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ENTORNO PARA LA POLITICA MONETARIA
DURANTE 2009

La Junta Monetaria, en resolucion JM-161-2008 del 23 de
diciembre de 2008, determind la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia para 2009, en la que establecio una meta de inflacion
de 5.5% con un margen de tolerancia de +/- 1 punto porcentual
para diciembre de 2009.

§ La politica monetaria, cambiaria y crediticia en 2009 se ha
ejecutado en el contexto de un escenario internacional complejo,
caracterizado por la recesion de las economias avanzadas, asi como
por una desaceleracion econdmica generalizada en Ameérica Latina.

8 La crisis financiera que se genero6 en los Estados Unidos de América
y que posteriormente se convirtido en una profunda recesion a nivel
mundial, sin precedentes en la historia econOmica reciente, ha
comenzado a evidenciar signos de estar llegando a su fin.
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ENTORNO PARA LA POLITICA MONETARIA
DURANTE 2009

§ La confianza de los consumidores y empresas se esta
restableciendo y los estimulos fiscales y monetarios
iImplementados alrededor del mundo estdn mostrando sus
efectos positivos en el proceso de reactivacion.

8 En efecto, a partir del segundo trimestre de 2009 la mayor
parte de paises, tanto desarrollados como en desarrollo,
finalizaron la profundizacion de la recesion y durante el tercer
trimestre 13 de las 15 economias mas grandes del mundo
evidenciaron crecimientos positivos en su actividad econdmica.

§8 Sin embargo, el canal crediticio aln contindia sin reactivarse en
la mayoria de economias del mundo.
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ENTORNO PARA LA POLITICA MONETARIA
DURANTE 2009

8 En relacion con la sostenibilidad del proceso de recuperaciéon de las
economias avanzadas, existe la preocupacion de que tal proceso se
esté fundamentando en los estimulos de las politicas monetarias y
fiscales, mas que en una recuperacion de la demanda privada, en cuyo
caso la mencionada recuperacion podria estancarse o incluso revertirse
al agotarse las posibilidades de mantener los estimulos monetarios y
fiscales.

§ Tanto el FMI como CEPAL y otros organismos coinciden en que la
recuperacion sera un proceso lento y desigual entre paises y regiones.

8 El precio internacional del petréleo y de sus derivados ha mostrado en
2009 niveles sustancialmente mas bajos que los que alcanzaron en
2008, aunque su tendencia ha sido, en general, alcista a partir de

marzo de 20009.
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Proyecciones recientes de crecimiento econdmico para este ano han
mejorado ligeramente, evidenciando que la crisis econdmica estaria
llegando a su fin.

REVISION DE LAS PROYECCIONES DE
CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2009

(Variacion Anual)

Porcemaje

BEne-09 MWJul-09 EOct-09 3.3

Mundo Economias Avanzadas Economias Emergenteas

Fuerte: Fondoe Monetarico Intemacional




A partir del segundo trimestre de 2009 la mayor parte de paises,
tanto desarrollados como en desarrollo, finalizaron Ia
profundizacion de la recesion y durante el tercer trimestre 13 de

las 15 economias mas grandes del mundo evidenciaron
crecimientos positivos en su actividad economica.

Reino Unido

China | ¢

*Provecciones de gobigrno,
**Medicidn respecto del tercer trimestre de 2008).

Fuente: Bloomberg




Por su parte, América Latina y el Caribe se ha desempenado
notablemente mejor que en el pasado y que otras economias con
mercados emergentes, pese a que en esta ocasion los choques externos
fueron de mayor magnitud que durante las tres recesiones previas a
nivel mundial (Crisis del Tequila en 1994, Asiatica en 1997 y Rusa en
1998).

REVISION DE LAS PROYECCIONES DE
CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2009
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§ Esta mejora puede atribuirse a que los marcos de
politica econdmica son mas solidos y creibles,
derivado de los esfuerzos realizados en el pasado.

Esto ayudo a reducir las vulnerabilidades bancarias,
externas y fiscales de cada pais y permitido que
algunos paises de la region implementaran politicas
monetarias y fiscales anticiclicas.

