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Diagnostico económico de 2010 y 2011 
Es sabido que para un país contar con una economía estable y con un crecimiento sostenido constituyen factores clave para aumentar el ingreso, generar fuentes de trabajo, disminuir la pobreza y por ende mejorar la calidad de vida de sus habitantes.

En este marco, la presente evaluación señala elementos tanto positivos como negativos sucedidos en 2010. La mejora de los indicadores de producción, empleo y comercio internacional, así como la estabilidad del sistema financiero son algunos de los aspectos favorables identificados. Sin embargo, tanto el incremento de la deuda pública, el rezago de los ingresos tributarios respecto al gasto público, como el clima de violencia e inseguridad que repercute en la actividad económica, incrementan el riesgo de alterar la estabilidad económica y acentuar el deterioro social del país en el corto y mediano plazo.

El Sector Monetario,  Bancario, Fiscal, y el sector Real, el sector externo, es donde se concentran los parámetros más importantes para el análisis de la situación económica actual y las perspectivas para el 2011.
Liquidez de la moneda nacional 

Los indicadores de las principales variables de la actividad bancaria revelan que el sistema financiero afianzó su fortalecimiento, especialmente en su posición de liquidez, solidez patrimonial y en una leve recuperación del crédito bancario.  En la misma línea para fortalecer la solvencia y solidez del sistema financiero, entraron en vigencia nuevas disposiciones tendientes a incrementar las reservas a la cartera crediticia para reducir la morosidad de la misma ubicada en 2.7%.

De los pasivos del sistema bancario, destaca el saldo de los depósitos totales que a noviembre de 2010 fue de Q. 104,812.70 millones, con un incremento del 8.7% en relación con el saldo al 31 de diciembre de 2009, aunque las captaciones de moneda extranjera fueron más dinámicas.  Cabe destacar que por tipo de moneda, el 80% obedece a operaciones en moneda nacional y el 20% restante en dólares Estadounidenses.  El comportamiento de los depósitos en moneda extranjera podría explicarse por búsqueda de protección de los ahorros ante el riesgo cambiario, en vez de la obtención del mayor rendimiento que brindan los constituidos en moneda nacional.  En la estructura del uso de los recursos por el sistema bancario, se observa que los destinados a inversiones en valores incrementaron su importancia del 23.3% al 26.3%, entre el año 2009 y el año 2010 observándose en este margen un incremento de liquidez, en tanto que la cartera crediticia se redujo del 54.3% al 42.7% , justificado por la débil recuperación del crédito, esto nos da a conocer que las tasas de interés proporcionan un panorama en donde los créditos empresariales mayores  son considerados menos riesgosos, mientras los destinados al consumo y los micro créditos serían los que revisten mayores riesgos para su recuperación, en cuya calidad también influyen las garantías aportadas.

Por su parte, los medios de pago registraron una variación interanual de 10.8% al 2 de diciembre de 2010, que los ubica dentro del corredor programado por el BANGUAT para esa fecha (10.5% - 12.5%). El instrumento de política monetaria más utilizado por el Banco Central para moderar la liquidez de la economía los constituyen las operaciones de estabilización monetaria, en cuy a estructura se introdujeron modificaciones a partir de finales del mes de noviembre, principalmente en el inicio de  las captaciones a un día, además de las captaciones de depósitos a plazo por plazo y por fecha de vencimiento, que permitirá al banco central fortalecer los instrumentos de la política monetaria, así como el mercado secundario de valores todavía incipientes en el país.
Inflación
A junio de 2011, el ritmo inflacionario, medido con el Índice de Precios al Consumidor (IPC), se situó en 6.42%,  fuera del margen de tolerancia establecido para el presente año (5.0% +/- 1.0 punto porcentual). Durante el período de enero a junio del presente año, la evolución del ritmo inflacionario estuvo influida por factores externos e internos, tal como se evidencia en las tres principales divisiones de gasto que conforman la canasta del IPC: Alimentos y bebidas no alcohólicas, (porcentaje 28.75%); Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles (porcentaje 12.61%); y Transporte (porcentaje 10.43%). En el caso del rubro de alimentos, éste fue afectado, por la evolución en el precio internacional de los cereales, particularmente del trigo y, en menor medida, del maíz amarillo; materias primas, que como se indicó, registraron significativos incrementos. La evolución del precio del maíz blanco en el mercado interno también afectó el comportamiento de esta división, ya que desde noviembre de 2010 viene incrementándose, debido a la disminución en la oferta, asociada a factores estaciónales. El alza en los precios del trigo y del maíz afectó, a su vez, el precio del pan y los productos de tortillería.
Durante el período de enero a junio de 2011, en el área metropolitana de Guatemala, el precio promedio de la gasolina superior se situó en Q33.85 por galón; la gasolina regular, en Q33.13 por galón; y el diésel, en Q30.73 por galón. Estos últimos precios fueron superiores a los cotizados en el período enero a junio de 2008 cuando se registraron los máximos históricos (gasolina superior, Q31.33 por galón; gasolina regular, Q30.71 por galón; y diésel, Q30.04 por galón.

