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A. PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA
MUNDIAL




1. Crecimiento econdémico
El Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé que para 2012 el
crecimiento economico mundial sera de 4.0%, similar al esperado para
2011 (4.0%).
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ASPECTOS RELEVANTES

I

Previsiones de crecimiento en los
Estados Unidos de América y en
Japon.

/
~

Para la Zona del Euro se estima una
desaceleracion.

J
Las economias con mercados
emergentes, si bien se desacelerarian
continuarian con crecimientos

econdmicos importantes.




2. Inflacion
El Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé que para 2012 la inflacion
mundial sera de 3.4%, inferior a la esperada para 2011 (4.6%)).
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. Perspectivas de la Economia Mundial. Septiembre 2011.




ASPECTOS RELEVANTES

A nivel mundial, la inflacién se moderaria en
la medida en que disminuyan los precios de
los alimentos y de la energia, pero la presion
en la inflacion subyacente podria agudizarse. )

Los precios de los alimentos podrian

experimentar pequefias disminuciones, pero

se mantendran elevados, en términos

reales, suponiendo una normalizacion de

las condiciones meteoroldégicas y una

estabilizacion de los precios de la energia. /
N

Para Ameérica Latina se proyecta que Ia\
inflacion se reducira de 6.5% en 2011 a
5.6% en 2012, sobre la base de que se
modere el ritmo de crecimiento econdémico
y se estabilicen los precios internacionales
de las materias primas. )




B. PRINCIPALES RIESGOS DEL
PANORAMA GLOBAL




< El FMI identifica, particularmente dos riesgos:

v Que las autoridades europeas pierdan el control de la crisis del

Zona del Euro: Ello repercutiria en un fuerte aumento de la

aversion al riesgo a nivel mundial.

v Que la actividad econ6tmica en los Estados Unidos de América

se ha moderado y podria tener un mayor deterioro: Ello

incidiria a una desaceleracion del consumo privado

< El caracter desigual del crecimiento economico y los

riesgos sefalados son sintomaticos de una
economia mundial que no logra alcanzar el
reequilibrio.






PERSPECTIVAS DEL SECTOR REAL
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Se estima que la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto
(PIB), en términos reales, pasaria de 3.8% en 2011 a un rango de
entre 2.9% vy 3.3% en 2012.
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FACTORES EXTERNOS:

El impulso mas modesto en la
demanda de las economias de
Centroamérica y de |los
Estados Unidos de América.

. El mantenimiento de precios
favorables de los principales
productos de exportacion.

La evolucion prevista de las
remesas familiares.

La estimacidon de crecimiento economico para 2012 toma en
consideracion tanto factores externos como internos.

FACTORES INTERNOS:

2.

. Aumento de Ia

Crecimiento positivo en todos
los sectores productivos.

Comportamiento positivo en
el consumo publico y privado.

inversion
privada.

El mantenimiento de politicas
monetaria y fiscal
disciplinadas.




Para 2012, todas las ramas de actividad tendran crecimiento positivo.

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL MEDIDO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION
ANOS 2011 - 2012
Estructura porcentual y tasas de crecimiento

i Estructura porcentual| Tasas de variaciéon
ACTIVIDADES ECONOMICAS
2011 ¢ 2012 7Y 2011 ¢ 2012 ?Y
1. Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 13.3 13.3 3.6
2. Explotacién de minas y canteras 0.7 0.7 14.0 21
3. Industrias manufactureras 17.9 17.7 2.7 @
4. Suministro de electricidad y captacion de agua 2.5 2.4 2.9 2.2
5. Construccion 2.9 2.9 0.9 3.9
6. Comercio al por mayor y al por menor 11.8 11.8 3.6
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 10.4 10.3 2.8 2.2
8. Intermediacion financiera, seguros y actividades auxiliares 4.4 4.5 6.3 5.5
9. Alquiler de vivienda 10.1 10.1 2.8 2.9
10. Servicios privados 16.0 15.9 3.8 @
11. Administraciéon publica y defensa 7.8 8.0 6.2 6.4
PRODUCTO INTERNO BRUTO 3.8 29-33

e/ Cifras estimadas
py/ Cifras proyectadas



IIl. POLITICA MONETARIA, CAMBIARIA
Y CREDITICIA
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A. MARCO DE POLITICA MONETARIA

L)

L)

L)

L)

La mayoria de bancos centrales en el mundo,
particularmente aquéllos que operan bajo el esquema de
metas explicitas de inflacion, determinan su politica
monetaria en un marco de flexibilidad y oportunidad que
da certeza a los agentes economicos respecto del
compromiso de la autoridad monetaria con el objetivo
fundamental de su politica monetaria.

Es por ello que la Junta Monetaria ha determinado que la
politica monetaria, cambiaria y crediticia del pais tendra
unavigencia para un horizonte de mediano plazo.



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”.



C. META DE POLITICA:

** El objetivo fundamental del Banco de Guatemala se
materializa propiciando condiciones que promuevan la
estabilidad en el nivel general de precios, de manera
gue resulta apropiado hacer operacional dicho objetivo
mediante el establecimiento de una meta para la tasa
de inflacion.



Meta de inflacidn

El establecimiento de metas de corto y mediano plazos facilita el
anclaje de las expectativas de los agentes economicos.
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F. ENFOQUE DEL ESQUEMA DE
METAS EXPLICITAS DE INFLACION
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« La participacion
del Banco de
Guatemala en
los mercados

monetario y
cambiario se
realizara

privilegiando la
consecuencia
del objetivo
fundamental.