Otro aspecto importante fue que los sistemas
financieros de la region lograron resistir de mejor
forma los efectos de la crisis, debido,
fundamentalmente, a la modernizacion de sus
marcos juridicos y regulatorios de supervision.




Por otra parte, el buen desempeino de las economias asiaticas en
desarrollo, en particular el de la Republica Popular China, evito
una mayor caida de la demanda mundial.

REVISIONES DE PROYECCIONES DE TOTAL DE IMPORTACIONES
CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2009 Variacion interanual
(Variacion Interanual)
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Esta leve mejora en Ila tasa de
crecimiento economico mundial también
se asocia a los signos de recuperacion
gque a partir del segundo semestre han
comenzado a registrar diferentes
iIndicadores econdmicos.




Al respecto, la dinamica del sector manufacturero en las distintas
regiones del mundo muestra una recuperacion generalizada del
crecimiento de la produccion.

PRODUCCION INDUSTRIAL

(Variacion Interanual)

Porcentaje
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Asimismo, el

VOLUMEN DEL COMERCIO MUNDIAL

Forcentaje
25.0

comercio mundial ha comenzado a mostrar
incipientes signos de recuperacion; se estima que para
finales de 2009 éste disminuira en torno al 12.0%0.

DICIEMBRE 1994 - SEPTIEMBRE 2009
(Variacion Interanual)
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Los mercados financieros contindan evidenciando
recuperacion, alcanzando niveles previos a la agudizacion
de la crisis.
DOWJONES TED SPREAD
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Asimismo, la confianza de empresarios y consumidores
tiende a recuperarse.

Confianza empresarial (1) Confianza de consumidores (2)
(indice de difusion , porcentaje) indice]
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Aungue el desempleo continua elevado en la mayor parte
de paises; en los Estados Unidos de Ameérica alcanzo los dos

digitos, afectando en mayor medida a Ila poblacion
hispana...
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...y el canal crediticio aun continla sin reactivarse, debido,
principalmente, a la debilidad que aun presentan los balances de
diversas instituciones financieras, a la elevada carga de la deuda en
el sector privado, a la caida de la demanda y a la fragilidad del

mercado de trabajo.

Estados Unidos de Amarica
Variacidn interanuval en préstamos de bancos comerciales

FPaorcentaje
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En las economias avanzadas los margenes de la politica
monetaria se han cerrado.

TASA DE INTERES DE POLITICA MONETARIA

DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, JAPON Y EUROZONA
ANOS 2007-2009
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11. ENTORNO ECONOMICO
INTERNO
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SECTOR REAL

Conforme al Indice Mensual de la Actividad Econémica (IMAE),
durante 2008 el crecimiento econdmico comenzdo a mostrar una
marcada debilidad. A partir del segundo semestre de 2009
muestra moderados signos de recuperacion.
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Pese a los efectos de la crisis econdmica mundial, conforme
cifras preliminares se estima que Guatemala, a nivel regional,
sera uno de los paises con desempeno positivo en 2009, aunque
muy moderado.

CENTROAMERICA: CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2009

- Porcentaje -

Ameérica Latina
Guatemala 0.6"

Costa Rica

El Salvador

Honduras
Nicaragua
-4.0 -3.0 -2.0 -1.0 0.0 1.0 2.0
Fuente: Fondo Monetario Intemacional. Informe Perspectivas de la Economia Mundial, octubre 2009,
""Segl'm el FMI, el crecimiento econdémico previsto es de 0.4%.
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Si bien algunos sectores estaran registrando tasas de
crecimiento negativas en 2009, la mayoria de éstos tienen una
baja participacion en el PIB.

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
TASAS DE VARIACION

ANO 2009°/

Agricultura {13.4%)
Explotacion de minas y canteras (0.6%)
Industrias manufactureras {18.3%})
Electricidad y agua {2.6%)
Construccion {3.3%) -13.40
Comercio {11.7%})
Transporte y comunicaciones {(10.8%)
Intermediacion financiera {(4.4%)
Alquiler de vivienda (10.2%)
sSenvicios privados (15.9%)

Administracion piblica y defensa {7.2%)

13.30

-20.00 -16.00 -12.00 -8.00 400 000 400 800 1200 16.00 20.00
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En la estimacion de crecimiento econdmico para 2009 se han
tomado en cuenta tanto factores externos como internos.

