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DESEMPEÑO MACROECONÓMICO 
Y CRECIMIENTO

Guatemala, diciembre de 2006

CÁMARA GUATEMALTECA DE 
LA CONSTRUCCIÓN

Licda.  María Antonieta de Bonilla
Presidenta
Banco de Guatemala
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I. INFLACIÓN
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De conformidad con el Índice de Precios al Consumidor         
-IPC- elaborado por el INE, al 30 de noviembre de 2006, a 
nivel República se registró un ritmo inflacionario de 4.40%.
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*/ A noviembre de 2006
Fuente: Instituto Nacional de Estadística -INE-

8.57 %

4.40 %

ÍNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO

2005 - 2006 */

9.25 %
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La inflación subyacente, al 30 de noviembre, registró un 
ritmo de 5.20%.

8.03 %
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De la inflación total de 4.40% registrada a noviembre de 2006, la 
inflación doméstica tiene una participación de 3.76 puntos 
porcentuales y la inflación importada de 0.64 puntos porcentuales.
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RÉCORD HISTÓRICO EL  14-07-2006

PETRÓLEO
BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK (NYMEX)

PRIMERA POSICIÓN A FUTURO 
DEL 1 DE ENERO  AL 5 DE DICIEMBRE DE 2006

Fuente: Bloomberg.
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75.00
76.00
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US$ POR BARRIL

57.65

77.03

75.17

68.35

75.19

62.43

76.35

55.81
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Principales causas de la caída del precio 
internacional del petróleo

n Incremento en el nivel de inventarios de petróleo en EE.UU., como 
resultado del debilitamiento de la  demanda.

n Ausencia de acciones militares importantes que puedan afectar a 
los países petroleros.

n Descubrimiento de importantes reservas de petróleo en el Golfo de 
México. 

n Signos de posible desaceleración económica mundial. 
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Por cada 10% de incremento en el precio de la gasolina superior, el 
IPC varía 0.15 puntos porcentuales.

GASOLINA SUPERIOR 
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Q POR GALON

1.95

2.06

2.17

2.29

2.40

2.51

2.62

2.74

2.85

2.96

3.07

3.18

3.30

US$ POR GALON

Ciudad Capital E.E.U.U. . . .    

PRECIO PROMEDIO SEMANAL 
2004 - 2006

Ponderación en el IPC:
1.4566Datos  al 4 de diciembre de 2006
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Por cada 10% de incremento en el precio de la gasolina regular, el 
IPC varía 0.05 puntos porcentuales.

GASOLINA REGULAR
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24.50

25.50
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Q POR GALON

1.75

1.86

1.98

2.09

2.20

2.32

2.43

2.54

2.65

2.77

2.88

2.99

3.11

US$ POR GALON

Ciudad Capital E.E.U.U. . . .    

PRECIO PROMEDIO SEMANAL 
2004 - 2006

Ponderación en el IPC:
0.5898

Datos  al 4 de diciembre de 2006
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El impacto del precio del diesel en el IPC es indirecto.



















































































































































































Nov
Dic

Ene 2005
Feb

Mar
Abr

May
Jun

Jul
Ago

Sep
Oct

Nov
Dic

Ene 2006
Feb

Mar
Abril

Mayo
Junio

Julio
Agosto

Septiembre
Octubre

Noviembre

15.00

16.00

17.00

18.00

19.00

20.00

21.00

22.00

23.00
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US$ POR GALON

Ciudad Capital E.E.U.U.        

DIESEL
PRECIO PROMEDIO SEMANAL 

2004 - 2006

El Diesel no se cotiza en el 
IPC.

Datos  al 4 de diciembre de 2006
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II. TASA DE INTERÉS LÍDER DE 
LA POLÍTICA MONETARIA
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La tasa de interés líder de la política monetaria fue incrementada en 
siete ocasiones en 2005 y en tres ocasiones en 2006, a fin de 
moderar las expectativas inflacionarias y enviar un mensaje de 
certeza acerca del compromiso del Banco Central.

OPERACIONES DE ESTABILIZACIÓN MONETARIA
TASA DE INTERÉS LÍDER A 7 DÍAS

 ENERO DE 2005  -  NOVIEMBRE DE 2006  a/
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o
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o
Abri

l
May

o
Ju

nio Ju
lio

Ago
sto

Sep
tie
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em
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Ene
ro-
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rer

o
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o
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l
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o
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nio Ju
lio

Ago
sto
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tie
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Octu
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2.50

2.75

3.00

3.25

3.50

3.75

4.00

4.25

4.50

4.75

5.00

5.25
Porcentaje

2.75%

3.00%

3.50%

3.75%

3.25%

4.00%

4.25%

4.50%

4.75%

2005 2006 5.00%

a/ Al 5 de diciembre
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III. OPERACIONES DE 
ESTABILIZACIÓN MONETARIA Y 
APOYO DE LA POLÍTICA FISCAL
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Al 5 de diciembre de 2006, el saldo de las OEMs se ubicó en 
alrededor de Q13.9 millardos y su tasa de interés promedio 
ponderado en 6.67%. 

