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A. ENTORNO ECONOMICO MUNDIAL



1% Las proyecciones de crecimiento econémico mundial para 2010 evolucionaron
favorablemente a lo largo del afio. No obstante, el proceso de recuperacion
econOmica ha sido dispar entre paises y regiones.

PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO
PARA 2010
(Variaciéon Interanual)
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4" La recuperacion mundial estuvo fundamentada, principalmen te, en el crecimiento

/ de la produccion industrial y en la evolucién del comercio mundial, variables que
registraron, incluso, tasas superiores a las observadas antes de la crisis.

PRODUCCION INDUSTRIAL VOLUMEN DEL COMERCIO MUNDIAL
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Los mercados financieros mejoraron su comportamiento en el p rimer semestre de

b 3 2010; no obstante, se evidenciaron episodios de volatilidad en la segunda mitad

del afio por la lenta recuperacion econdmica en los Estados Unidos de América y
por el resurgimiento de los problemas que persistieron en algunos paises
periféricos de la Zona del Euro, principalmente en Irlanda.

ESTADOS UNIDOS DE A’\MERICA Y LA ZONA DEL EURO:
PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS

DE ENERO DE 2008 A DICIEMBRE DE 2010"

Dow Jones Euro Stoxx 50
14.000.0 5.600.0
13,000.0
4.800.0
12,000.0
4.000.0
11,000.0
10.000.0 3.200.0
9.000.0
2.400.0
8.000.0
1,600.0
7.000.0
==Dow Jones ==Euro Stoxx 50
6.000.0 800.0
(== (== (==} (-4 (-] (-] (== (-4 L] < <D (=2 < (=2 (-2 < (=23 (= > (=] <> [—2 > [ —4 [—
S 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 88 3 2 3 = == = =
PO S S AR S B S S N S N S Y > N > A < AN S SN SR~ BN~ N > AN > S SN D~ S < SRR < S S B SV
S &2 8§88 - 888 &858 =s<s 38232 &5 8 ¢ =
S T T B R F 8 e 2 geg s rFr g8y 8989 23 s &8

1/ Al 31 de diciembre.

El Dow Jones EURO STOXX 50 es un indice de referencia de la bolsa de la Eurozona creado el 26 de febrero de 1998.
Esta elaborado por STOXX Limited, uma alianza comercial entre Deutsche Borse, Dow Jones & Conpany vy SWX Swiss

Exchange. E s un indic e ponderado por capitalizacion bursati, lo cual significa que, al contrario de indices como el Dow
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Fuente: Bloomberg.




1% El délar estadounidense, luego de evidenciar una tendencia a la apreciacion en la
primera mitad de 2010, durante el segundo semestre mostré una tendencia a la
depreciacion respecto a las principales monedas convertibles.

TIPO DE CAMBIO DE PAISES SELECCIONADOS

Moneda por US Délar
Tipo de Cambio Variacion
AI31-12-08 AI31-1209  AI30-06-10  AI31-12-10 | 2009/2008 JUN - 2010/DIC - 2009 DIC - 20104JUN - 2010
Zona del Euro 0.72 0.70 0.82 0.75 302 16.92 842
Reino Unido 0.69 0.62 0.67 0.64 973 791 4.16
Suiza 0.94 0.97 0.93 1.07 3.28 308 15.24
Japén 90.70 93.14 88.58 81.12 270 490 842
México 13.82 13.08 1287 12.34 533 -1.66 410
Brasil 2.33 1.74 180 1.66 -25.34 3.10 -1.95
Chile 636.45 507 .45 546.04 468.00 -20.27 160 -14.29
Peru 314 289 283 2.81 -8.01 -2.16 -0.68
Colombia 2251.71 2043.78 1900.11 1907.70 923 -1.03 0.40

Fuente: Bancos Centrales.
Nota: Signo positivo significa depreciacion, signo negativo significa apreciacion.




PETROLEO

BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK (NYMEX)
PRIMERA POSICION A FUTURO
PERIODO ENERO 2008 A DICIEMERE DE 2010 "
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Asimismo, los precios de las principales

materias primas (petréleo, trigo y maiz)

evidenciaron

una tendencia alcista,

mostrando una mayor volatilidad en la
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” La inflaciobn a nivel mundial se mantuvo contenida, situandos e en 2010, en
promedio, en alrededor de 3.3% (2.9% el afio anterior).

RITMO INFLACIONARIO: ECONOMIAS SELECCIONADAS
DICIEMBRE 2010
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\ En las principales economias avanzadas, donde la recuperaci on de la actividad
) econdmica ha sido mas débil, las tasas de interés de politica monetaria no se
modificaron.