=  Fundamental

* En el

\_ Monetaria (OEM).

@ peraciones de

Estabilizacion
Mopetari
esquema de

metas explicitas de
inflacion, el principal

Instrumento para
moderar la liquidez
primaria de la
economia lo
constituyen las
Operaciones de

Estabilizacion

(. )

» Existen razones,
para justificar la
eventual

participacion del
Banco Central en el
Mercado Institucional
de Divisas, siempre

qgue dicha
participacion  tenga
como proposito

moderar la volatilidad
del tipo de cambio
nominal sin afectar
su tendencia.

_/

S  [lexibilidad
Cambiaria




G. INSTRUMENTOS DE POLITICA
MONETARIA, CAMBIARIA'Y
CREDITICIA
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Politica monetaria

a) Tasa de Interés Lider de la Politica Monetaria

Refleja la postura de la politica monetaria y se
define como la tasa de interés de referencia para
las operaciones al plazo de 1 dia (overnight).
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b) 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:

1) Operaciones de neutralizacidon de liquidez

/

% Mesa Electronica Bancaria de Dinero (MEBD).
Mediante este mecanismo se realizaran
captaciones de Depositos a Plazo de los bancos
del sistema y sociedades financieras, por medio
de subastas y de la facilidad permanente de
neutralizacion de liquidez, al plazo de 1 dia.




s Sistema de Valores de la Bolsa de Valores

4

L)

Nacional, S. A. Mediante este mecanismo se

realizaran captaciones de Depositos a Plazo de los
bancos del sistema y sociedades financieras, por
medio de subastas y de la facilidad permanente de
neutralizacion de liquidez, al plazo de 1 dia.

Subasta. Mediante este mecanismo se realizaran

captaciones por medio de la bolsa de valores que
opera en el pais con cupos determinados y en
forma directa con entidades publicas sin cupos,
utilizando subastas de derecho de constitucion de
depositos a plazo por fechas de vencimiento.

Ventanilla. Mediante este mecanismo se realizaran
captaciones de Depdsitos a Plazo con las entidades
del sector publico.




I1) Operaciones de inyeccidon de liquidez

Mediante este instrumento se realizaran operaciones de
inyeccion de liquidez con los bancos del sistema y con las
sociedades financieras, aceptando como garantia
Depositos a Plazo en el Banco Central y Bonos del Tesoro
de la Republica de Guatemala, mediante los mecanismos
siguientes:

)

*» Mesa Electronica Bancaria de Dinero. Por medio de
subastas y de la facilidad permanente de inyeccion de
liquidez, 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
inyeccion de liquidez, al plazo de 1 dia.

L)



i) Recepcion de  Depdsitos 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 estabilizaciobn monetaria, cuyos
vencimientos sean mayores a un afo, para que
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.



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 los mismos
se definen elegibles, de conformidad con lo establecido
en el articulo 46 de la Ley Organica del Banco de
Guatemala.

c) Encaje Bancario

La tasa de encaje vigente para 2012 sera de 14.6%, tanto
en moneda nacional como en moneda extranjera.



2. Politica Cambiaria

a) Moderacion de la volatilidad

Tomando en cuenta que la Regla de Participacion
del Banco de Guatemala en el Mercado
Institucional de Divisas, contenida en la Politica
Monetaria, Cambiaria y Crediticia para 2011 ha
sido efectiva para moderar la volatilidad del tipo de
cambio nominal, sin afectar su tendencia, Yy
considerando que en el escenario Iinternacional
aun prevalecen los riesgos, la Junta Monetaria
aprobd que dicha regla permanezca sin cambios.



b) Captacidon de depositos a plazo en délares de los
Estados Unidos de Ameérica

El Banco Central continuara disponiendo de un
Instrumento que le permita regular liquidez en moneda
extranjera mediante la captacion de depositos a plazo
en dolares de los Estados Unidos de Ameérica, de
conformidad con lo establecido en la resolucion
JM-99-2004.

3. Politica Crediticia
a) Prestamista de Ultima instancia

Se mantiene la funcion de prestamista de ultima instancia,
conforme lo dispuesto en el articulo 48 de la Ley Organica
del Banco de Guatemala y en la resolucion JM-50-2005.



H.

MEDIDAS PARA CONTRIBUIR A
LA EFECTIVIDAD DE LA POLITICA
MONETARIA
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Informacion de las operaciones interbancarias en el
mercado secundario de valores.

Seguimiento en tiempo real de la tasa de interes
Interbancaria de las operaciones de reporto al plazo
de un dia (overnight).

Informacion sobre liquidez bancaria.

Eliminacion del mecanismo de recepcidon de
depositos a plazo con el sector privado no
financiero por medio de la ventanilla.

Informacion de las operaciones en el mercado
cambiario.

Informacion del mercado de divisas a plazo.
Coordinacion con la politica fiscal.
Transparenciay rendicion de cuentas.



La Junta Monetaria decidira respecto de la tasa de interes
lider de la politica monetaria en las fechas siguientes:

CALENDARIO DE LAS SESIONES EN LAS
QUE LA JUNTA MONETARIA TOMARA DECISION
RESPECTO DE LA TASA DE INTERES LIDER
DE LA POLITICA MONETARIA PARA 2012

FECHA
15 DE FEBRERO
28 DE MARZO
25 DE ABRIL
27 DE JUNIO
25 DE JULIO
26 DE SEPTIEMBRE
31 DE OCTUBRE
28 DE NOVIEMBRE




MUCHAS GRACIAS
www.banguat.gob.gt