En el orden externo:

a) Las perspectivas de crecimiento economico de los Estados
Unidos de Ameérica y de los demas socios comerciales de
Guatemala (Centroameérica, México y la Zona del Euro).

b) El deterioro del comercio mundial.

c) La caida de las exportaciones, importaciones, remesas
familiares y turismo.

d) La menor inversion extranjera directa a causa de la crisis
econOmica mundial.

e) La evolucion de los precios del petrdoleo y sus derivados.
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En el orden interno:

a) Los resultados de la encuesta a mas de 1,250 empresas
productivas.

b) El mantenimiento de la estabilidad macroecondmica, como
resultado de la aplicacion de politicas monetaria y fiscal
disciplinadas.

c) La menor tasa de inflacion.

d) El comportamiento del crédito bancario al sector privado.

e) La incorporacion de informacion actualizada por parte de
las fuentes de informacion (asociaciones de productores,
gremiales y demas entidades publicas y privadas).

f) El cierre estimado del Presupuesto General de Ingresos y

Egresos del Estado correspondiente al Ejercicio Fiscal
20009.
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SECTOR EXTERNO

La contraccion de las exportaciones ha sido menor en el pais
respecto de la region...

CENTROAMERICA: EXPORTACIONES TOTALES

Cifras Acumuladas

2007-2009

Variacion Anual (%)
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...la caida seria de 8.5%6, mientras que en las importaciones la
reduccion alcanzaria un 21.0%b.

VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES
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ANOS 1998-2009 ANOS 1998-2009
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El ingreso de divisas por remesas familiares se
desacelerd significativamente en todos los paises de la
region...

CENTROAMERICA: REMESAS FAMILIARES

Cifras Acumuladas

2007-2009

Variacion Anual (%)

25.00

20.00

15.00

10.00

5.00

0.00

=5.00

-10.00

500 47T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

L

'::-.“'::-.‘*'::-.‘*'::-. '::. '::-."::-. '::. Q. '::-."'::-.":5."* “t''-::-.‘:t“'::-.“;h P qt'c:-'*"‘ b b QJQ-Q’QQ’Q% “”"::-.“'f‘"::-.“’ el
4-. !

e P T S e e o T T e W T W e R o T T

[-Guatenmla —El Sabsador Honduras ==MNicaragua ==Republica Dominicana :l

Fuente: Bancos Cemtrales

““HJ I‘j_,l'( \\:"*ﬁ"“ -._ : 3 - 1 .'-:-r' i \&‘c 2 "'I".r e e T g l.‘:'\-l‘:f A A h_u.,i,l-;l > .-"IF":-'-"_F"&‘/T e
il | T\ 1=l \WVali 1k 7\ : ) P
{]\ |Il( ‘ = '\ EJ"BJ z:q\"\ l.J tg 'ﬂk{f_ ._rfl?L.L _Ell“'l"l_"_.;:‘!‘._\. ey o e 1 E| \ZIB' @ i
= ? = L2 o) o i | = R ) S & T (R e




..Se proyecta para Guatemala una reduccion de 10.5%0, asociada
a la caida de la actividad econdmica en los Estados Unidos de
AMeérica.

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
ANOS: 2003-2009

{Tasa de variaci ong

Forcentaje
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A pesar de Ila reduccion observada y estimada en Ilas
exportaciones, se anticipa una reduccion en el saldo de la cuenta
corriente del pais, asociada a una mayor caida en las
Importaciones.

DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE
PORCENTAJE DEL PIB

1998 - 2009
Porcentaje
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Los flujos de capital

privado se

redujeron, pero fueron

parcialmente compensados por los flujos de capital oficial.

(Ingresos-Egresos) (Ingresos-Egresos)
Flujo acumulado del 1 de enero al 3 de diciembre de cada afo Flujo acumulado del 1 de enero al 3 de diciembre de cada afo
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500.0 —
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5433 2000 n
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Las reservas monetarias internacionales se encuentran en
niveles récord, permitiendo cubrir 5.4 meses de importaciones
y 8.4 veces el monto del servicio de la deuda publica externa
del pais a un ano, lo que refleja la solida posicion externa del
pais.

