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Las nuevas proyecciones de crecimiento economico
- para este ano han mejorado, evidenciando que la

crisis econdmica esta llegando a su fin.

PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO PARA 2009
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Con expectativas de una recuperacion en 2010 para
la economia mundial.

CRECIMIENTO ECONOMICO
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. Actualizacion Informe Perspectiv as de la Economia Mundial, Octubre 2009.




La actual recuperacion esta impulsada por un repunte del
- sector manufacturero, asociado a un cambio en el ciclo de las
existencias. Por su parte las ventas al por menor comienzan a

estabilizarse.

Produccion industrial
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LArgentina, Brasil, Bulgaria, Chile, China, Colombia, Estonia, Filipinas, Hungria, India,
Indonesia, Letonia, Lituania, Malasia, Meéxico, Pakistan, Perd, Polonia, la Republica Eslovaca,
Rumania, Rusia, Sudafrica, Tailandia, Turquia, Ucrania v Venezuela.
2Australia, Canada. Corea, Dinamarca, Estados Unidos, Israel, Japén, Noruega,
Mueva Zelandia, la provincia china de Taiwan, la RAE de Hong Kong, el Reino Unido,
la Repuablica Checa, Singapur, Suecia, Suiza vy la zona del euro. 6




Y el comercio mundial ha empezado a
recuperarse.

Valor de las importaciones
(Miles de millones de délares de EE.UU., desestacionalizacdo)
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Fuente: Fondo Monetario Interanacional. Perspectivas Economicas Las Americas




La confianza de empresarios Yy consumidores
continua fortaleciéndose.

CONFIANZA DEL EMPRESARIO (1) CONFIANZA DEL CONSUMIDOR (2)
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Los mercados financieros evidencian recuperacion.

DOW JONES

DE ENERO O 2007 A OCTUBRE DE 2008
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ESCENARIO ECONOMICO
FUTURO

¢El aumento previsto de la actividad econdmica
presagia una solida recuperacion?
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Las estimaciones indican qgue el ritmo de
recuperacion economica seria lento y se mantendria
por debajo de los niveles registrados antes de la
Crisis.

CRECIMIENTO ECONOMICO
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. Actualizacion Informe Perspectiv as de la Economia Mundial, Octubre 2009. 11




Asociado a que la creacion de empleos podria ser lenta
y poco vigorosa, principalmente, en los paises que han
sufrido recesiones y crisis financieras sistemicas, por lo

gue se mantendrian altas tasas de desempleo.
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Pese a las medidas de politica fiscal y monetarias
Implementadas, el canal crediticio aun no se ha
restablecido y no se prevé una fuerte recuperacion del
crédito en el corto plazo, lo que podria convertirse en un
freno a la inversion.

CRECIMIENTO DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

(Porcentaje anualizado de un trimestre a otro, ajustado estacionalmente)
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Los precios de las materias primas e INsSUMOS
(principalmente petrdoleo) podrian aumentar por las
expectativas de mayor demanda mundial, lo cual podria
dificultar aun mas la recuperacion econdmica.

ESCENARIOS TRIMESTRALES DEL PRECIO DEL
PETROLEO “
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Las medidas de impulso fiscal implementadas por Ila
mayoria de los paises, generaran altos déficits fiscales que
podrian ampliarse hasta niveles insostenibles si la

recuperacion se estancara o crece a niveles muy bajos.
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REFLEXIONES DEL ENTORNO INTERNACIONAL

'g AUn se plantean importantes riesgos para un crecimiento

| economico sostenido, principalmente por el lado del empleo,
del crédito bancario al sector privado y del comportamiento de
los precios internacionales de las principales materias primas
(en particular, el petroleo).

g Otro riesgo latente es que el crecimiento econdmico se
estanque o0 se contraiga cuando los estimulos de politica
publica (sobre todo, fiscal) se retiren o se agote el ciclo de
reabastecimiento de inventarios y que esto ocurra antes de que
la demanda se haya recuperado completamente.

g En un escenario como el que se plantea, para las economias de
| Centroameérica y el Caribe, los choques en los ingresos por
remesas familiares y por turismo podrian prolongarse por mas
tiempo, retrasando la recuperacion economica de la region.
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B. DESAFIOS DE POLITICA
ECONOMICA A MEDIANO PLAZO




Desafio 1: Recomponer el espacio fiscal

DEUDA PUBLICA E INGRESOS DEL SECTORPUBLICO
Porcentaje del PIB

, . INGRESOS DEL SECTOR
REGION DEUDA PUBLICA TOTAL .
PUBLICO
2008 2010 2008 20107
Costa Rica 35.8 41.6 23.3 23.3
El Salvador 41.2 48.4 16.9 17.0
Guatemala 20.7 25.6 12.0 10.9
Honduras 19.2 22.2 25.5 23.5
Nicaragua 72.5 80.8 29.1 30.2
Panama 39.0 40.5 26.0 23.4

Fuente: Calculos del personal técnico del FMIL.




