000709 = Q35257 5 millones
Limite superior al 300709 = 230A78.3 millones
Limite inferior al 3000709 = 029,178 3 millones
Deswacion = 06 279.2 millones
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3. Medios de pago

Al 30 de julio de 2009, la estimacion econométrica de los medios de pago para finales
de afno fue de 11.1%. EI comportamiento de los medios de pago se ubica por arriba del

limite superior, como resultado de que las captaciones en el presente afio han crecido
14.7% (7.7% en igual periodo de 2008).

MEDIOS DE PAGO TOTALES (M/N + M/E)
CORREDOR ESTIMADO Y ESTIMACION ECONOMETRICA
VARIACION INTERANUAL 2008 - 2009 ¥

Forcentaje
220 — Variacion Interanual = 12.4%
Corredor E stimado:
200 — Limite superor = T.0%
18.0 — Ll'mit:ainferior = 5.0%
Desvie: 5.4 puntos porcemuales

16.0 —
14.0 —

12.0 N\N\
11.1 %4

10.0
8.0
- B.5%%
6.0 :
1.0 4.5%

2.0
0.0
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4. Credito bancario al sector privado

Al 30 de julio de 2009, la estimacion economeétrica del crédito bancario total al
sector privado para finales de ano fue de 5.9%.

CREDITO BANCARIO TOTAL AL SECTOR PRIVADO (M/N + M/E)
CORREDOR ESTIMADO Y ESTIMACION ECONOMETRICA

VARIACION INTERANUAL 2008 - 2009

Faorcentaje

20,0 —
18.0 —

\ariacion Interanu = 5.6%
16.0 — C orredor Estimado:

Limite superior = T.4%
140 — L imite inferior = 54%
13.0 [ esvio: 0.0 puntos porcentuales

10.0
8.0
6.0
4.0
2.0
0.0

T 7T 1

S = B - B - B e S P g S P S
&5 & T AT AT P B AT AT N 8 T 99 59 o o 0F OF OF 2° 2° 00
@A S E N WS GRS N T W Y

al Al 30 de julio
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8.00 -

7.50

7.00 1

6.50

6.00 -

5.50

5.00 1

4.50 -

4.00 -

3.50

3.00

2.50 |

2.00
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TASAS DE INTERES

1.Tasade interés lider de la politica monetaria

TASA DE INTERES LIDER DE LA POLITICA MONETARIA
Enero de 2005 - Julio de 2009

Porcentaje
2005 2006 2007 2008 2009
7.25
5.00
4.75
4.2
2.55
)\‘} ‘0‘:6@‘0‘ P \t&& ‘tﬁ‘ }\) ‘0‘6 @(‘d‘ @.afl" @‘5" WY Q#@‘O‘e *o“e' (\b "?(I' @@"‘ 5\)
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Durante el transcurso
de 2009, la tasa de
interés lider de la
politica monetaria ha
disminuido de 7.25%
a 4.75%.




2. Tasas de interés bancarias

Durante el periodo enero-julio de 2009, las tasas de interés, promedio ponderado,
registraron un comportamiento relativamente estable.

SISTEMA BANCARIO
TASAS DE INTERES ACTIVA Y PASIVA PROMEDIO PONDERADO EN M/N
Enero 2005 - Julio 2009

15.0 _Porcentaje

180 |, 2005 2006 2007 2008 1504 12.89

oo | e | PO e

12.0 -

11.0 -

100 —

9.0

8.0

7.0

8.0 —{[—Activa ~Fasiva 5.47 88

5.0 —asa - —
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FUEMTE: Banco de Guatemala conbasze en informacidn de la Superintendencia de Baneos.
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Las tasas de interés activas y pasivas promedio ponderado en moneda extranjera
durante el periodo enero-julio de 2009 exhibieron una moderada tendencia al alza.