TASA DE INTERES DE POLITICA MONETARIA

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, ZONA DEL EURO Y JAPON
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% En América Latina, algunos bancos centrales (Brasil, Chile y Per() han
7 incrementado sus tasas de interés.

COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE INTERES DE P'OLiTICA MONETARIA EN
PAISES DE AMERICA LATINA CON METAS EXPLICITAS DE INFLACION
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B. ENTORNO INTERNO



INFLACION




™, El ritmo inflacionario en diciembre se ubicd en 5.39%, ubicandose dentro del margen
. ) establecido para la meta de inflacion (5.0% +/- 1 punto porcentual).

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO
PERIODO DE ENERO DE 2009 A DICIEMBRE DE 2010
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, Durante 2010, la evolucion del ritmo inflacionario fue influida por el comportamiento
) en la division de gasto Alimentos, bebidas no alcohdlicas y comidas fuera del hogar
la mas importante que conforma el IPC.

IMPACTO DE LAS DIVISIONES DE GASTO EN EL RITMO INFLACIONARIO TOTAL
PERIODO DE ENERO A DICIEMBRE DE 2010
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La recuperacion esperada en la tasa de crecimiento econémico se fundamenta:
EN EL ORDEN EXTERNO

= |a recuperacion del crecimiento econdmico de los Estados Unidos de
Ameérica y de algunos socios comerciales de Guatemala
(Centroamérica, México y la Zona del Euro);

= | a reactivacion sostenida del comercio mundial,

= El| crecimiento de las exportaciones, de las importaciones y de la
Inversion extranjera directa; y

= El mayor ingreso de divisas por remesas familiares.

18



EN EL ORDEN INTERNO:

El efecto negativo provocado por la erupcion del Volcan de Pacaya,
por la tormenta tropical Agatha y por el invierno copioso;

El mayor dinamismo de otras actividades de la actividad econdmica,;
Mayores expectativas de demanda externa; y

El mantenimiento de una politica monetaria disciplinada.

1S




El crecimiento del PIB en 2010, en términos reales, se estima en 2.6%, mas dinamico
que el observado en 2009 (0.5%).

0.0

GUATEMALA: CRECIMIENTO ECONOMICO
PERIODO 2000-2010

Variacion anual PIB (%)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009Df 201081

p/ Cifra preliminar
e/ Cifraestimada
Fuente: Banco de Guatemala
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indice Mensual de la Actividad Econémica (IMAE)
indice de Tendencia-Ciclo
Base 2001=100
Afios: 2002 - 2010
Variacion Interanual
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La recuperacion economica mundial complementada con un mayor volumen de
comercio internacional permitieron un aumento de las exportaciones e importaciones,
gue incidirian en que el déficit en cuenta corriente para 2010 se sitle en 2.2% del PIB.

GUATEMALA: BALANZA DE PAGOS
CUENTA CORRIENTE / PIB
ANOS: 2001 - 2010

Como porcentaje del PIB
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\ Dicho deficit en cuenta corriente seria financiado por un superavit previsto en la
) cuenta de capital y financiera, asociado a mayores flujos de capital (publicos y
privados).

GUATEMALA: BALANZA DE PAGOS
CUENTA CAPITAL Y FINANCIERA / PIB
ANOS: 2001 - 2010

Como porcentaje del PIB
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En 2010, se continué fortaleciendo la posicion externa del pais. Las reservas
monetarias internacionales netas (RMIN) se ubicaron al 30 de diciembre en US$5,953.8
millones, saldo mayor en US$741.2 millones al observado el 31 de diciembre de 2009.

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES NETAS
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a

El tipo
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100.45
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100.00
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99.40
99.25

de cambio nominal, con excepcion de lo ocurrido en el pr imer trimestre de

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL
Y SU ESTACIONALIDAD ¥

o Ano 2010 @
Indice Quetzales por US$1.00

|— Estacionalidad -+ Tipo de cambio nominal |

Estacionalidad base: 2000-2007

Al 31 de

diciembre

/ 2010, mantuvo un comportamiento, en general, acorde con sus factores estacionales.

8.45
8.39
8.33
8.27
8.21
8.15
8.09
8.03
7.97
7.91
7.85

26




N
Y

SECTOR BANCARIO



De acuerdo con informacion de la Superintendencia de
Bancos, el sistema financiero evoluciono favorablemente y sus
principales indicadores registraron un comportamiento positivo
en tres areas fundamentales:

= Riesgo de liquidez;
= Riesgo de crédito; y

= Riesgo de solvencia.



