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El Fondo Monetario

Internacional

(FMI) prevé que para 2012 el

crecimiento economico mundial serad de 3.3%, menor al esperado para
2011 (3.8%), aunque con fuertes diferencias entre paises y regiones.

CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL
2009 - 2012

Porcentaje

120

10.0 -
8.0
601 @ 0
4.0
20 v .
0.0
207 9
4.0 - i

50- 1

4.0 | i I | I

Mundo Zona del Euro Economias emergentes de Asia
Estados Unidos de América América Latina

m2009 m2010 ;.
02011 @012

7.8

T.2
| 7.3

-1

3 Proyecciones.
Fuente: FondoMonetario Internacional. Perspectivas de la Ezonomia Mundial, Enero 2012

Principales condicionantes

 Que Ila volatiidad de Ilos
mercados financieros a nivel
mundial no se intensifique.

* Que la crisis de l|la deuda
soberana en la Zona del Euro no
se profundice.

* Que los precios internacionales

de las principales materias
primas no continden
elevandose.

* Que las principales economias
con mercados emergentes
permanezcan con un relativo
dinamismo, creciendo a tasas
menores que las de 2011.



Para América Latina se prevé una moderacion en el crecimiento
econdmico en casi todas las economias de laregion.

AMERICA LATINA: CRECIMIENTO ECONOMICO
2011 - 2012¥
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En 2011 la permanencia de un escenario econémico mas incierto y
adverso incidié en un aumento de la volatilidad en los mercados

financieros a nivel mundial...

] ESTADOS UNIDOS DE AMERICA:
INDICE DOW JONES Y SU VOLATILIDAD ESPERADA
2010 - 2011¥
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EL indice de volatilidad esperada corresponde al indicador VIX Dow Jones que mide la volatilidad esperada
a 30 dias y es calculado por la Chicago Board of Options Exchange, a partir de los precios observados de
las opciones del Dow Jones Industrial.

] BRASIL:
INDICE BOVESPAY SU VOLATILIDAD OBSERVADA
2010-2011%

] ZONA DEL EURO:
INDICEEURO STOXX 50 Y SU VOLATILIDAD ESPERADA
2010-2011%
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El indice de volatilidad esperada corresponde al indicador VIX Euro Stoxx 50 que mide la volatilidad
esperada a 30 dias y es calculado por la Eurex, a partir de los precios observados de las opciones del Euro
Stoxx 50.

Fuente: Bloomberg.

) JAPON
INDICE NIKKEI Y SU VOLATILIDAD ESPERADA
2010-2011%

indice Nikkei

Volatilidad Esperada(%)

indice Bovespa

Volatilidad Observada (%)
50.0

Volatilidad Observada ——Bovespa

45.0

| 400

I I R R R R T I S O S
F o N & F 5 & % ¢

& &

8
%,
i

2 Al 31 de diciembre.
El indice de volatilidad observada corresponde a la medicién 30 dias.
Fuente: Bloomberg.
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El indice de volatilidad esperada corresponde al indicador VIX Nikkei que mide la volatilidad esperada a 30
dias y es calculado por la Bolsa de Valores de Tokio, a partir de los precios observados de las opciones del
indice.

Fuente: Bloomberg.
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El precio del aziucar se mantendrad en los niveles observados a
finales de 2011, mientras que el precio del café evidenciara una
fuerte moderacion.
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El precio del oro también mantuvo una tendencia al alza, aunque
bajo a fin de ano.
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Ritmo Inflacionario Total

2008 - 2011+
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PROYECCIONES DE INFLACION
2012
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... Y Se prevé que contintden
moderandose en 2012.
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COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE INTERES DE P_OLiTICA MONETARIA EN
PAISES DE AMERICA LATINA CON METAS EXPLICITAS DE INFLACION
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Fuente: Bancos centrales.

El aumento en la inflacién indujo a
varios bancos centrales a elevar
sus tasas de interés de politica
monetaria;, sin embargo, Ilos
indicios de una moderacion en el
crecimiento econdomico mundial ha
repercutido en una reversion de
dichas decisiones.
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La consolidacion fiscal continuara en 2012, aunque los niveles de
deuda como porcentaje del PIB aumentaran, debido a los efectos
en la moderacion del crecimiento economico.

DEFICIT FISCAL DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO GENERAL
PORCENTAJE DEL PIB PORCENTAJE DELPIB
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Pese al proceso de consolidacion fiscal, en algunos paises de
la Zona del Euro y de Ameérica Latina el déficit fiscal se

mantendra elevado.