Inflación subyacente
La inflación subyacente registró en junio de 2010 una variación interanual de 2.42%, inferior en 1.65 puntos porcentuales respecto del ritmo inflacionario total (4.07%). 
Inflación importada 
Desde 2004 el comportamiento de la inflación importada ha respondido, principalmente, a las variaciones en el precio internacional del petróleo y de sus derivados, así como a cambios en el precio internacional de algunos cereales, especialmente del maíz y del trigo.
Tasas de interés indicativas en la inflación
Durante el primer semestre de 2011, la tasa de interés parámetro ha sugerido una orientación de política monetaria invariable, pero ha evidenciado una tendencia al alza. Los factores que han impulsado dicho comportamiento han sido los pronósticos de inflación crecientes para 2011 y para 2012, que incorporan los potenciales efectos que puedan tener los precios internacionales de materias primas sobre la inflación interna. Por su parte, los factores que han servido de contrapeso son la brecha del producto y la brecha del tipo de cambio. La brecha del producto continúa siendo negativa aun cuando evidencia una gradual recuperación de la actividad económica nacional, reflejándose en la recuperación tanto de la demanda interna como de la demanda externa del país, acorde con el desempeño de los principales socios comerciales; y el tipo de cambio nominal.
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La Canasta Básica Vital
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     Fuente: Instituto Nacional de Estadística (INE). 

La Canasta Básica Vital (CBV) es el conjunto de bienes y servicios esenciales para satisfacer las necesidades básicas para el bienestar de todos los miembros de la familia incluye: alimentación, vestuario, vivienda, mobiliario, salud, transporte, comunicaciones, recreación, cultura, educación y bienes y servicios diversos difiriendo así de la canasta básica alimentaria (CBA) que es el mínimo alimentario que debe satisfacer por lo menos las necesidades energéticas y proteínicas de un hogar en referencia. 

La gráfica anterior muestra que la CBV a finales del año 2009 tenía un precio de Q. 3,462.26 para comenzar el año 2010 con un incremento que ascendió a Q.3,536.99 y cerrando el 2010 con un precio de Q. 3,921.90 manteniéndose un precio promedio de Q. 3,634.90 entre los años 2009 y 2010.

Fue hasta el mes de marzo del presente año que la CBV sobrepasó los Q.4,000.00 mensuales momento después del cual la tendencia fue alcista hasta llegar a julio del 2011 donde se cotizaba en un precio total de Q. 4,335.77 mensuales mostrando de esta manera que a medida que va avanzando el año 2011 el precio de la canasta básica vital aumenta constantemente para las familias no así el salario mínimo.

Deuda Pública

En materia económica durante el 2010 fue el incremento de la deuda pública y sus posibles efectos en la actividad productiva del país. Efectivamente, en los últimos años la deuda pública ha crecido aceleradamente como consecuencia de la disminución de los ingresos del Estado, la no aprobación de los diferentes proyectos de ley que pretendían llevar a cabo una reforma fiscal, y el incremento sostenido del gasto público.

Aunque el gobierno justifica el incremento de la deuda para financiar el presupuesto y así continuar con la ejecución de su política, en especial la social, lo cierto es que este aumento en la deuda amenaza el crecimiento económico y la capacidad del Estado para atacar la pobreza.
Guatemala es el cuarto país de la región con mayor probabilidad de tener una democracia en riesgo. Debido al poco desarrollo institucional del país y el creciente volumen de deuda pública, es evidente la posibilidad cada vez mayor de que la deuda sea insostenible, lo cual es un factor de riesgo importante para alcanzar tasas de crecimientos más elevados y sostenidos.

Gasto público 
[image: image10.emf]El gasto público al final del año 2010 fue ejecutado en su totalidad en un 92.89%, porcentaje superior al que se registró al final de 2009 (91.67%), pero inferior al nivel de ejecución presupuestaria del año 2008 cuando dicha ejecución se situó en 97.1%. Es necesario comentar que los años previos al 2010, por el lado del gasto, fue notorio su dinamismo, lo cual obedece a la política fiscal que se llevó a cabo, calificada por organismos financieros internacionales como moderadamente anti cíclica; esta situación también explica en parte la necesidad de mayor endeudamiento que también fue evidente. Cabe indicar que si bien fue necesaria la contratación de más deuda, esta circunstancia respondió también en alguna medida a la irresponsabilidad que se dio en 2009 al dejar vigente el mismo presupuesto aprobado para el año 2008, sin importar lo complicado de la coyuntura económica de ese entonces.

El producto interno bruto en Guatemala ( PIB ) 
Hacia finales de 2009, con la información disponible, se estimó una tasa de crecimiento económico del país para 2010 de entre 1.3% y 2.1%, en un contexto en el que, según reportes de distintos organismos internacionales, los indicadores macroeconómicos de las economías avanzadas venían dando indicios de alguna recuperación. En los últimos meses, los principales organismos internacionales indican que dicha recuperación se ha visto fortalecida y que las perspectivas actuales de crecimiento económico mundial son más optimistas que las proyectadas previamente
Por lo tanto la información recabada por el BANGUAT muestra que el Producto Interno Bruto PIB en Guatemala creció solamente 0.5% en el año 2009, a causa de los efectos de la crisis económica internacional.  Sin embargo, para el año 2010 esta institución estimo que la tasa de crecimiento del PIB será 2.6%, superior al proyección de 2.4% que estimará el FMI.