OPERACIONES DE ESTABILIZACION MONETARIA
 SALDO DIARIO Y TASA DE INTERES PROMEDIO PONDERADA

DEL 3/8/1999 AL 5/12/2006
- En Millones de Quetzales -
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El costo de la política monetaria se mantiene en niveles de 0.1%
respecto del PIB.

BANCO DE GUATEMALA
OEM s Y COSTO DE POLÍTICA COM O 

PORCENTAJE DEL PIB 
AÑOS 1991 - 2006 *

* Al 5 de diciembre

19
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19
92

19
93
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19
95
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19
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19
99

20
00
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01
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20
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0.0

2.0

4.0

6.0

8.0
OEMs

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0
COSTO POLÍTICA

OEMs COSTO

OEMs 7.7 5.5 4.9 4.0 3.9 4.7 2.8 2.0 1.9 5.8 6.7 6.1 7.3 7.3 7.0 5.2
COSTO 1.6 1.2 1.1 1.3 1.0 1.2 0.8 0.3 0.3 0.4 0.8 0.6 0.5 0.5 0.3 0.1
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Al 5 de diciembre de 2006, el saldo de los depósitos del Gobierno 
Central en el Banco de Guatemala se ubicaron en Q9.6 millardos, 
en tanto que el saldo de las OEMs a la misma fecha, se ubicó en 
Q.13.9 millardos.

DEPÓSITOS DEL GOBIERNO CENTRAL EN EL 
BANCO DE GUATEMALA Y OPERACIONES

DE ESTABILIZACIÓN MONETARIA
Cifras  en m illones de Quetzales
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Depósitos del Gobierno Central
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OEMs

DEPÓSITOS GOBIERNO CENTRAL OEMs

a/ Al  5 de diciembre
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IV. TASAS DE INTERÉS 
ESTABLES
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La estabilidad de la tasa de interés de corto plazo se ha 
mantenido desde 2001.

SISTEMA BANCARIO 
TASAS DE INTERÉS

 ACTIVA, PASIVA Y DE REPORTOS
1997 - 2006*
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BANCOS DEL SISTEMA
TASA DE INTERÉS ACTIVA Y PASIVA PROMEDIO PONDERADO

PERÍODO:  1990-2006 a/

1/ Punto máximo:  julio 1994
2/ Punto máximo:  abril 1997
a/ Al 30 de noviembre

  E
nero

 90

  E
nero

 91

  E
ne

ro 
92

  E
ne

ro 
93

  E
ne

ro 
94

  E
ne

ro 
95

  E
ne

ro 
96

  E
ne

ro 
97

  E
ne

ro 
98

  E
ne

ro 
99

  E
ne

ro 00

  E
ne

ro 01

Ene
-02

Ene
-03

Ene
-04

Ene
-05

Ene-0
6

0

5

10

15

20

25

30
Porcentaje

Activa Pasiva Series 3

16.0%

26.0%

9.7%

12.88%

4.84%

20.0%

6.1%

23.0%

1990-1995 1996-2000 2001-2006

Margen1 /

13.3

Margen2 /

13.9

Margen
8.04
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V. TIPO DE CAMBIO NOMINAL
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El tipo de cambio nominal promedio mantiene un comportamiento 
estable y existe una regla clara para la participación del Banco de 
Guatemala en el mercado cambiario.

3.19%Ene-Dic 2004
Apreciación

1.46%Ene-Dic 2005
Apreciación

0.42%Ene-Dic 2006
Depreciación

Variación Relativa del 
Tipo de Cambio nominal 

a cada año

MERCADO CAMBIARIO 
TIPO DE CAMBIO 
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VI. RESERVAS MONETARIAS 
INTERNACIONALES NETAS
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Al 5 de diciembre de 2006, las RIN se situaron en 
US$4,080.4 millones, equivalentes a 4.6 meses de 
importaciones de bienes.

 RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
2000 - 2006*

800.0

1,300.0

1,800.0

2,300.0

2,800.0

3,300.0

3,800.0

4,300.0

4,800.0
Millones de US$

2000 2001 2002

*Al  5 de diciembre

2003 2004

US$ 4,080.4

2005 2006
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VII.  COMERCIO EXTERIOR 
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GUATEMALA:  COMERCIO EXTERIOR
ENERO - SEPTIEMBRE: 2005 - 2006

No incluye actividad maquladora

2,602.1 2,840.4

6,443.5 7,392.1

-3,841.4 -4,551.7

2005 2006

0.0

2,000.0

4,000.0

6,000.0

8,000.0

10,000.0

-2,000.0

-4,000.0

-6,000.0

-8,000.0

Millones de US Dólares

Exportaciones FOB Importaciones CIF Saldo

%  2005/2004
16.8

%  2005/2004
13.5

%  2006/2005
9.2

%  2006/2005
14.7
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IX.  SECTOR CONSTRUCCIÓN 
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CONSTRUCCIÓN AUTORIZADA EN MUNICIPIOS
 DEL DEPARTAMENTO DE GUATEMALA a/

AÑOS 2005-2006
Cifras acum uladas a octubre de cada año

a/ Incluye los municipios: Guatemala, Mixco, Villa Nueva, Sta. Catarina Pinula, San José Pinula, Villa Canales y San Miguel Petapa
b/ Incluye únicamente vivienda unifamiliar, en serie y multifamiliar.

2005 2006
400.0

600.0

800.0

1,000.0

1,200.0

1,400.0

1,600.0

1,800.0

2,000.0

2,200.0
Miles de metros cuadrados

Construcción Privada    805.5 1,361.6
Construcción Total 1,470.6 2,011.4

b/ (27.6%)
(33.0%)

(69.0%)
(36.8%)
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0 .0

2 ,0 0 0 .0

4 ,0 0 0 .0

6 ,0 0 0 .0

8 ,0 0 0 .0

10 ,0 0 0 .0

12 ,0 0 0 .0

14 ,0 0 0 .0

16 ,0 0 0 .0

18 ,0 0 0 .0

2 0 ,0 0 0 .0

2005 2006

CONSTRUCCIÓN AUTORIZADA EN MUNICIPIOS DEL 
DEPARTAMENTO DE GUATEMALA a/

AÑOS 2005 - 2006
Cifras acumuladas a Octubre de cada año

N o . de  lic e nc ia s

a /  Inc luye  lo s  m unic ip io s : Gua te m a la , M ixc o , Villa  N ue v a , S ta . C a ta rina  
P inula , S a n J o s é  P inula , Villa  C a na le s  y S a n M ig ue l P e ta pa
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0 .0
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4 0 0 .0

6 0 0 .0

8 0 0 .0

1,0 0 0 .0

1,2 0 0 .0

2005 2006

ÍNDICE DE VENTAS DE CEMENTO NACIONAL
AÑOS 2005 - 2006

A Noviembre de cada año
Índic e
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10 0 .0
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2 0 0 .0

2 5 0 .0

3 0 0 .0

3 5 0 .0

4 0 0 .0

4 5 0 .0

5 0 0 .0

2005 2006

ÍNDICE DE LA PRODUCCIÓN DE CEMENTO NACIONAL
AÑOS 2005 - 2006

A Noviembre de cada año
Índic e
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0 .0

5 0 0 .0

1,0 0 0 .0

1,5 0 0 .0

2 ,0 0 0 .0

2 ,5 0 0 .0

3 ,0 0 0 .0

3 ,5 0 0 .0

4 ,0 0 0 .0

2005 2006

PRÉSTAMOS Y DESCUENTOS CONCEDIDOS
AL SECTOR CONSTRUCCIÓN

AÑOS 2005 - 2006

Cifras acumuladas a Octubre de cada año

M illo ne s  de  Que t za le s

2005/2004
41.8%

2006/2005
67.1%
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VIII.  PERSPECTIVAS PARA 
2006 Y 2007 
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A. EN EL SECTOR REAL

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com


34

B
d
G

©
Bd

eG
20

06

El crecimiento económico de Guatemala de 4.6% esperado 
para 2006 y de 5.1% para 2007, se fundamenta, 
principalmente en:

n Un entorno favorable para el clima de negocios, derivado de la vigencia 
del Tratado de Libre Comercio entre Estados Unidos de América y 
Centroamérica y República Dominicana y la mejora en la competitividad 
del país. 

n El mantenimiento de la estabilidad macroeconómica, como resultado de 
la aplicación de políticas monetaria y fiscal disciplinadas.

n La disponibilidad de recursos en el sistema financiero para el 
financiamiento de nuevos negocios y/o ampliación de los ya existentes, a 
tasas de interés moderadas. 

n Entre los sectores que presentan mayor dinamismo en su tasa de 
crecimiento se encuentran:

üConstrucción
üElectricidad y agua
üTransporte, almacenamiento y comunicaciones
üBanca, seguros y bienes inmuebles
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22.0

24.0

26.0

28.0

30.0
Porcentaje

16% 18% OBSERVADO ESTIMADO
* Al  30 de noviembre

ESTIMACIÓN ECONOMÉTRICA
CRÉDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO 2006*

RITMO DE CRECIMIENTO

NOTA: No se incluyen los bancos respecto de los cuales se solicitó la declatoria de quiebra. 