1% Oftros indicadores asociados al sector monetario, mostraron un comportamiento ~
/ dentro de los margenes previstos. .
-a
SISTEMA BANCARIO CREDITO BANCARIO TOTAL AL SECTOR PRIVADO (MIN + MIE) 3
VARIACION INTERANUAL DE LAS CAPTACIONES TOTALES (MN + ME) VARIACION INTERANUAL 2009 - 2010 # ‘
2009 - 2010
Millones de quetzales
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SECTOR FISCAL



\ De acuerdo con informacién preliminar del Ministerio de Fina nzas Publicas, el déficit
\ ./ fiscal se ubic6 en 3.3% del PIB, en 2010.

SUPERAVIT O DEFICIT FISCAL”
ANOS 2009-2010
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*/ Cifras acumuladas.
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" Las necesidades de financiamiento interno y externo aumenta ron, lo que incidié en ~
'/ que la deuda publica total creciera 14.9% en 2010.

LT e S

SALDO DE LADEUDA PUBLICA TOTAL SALDO DE LADEUDA PUBLICA TOTAL
RESPECTO DEL PIB RESPECTO DE LOS INGRESOS TOTALES
ANOS: 2005 - 2012 ANOS: 2005 - 2012
) Porcentaje Forcentaje
w07 Valor Critico 2500 Valor Critico
40.0
35.0 - 2000 -
30.0 -
25.0 - 150.0 |
200 - ’
50 100.0 - \"
100 - 50.0 -
5.0
0.0 I T [ [ I I | I 0.0 T T 7 1 1 1 |
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EEX 219 258 21 30 A5 55 %9 =] 1m0 1.9 185 168 %1 2180 2166 m1 -
;J;i g:rr: ;:fi:;?;& . ) ¢ Cifas estimadas. -
UENTE: Ministeric de Finanzas Publicas y Banco de Guatemala, gﬁ:»%;:m:ﬁ:?:ﬁmzasPﬁbsm. M
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RESPUESTA DE POLITICA



La Junta Monetaria en sus decisiones considero:

Que la recuperacion econdmica mundial continuo fortaleciéndose,
aunque en forma moderada, observando mayor dinamismo en las
economias emergentes.

Que las perspectivas economicas continuaron siendo dispares entre
paises y regiones y, para el caso de las economias avanzadas, el
nivel de desempleo siguié siendo uno de los principales obstaculos
para un mayor crecimiento econémico.

Que la actividad econdmica del pais siguioé recuperandose, reflejado
en el comportamiento del Indice Mensual de la Actividad Economica.

Que las presiones de demanda agregada continuaron relativamente
contenidas.

Que la mayoria de prondsticos de inflacion se encontraban dentro de
la meta establecida.



En ese contexto, la Junta Monetaria mantuvo invariable la tas a de interés lider de la
politica monetaria en 4.50% en 2010.

TASA DE INTERES LIDER DE LA POLITICA MONETARIA
Porcentaje Enero 2005 - Noviembre 2010
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ACUERDO STAND-BY CON EL FMI



1/‘\
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Hasta octubre de 2010, la politica econdmica estuvo
enmarcada en lo establecido en el Acuerdo Stand-By suscrito
con el Fondo Monetario Internacional en abril de 2009, del cual
se cumplieron todos los criterios de desempeino durante toda
su vigencia y contemplo los aspectos siguientes:

= Una politica fiscal moderadamente anticiclica para apoyar la
demanda interna;

= Una politica monetaria enfocada en la consecucion de la
meta de inflacion;

= Un tipo de cambio nominal flexible que facilite el ajuste
economico; y

= Una politica del sector financiero que contribuyera al
fortalecimiento de la regulacion y supervision bancaria.
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II. POLITICA MONETARIA, CAMBIARIA 'Y
CREDITICIA PARA 2011
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A. CONDICIONANTES DEL ENTORNO
EXTERNO
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CRECIMIENTO ECONOMICO



El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que para 2011 el crecimiento
\ / econ6mico mundial se ubicard en torno al 4.2% (4.8% en 2010), debido,
principalmente, a los altos niveles de desempleo, asi como al retiro de las

politicas de estimulo.

CRECIMIENTO ECONOMICO

2010-2011 P
(Variacion Interanual)

Porcentaje
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Fuente: Fondo Monetario Intetnacional. Octulwe de 2010.




“7™ Asimismo, el FMI prevé que la inflacion mundial se mantendra relativamente baja,
' ) ante los niveles existentes de capacidad instalada ociosa y las altas tasas de

desempleo, principalmente en las economias avanzadas.