El Banco de Guatemala, fundamenta esta proyección en el crecimiento observando en todas las actividades económicas, con excepción de la construcción que se espera se contraiga en 11.2%, la recuperación de la económica internacional, el repunte de las exportaciones, el incremento del volumen de remesas familiares. 

Por su parte, encuestas realizadas por instituciones como ASIES también muestran que la actividad económica interna mejoro su desempeño en 2010 respecto de 2009.  En este sentido, en los cuatro estudios de 2010 el porcentaje de empresas que opino haber aumentado su producción respecto del año anterior fue superior al observado en los estudios del año anterior, lo que muestra que un mayor número de empresas lograron incrementar su producción.

De la información analizada se desprende que el país se encuentra en una fase de recuperación económica provocada principalmente por el mejor desempeño de la economía mundial.  Lo positivo de esta recuperación, es que está siendo acompañada por un incremento en el número de plazas de trabajo, factor clave para que el incremento de la producción sea sostenido.

Opinión Empresarial

[image: image11.emf]
El  Índice de Expectativas de Producción, refleja que para el primer semestre de 2010, el nivel de producción aumentará respecto a lo estimado para el segundo semestre de 2009; asimismo, los índices de expectativas empresariales de ventas al mercado interno y de ventas al mercado externo reflejan un incremento, lo que confirmaría las expectativas de recuperación económica del país.

Sector Bancario y Sistema Financiero

A la fecha de referencia, operaban en el sistema financiero guatemalteco supervisado109 entidades con un total de activos de Q201,140 millones (equivalentes a 25,886 millones de dólares de EE.UU., calculado al tipo de cambio de referencia de Q7.77023 por dólar), cifra que representa alrededor de 55.7% del Producto Interno Bruto (PIB). En estas cifras no se incluye al Banco de Guatemala. A junio de 2011, el activo neto de los establecimientos de crédito asciende a Q190,784 millones (equivalentes a 24,553 millones de dólares de EE.UU.), lo que representa un crecimiento de 9.5% con respecto a la misma fecha del año anterior, superior al aumento registrado en junio de 2010 (6.4%), pero levemente inferior a los aumentos registrados en junio de 2009 y 2008 (10.2% en ambos años). De 2007 a 2010, la evolución del ritmo de crecimiento de los activos presentó una desaceleración. Este comportamiento se acentuó a partir de mayo de 2009, lo cual estuvo en congruencia con la evolución de la actividad económica del país en el contexto de la crisis financiera internacional, según se explica más adelante. No obstante lo anterior, el nivel de los activos no ha dejado de crecer, con una recuperación en el último semestre. La participación porcentual de cada tipo de entidad en los activos totales de los establecimientos de crédito permite concluir que los bancos concentran la mayor proporción de activos, situación que se mantiene durante el primer semestre de 2011, confirmando que, en la estructura actual de los establecimientos de crédito, son las unidades de negocio más relevantes. La participación de los bancos en el total de activos fue de 79% a junio de 2006, mientras que las entidades fuera de plaza y las sociedades financieras participaron en 18% y 3%, respectivamente. A junio de 2011, los niveles de participación en el total de activos alcanzan 86% para bancos, 11% para entidades fuera de plaza y 3% para sociedades financieras. Para el  análisis a detalle del activo, se tomó en cuenta que, entre sus componentes, la cartera de créditos y el portafolio de inversiones son los activos generadores de ingresos y que, por ende, son los que están principalmente expuestos a riesgos  financieros.
Sector hogares 

A junio de 2011, el consumo representó el 72.0% del monto otorgado al sector hogares. La evolución de este sector muestra una tendencia al alza, con un crecimiento interanual de 16.0% a dicha fecha. Del crédito al consumo, el 22.2% corresponde a deuda contraída por medio de tarjeta de crédito (en esta cifra se ha considerado únicamente a las tarjetas emitidas por los establecimientos de crédito, sin tomar en cuenta a las empresas especializadas en este producto financiero). El crédito al consumo amerita un mayor monitoreo por tres razones. La primera es la poca disponibilidad de datos sobre la exposición, el comportamiento y la capacidad de pago del segmento de hogares a nivel agregado. La segunda razón es que este tipo de crédito se concede de forma masiva, a diferencia del sector empresarial y de microcrédito, por lo que requiere tecnología apropiada para su análisis. La tercera razón está relacionada con una mayor competencia entre algunas entidades por este segmento. Esta situación, en su oportunidad, pudo dar lugar a un relajamiento en los estándares de otorgamiento de este tipo de crédito (ver documento de trabajo “Evolución del Crédito Bancario al  Sector Privado” del Informe de Estabilidad Financiera No.1), lo cual debe ser permanentemente evaluado dada la recuperación del crédito a este sector39. El crédito hipotecario para vivienda represento el 28.0% del monto otorgado al segmento hogares. A junio de 2011, evidencio una variación interanual positiva de 0.9%, que es congruente con el menor desarrollo de nuevos proyectos habitacionales40.