SISTEMA BANCARIO

TASAS DE INTERES ACTIVA Y PASIVA PROMEDIO PONDERADO EN M/E
Enero 2005 - Julio 2009 ¥

Porcentaje
9.0 -
2005 2006 2007 2008 55 | i
8.0 Aﬂ/—//l/’
/_,__.....,—-/"N“-M"‘—'—"_' I
T.ﬂ _-’-"_'_"’n-b-l——'_"—"
B8
8.0 —
50 —
40 W“ﬁw
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30 —
|—Activa --F'ashra|
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CONCLUSIONES
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CONCLUSIONES

v Los efectos adversos de la crisis financiera internacional sobre la
actividad economica de los principales paises industrializados se han
venido profundizando, lo que ha conducido a un deterioro mayor en las
expectativas de crecimiento economico mundial para 2009.

vv Con base en la ultima informacion disponible, los departamentos
tecnicos del Banco de Guatemala consideran que hay evidencias que
indican que la crisis mundial habria llegado a su punto maximo, por lo
gue, en la actual coyuntura y en el futuro proximo puede esperarse que
el entorno internacional tienda a mostrar una mejora en los indicadores.




v A fin de atenuar los efectos de la crisis financiera internacional y
apoyar el Programa Econdmico del pais, el Fondo Monetario
Internacional aprobo en abril un programa Stand-By precautorio por
un monto de aproximadamente US$935.0 millones. A junio de
2009, las metas fueron cumplidas.

Vv En la medida en que las presiones inflacionarias se han venido
reduciendo, reflejandose en los prondsticos de inflacion y en las
expectativas de inflacion, la politica monetaria se ha flexibilizado de
manera gradual y prudente, lo que se denota en la reduccion de
250 puntos basicos de la tasa de interes lider de la politica
monetaria.
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v Cabe enfatizar la importancia de la gradualidad y prudencia con gque
se adopten las medidas futuras de politica monetaria, ya que éstas
si bien deben coadyuvar a mantener niveles adecuados de liquidez
en el sistema bancario, también deben propiciar que las
expectativas de inflacion se anclen a las metas, contribuyendo asi
al mantenimiento de la estabilidad macroeconomica, condicion
necesaria para un crecimiento econdémico dinamico y sostenido.
Asimismo, es necesario que las acciones de politica monetaria se
complementen con otras acciones de politica econdmica.




SEGUNDA PARTE

AJUSTE A
LA REGLA DE PARTICIPACION
DEL BANCO DE GUATEMALA
EN EL MERCADO CAMBIARIO

3 de septiembre de 2009
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CONSIDERACIONES

A partir del 11 de mayo de 2009, el tipo de cambio
de referencia se calcula con base en la informacion
gue las Instituciones que constituyen el Mercado
Institucional de Divisas reportan en linea al Banco
de Guatemala, por medio del SPID.

Por lo tanto, se hacia necesario efectuar una
actualizacion a la regla cambiaria a fin de
adecuarla a la disponibilidad de informacion en
tiempo real.
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CONSIDERACIONES

Por otra parte, dada de la actual coyuntura
iInternacional que ha ampliado los margenes de
Incertidumbre en los mercados, hizo que la Junta
Monetaria en su sesion del dia de ayer decidiera

modificar la Regla de Participacion.




OBIJETIVO

Ul Participaciones del Banco de Guatemala
en el mercado cambiario oportunas

(intradia).

UModerar la volatilidad en el tipo de
cambio que se observe en el transcurso

del dia.




OBJETIVO

UModerar las expectativas de los agentes
econdmicos, ante la coyuntura actual,
caracterizada por la incertidumbre derivada
de la crisis financiera internacional y por
menores flujos de capital privado.




AJUSTE A LA REGLA CAMBIARIA

La regla se activaria cuando uno de los tipos de
cambio promedio ponderado intradia de compra, de
venta o interbancario, supere el promedio movil del tipo
de cambio de referencia vigente, mas 0 menos un
margen de fluctuacion de 0.50%, en vez del 0.75%
vigente.

Las demas condiciones permanecerian iguales a las
establecidas en la resolucion JM-161-2008
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