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES NETAS
ANOS 2008-2009*
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El comportamiento del tipo de cambio nominal ha estado
determinado, fundamentalmente, por la evolucion de la oferta y
demanda de divisas en el mercado cambiario; por los niveles de
liquidez en moneda nacional y en moneda extranjera; y, por las
expectativas de los agentes econdmicos. En términos acumulados
la depreciacion fue de 6.97%06 y en forma interanual alcanza 8.64%%o.

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL
ARo 2009 ¥
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REGLA CAMBIARIA

_ Criterios para la Compra Criterios para la Venta

Regla Cambiaria en 2009

Resolucion JM-161-2008 Un margen de fluctuacién de 0.75%  Un margen de fluctuacion de

(23-12-2008) 0.75%

Resolucién JM-22-2009 Se le otorga facultad discrecional al ~ Se le otorga facultad discrecional al

(25/02/2009) Banco de Guatemala, para moderar Banco de Guatemala, para
volatilidad inusual en el tipo de moderar volatilidad inusual en el
cambio nominal. tipo de cambio nominal.

Resolucién JM-85-2009 Un margen de fluctuacion de 0.75%  Un margen de fluctuacion de

(02/09/2009) a 0.50% 0.75% a 0.50%

Resolucion JM-92-2009 Maximo de cuatro subastas por dia  Méaximo de cuatro subastas por dia.

(30/09/2009) (US$ 8.0 millones por subasta). (US$ 8.0 millones por subasta)




PARTICIPACION DEL BANCO DE GUATEMALA EN EL
MERCADO CAMBIARIO
ANOS 2000 - 2009 a/

UsD 536.5 8.25965 | g8.30
{85) ]

i 8.14289 , - 8.20
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Acuerdo Stand-By con el FMI

8§ Dada la coyuntura actual, varios paises, incluyendo
Guatemala, El Salvador, Costa Rica y Republica Dominicana
recurrieron a acuerdos Stand-By precautorios con el Fondo
Monetario Internacional para blindar sus economias vy

asegurar la liquidez externa.

e Guatemala e USS935 millones e 18 meses
e Costa Rica e USS735millones e 15 meses
e El Salvador e USS$800 millones e 14 meses
* Republica * US$1,700 ; * 28 meses

Dominicana | millones
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Segunda revision del Acuerdo Stand-By con el FMI

La misidn del Fondo Monetario Internacional al realizar la segunda revision
del Acuerdo Stand-By manifesto que:

§ El impacto de la crisis mundial en Guatemala ha sido menor que el
observado en los demas paises centroamericanos.

8 La adopcién de politicas fiscal y monetaria moderadamente anticiclicas
han contribuido a mitigar los efectos de la desaceleraciobn y han
ayudado a proteger a los segmentos mas necesitados de la poblacion,
preservando siempre la estabilidad macroecondmica.

8 La politica fiscal mantiene un equilibrio entre el apoyo a la demanda
interna y la sostenibilidad de la deuda.

§ La economia guatemalteca estd empezando a evidenciar signos de
recuperacion. Para 2010 se estima un crecimiento de 1.3%.

8 El sector bancario contintia sélido, la supervisiéon y la regulacién son
fuertes y el sector bancario se ha mostrado resistente frente a la crisis
financiera mundial.
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SECTOR FISCAL

La situacion financiera del Gobierno Central a noviembre de 2009
registro un deéficit de Q7,860.5 millones, equivalente a 2.5%0 del
PIB (déficit de Q2,538.6 millones a noviembre de 2008,
equivalente a 0.9% del PIB).