Desafio 2: Consolidar las menores tasas de
Inflacion

Indice de precios (Incremento anual en porcentaje)

Tasa de Inflacion (CA-7)
(cambio porcentual anual)

Proyecciones

. 2007 2008 2009 2010
—— promedio

—— mediana
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=)
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ene-06 ene-07 ene-08 ene-09

Fuente: Calculos del personal técnico del FMI.
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Desafio 3: Fortalecer la posicion externa

Reservas Internacionales Netas
(Porcentaje de M3)

2008 | 2010
Mercados Emergentes 41.2 37.2
CA-7 28.8 25.0
Costa Rica 24.2 21.3
Republica Dominicana 19.4 17.1
El Salvador 25.3 25.7
Guatemala 30.0 33.1
Honduras 37.0 18.5
Nicaragua 52.9 46.1
Panama 12.8 13.3

Fuente: Calculos del personal técnico del FMI.




Desafio 4: Mejorar las redes de seguridad
financiera y los estandares prudenciales

Dolarizacion 1/

CA-7 CRI DOM ELS GTM HND NIC PAN

Fuente: Consejo Monetario Centroaméricano
1/ Porcentaje del crédito al sector privado en dolares




Desafio 5: Reformas que faciliten aumentar
la productividad

Crecimiento de la productividad

Central America l

B 1990-2006
Latin America m 1970-2006

Fuente: Calculos del personal técnico del FMI.
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C. DECISION DE TASA LIDER
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La Junta Monetaria, en su sesion celebrada el 28 de
octubre de 2009, decidié por mayoria:

Mantener el nivel de la tasa de interés lider de
la politica monetaria en 4.50%.
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ASPECTOS CONSIDERADOS

La Junta Monetaria en su decision tomo en cuenta los
aspectos siguientes:

a) Que las previsiones mas recientes sobre crecimiento
economico mundial anticipan un proceso de
recuperacion, si bien moderado y desigual entre
paises y regiones, escenario que resulta mas optimista
del que se tenia en los meses previos.
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b) De consolidarse dicho escenario y tomando en cuenta el
comportamiento reciente de los precios internacionales de
las materias primas, disminuiria la necesidad de continuar

con medidas de relajamiento de politica monetaria.

26




i W

PETROLEO

BOLSA DE MERCANCIAS DE NUEVA YORK (NYMEX)
PRIMERA POSICION A FUTURO

PERIODO ENERO 2007 A OCTUBRE DE 20091

Promedio 2007 = US$72.31
Variacion interanual a
diciembre 2007 = 47.75%
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INDICE DE MATERIAS PRIMAS
BASE JUNIO DE 1990 = 100
ANOS 2008 - 2009*

indice total y de energia indice de aceites y granos
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1,650.0 " ‘ﬂ 80.0
v
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12000 {* Eﬁ
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1,050.0 0
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900.0
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750.0 | ,
) ;31,,, ¥ 45.0
o o .
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Fuente; Bloomberg.
‘Cifras al 27 de octubre.
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c) Adicionalmente, se tomd en cuenta que el ritmo
inflacionario observado en el ultimo mes vy las
proyecciones y pronosticos de inflacion para 2010
anticipan un comportamiento mas dinamico de Ia
inflacion.
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
VARIACION INTERMENSUAL
2008 - 2009

Porcentaje
2.00
150
1.00
050 —
/__-———"““'\
0.00 ~ \{ \
-0.50 —
-1.00 | | | |
Ene Feb | Mar | Abr May | Jun Jul Ago | Sep Oct | Nov Dic
2008%r 0.99 | 069 | 118 | 1.40 | 143 | 163 | 125 | 050 | 0.15 | 0.50 | 0.01 | -0.38
2009-~| -0.42 | -0.60 | -0.25 | 0.07 | 0.13 | -0.04 | 0.33 | 0.07 | 0.62
Promedio* 125 | 0.60 | 0.67 | 0.63 | 050 | 0.66 | 0.73 | 0.49 | 0.28 | 0.63 | 0.64 | 051

*/ El promedio del periodo 2001-2008

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica -1NE-
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RITMO INFLACIONARIO
PRONOSTICO CORRESPONDIENTE AL
CORRIMIENTO MECANICO DEL MMS EN OCTUBRE DE 2009

Porcentaje
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1.68
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En el seno de la Junta Monetaria hubo consenso en que
es necesario continuar observando l|a evolucion del
balance de riesgos de inflacion en términos del entorno
interno y externo, a efecto de establecer sus cambios vy
orientacion en la proxima decision relativa a la tasa de

interés lider.
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MUCHAS GRACIAS
www.banquat.gob.qgt



http://www.banguat.gob.gt
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