ZONA DEL EURO: DEFICIT FISCAL AMERICA LATINA: DEFICIT FISCAL
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Asi como los niveles de deuda.

ZONA DEL EURO: DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO GENERAL | AMERICA LATINA: DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO GENERAL
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< EI 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.
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El ritmo inflacionario en diciembre de 2011 se situ6 en 6.20%, luego
de alcanzar un maximo de 7.63% en agosto. En el comportamiento
de lainflacion influyeron tanto factores externos como internos.
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Externos

Internos

« Aumento en el

precio
Internacional de
las principales
materias primas.

Dinamismo en la
demanda interna.

Efectos de
segunda vuelta de
los choques de
oferta.



Durante 2011, el comportamiento del tipo de cambio nominal fue,
en general, congruente con su estacionalidad.

MERCADO INSTITUCIONAL DE DIVISAS
Estacionalidad*/y Tipo de Cambio Observado
Ano 2011*/

indice Quetzales por US$1.00 w

Rt s RO LI LR LR

PP TP

| Base 2000 - 2007 y 2010. —Estac. —TC Obs.
**[ Al 31 de diciembre.

No obstante, registro
algunos episodios de
moderada volatilidad, lo
gue activo la regla de
participacion del Banco de
Guatemala en el Mercado
Institucional de Divisas,
efectuando compras por
US$436.2 millones vy
ventas por US$255.1
millones.



CREDITOS EMPRESARIALES MAYORES
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En 2011, el indice Mensual de Actividad Econdmica IMAE
continudé mostrando una tendencia al alza.

indice Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE)
Tendencia-Ciclo
Base 2001=100
ANQOS: 2005- 2011Y
50 . Porcentaje Variacion Interanual

50 -
40 -
3.71
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0.0
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1 A noviembre de 2011

& 13l &l I el i o el L
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Comportamiento que se reflejé en el dinamismo del crecimiento del
PIB trimestral, el cual registré tasas por arriba del 3.0% durante los
tres primeros trimestres del afio...

Producto Interno Bruto Trimestral (PIBT)
Periodo: 17-2008 - 3T-2011

Tasas de variacion interanual de los volimenes valorados en millones de quetzales, referidos a 2001
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Hota: Del 1T-2009 al 3T-2011 corresponden a cifras preliminares
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...asi como en la estimacion para 2011 del Producto Interno Bruto
(PIB), en terminos reales, y en lade 2012, la cual pasaria de 3.8% en
2011 aun rango de entre 2.9% y 3.3%.

PRODUCTOINTERNO BRUTO REAL
(Base 2001)
TASAS DE VARIACION
ANOS: 2002 - 2012

70

B0 oo Qe
0 1 R P U e NSy 5. < R e e N

40 e S ]

3.0 .- ----------- a9 _ i‘:."f.':;‘j“ """"""""""""
20 - 2.9 11 1 ..

io4 H H H H BH 11 -

0.0 - '
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010p/ 2011e/ 2012py/

p/ Cifras preliminares
e/ Cifras estimadas

py/ Cifras proyectadas




La estimacion de crecimiento econOmico para 2012 toma en
consideraciéon tanto factores externos como internos.

FACTORES EXTERNOS: FACTORES INTERNOS:

1. El impulso mas modesto en @ 1. Crecimiento positivo en
la demanda de las todos los sectores
economias de productivos.

Centroameérica y de los
Estados Unidos de América. @ 2. Comportamiento  positivo

en el consumo publico y
2. El mantenimiento de precios privado.
favorables de los principales
productos de exportacion. 3. Aumento de la inversion
privada.

3. La evolucion prevista de
las remesas familiares. 4. El mantenimiento de
politicas monetaria y fiscal




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
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En 2011, el comercio exterior continudé dinamico; no obstante,
para 2012 se prevé una moderacion asociada a la ralentizacion
del crecimiento en las economias de los socios comerciales del
pais.

VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES

2010 - 2012 2010 - 2012
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El ingreso de divisas por concepto de remesas familiares
mantuvo un crecimiento positivo durante 2011; no obstante,
continuara dependiendo del desempefio del mercado laboral

estadounidense.
i
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
GUATEMALA TASA DE DESEMPLEO?
_ bl
Tasa de variacion interanual del valor acumulado del 140 [OCHE 2004-2011
Ingreso de Divisas por concepto de Remesas Familiares 120 | —Total —Hispano
PERIODO: 2010- 20128 10.0
Porcentaje
8.0
151
1804 =129
] 105 20
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41 46 45 53@ 62 61 59 m 5'7 < 3 Los dat:?s\ corresponin a series a‘j\ustadas est:::iona\mente.
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upmllH
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2010-2012
”, Porcentaje
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2010 2011 2012
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Fuente; Banco de Guatemala

é Fusrte: Fondo Monetario Internacional.




La posicion internacional del pais continud solida.

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES NETAS
Afio 2011 ¥
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FINANZAS PUBLICAS
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El crecimiento relativo de la recaudacion tributaria supero

los gastos.

INGRESOS TRIBUTARIOS
ANOS 20102012

Variacion interanual acumulada
Porcentaje (%)
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GASTOS TOTALES
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Lo que contribuy6 al proceso de consolidacion fiscal.

SUPERAVIT O DEFICIT FISCAL' GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
ANOS 2010-2012 PORCENTAJE DEL PIB
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Asi como a la capacidad de pago del pais. Los principales
iIndicadores de sostenibilidad fiscal se mantienen por debajo de
sus niveles criticos.

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL SALDO DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL
RESPECTO DEN LOS INGRESOS TOTALES RESPECTO DEL PIB
ANOS; 2000 - 2012 ANOS: 2000 - 2012
Porcentaje ,
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Il. POLITICA MONETARIA, CAMBIARIA
Y CREDITICIA A PARTIR DE 2012
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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 creaciobn 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:

*» 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.

1)

» La fijacion de una meta para la tasa de inflacion es
una de las caracteristicas mas sobresalientes del
esquema de metas explicitas de inflacion, en
virtud de que permite anclar las expectativas de
iInflacion de los agentes economicos, en el corto,
mediano y largo plazos.

)



Meta de inflacidon

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

Meta de Inflacion a diciembre de cada afio
45% +/- 1.0 punto AT
porcentual para diciembre | P
de 2012.
7
“40% +/- 1.0 punto N ——
porcentual para diciembre| | e mediano plazo
de 2013 y en adelante, de. °— [ /
manera gque esta ultima se /)
convierta para diciembre de A
cada afno en la meta de
iInflacion de mediano plazo. o 0 003




Ritmo Ritmo
inflacionario Inflacionario

total subyacente
proyectado proyectado

de inflacion Tasa de
al panel de interés
analistas parametro

privados .
VARIABLES &
INDICATIVAS DE LA Tasa de

POLITICA MONETARIA interes de

politica

monetaria del

\MMS




Se monitoreard el comportamiento de las variables
siguientes:

Emision Medios

Monetaria de Pago

Crédito Tipo de
VARIABLES s cambio

INFORMATIVAS al Sector real de

Privado equilibrio

- Tasa de interés
activa y pasiva,
promedio

NEES

ponderado, del de corto
sistema bancario plazo.

T N




ENFOQUE DEL ESQUEMA DE METAS
EXPLICITAS DE INFLACION

—
« La participacion
del Banco de
Guatemala en
los mercados
monetario y
cambiario se
realizara

privilegiando la
consecuencia
del objetivo
fundamental.

Objetivo
= [undamental

—

Estabilizacion
\_ Monetaria (OEM).

*En el esquema de
metas explicitas de
inflacion, el principal
instrumento para
moderar la liquidez
primaria de la
economia lo
constituyen las
Operaciones de

Jperaciones de

Estabilizacion
Monetari

_/

-

~

Existen razones,
para justificar la
eventual

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

que dicha
participacion tenga
como proposito

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

Bl - cxibilidad
Cambiaria



INSTRUMENTOS DE POLITICA
MONETARIA, CAMBIARIA'Y
CREDITICIA
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Politica monetaria

a) Tasade Interés Lider de la Politica Monetaria

b) Operaciones de Estabilizacion Monetaria
I.  Operaciones de neutralizacion de liquidez (DP)
Ii.  Operaciones de inyeccion de liquidez

il. Recepcion de Depositos a Plazo, cuyos
vencimientos sean mayores de un afno

I\v. Operaciones de mercado abierto
c) Encaje Bancario
Politica Cambiaria
a) Regla de participacion

) Captacion de depositos a plazo en dolares de los
Estados Unidos de América

Politica Crediticia



MUCHAS GRACIAS
www.banguat.gob.gt