SUPERAVIT O DEFICIT FISCAL
A NOVIEMBRE DE CADA ANO

En millones de Quetzales
Afos 2002-2009"

2.000.0

1.000.0 —

Area de superavit

0.0

-1.,000.0
-2,000.0
-3, 0000 —
-4.000.0 -
-5.,000.0
-6, 000.0 —
-7 aoo.o
-, 0000 —
-89.000.0 —

8784

=3, 788.0

-1.,233.7

-1.729.9 -1,975.7

Area de déficit

-2.729.2

-2.538.6

-7.Be0.5

-10,000.0

2002

2003

2004

2005

[0 del PIB

-0.5

-2.2

-0.G

-0.8

* Zifras preliminares.

i H"Tihj( \"I'Qa.?:ﬁ‘:“u“': Sl r.-*ﬁ”if—i"‘g"f MK om0 Bk M \b\'t}* P : Pagrtiy o) e Sl by j F!.'.'."_F:-h/ff iy
50 BYAYNIEG) B El SRR E IMUAL L | ol aY
e~ 0 l|"l?33‘-iﬂ\ u]f@:fix ]txjfi j[E ﬂ-«'\_r_)kU_“Jﬁ 2 e = _nl l Lo\t ,.-;:;;1-'&318'\@.&

DAL B '+~ NGRS o B & 1 TGRS Evss &0 721 S LS &5 AT
M £ -




En respuesta a la caida de la demanda externa e interna, la

politica fiscal se ha desempenado con un sesgo
moderadamente anticiclico.
INGRESOS TRIBUTARIOS GASTO PUBLICO TOTAL"
A NOVIEMBRE DE CADA ANO A NOVIEMBRE DE CADA ANO
En millones de Quetzales En millones de Quetzales
Afos 2002-2009* Afos 2002-2009*
%0000 4omg
0000
300000
300000
25000.0
250000
20000.0
ol 20~ 200000
d (1] Cﬂl
o N
150000 51 21F 16,0000 S
s | 81 a @
N N ~
10,0000 10000.0 &
4|
50000 5000
00
" 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2002 | 2003 | 2004 | 2008 | 2006 | 2007 | 2008 | 2008
_ wdelPIB | 123 | 137 | 115 | 11.7 | 124 | 127 | 120 | 126
L delPIB 1 110 1 108 ) 102 ) 102 ) 103 A0S 33 Variacion Interanual | 89 | 192 | 79 | 111 | 17.2 | 168 62 | 97
Variacion Interanual | 19.9 5.2 39 9.3 1.7 15.7 6.9 538
A7 No incluye amaortizacian de deuda piblica total
* Cifras prefiminaras. * Cifras preliminares.
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Lo que da como resultado un déficit fiscal mayor al de anos
previos.

GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB
2000 - 2009

Porcentaje
4.5
.0
=.59
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2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

0.0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2009
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SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

La marcada reduccion de los precios de las materias primas a partir del
segundo semestre de 2008, aunada a la desaceleracion econdémica que
debilitd la demanda agregada externa e interna y a la reduccion de las
expectativas inflacionarias, incididé en que el ritmo inflacionario
disminuyera de 9.40% en diciembre de 2008 a -0.61% en noviembre
de 20009.

RITMO INFLACIONARIO TOTAL
ENERO 2005 - NOVIEMBRE 2009

16 00 Porcentajes
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La reduccion observada en el ritmo inflacionario en 2009, ante Ila
desaceleracion de la demanda agregada que se derivo de la crisis econdmica
internacional, gener0 un espacio para la implementacion de una politica
monetaria flexible, que complementa la politica fiscal moderadamente
anticiclica, aspecto que fue cubierto dentro de un margen de prudencia y
gradualidad con el propoésito de no crear distorsiones en otros precios
macroecondmicos, como la tasa de interés y el tipo de cambio nominal.

TASA DE INTERES LIDER DE LA POLITICA MONETARIA

Enero 2007 - Noviembre 2009

Porcentaje
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Adicionalmente,
especiales de
iInternacional,

11,200.0

la politica monetaria atendio
liquidez que se derivaron de

SISTEMA BANCARIO

Recursos liquidos disponibles
Diciembre 2007 - Diciembre 2009 *

En millones de quetzales

los requerimientos
la mencionada crisis

fortalecio la posicion externa del pais y buscd moderar la
volatilidad del tipo de cambio nominal sin afectar su tendencia.
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[— Recursos liquidos disponibles

18 Be reflere a la surma de la posicidn diaria de liguidez v el saldo de las inversiones del sisterma bancario en COP a 7 dias plazo.
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Sin embargo, el crédito bancario total al sector privado continda con
una tendencia a la baja, comportamiento asociado a factores de
oferta y demanda, entre ellos la mayor rigurosidad en el analisis
crediticio por parte de la instituciones financieras y la menor
demanda derivada de la desaceleracion econdmica...