Sector empresarial
Del segmento empresarial total, los deudores empresariales mayores representan el 80.6% del monto otorgado. La evolución de este segmento denota un comportamiento al alza hasta diciembre de 2008. De diciembre de 2009 a septiembre de 2010, registro variaciones interanuales negativas; sin embargo, a junio de 2011, evidencia crecimiento de 9.2% respecto al mismo mes del año anterior. Los deudores empresariales menores representan el 19.4% del monto otorgado. Su evolución evidencia un comportamiento al alza hasta diciembre de 2008. En diciembre de 2009, registro una variación interanual negativa de 2.5%, pero se observa un leve crecimiento a junio de 2011 de 1.0%, en relación al mismo mes del año anterior. La crisis internacional tuvo efectos adversos en la economía del país, al manifestarse la postergación de planes de inversión y de consumo, aspectos que hicieron innecesaria la contratación de financiamientos nuevos por parte del sector empresarial, lo que redujo el dinamismo del crédito en 2009 y 2010, observándose, inclusive, crecimientos interanuales negativos. Sin embargo, el crecimiento interanual de 7.5% a junio de  2011 es congruente con la tendencia de recuperacion41 de la actividad económica nacional observada en los últimos 18 meses. En efecto, el aumento de la demanda de crédito, sobre todo en moneda extranjera, pudo haber sido influenciada por la necesidad de algunos prestatarios a recursos para capital de trabajo congruente con el dinamismo mostrado en las actividades económicas de Industrias manufactureras; Agricultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca; Comercio; e, Intermediación financiera42.
Sector fiscal 
A diciembre de 2009, la recaudación tributaria se vio afectada, por un lado, por el efecto precio y volumen en los principales productos de importación que se redujeron de manera significativa respecto a igual período de 2008 y, por el otro, por la desaceleración en la actividad económica. No obstante, los esfuerzos de la autoridad fiscal, en el marco de una política fiscal moderadamente anti cíclica se orientaron a mantener el gasto público ante una reducción en los ingresos. De conformidad con cifras preliminares del Ministerio de Finanzas Públicas, la situación financiera del Gobierno Central a diciembre de 2009 registró un déficit fiscal de Q 9,920.6 millones, equivalente a 3.3% del PIB (déficit de Q 4,777.4 millones a diciembre de 2008, equivalente a 1.6% del PIB). Cabe indicar que a diciembre del presente año se registró un déficit de 1.8% del PIB (déficit primario de 0.3% a diciembre de 2008), como resultado de que al deducir el pago de intereses de la deuda pública por Q 4,368.5 millones del gasto total, se generó un déficit por Q 5,552.1 millones (déficit de Q751.5 millones a diciembre de 2008) y un ahorro corriente de Q 2,127.9 millones. Lo anterior es reflejo, principalmente, de la caída registrada en los ingresos tributarios.

  El primer semestre de 2009 se caracterizó por una profundización significativa de la crisis económica global que obligó a los gobiernos alrededor del mundo a adoptar medidas extraordinarias para mitigar los efectos de la crisis. Ante la profundización y prolongación de la crisis mundial, el Gobierno de Guatemala puso en marcha en enero de 2009 el Programa Nacional de Emergencia y Recuperación Económica (PNERE), que contempla un conjunto de políticas para estimular la actividad económica, proteger a los grupos más vulnerables y propiciar la generación de empleo, sin generar riesgos para la estabilidad macroeconómica. En esa dirección, en abril de 2009 se realizó el primer reordenamiento presupuestario mediante Acuerdo Gubernativo No.104-2009, para orientar mayores recursos a la implementación del PNERE y ajustar el gasto, tomando en cuenta la disponibilidad de ingresos. En mayo y en agosto fueron emitidos los Acuerdos Gubernativos Números 132-2009 y 225-2009. El primero, referente a establecer cuotas financieras de gasto para el período mayo - agosto de 2009. El segundo, relativo a las cuotas financieras de gasto para el período agosto – diciembre de 2009. 

En lo que respecta a las fuentes de financiamiento, el financiamiento externo neto fue positivo en Q 4,110.1 millones, como resultado de desembolsos por Q 6,265.5 millones 32 y amortizaciones por Q 2,155.4 millones. Por su parte, el financiamiento interno neto fue positivo en Q 4,388.4 millones, debido a colocaciones de títulos públicos por Q 5,171.8 millones y amortizaciones por Q 783.4 millones. El comportamiento de los ingresos, de los gastos y del financiamiento generó, a diciembre de 2009, una disminución en la caja fiscal de Q 1,422.1 millones.

El año 2010 en materia de las finanzas públicas estuvo marcado por aspectos relevantes: a) trabajar con un presupuesto público que se venía arrastrando de un año previo y que no obedecía a la realidad económica de ese entonces; b) mayor endeudamiento; c) fenómenos naturales (tormenta Ágata, erupción del Volcán de Pacaya y el copioso invierno) que presionaron al alza el gasto público; d) cambios de ministro responsable de la cartera, que afectaron la percepción sobre manejo de la política fiscal de los agentes económicos. 

Durante 2010 estuvo vigente el Presupuesto de Ingresos y Egresos del Estado que se había aprobado para el año 2009 y que contemplaba un monto de Q 49,723.1 millones. Luego de modificaciones presupuestarias al alza, al final del año 2010 el presupuesto vigente había ascendido a Q 50,414.8 millones. 
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Indudablemente el cambio del jefe de la cartera del tesoro en dos ocasiones en menos de 6 meses (la primera fue la partida de Juan Alberto Fuentes en junio y luego de Edgar Balsells en el mes de noviembre, quien fue sustituido por el actual ministro) ocasionó incertidumbre en los agentes económicos, especialmente si se considera que el último cambio se efectuó únicamente días previos a la aprobación del Presupuesto para el año 2011. Es importante señalar que la figura del Ministro de Finanzas Públicas es fundamental en el gabinete de gobierno si se considera que este tiene a su cargo, entre otras funciones, la conducción del proceso que implica la elaboración del presupuesto, herramienta determinante en la vida económica y política del país, además de ser el encargado de la política fiscal.

