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I. ESCENARIO ECONÓMICO 
INTERNACIONAL 



Actividad económica 
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Según el FMI, la actividad económica mundial crecerá en 2012, pero a 
un ritmo menor respecto del cierre de 2011 y también de lo previsto 
en septiembre de 2011, con riesgos significativos a la baja. Para 2013 
prevé un proceso de recuperación, aunque moderado. 
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Actividad económica La confianza de los consumidores y de los empresarios ha empezado 
a mejorar. 
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Actividad económica Asimismo, se observan mejores perspectivas para la producción 
industrial.  
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Empleo y Variables 
Asociadas 

En las principales economías avanzadas el mercado laboral 
permanece débil, aunque en menor grado en el caso de los Estados 
Unidos de América. 
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Empleo y Variables 
Asociadas 

La relativa mejora en el mercado laboral estadounidense se evidencia 
en el aumento de las expectativas de empleo. 
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Mercados Financieros Los mercados financieros internacionales evidencian una mejora 
reciente y menor volatilidad, pero los riesgos de un deterioro siguen 
latentes. 
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Mercados Financieros Debido, principalmente, al retraso en la solución de la crisis de deuda 
en la Zona del Euro. 
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Mercados Financieros Los principales bancos europeos siguen enfrentando mayores costos 
de fondeo. 
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Materias Primas Los pronósticos de los precios internacionales de las principales 
materias primas son elevados tanto para 2012 como para 2013, 
particularmente el del petróleo. 
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Inflación No obstante la inflación externa ha disminuido recientemente, se 
encuentra aún en niveles históricamente altos. 
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BR* Previo BR* Actual

Estados Unidos de 

América 3.0% 2.1% 1.9%  1.9%

Zona del Euro 2.7% 1.8% 1.9%  1.7%

Reino Unido 4.2% 2.8% 2.7%  2.0%

Japón -0.2% -0.2% -0.3%  0.0%

China 4.1% 3.8% 3.5%  3.7%

América Latina 6.8% 6.4% 6.2%  n.d.
F uente : Consensus Forecasts, enero 2012.

2013

*BR = Balance de Riesgos

INFLACIÓN (CONSENSUS FORECASTS)

2011
2012

BR* Actual

Inflación Aunque se anticipan inflaciones más bajas para finales de 2012 y de 
2013. 
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Finanzas Públicas Los niveles de déficit fiscal y de deuda pública siguen altos, 
particularmente en las economías avanzadas. 
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Tasa de Política 
Monetaria 



II. ESCENARIO ECONÓMICO 
NACIONAL 
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Actividad Económica El IMAE y el PIB trimestral registran un comportamiento consistente 
con la estimación de crecimiento económico para 2011 de 3.8%. 
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Actividad Económica Para 2012 el Banco Central prevé una moderación del crecimiento de 
la actividad económica, pero una recuperación en 2013, lo cual es 
compartido por los entes internacionales que hacen proyecciones de 
crecimiento económico para Guatemala. 
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Máximo, abril  

2010 = 73.34 

Máximo, enero 

2012 = 73.08 

Actividad Económica En enero de 2012 se registró una mejora importante en el índice de 
confianza de la actividad económica.  
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Sector Externo 
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Sector Externo El tipo de cambio nominal ha exhibido un comportamiento estable y 
congruente con su estacionalidad. 



23 

Sector Fiscal Se prevé que en 2012 continúe el proceso de consolidación fiscal. 
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Inflación En enero de 2012, el ritmo inflacionario mantuvo la tendencia a la 
baja iniciada en septiembre de 2011, pero en la misma han influido 
factores temporales. 
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Puntual

Límite 

superior

Límite 

inferior

2011 6.20 5.00 6.00 4.00

2012* 5.26 4.50 5.50 3.50

2013* 5.74 4.00 5.00 3.00

Meta de inflación

InflaciónAño

Inflación Por lo que se prevé un aumento en la inflación total a partir del 
segundo semestre de 2012. 
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Inflación Lo que también se prevé para el ritmo inflacionario subyacente. Por 
su parte, las expectativas de inflación se ubican por arriba de las 
metas de inflación tanto para 2012 como para 2013. 
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8.7 

Medios de Pago Los medios de pago han evidenciado un comportamiento estable y se 
prevé que éste se mantenga en el resto de 2012 y en 2013. 



28 

13.6 

Crédito Bancario El crédito bancario al sector privado mantiene su dinamismo. 
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Tasas de interés Las tasas de interés promedio ponderado del sistema bancario han 
permanecido estables. 
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Riesgos al alza: 

• Las proyecciones de inflación, aunque 
podrían ubicarse dentro del rango meta 
para 2012, continúan por encima de la 
meta de inflación de mediano plazo, lo 
cual se refleja también en las 
expectativas de inflación, evidenciando 
que aún persiste un desanclaje de las 
mismas. En adición, se anticipa que el 
precio internacional de las materias 
primas, especialmente el del petróleo, 
permanecerán altos y con riesgo al alza, 
principalmente en 2013. 

• Una solución a los problemas en la Zona 
del Euro y la mejora de la situación fiscal 
en los Estados Unidos de América, 
podría mejorar las expectativas e 
incentivar el crecimiento económico 
mundial tanto en 2012 como en 2013, 
generando presiones inflacionarias por 
los mayores niveles de actividad 
económica, aspecto que presionaría al 
alza los precios internacionales de las 
materias primas. 

Riesgos a la baja: 

• El continuo retraso en la solución de la crisis 
en Europa, en un ambiente en el que los 
países europeos tienen que ser más agresivos 
en sus planes de consolidación fiscal para 
ganar credibilidad y los bancos tienen que 
realizar un fuerte desapalancamiento cuando 
están enfrentando costos más altos de 
fondeo, podría afectar más de lo previsto los 
niveles de actividad económica en la región. 

• La quiebra de cualquier banco grande 
europeo o el incumplimiento de cualquier 
país distinto de Grecia, podría exacerbar las 
expectativas y conducir a un incremento 
mayor en la aversión al riesgo mundial y 
terminar afectando la actividad real de otras 
regiones del mundo. Si ello impactara 
significativamente a los Estados Unidos de 
América, entonces la actividad económica en 
Guatemala se vería afectada, conduciendo a 
presiones a la baja en la inflación. En este 
escenario, también se anticipa una caída en el 
precio internacional de las materias primas 
(principalmente petróleo). 

Balance de Riesgos 



III. DECISIÓN TASA LÍDER DE 
POLÍTICA MONETARIA. 
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En su sesión celebrada ayer, 

la Junta Monetaria decidió 

por unanimidad mantener el 

nivel de la tasa de interés 

líder de la política monetaria 

en  5.50%.  

En su decisión, destacó que 

el deterioro del entorno 

externo y los  riesgos a la 

baja en cuanto al desempeño 

económico mundial justifican 

que, en un marco de 

prudencia, se mantenga la 

pausa en los incrementos de 

la tasa de interés líder.  

 

 

Tasa de Interés Líder 
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