Variación Acumulada

25.1

Del 31/Dic/05 al 30/Nov/06

31-Dic-05 21.9
23-Nov-06 28.8
30-Nov-06 29.1

Estimación Dic.-06 28.5

Variación interanual
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Guatemala destaca en la región.
• Es la economía más grande de Centroamérica (1/3 del PIB regional).
• Registra el coeficiente de deuda/PIB más bajo.

• Mantiene el nivel más alto de reservas monetarias internacionales (en 
términos absolutos y como % de la deuda externa)

GTML E.S. HOD NIC CR

PIB (US$ millardos) a/ 35.2 18.4 9.2 5.4 21.8

Tasa de crecimiento de la economía a/ 4.6 3.5 5.0 3.7 6.8

Déficit fiscal (%PIB) a/ 1.8 3.0 d/ 1.8 1.6 2.0

Deuda externa (US$ millardos)b/ 3.9 5.4 3.0 4.4 3.6

Deuda ext. (%PIB)c/ 11.1 29.3 32.6 81.5 16.5

Reservas Intls (US$ millardos) a/ 4.0 1.9 2.8 0.9 2.3

Reservas Intls (% deuda ext.) 102.6 35.2 93.3 20.5 63.9

Déficit Cta. Cte. (% PIB)a/ 4.4 3.7 0.2 15.5 5.0

Ritmo Inflacionario (%) c/ 4.40 1.90 4.51 8.33 10.08

a/ Proyección
b/ Cifras a septiembre
c/ Cifras a octubre, Guatemala cifra a noviembre
d/ Incluye pensiones y donaciones
Fuente: Consejo Monetario Centroamericano y Banco de Reserva de El Salvador.

AÑO 2006
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B. EN EL SECTOR FISCAL

DÉFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB

 1996 - 2006 e/

e/ Estimación
Fuente:  Ministerio de Finanzas Públicas

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006e/ 2007e/
0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

 0.1% 0.8% 2.2% 2.8% 1.8% 1.9% 1.0% 2.3% 1.0% 1.5% 2.5% 1.8%

1.8 %  

2.5%
Presupuestado

Prev isto
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C. EN EL SECTOR MONETARIO

ÍNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO

 1996 - 2007 a/

a/  Meta

10.85

7.13
7.48

4.92 5.08

8.91

6.33
5.85

9.23
8.57

6.00

5.00

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

11.00

12.00
Porcentaje

IVA
3.0  pts

IVA
1.93 
pts

a/a/

5%
+/-

1 p.p.

6%
+/-

1 p.p.
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BANCO DE GUATEMALA
POSICIÓN EXTERNA NETA 

(RESERVAS INTERNACIONALES NETAS)
 1996 - 2007*

e/  Estimación
py / Proyección

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006e/ 2007py /
0.0

1,000.0

2,000.0

3,000.0

4,000.0

5,000.0
Millones de US dólares

 815.5 1,102.5 1,345.1 1,219.7 1,874.1 2,347.9 2,369.6 2,919.3 3,528.0 3,782.4 4,082.4 4,332.4
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D. EN EL SECTOR EXTERNO
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GUATEMALA
REMESAS FAMILIARES

(Millones de US Dólares y Porcentajes del PIB)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
0.0

600.0

1,200.0

1,800.0

2,400.0

3,000.0

3,600.0

4,200.0

4,800.0
Millones de US Dólares

Remesas 563.4 592.3 1,579.4 2,106.5 2,550.6 2,992.8 3,621.5 4,297.2
RF/PIB 2.9 2.8 6.8 8.5 9.2 9.4 10.2 11.1

Crecim. Interanual 21.0 5.1 166.7 33.4 21.1 17.3 21.0 20.0
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ALGUNAS CONSIDERACIONES 
MACROECÓNOMICAS, LUEGO DE LA 
SUSPENSIÓN DE OPERACIONES DE 

BANCAFÉ S.A.
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La liquidez bancaria en moneda nacional se ha mantenido en 
niveles significativos.