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

CORREDOR ESTIMADO ANO 2009 *
VARIACION RELATIVA INTERANUAL
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...pero las captaciones se mantienen dinamicas.

SISTEMA BANCARIO
CAPTACIONES TOTALES

Variacion Relativa Interanual
2007-2009"

Porcentajes
12.0
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8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

2007 2008 2009

= Al 3 de diciermmbre de cada afio




El

canal crediticio aun continda sin reactivarse en la mayoria de
paises; debido a factores de demanda y de oferta.

LATINOAMERICA: PAISES CON ESQUEMA
DE METAS EXPLICITAS DE INFLACION
CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
ANOS: 2006-2009
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Y el sistema bancario se mantiene solido.

SISTEMA BANCARIO SOLVRNCIAPHTRIIONIAL

UTILIDAD NETA ACUMULADA Dictembre 2006 - Octubre 200
A OCTUBRE DE CADA ARO g _Fass
. 166
3000 0 _MI||0neS de quetza|e$ 1o — |-Requerimienm Minimo ESok encia Patrimanial
e ' 148
2,679.0
1.0 {134
2,500.0 - 134
120
2,000.0
{uh{'\ix:\hhhhhlxhhkhkhhhkhhhhhhhhhhhmkhh
1500.0 +
8.0
1,000.0 6.0
500.0 1 40 7
2.0
00 -
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Cic-08 Jund7 Cic07 Jun08 ic08 Jun09 Qct-09
Fuente: Supen ntendencia de Bancos. *Relacion del Patrimania Computablerespect al total de acivos ponderados por riesgo.
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111. PERSPECTIVAS PARA 2010

A. DE ORDEN EXTERNO
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A pesar de que las proyecciones recientes sobre crecimiento
economico para 2010 contindan mejorando...

PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2010

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA EUROZONA JAPON
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..la recuperacion seria lenta y se mantendria por debajo de
los niveles previos a la crisis, debido a los riesgos que aun
persisten.

CRECIMIENTO ECONOMICO
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Como es el caso de la demora en

la normalizacion del canal

crediticio, lo que podria convertirse en una limitante a la

inversion...

CRECIMIENTO DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

(Porcentaje anualizado de un trimestre a otro, ajustado estacionalmente)
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..y la creacion de empleos podria ser lenta y poco vigorosa,
manteniéndose altas las tasas de desempleo, aspecto que repercutiria
negativamente en el consumo de las familias y en la normalizacion
del mercado de crédito...

TASADE DESEMPLEO
2008-2011

Porcentaje de laPEA
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...ademas existe el riesgo de que un repunte en los precios
Internacionales de las materias primas e insumos (principalmente
petroleo) pueda incidir en presiones inflacionarias a nivel mundial,
limitando el crecimiento econdmico futuro.

ESCENARIOS TRIMESTRALES DEL PRECIO DEL
PETROLEO ”
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Fuente: IHS Camixnidge Energy Research Associates.
*/ Estimaciones con datos a noviembre de 2009,
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La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE)
indica que la recuperacion observada continta siendo debil para detener el
incremento del desempleo y estima que éste podria empezar a descender
hasta en 2011.

El desempleo, |la falta de confianza que no ha permitido una normalizacion
del crédito al sector privado y los precios internacionales de las principales
materias primas (en particular, el petroleo) son riesgos para un crecimiento
econdmico sostenido.

Una preocupacion adicional es que el crecimiento econdmico se estanque
0 se contraiga cuando los estimulos de politica publica (sobre todo, fiscal)
en las economias avanzadas se retiren antes de que la demanda se haya

recuperado completamente.