Si se comparan los ingresos tributarios con la deuda pública, se aprecia con preocupación que cada vez estos se reducen en comparación con el comportamiento de la deuda, en vez de contar con una evolución de la recaudación tributaria que fortalezca su relación con el endeudamiento y genere mayor capacidad de pago y estabilidad en la posición financiera del Estado. 
Sector Real

La economía guatemalteca, que comenzó su recuperación desde el tercer trimestre de 2009, ha mostrado un comportamiento estable durante el primer semestre de 2011; sin embargo, las tasas de crecimiento aún se encuentran en niveles inferiores a las observadas antes de la crisis financiera internacional.
En este contexto, el Producto Interno Bruto del primer trimestre de 2011 muestra una tasa de variación interanual de 3.1%. Según el Banco de Guatemala, los sectores que mostraron las tasas más altas de variación interanual fueron Explotación de minas y canteras (18.1%); Intermediación financiera, seguros y actividades auxiliares (10.2%); Administración publica y defensa (4.9%); Servicios privados (4.3%); e Industria manufacturera (3.5%), las cuales en conjunto explican el 71.0% del crecimiento registrado para el primer trimestre de 2011. Los sectores de Construcción y Suministro de energía mostraron variaciones negativas de -0.8% y -0.1%, respectivamente; sin embargo, el sector Construcción se contrajo menos que lo observado durante 2010. Las actividades de Agricultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca; Comercio; Transporte, almacenamiento y comunicaciones con una participación de 35.7% dentro del PIB, crecieron 0.6%, 2.9% y 2.1% respectivamente14 Para 2011, el Banco de Guatemala estima que el crecimiento del PIB se ubicará entre 2.9% y 3.5%, superior a la estimación realizada en diciembre de 2010 (2.6% a 3.2%) y a la tasa de crecimiento observada en 2010 (2.8%). 

En esta revisión del comportamiento estimado del PIB para 2011, el Banco de Guatemala consideró tanto factores externos como internos. Entre los factores externos, se encuentran las perspectivas de crecimiento para algunos de los principales socios comerciales de Guatemala, lo cual sugiere un mejor comportamiento en la demanda externa, lo que generaría un impacto positivo en las exportaciones e importaciones del país, así como en el ingreso de divisas por remesas familiares y en la inversión extranjera directa. Asimismo, se consideró el incremento en los precios internacionales de los principales productos de exportación. Entre los factores internos destaca el mayor dinamismo en el consumo privado, el cual se sustenta en el ingreso de divisas por remesas familiares durante el primer semestre del año y en la recuperación del crédito bancario al sector privado.

Por otra parte, el Índice Mensual de la Actividad Económica (IMAE) ha presentado un comportamiento estable alrededor de 3.5%, desde  junio de 2010; no obstante, el Índice de Confianza de la Actividad Económica del Panel de Analistas Privados, publicado por el Banco de Guatemala, mostró altibajos a lo largo del primer semestre de 2011. En junio de 2011, se situó en 48.9, inferior al observado en diciembre de 2010 (54.5). Este comportamiento refleja inestabilidad en la confianza de los analistas económicos y un posible deterioro de la percepción sobre la evolución económica del país en el futuro próximo.

Nivel de Precios

El ritmo inflacionario mostro una tendencia al alza en el primer semestre de 2011. A junio de 2011, registro una tasa interanual de 6.4%, lo que representa un incremento de 1.0 punto porcentual con respecto a la observada a

Diciembre de 2010 y de 2.3 puntos porcentuales respecto a junio de 2010.

 Como consecuencia de este comportamiento, el ritmo inflacionario se encuentra por encima de la meta establecida por el Banco de Guatemala (5.0% +/- 1.0 punto porcentual). Según el Banco de Guatemala, el incremento del ritmo inflacionario en los últimos meses es explicado, principalmente, por el aumento de los precios internacionales de algunos cereales, particularmente del maíz y del trigo; y, por el aumento del precio internacional del petróleo y sus productos derivados. En este sentido, el precio del maíz se incrementó 24.0% en los primeros seis meses del año. Dicho incremento se debió a los continuos recortes de las estimaciones de los inventarios de Estados Unidos, el mayor productor y exportador mundial de este grano. 
El precio del trigo se incrementó 2.7% en los primeros cuatro meses del año, debido a una caída en la producción, producto de condiciones climáticas desfavorables. Sin embargo, en los últimos dos meses corrigió su tendencia alcista, luego de que el Departamento de Agricultura de EE.UU. reviso al alza la proyección de producción global de trigo para 2011.