INFLACION

2010-2011 */
(Variacion Interanual)

Porcentaje
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2010 m2011
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. Octubre de 2010.
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B. CONDICIONANTES DEL ENTORNO
INTERNO
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DEL SECTOR REAL



La estimacion de crecimiento econdmico para 2011 toma en consideracion tanto
factores externos como internos.

EN EL ORDEN EXTERNO

= |Las perspectivas favorables de crecimiento de la demanda
externa de los principales socios comerciales de Guatemala.

= |arecuperacion prevista de la inversion extranjera directa.

= La evolucion favorable del ingreso de divisas al pais por remesas
familiares.

45



EN EL ORDEN INTERNO

= | as expectativas de estabilidad del nivel general de precios.
= El crecimiento del crédito al sector privado.

= El nivel de gasto privado y publico.

46



El Banco de Guatemala preveé que el PIB en términos reales registre un crecimiento
entre 2.6% y 3.2% en 2011.

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
(Base 2001)
TASAS DE VARIACION
ANOS: 2000 - 2011

Porcentajes

7.0

U

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 p/ 2010 e/ 2011 py/

p/ Preliminar: e/ estimado: py/ proyectado
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Con un crecimiento positivo en todas las ramas de actividad, excepto en la de la
construccion.

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL MEDIDO POR EL ORIGEN DE LAPRODUCCION

ANOS 2010 - 2011

Estructura porcentual y tasas de crecimiento

ACTIVIDADES ECONOMICAS

Estructura porcentual

Tasas de variacion

2010 ¢ 2011 ?Y 2010 ¢ 2011 ?

1. Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 13.4 13.3 1.1 ( 1.9 )
2. Explotacién de minas y canteras 0.6 0.6 -1.0 04

3. Industrias manufactureras 17.9 2.4 @
4. Suministro de electricidad y captacion de agua 2.5 2.5 0.5 1.1
5. Construccion 3.0 2.9 -11.2 -1.4

6. Comercio al por mayor y al por menor 11.7 3.7
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 10.7 10.7 4.2 2.9
8. Intermediacion financiera, seguros y actividades auxiliares 4.3 4.3 2.6 3.6
9. Alquiler de vivienda 10.2 10.2 2.7 2.6

10. Servicios privados 16.1 3.8 @
11. Administracidon publica y defensa 7.5 7.5 7.0 2.7

PRODUCTO INTERNO BRUTO 2.6 2.6 - 3.2

e/ Cifras estimadas

py/ Cifras proyectadas
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DEL SECTOR EXTERNO



Para 2011, las exportaciones crecerian en 11.9%, mientras que las importaciones
registrarian un aumento de 14.3%.

VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES
COM_ERCIO GENERAL COMERCIO GENERAL
ANOS 1999-2011 ANOS 1999-2011°
(Tasa de variacion) (Tasa de variacion)
00 Porcentaje - Porcentaje
a 300
153
147 22 a
150 250 22
200 P
100 [ R .. Y 7.2,
50 50
00
50
i 100
150
50 200 :
Promedio: 1999-2010 Promedio: 1999-2010 2.7
7.5% 6.8 250 9.6%

100 [ [ [ [ [ [ | [ [ [ | | ™ 300 I I I I I | I T I | I | I b/
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2014 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
¥ Cifra observada a noviembre, ¥ Cifra observada a noviembre,
¥ Cifra proyectada ¥ Cifra proyectada
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El proceso de recuperacion de la economia nacional, que se espera siga
afianzandose en 2011, explicaria un aumento del déficit en cuenta corriente de la
balanza de pagos, respecto de 2010.