En el caso de Estados Unidos de Ameérica, el FMI ha descartado la
posibilidad de una nueva recesion cuando concluya el plan de

reactivacion econdmica, debido al crecimiento econdmico observado en
el tercer trimestre de 2009 y a las expectativas para el cuarto trimestre de
2009.

En el caso de Centroamérica y Republica Dominicana, el FMI plantea los

desafios siguientes:
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Recomponer el espacio fiscal

Consolidar las menores tasas de inflacion

Fortalecer la posicion externa

Mejorar las redes de seguridad financiera y los estandares
prudenciales

Reformas que faciliten aumentar la productividad




111. PERSPECTIVAS PARA 2010
B. DE ORDEN INTERNO
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GUATEMALA: CRECIMIENTO ECONOMICO
PERIODO 2000-2010 Se estima una mejora
para la actividad
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..y por la recuperacion en la inversion extranjera directa
(8.9%0).
FLUJO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
2005-2010
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Asi como en la moderada recuperacion que se preve en el
iIngreso de divisas por remesas familiares.

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
ANOS: 2003-2010

(Tasa de variaci on)

Porcentaje
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Como también en el comercio exterior.

VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GENERAL
ANOS 1998-2010

(Tasa de variacion)

Porcentaje

147
122

S ST s

R -
0% 1 Ny ; 7
I BANCOID:
- b ¥ i B e -
Y S Eh 3 e — ] (E
SPa s S e .f.tiﬁ; TR

o

R e AL

100
150
200
250
200

VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GENERAL
ANOS 1998-2010

(Tasa de variacion)

Porcentaje

300
300
250
200
150
100

2.0

00
50

80

r

210

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009”2010"




Por su parte, se anticipa para 2010 un aumento en el déficit en
cuenta corriente , asociado al proceso de recuperacion.

DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE
PORCENTAJE DEL PIB
1998 - 2010

Porcentaje
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Las perspectivas de inflacion apuntan que el ritmo inflacionario
para el presente afo se situe entre -0.05 y 0.13%0, mientras que
para 2010 oscilaria entre 2.38% y 4.80%b6.

Ritmo Inflacionario?
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Como resultado de la no aprobacion del Presupuesto General de
Ingresos Egresos de la Nacion, las finanzas publicas plantean un
panorama incierto, dado que no existe certeza respecto del monto del
gasto gubernamental y de las fuentes de financiamiento. Sin embargo,
se espera que la politica fiscal mantenga un sesgo moderadamente
anticiclico, congruente con el Acuerdo Stand-By con el FMI.

GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB
2000 - 2010
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1V. REFLEXTIONES FINALES

La recesion economica mundial esta cediendo, pero se estima
gue la actividad econdmica continuara evolucionando a un ritmo
positivo, aunque deébil y desigual entre paises y regiones.

Las medidas adoptadas por muchos paises de manera
coordinada (en el ambito monetario y fiscal), asi como los
esfuerzos para estabilizar los sistemas financieros, han servido
para restaurar la confianza, apoyar la demanda interna y reducir
los riesgos sistémicos.

Los precios de las materias primas se estan recuperando y el
comercio mundial se ha estabilizado.

La recuperacion del crecimiento mundial todavia es incipiente y
los niveles de desempleo en las economias avanzadas
continuaran elevados durante 2010.
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1V. REFLEXTIONES FINALES

g Los mercados financieros mas importantes todavia no se han
normalizado, dado que aun dependen de manera significativa de
la reactivacion del canal del crédito, asi como de la actividad
econdmica.

g Guatemala cuenta con so6lidos fundamentos macroeconomicos
gue influirian positivamente en el proceso de recuperacion; sin
embargo, es necesario intensificar los esfuerzos para mejorar la
competitividad, la productividad y el clima de negocios a efecto
de que el pais evolucione en una senda de crecimiento
economico sostenible, luego de que se revierta la actual
coyuntura internacional.
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1V. REFLEXTIONES FINALES

g Por otra parte, persiste el problema estructural de las finanzas
publicas, aspecto que genera limitaciones para el crecimiento
economico de mediano plazo.

g En el contexto actual, la politica monetaria tendra que actuar con
prudenciay adaptarse al entorno interno y externo.
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