El precio promedio del petróleo se incrementó 7.9% durante el primer semestre de 2011, derivado de las tensiones existentes en el mercado, dada la creciente demanda de países emergentes y las restricciones de oferta en regiones  productoras, tal como se menciona en el panorama internacional.
Sector Externo 
El escenario internacional durante el primer semestre de 2010 fue ligeramente más optimista que el esperado a finales de diciembre de 2009 y estuvo caracterizado por una mejoría en las proyecciones de crecimiento económico de las principales economías, excepto las de la Zona del Euro y por una marcada recuperación económica en América Latina.
En el caso del precio promedio del petróleo, se registró un aumento de 8.2% respecto del mismo período del año anterior, Por otra parte, los precios internacionales del maíz y del trigo han tenido una menor volatilidad y una tendencia hacia la baja. Con relación a los mercados cambiarios, en el período bajo análisis, uno de los hechos más relevantes lo constituye la apreciación del dólar de los Estados Unidos de América frente al euro, principalmente ante la incertidumbre en torno a la situación económica de Portugal, Irlanda, Italia, España y Grecia, mientras que en las principales economías de América Latina la moneda estadunidense muestra una tendencia a la depreciación. Las expectativas inflacionarias en las economías de América Latina comienzan a evidenciar un aumento para 2010 y mantienen una tendencia al alza.

Entorno Interno
Tras la peor crisis económica mundial de la historia reciente, se comienza a observar un cambio en las expectativas de los agentes económicos del país sobre las perspectivas de la economía nacional para 2010, que se refleja, principalmente, en que los ingresos fiscales han venido mostrando un comportamiento positivo desde el último trimestre de 2009; que indicadores como la generación y demanda de energía eléctrica han continuado mostrando un comportamiento positivo durante los últimos seis meses; que la tendencia decreciente mostrada por las exportaciones e importaciones de bienes se revirtió a partir del último trimestre de 2009 y que el comportamiento de las remesas familiares comienza a evidenciar una leve recuperación.
Según los resultados de la Encuesta de Opinión Empresarial, además de que el sistema bancario no sólo mostró resistencia ante la crisis durante 2009, sino que las expectativas tanto de las calificadoras como de los agentes económicos es que mantendrá adecuados niveles de liquidez, solvencia y solidez, lo cual contribuiría al sostenimiento de la recuperación, siempre y cuando no se reviertan las condiciones externas. 

El Índice Mensual de la Actividad Económica, también continuó evidenciando signos de recuperación, al registrar a mayo de 2010 una variación interanual de 2.85%, porcentaje superior al observado en el mismo mes de 2009 (2.20%). A nivel de componentes del IMAE, las actividades que muestran un comportamiento alcista en la tendencia ciclo son: industria, agricultura y comercio; mientras que los servicios privados y financieros, aunque muestran una disminución en su comportamiento, continúan exhibiendo valores positivos. En lo relativo al comercio exterior, la tendencia decreciente mostrada por las exportaciones e importaciones de bienes durante el periodo enero-septiembre de 2009 se revirtió a partir del último trimestre de ese año. A mayo de 2010, las exportaciones y las importaciones, registraron tasas de crecimiento de 17.7% y 21.6%, respectivamente, lo que denota el proceso de recuperación económica no sólo de país, sino también de los principales socios comerciales.
Las finanzas públicas continuaron experimentando retos importantes durante el primer semestre del año. Si bien los ingresos tributarios registraron un crecimiento interanual de 9.0%, reflejando en general una actividad económica más dinámica y particularmente la recuperación de las importaciones, hasta mayo prevaleció la incertidumbre en cuanto al financiamiento del déficit fiscal, lo que obligó al gobierno central a realizar ajustes a las asignaciones presupuestarias. El déficit fiscal observado a esa fecha alcanzó Q3,135.4 millones, equivalente a 1.0% del PIB, superior al observado en el mismo período de año anterior, que fue de Q1,903.1 millones y de 0.6% en términos del PIB.
El ritmo inflacionario mostró en los primeros tres meses del año una tendencia al alza (1.43% en enero, 2.48% en febrero y 3.93% en marzo) explicada por el incremento en los precios internacionales de las materias primas (principalmente petróleo y derivados) y la sequía que afectó al país en 2009, la cual incidió en los precios de algunos vegetales y legumbres; los ajustes en la tarifa de la energía eléctrica y adicionalmente los ajustes en el precio del azúcar también explican esta evolución. En abril y mayo, el ritmo se desaceleró de 3.75% a 3.51%, respectivamente; estas leves variaciones intermensuales negativas se asocian a la reducción por sobreoferta de precios en algunos vegetales y legumbres, como tomate y cebolla. En junio, como era de esperarse ante los efectos de la tormenta tropical Agatha, se generaron alzas de precios, principalmente de la división de alimentos, bebidas y comidas fuera del hogar, que registró una variación de 1.12%, lo cual incidió en que la variación interanual del IPC se situara en 4.07%. La inflación subyacente tuvo un crecimiento moderado y menor al de la inflación total, lo que, aunado al comportamiento del crédito bancario al sector privado y a que la brecha del producto aún se mantiene negativa, evidencia que las presiones inflacionarias por el lado de la demanda agregada interna habrían estado, en general, contenidas durante el primer semestre de 2010. Aun cuando el efecto de la tormenta tropical Agatha provocó un aumento en la inflación a junio, el mismo fue de menor cuantía al esperado, por lo que los pronósticos y expectativas de inflación apuntan a que la inflación para finales de año se ubique dentro del rango meta.
En síntesis, la ejecución de la política monetaria durante el primer semestre de 2010 se desarrolló en un entorno externo ligeramente más optimista para las proyecciones de crecimiento económico y con expectativas de una inflación moderada a nivel mundial; con indicios de recuperación económica del país; un crecimiento leve del
crédito bancario al sector privado; una leve apreciación del tipo de cambio nominal; y, un aumento de la inflación observada y de las expectativas inflacionarias. Al realizar un análisis prospectivo de la inflación se puede visualizar que continúan latentes los riesgos, tanto del entorno externo como interno, que sugieren prudencia y gradualidad en las acciones de política monetaria. En particular, si se toma en cuenta que los pronósticos y expectativas de inflación para 2010 y 2011 confirman que los espacios para una postura de política monetaria relajada habrían desaparecido. Por otra parte, la incertidumbre en cuanto a las finanzas públicas y la necesidad de apuntalar la recuperación económica del país exigen una postura firme de las políticas fiscal y monetaria, congruente con el Acuerdo Stand-By con el Fondo Monetario Internacional de manera que se continúe cumpliendo con las metas monetarias, fiscales y estructurales. En ese marco de prudencia, la Junta Monetaria en el primer semestre de 2010, decidió mantener invariable el nivel de la tasa de interés líder.