GUATEMALA: BALANZA DE PAGOS
CUENTA CORRIENTE / PIB
ANOS: 2001 - 2011

10 Como porcentaje del PIB

0.0 RRRARATT Il SRR AR I AR ORI AT ARWATAT Il SRR Il VAR AZCRTATA AT
IR RSB BEIA] RSB  PRSEBST pSatalalelalolel Il et e alololi Il et latetatalo i Il vialetela e lalels BOSSBIIRE RIS
St tetatets Stetetstateted AN, SELDBNNG]  POBDRAGDY PRGN Tetetetetatsls Retetatetetel ot tstetetetets Il e tstetstetetets
RSB RN RN RUNNRNNNA]  IORNRNANT RN IR RARIRANS SBR[
ALK SRR RN NN IR RN INRNANAANG] RN SSAINOAIRN] RN
RRRREBRAK Petetolateti Ml etotetetetoteoted Sesasetese! I Seteteteted: KRN PRRRIRRRRR]  PRRRRIRIRRR ERRRARARR  REIRRRIRIRRR
AN NN RNALLA] BRG] IRNANEIRN] RN ARG etteteletel AL RN
rcssssisisns S5 istststetatetel Ml Nteteretatototer Ml stststotetetetet Ml stetevetststotets Ml itotststotototets| Ml 1otetstetststots! Il Notststetetetets: NESBBAIIN]  IRRNRANNNNS
-1.0 SRR SRR RSS2 SRRRRRRR]  JRIRRRRR SXARRRRRY]  RERIRRARRRLA]  PERRRIARRR RRRRLR IR
. SARRRRARAA]  FRRRRIRIA]  PRRRARRRR] PRI SRR RN RIRRRIIRIRIU] RN ERSRRARARY] RIS
RN SO RSN RN ERRRRRRSN] IRRRREAENY] RERERIRRSE] RIS REIIEIIR] RN
RRRRRRR SRRRRRARL] BRI SRR PRSI SLRARRA]  RERIRRRRAN]  [IRIIRRR SRRRRRARA  RIRISBIRAR
X /\ /\/\ 2, /\ /\ /\ /\/\ s /\ /\/\ /\/ /\ /\/\ /\/\ /\ X, /\ /\/\ /\ /\ /\ /\ N %, /\ /\ /\ /\/\ /\/\ ,\/\ /\ /\/\ /\ /\/\/ /\ /\ /\/\ /\/\/\/ /\/\/\ /\ /\ /\ /\/\ /\ /\ /\/\ /\/\ /\ /\ ,\/\ /\/\ /\ /\ /\/\
SRR Fedeteletetets pSetatetetelotels Il Setatetetotolel Il fatetatetetelolel Ml et tetatotolotoli Il ehadetatototadods Ml viadedetatetateds Fagesetatetetotel Il hetedetette sl
LRARALARARRA  RRRRRARA]  RESRIRIN] PRSI AR, KRN BRI RRRARARAR RRRRARALRA],  RRRRARALRS
2.0 PRISZERIRN]  BESSBRRA]  PISRSBIY PSSR PSS RIS RSSIRRRU]  BRERSSRS BORRRAIRIATA, RIS
-2, ROBBBBEIN SOBOHOEG]  REBGEIEING] EIRRRNRN]  BOGINNNRN]  BSONNNE] RISIIASAS] RN SEBBBBBEY NN
RALLLLNI SOEABNGEE] RN NEAEANAN]  BOBIGINNY] AN ADLBBAEN RAIEININN Rttt tetateks
SOBIAINN]  BRAIRERAEANN] RRRAAIRANA]  RRIRASAGNG]  IRRRRANAIN]  [RNRNRAAANN]  RSAIAINS RN [RABABIANGGY,
ZRRAARARL]  PRARKRAAA]  [RARRARAA]  JRARREARA]  RRIERRARKA  BRRARARRNA]  RARRARAAL]  [ARRARRAR 22 RIRRRRARARY
SO BALBANEA] RBIABAA] BRI IR [RRRAAY] RIS RERRRNASA e RGN
CRRRRRAAS RARRRRRA]  RARARAARA RARRRARY  RRARAARARARY  KRRRRRAAHA]  PARRRRARU]  PRRAARARAA RRRARRRN
RARARRARAAY RERRARRA]  RRRRIARNA]  PIEIIRRY  RIRARRIARY]  RIARRIARIARA]  RRRRIARRIAN]  FRARRIAAAA IR
-3.0 AGAINNY RASOAAIANG] RSN IR PRI [RURNNAANG] RN RN RNRBBLAL
\/\/\/\/\/\/\/\ /\/\/\/\/\/\/\/ /\/\/\/\/\/\/\/\ \/\/\/\/\/\/\/\ /\/\/\/\/\/\/\/\ ’\/\/\/\/\/\/\/\/ /\/\/\/\/\/\/\/ /\/\/\/\/\/\/\/\ ,\/\/\/ /\/\/\/\
%
SAEGEAN] RRNAOIRNY RENNNNNNA] ERNNNNNNN  IRRNRRNRNT IRNRNRNRN] RRINRNRNRY RRRRIRNNNG [N
SSRRIERR SRRRR RRRIRRRRIY PSRRI, SRRRIRRRR SRR IR el Sesetetelelels
SRR SEAONNAE] RRRRNNRN NI, ERRNNRNAN] RN SRS RN RN
CRARARAAAAS RRRAAAARA]  REIIAUAIA]  PIRIIIRY]  RIY]  IRIAAA]  REIRAAA] RIS Sededeleleled
SRARRRARAS RRRRARAL]  PRRIRRRRA]  RARRRLRADY]  RIRRRRRRRY  RRRRARRRA]  RRRSIRRRLN]  [RRISRRRIR
steteteteleleleds e et tete el I N tatetetetatatet Il St tetetstatated I o35 s tetetatate s Ml i totstetetedstete| Il Totetstetotststel I Sotatstetatolsts)
‘4 .0 BN SRR RRRRRURNNS] ERARRNRNA]  RRRRNRN] IR SRR RS 3.7
ZRRARRARL]  RARKAIRRAA]  [RARRRARKA]  RARRIARRA] IR KRRRARARARERS RARARKA]  PRRARRRIRR
RARARRRAA]  RARRRARRRA]  [RRRARRRRR] PR R RARRRRARA] BRI
tetedetetatated, 2ot tetedets IR EBANANY] RN RN Tetitetetet,
SRS BRSSSIIRA] ISR EOSIII]  JSSSRR SSTRRRIA] BRI
PN PPN IO NN X PO MO0
RRRRLLRA]  BRRRIIRRLA]  BESEBIRR]  PRRRRIRIARIRR RRZRRRRRA]  RRRAIRIRARRK 3
AL AR, AN Tt tetatatel I 5
RIRRRRIARR RARARRAIRAR PRRRRIARIRR RRRRARA]  RARSRARRHK
[RANRNINN Soteteteteted R RN SENGNE
50 LRRRRAARA  PRARRRRRR 4.6 RN BARRARRRA
-2. RRRRRLA] BRI 4.7 RRRRAL
RAEBBNNY RN SN
ARAARALAAA SRAARRAAA 4.9
SEBBINEN RN : 0
P NN N SN NN -
Featstetateteted ettt tetets] 5.2
\/\/\/\/\/\/\/\ /\/\/\/\/\/\/\/
-6.0 RRRRRARAA  PREBRRRRR
- \/\/ \/\/\/\/\/\
RRAAAARAS
SRARRARRARAR 6.1