POSICIÓN DIARIA DE LIQUIDEZ BANCARIA EN MONEDA NACIONAL
Millones de quetzales

2006 */

1/1
11/1 21/1 31

/1
10

/2
20

/2 2/3 12/3
22/3 1/4

11/4
21/4 1/5

11/5
21/5 31/5 10/6 20/6 30

/6
10

/7
20

/7
30/7 9/8

19/8
29/8 8/9

18/9
28/9 8/10

18/1
0
28/1

0
7/1

1
17/1

1
27

/11

0.0
200.0
400.0
600.0
800.0

1,000.0
1,200.0
1,400.0
1,600.0

-200.0
-400.0
-600.0
-800.0

-1,000.0
-1,200.0

Milones de Quetzales

*/ Cifras al 05-12-06

19-10-06 
suspensión de 
operaciones de 

BANCAFÉ

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com


44

B
d
G

©
Bd

eG
20

06

La tasa de interés para las operaciones de reporto mostró un 
repunte, luego de la suspensión de operaciones de Bancafé, pero 
su comportamiento actual tiende a normalizarse.

OPERACIONES DE REPORTO TOTALES EN MONEDA NACIONAL
Tasa de interés promedio ponderado

2006 */

3/1
17/1

31/1
14/2

28/2
14

/3
28/3

11/4 27
/4

12/5 26/5 9/6
23

/6
11/7

25/7 8/8
23

/8 6/9
21/9 5/10

23/10 7/1
21/11

5/12

3.00
3.25
3.50
3.75
4.00
4.25
4.50
4.75
5.00
5.25
5.50
5.75
6.00
6.25
6.50
6.75
7.00
7.25

Tasa de interés

*/ Cifras al 05-12-06

19-10-06 
suspensión de 
operaciones de 

BANCAFÉ

27-10-06 
7.10%

5.43%
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El saldo de las operaciones de estabilización monetaria muestra 
una ligera reducción con respecto al nivel prevaleciente el 30 de 
octubre. La tasa de interés promedio ponderado de dichas 
operaciones se mantiene en niveles cercanos a 6.67%.

SALDO DE LAS OPERACIONES DE ESTABILIZACIÓN MONETARIA
Millones de quetzales y tasa de interés promedio ponderado
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Las operaciones de estabilización monetaria a 7 días plazo se 
ubican en torno a Q3.2 millardos.

SALDO DE LAS OPERACIONES DE ESTABILIZACIÓN MONETARIA A 7 DÍAS 
PLAZO

Millones de quetzales y tasa de interés promedio ponderado
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El tipo de cambio nominal ha venido mostrando una tendencia a 
la depreciación.

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO PONDERADO
Y ESTACIONALIDAD DIARIA DEL TIPO DE CAMBIO

Quetzales por US$
2006 */
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El crédito bancario al sector privado sigue mostrando un 
comportamiento dinámico.

CRÉDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO 
Millones de quetzales y variación relativa interanual

2006 */
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ALGUNAS REFLEXIONES DE CARÁCTER 
MACROECÓNOMICO

n La suspensión de operaciones del Banco del Café, S.A., constituye una 
salida ordenada del mercado, de acuerdo a la legislación vigente.

n Actualmente, el país cuenta, por una parte, con un nivel récord de 
reservas monetarias internacionales y, por la otra, con indicadores de 
deuda externa bajos respecto de países de América Latina.

n El déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos es estable y 
manejable.

n En las últimas semanas, tanto el mercado de dinero como el cambiario 
han evolucionado normalmente.

n El crédito bancario al sector privado mantiene su dinamismo, al igual 
que las captaciones bancarias.

n Las calificaciones de riesgo país se mantienen estables (Moody’s, 
Standard & Poor’s y Fitch).
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ALGUNAS REFLEXIONES DE CARÁCTER 
MICROECONÓMICO

n Se trasladaron más de un millón de cuentas a los tres bancos 
del sistema que están manejando los depósitos del Banco del 
Café, S.A. (Agromercantil, Banrural y Reformador).

n El monto de los depósitos que fueron trasladados a esos tres 
bancos del sistema asciende a aproximadamente Q6,000.0 
millones.

n Hasta la fecha no se han suscitado inconvenientes de gran 
relevancia en el proceso de reapertura de cuentas en esos 
tres bancos. 

n Se ha observado que los cuentahabientes han dejado 
depositados sus recursos financieros en los tres bancos que 
operan las cuentas (coeficiente de retención de 
aproximadamente 75%). 
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