La economía mundial en el primer semestre de 2010

Crecimiento económico y principales indicadores

[image: image12.emf]La evolución de la economía mundial continúa evidenciando signos de recuperación, luego de haber atravesado por un período de inestabilidad financiera sin precedentes en la historia económica reciente, que estuvo acompañado de la peor desaceleración económica mundial y de la mayor caída del comercio internacional en varias décadas. Esta reversión responde, principalmente, a las medidas de política monetaria y fiscal implementadas en diversos países, así como a la recuperación de inventarios de productos terminados e insumos. De acuerdo con estimaciones más recientes del Fondo Monetario Internacional (FMI)2, se prevé un crecimiento de 4.6% para la economía mundial en 2010, que contrasta con la desaceleración de 0.6% estimada para 2009. El crecimiento de las exportaciones mundiales en términos de volumen, así como algunos indicadores adelantados de la actividad económica, reflejan la expansión en lo que va del año.

Economías de mercados emergentes y en desarrollo

América Latina

Las economías de América Latina y el Caribe han continuado en el proceso de recuperación y se han desempeñado relativamente mejor en la crisis reciente respecto de crisis anteriores. Esa mejora puede atribuirse al diseño e implementación de políticas económicas sólidas y creíbles, lo cual redujo las vulnerabilidades bancarias, externas y fiscales, aspecto que permitió que algunos países de la región implementaran políticas monetarias y fiscales anti cíclicas. Las proyecciones de crecimiento económico para América Latina, realizadas por el Fondo Monetario Internacional en julio del presente año, fueron mayores respecto a las publicadas en abril de 2010.

[image: image5.emf][image: image6.emf]
El volumen de comercio internacional de América Latina comenzó a mostrar un menor deterioro a partir del tercer trimestre de 2009. A abril de 2010 las importaciones han mostrado un crecimiento interanual de 39.1% y las exportaciones un crecimiento interanual de 14.9%. Las políticas anti cíclicas implementadas por las autoridades económicas en América Latina han impulsado la demanda doméstica y la confianza, aliviando las presiones sobre el mercado laboral. Sin embargo, la inversión, las remesas familiares y el turismo, canales a través de los cuales la crisis internacional impactó a América Latina. Por su parte, se prevé que la recuperación de las remesas familiares y el turismo serán moderada y gradual, debido a las débiles condiciones del mercado laboral de los Estados Unidos de América y de otros países desarrollados.
Crecimiento Económico 
A partir del segundo trimestre de 2009, la mayor parte de países, tanto desarrollados como en desarrollo, detuvieron el deterioro y, durante el tercer trimestre, 13 de las 15 economías más grandes del mundo evidenciaron crecimientos positivos en su actividad económica. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI), para 2010 las proyecciones sobre el comportamiento de la economía mundial son alentadoras respecto de 2009. Sobre el particular, el FMI prevé que el ritmo de crecimiento económico mundial para 2010 será de 3.9%, superior al esperado para 2009 (-0.8%). Una perspectiva similar se observa tanto para las economías avanzadas como en desarrollo, para las que se proyectan variaciones positivas en su actividad económica para 2010, resaltando los casos de la República Popular China y de India, las cuales continuarán mostrando crecimientos superiores al 5.0%.

[image: image13.emf]
[image: image14.emf] La mejora en las proyecciones de crecimiento económico se ha venido confirmando con la tendencia de algunos indicadores económicos y financieros que hacen prever una recuperación de la actividad económica para 2010, aunque lenta y dispar. En este sentido, las estimaciones de comercio mundial previstas para el próximo año indican que el volumen de comercio mundial crecería 6.0%, cercano al promedio observado durante el período 1990-2008, que ha sido de 6.6%.
De acuerdo con el FMI, si bien las condiciones de los mercados financieros han mejorado, éstas distan mucho de ser normales. En efecto, el canal crediticio continúa sin reactivarse y se estima que las condiciones crediticias podrían continuar siendo restringidas en las principales economías, debido, principalmente, al deterioro que presentan los balances de diversas instituciones financieras, los cuales de acuerdo con estimaciones del FMI, aún tienen pendiente de absorber un monto de pérdidas similar al registrado. Asimismo, aún se observan, principalmente, en las economías avanzadas, bajos niveles de capitalización y un continuo incremento de la morosidad, por lo que no se prevé una fuerte recuperación del crédito en el corto plazo, lo que podría convertirse en una limitante a la inversión.