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Cifras preliminares para 2009, estimadas para 2010 y proyectadas para 2011

5%




El superavit de la cuenta de capital y financiera en relacion al PIB mejoraria en 2011,
como resultado especialmente de los desembolsos previstos.

GUATEMALA: BALANZA DE PAGOS
CUENTA CAPITAL Y FINANCIERA / PIB
ANOS: 2001 - 2011

Como porcentaje del PIB
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DEL SECTOR FISCAL



La estimaciéon para 2011 del desempefio de las finanzas publicas toma en
consideracion la informacion contenida en el Presupuesto General de Ingresos y
Egresos del Estado para el Ejercicio Fiscal 2011, mas los recursos del programa de
reconstruccion.

GOBIERNO CENTRAL
EJECUCION PRESUPUESTARIA
ANOS: 2010- 2011
-Millones de quetzales-

VARIACIONES
CONCEPTO 2010 ¥ 2011 "/ -
Absoluta Relativa
I. INGRESOS Y DONACIONES 37,329.8 42,082.2 4,752.4 12.7
A. Ingresos (1+2) 36,912.0 40,986.8 4,074.8 11.0
1. Ingresos Corrientes 36,884.2 40,959.9 4,075.7 11.0
a. Tributarios 34,742.1 38,789.9 4,047.8 11.7
b. No Tributarios 2,142.1 2,169.9 27.8 1.3
2. Ingresos de Capital 27.8 26.9 -0.9 -3.3
B. Donaciones 417.8 1,095.4 677.6 162.2
Il. TOTAL DE GASTOS 48,385.6 52,987.8 4,602.2 9.5
A. De Funcionamiento 34,656.9 39,652.3 4,995.4 14.4
B. De Capital 13,728.7 13,335.5 -393.2 -2.9
11l. SUPERAVIT O DEFICIT PRESUPUESTAL -11,055.8 -10,905.6 150.2 -1.4
1VV. FINANCIAMIENTO NETO 11,055.8 10,905.6 -150.2 -1.4
A. Interno 6,171.0 5,690.0 -481.0 -7.8
B. Externo 5,109.7 5,5636.2 426.5 8.3
C. Variacion de Caja -224.9 -320.6 -95.7 42.5
(-) aumento (+) disminucion
Carga tributaria 10.5 10.8
Deéficit Fiscal/PIB -3.3 -3.0

Fuente: Ministerio de Finanzas PuUblicas.
a/ Cifras preliminares.
b/ Presupuesto General de Ingresos y Egresos del Estado para el Ejercicio Fiscal 2011.
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Ante ese escenario es importante tener presente gue, si bien
el esfuerzo contraciclico de la politica fiscal habria mitigado los
efectos de la crisis econdmica y financiera, dicho esfuerzo
significd un incremento en el endeudamiento publico, de
manera que se hace necesario emprender y afianzar un
esfuerzo de consolidacion fiscal mediante la reduccion del
deficit fiscal a fin de preservar la sostenibilidad de la deuda

publica.



DEL SECTOR MONETARIO



) Para diciembre de 2011 los modelos econométricos empleados para el

PROYECCIONES DE INFLACION TOTAL
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” pronéstico de inflacién indican que el ritmo inflacionario se situaria en 5.81%.
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Segun la encuesta de diciembre de 2010, el ritmo inflacionario esperado para
diciembre de 2011 es de 5.71%.

EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2011

SAG — Porcentajes
10.00% —
9.00% —
8.00% —

Meta de Inflacion
7.00% — 5.0% +/- 1 punto porcentual

Fuente: Encuesta de Expectativas de Inflacion al panel de analistas privados




C. POLITICA MONETARIA, CAMBIARIA'Y
CREDITICIA PARA 2011
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OBJETIVO FUNDAMENTAL:

El articulo 3 de la Ley Organica del Banco de
Guatemala literalmente establece:

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

mas favorables al desarrollo ordenado de la economia
nacional, para lo cual, propiciara las condiciones monetarias,

cambiarias y crediticias que promuevan la estabilidad en el
nivel general de precios”.



Meta de politica

+5.0% +/- 1.0 punto porcentual para diciembre
de 2011.

*4.5% +/- 1.0 punto porcentual para diciembre
de 2012.

“4.0% +/- 1.0 punto porcentual, con un
horizonte de convergencia de mediano plazo
de 3 anos.



.a El establecimiento de metas de corto y mediano plazos
facilita el anclaje de las expectativas de los agentes
economicos.

Meta de Inflacion
2010-2013

Porcentaje

8 T Margen de tolerancia
7 === Valor central

6 Meta de
mediano plazo
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VARIABLES INDICATIVAS DE LA
POLITICA MONETARIA
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Variables indicativas

1. Ritmo inflacionario total proyectado
2. Ritmo inflacionario subyacente proyectado

3. Prondsticos de inflacion de mediano plazo del
Modelo Macroeconomico Semiestructural (MMS)

4. EXxpectativas de inflacion al panel de analistas
privados

5. Tasa de interés parametro

6. Tasa de interés de politica monetaria del Modelo
Macroecondmico Semiestructural (MMS)
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VARIABLES DE SEGUIMIENTO
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Se dara seguimiento al comportamiento de las variables
siguientes:

¢ Emision Monetaria

*+ Medios de Pago

¢ Credito bancario al sector privado

% Tasas de interés activa y pasiva, promedio ponderado,
del sistema bancario

* Tasas de interes de corto plazo



PRINCIPIOS PARA PARTICIPAR EN EL
MERCADO



3.

Enfoque en el objetivo fundamental

La participacion del Banco de Guatemala en los mercados
monetario y cambiario se realizard privilegiando la
consecucion de su objetivo fundamental, en congruencia
con el esquema de metas explicitas de inflacion.

El uso de las operaciones de estabilizacion monetaria

En el esquema de metas explicitas de inflacion, el principal
Instrumento para moderar la liquidez primaria de la
economia lo constituyen las Operaciones de Estabilizacion
Monetaria (OEM).

Flexibilidad cambiaria

En un esquema de flexibilidad cambiaria el tipo de
cambio nominal es determinado por la interaccion entre
oferentes y demandantes de divisas en el mercado.



INSTRUMENTOS PARA MANTENER LA
ESTABILIDAD MACROFINANCIERA



1/ ‘\l
L/

1. Politica monetaria

a) Tasa de Interes Lider de la Politica Monetaria

En un régimen de metas explicitas de inflacion el banco
central da a conocer la postura de la politica monetaria,
en relacion con la perspectivas inflacionaria de la
economia, mediante la determinacion de una tasa de
interés de corto plazo gue tiene incidencia sobre las
condiciones de liquidez de los mercados financieros que
suele denominarse “tasa de interés de politica
monetaria”.