[image: image15.emf]Por su parte, el desempleo a nivel mundial continuará elevado durante 2010, aspecto que repercutirá negativamente en el consumo de las familias. En efecto, se prevé que la creación de empleos sea lenta y poco vigorosa, debido a que las empresas tardarán un tiempo en volver a contratar trabajadores. En este inicio de la fase de recuperación del ciclo económico, las empresas tienen margen para aumentar las horas de trabajo de su actual planilla, las cuales disminuyeron considerablemente durante la crisis. De conformidad con estimaciones del FMI, la tasa de desempleo, tanto para los Estados Unidos de América como para la Zona del Euro alcanzaría un nivel de dos dígitos en 2010. 

La información recolectada de Banguat muestra que el producto interno bruto nacional (PIB) creció solamente 0.5% en 2009, a causa de los efectos de la crisis económica internacional. Sin embargo, en 2010 la tasa de crecimiento del PIB fue de 2.6%, ligeramente superior a la proyección de 2.4% del FMI.
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El banco central fundamenta esta proyección en el crecimiento observado en todas las actividades económicas –con excepción de la construcción que se espera se contraiga 11.2%; la recuperación de la economía internacional; el repunte de las exportaciones e importaciones; el incremento del volumen de remesas familiares; así como el comportamiento al alza del Índice Mensual de Actividad Económica.
En materia económica, la administración 2004-2008 se caracterizó por enfocarse en las acciones que mejoraran el clima de negocios. Se agilizaron los procesos para la formación de empresas, se invirtió en infraestructura, se formuló la Agenda Nacional de Competitividad y los programas gubernamentales Guate Crece y Guate Compite tuvieron preeminencia sobre otro tipo de políticas.

A diferencia de la administración anterior, la actual (2008-2012) ha enfocado la política económica hacia los más pobres. En este sentido, el programa de Cohesión Social y sus componentes, la gratuidad de la educación y de los servicios de salud pública, muestran que las acciones de índole social son el principal eje de la política pública del actual gobierno. Al respecto, el presidente Álvaro Colom en su discurso de entrega del tercer informe de gobierno expresó: “a tres años de Gobierno podemos afirmar que le hemos devuelto el rostro humano al ejercicio público; que hemos recuperado el espacio de la política social, sin una subordinación absoluta y ciega a la política económica”.

Estos dos ejemplos hacen evidente que en Guatemala no existen principios generales que guíen la política económica en el largo plazo, hecho que impide que existan programas de larga duración con mejores posibilidades de efectividad para mejorar los ingresos de los ciudadanos y disminuir los índices de pobreza

La actividad económica interna mejoró su desempeño en 2010 respecto de 2009. En este sentido, en el 2010 el porcentaje de empresas que opinó haber aumentado su producción respecto del año anterior fue superior al observado en los mismos estudios del año anterior, lo que muestra que un mayor número de empresas lograron incrementar su producción.

De la información analizada se desprende que el país se encuentra en una fase de recuperación económica provocada principalmente por el mejor desempeño de la economía mundial. Lo positivo de esta recuperación, como se verá más adelante, es que está siendo acompañada por un incremento en el número de plazas de trabajo, factor clave para que el incremento de la producción sea sostenido.
Conclusiones económicas en 2011

Según las estimaciones del Banguat, la recuperación económica iniciada en 2010 se consolidará en 2011 como consecuencia de la mejora de las perspectivas económicas a nivel mundial, la tendencia al alza de las exportaciones y el flujo de remesas familiares, así como el dinamismo observado en el crédito al sector privado a nivel interno y la estabilidad del sistema financiero. 
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De esta cuenta, todas las actividades económicas en 2011 –con la sola excepción de la construcción– muestran tasas de crecimiento positivas. Por ello, el banco central estima que el próximo año el PIB crezca entre 2.6% y 3.2%, tasa de crecimiento similar al promedio histórico de los últimos veinte años. 

Como se mencionó, una de las variables que seguirán impulsando el crecimiento en 2011 son las exportaciones que se espera crezcan en el orden del 12% debido a la mejora del ingreso mundial y la recuperación del comercio internacional. 

En materia de precios, el Banguat fijó la meta de inflación en 5% con una banda de más o menos un punto porcentual. Esta meta concuerda con las expectativas inflacionarios para 2011 del panel de analistas privados, la cual ronda en 5.7%. 

El elemento que podría empañar la estabilidad macroeconómica de 2011 es el monto del déficit fiscal, el cual se espera se sitúe en 3.0% del PIB, ligeramente menor al 3.3% de 2010. Para resolver este problema que amenaza el equilibrio macroeconómico y por tanto la posibilidad de crear las condiciones de certeza necesarias para crecer sostenidamente y contar con un sustento sólido para formular políticas públicas de largo plazo, es necesario fortalecer los ingresos del Estado a través de una reforma fiscal de carácter integral. 
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