AN
| --*’AJ%) Operaciones de Estabilizacion Monetaria

Se continuara participando en el mercado de dinero
mediante los mecanismos que actualmente utiliza el
Banco de Guatemala, siendo los siguientes:

) Recepcion de depositos a plazo en:

% Mesa Electronica Bancaria de Dinero (MEBD).
Mediante este mecanismo se captan de los
bancos del sistema y sociedades financieras, por
medio de subastas y de la facilidad de
neutralizacion permanente de liquidez, al plazo de
7 dias. A partir del 1 de junio de 2011, las
referidas captaciones se realizaran Unicamente al
plazo de 1 dia.
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*» Sistema de Valores de la Bolsa de Valores Nacional, S. A.
Mediante este mecanismo se captan de los bancos del
sistema y sociedades financieras, por medio de subastas
y de la facilidad de neutralizacion de liquidez, al plazo de
7 dias. A partir del 1 de junio de 2011, las referidas
captaciones se realizaran unicamente al plazo de 1 dia.

4

L)

»» Subasta. Mediante este mecanismo se captan por medio
de la bolsa de valores que opera en el pais con cupos
determinados y en forma directa sin cupos, utilizando
subastas de derecho de constitucion de depositos a plazo
por fechas de vencimiento.

L)

* Ventanilla. Mediante este mecanismo Sse captan con
entidades del sector publico y con el sector privado no
financiero.

L)
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Otros instrumentos de Politica Monetaria
Encaje Bancario

Se mantendra la tasa en 14.6%, tanto en moneda nacional
COmMo en moneda extranjera.

Recepcion de  Depositos a  Plazo, cuyos
vencimientos sean mayores de un ano

El Banco Central, cuando los espacios monetarios lo
permitan, y en coordinacion con la politica fiscal, podra
realizar operaciones de estabilizacion monetaria, cuyos
vencimientos sean mayores a un afno, para dque
gradualmente, por una parte, el Banco de Guatemala tenga
una posicion menos deudora frente al mercado de dinero vy,
por la otra, mejore el manejo de sus pasivos, mediante la
extension de esos vencimientos.
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El Banco de Guatemala realiza operaciones de inyeccion
de liguidez con los bancos del sistema y sociedades
financieras, aceptando depodsitos a plazo en el Banco
Central y Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala,
mediante los mecanismos siguientes:

‘0

* Mesa Electronica Bancaria de Dinero. Por medio de
subastas y de la facilidad permanente de inyeccion de
liquidez, al plazo de 7 dias. A partir del 1 de junio de 2011,
las referidas operaciones se realizaran unicamente al plazo
de 1 dia.

)

» Sistema de Valores de la Bolsa de Valores Nacional, S.A.
Por medio de subastas y de la facilidad permanente de
iInyeccion de liguidez, al plazo de 7 dias. A partir del 1 de
junio de 2011, las referidas operaciones se realizaran
unicamente al plazo de 1 dia.

L)
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Iv) Operaciones de mercado abierto

El Banco de Guatemala podra realizar operaciones de
mercado abierto en el mercado secundario de valores,
mediante la negociacion de Bonos del Tesoro de la
Republica de Guatemala, para cuyo efecto, al igual que en
2010, se propone que la Junta Monetaria declare elegibles
dichos bonos, de conformidad con lo establecido para el
efecto en el articulo 46 de la Ley Organica del Banco de
Guatemala.
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2. Politica Cambiaria

a) Regla de participacion

Con el propdsito de consolidar el esquema de metas
explicitas de inflacion es necesario una mayor flexibilidad
cambiaria, pero tomando en cuenta que 2011 es un ano
electoral y que aun no se ha consolidado el proceso de
recuperacion mundial, se modificara el margen de
fluctuacion de la regla cambiaria vigente de 0.50% a
0.60%, manteniendo invariables los demas parametros de
la misma.



(;./ ? Politica Cambiaria
Al

b) Captacion de depdsitos a plazo en dolares de los
Estados Unidos de América

Se propone que el Banco Central continte disponiendo de
un instrumento que le permita recoger liquidez en moneda
extranjera mediante la recepcion de depositos a plazo en
dolares de Ilos Estados Unidos de América, de
conformidad con lo establecido en la resolucion
JM-99-2004.

3. Politica Crediticia
a) Prestamista de ultima instancia

Se propone proveer asistencia crediticia del Banco Central
a los bancos del sistema, conforme a lo dispuesto en el
articulo 48 de la Ley Organica del Banco de Guatemala y
en la resolucion JM-50-2005.



Muchas gracias Senor Presidente y
Honorable Pleno

INFORME DEL PRESIDENTE DEL BANCO
DE GUATEMALA ANTE EL CONGRESO
DE LA REPUBLICA

Guatemala, enero de 2011



