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GUATEMALA: EVOLUCION ECONOMICA
DURANTE 2004 Y PERSPECTIVAS
PARA 2005

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

La economia de Guatemala mostré en 2004 un mayor dinamismo al crecer 2,7%, luego de
tres afios en que esta tasa se habia ubicado en torno al 2%; por primera vez desde 2001
se registré un pequefio aumento del producto por habitante. El crecimiento del producto
fue impulsado por la demanda externa (6,6%); sin embargo, la relacion de los términos
del intercambio empeoré debido a la fuerte alza de los precios internacionales del
petréleo y de otras materias primas. Se incrementé de nuevo el flujo de las remesas
familiares, cuyo monto anual constituyé un récord, equivalente al 9,5% del producto
interno bruto (PIB), y se elevaron los ingresos por turismo, lo que fortalecio la cuenta de
servicios. Este desempefio, sumado a la mayor entrada de capitales de corto plazo,
determind una importante apreciacion de la moneda nacional a partir del segundo
trimestre de 2004.

Las nuevas autoridades gubernamentales,
gque asumieron a comienzos de 2004, tuvieron
que enfrentar la crisis fiscal heredada del gobier-
no anterior. A ello se agreg6, al principio de su
gestion, la suspension por orden de la Corte
Constitucional del impuesto a las empresas
mercantiles y agropecuarias (IEMA), y 4d 14
concluir el afio la del impuesto a la distribucion
de combustibles. En este marco, e gobierno
efectud un recorte severo del gasto publico, ya
gue las modificaciones tributarias que sometié a
consideracion del Congreso Nacional fueron
aprobadas solo parcialmente y resultaron insufi-
cientes para generar |os ingresos proyectados. El
déficit del gobierno pasd de 2,3% a 1% del PIB
como resultado de reducciones significativas en
el gasto corriente, sobre todo en |os de capital.

Las dtas cotizaciones del petrdleo y de -4
otras materias primas determinaron que la 1999 2000 2001 2002

disminuyeron 24%, y asi se completé un
cuatrienio de estancamiento.
Gréfico 1
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variacion de los precios a consumidor aumenta-
ra, desde 5,9% a fines de 2003, a 9,2% al
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parte, los sueldos y sdarios reales medios
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiaes.

El déficit en cuenta corriente de la balanza
de pagos fue aun mas abultado que en 2003, y se
ubicé en 4,4% del PIB, mientras que € crénico
déficit de la balanza de bienes y servicios



también resulté muy elevado (14,4% del PIB).
Esta evidente debilidad obedeci6 a mayor
incremento de las importaciones (16,2%) que de
las exportaciones (12,1%). La deuda externa
publica ascendié a 3.844 millones de ddlares,
con un crecimiento de 10,9% respecto de 2003;
pese a esa expansion, los indicadores de la carga
de la deuda se mantuvieron en coeficientes
moderados. El servicio de la deuda con respecto
a las exportaciones y bienes y servicios fue de

10% y larelacion entre ladeuday € PIB fue de
14,3%.

En los Ultimos meses de 2004 comenz6 a
implementarse  un programa de reactivacion
econdmicay social denominado “Vamos Guatema-
la’ (véase € recuadro en la pagina siguiente), el
cua contempla un conjunto de proyectos especifi-
cos y medibles orientados a propiciar un clima
favorable a la inverson productiva y generar
beneficios concretos alos hogares guatemaltecos.

2. La evolucion del sector externo

En 2004 el déficit de bienes y servicios se amplié por octavo afio consecutivo y totalizé
3.875 millones de délares, en un momento en que se intensifico la apreciacién cambiaria
real. El aumento del valor de las exportaciones de bienes (12,1%), el mejor registro desde
1997, originado principalmente por la recuperacién en los precios, fue insuficiente para
compensar el fuerte crecimiento del valor de las importaciones de bienes (16,4%), por lo
que el déficit de la balanza de bienes se elevé 20,7%. Asimismo, se deterioré una vez mas
la balanza de servicios no factoriales, en parte por el encarecimiento en el rubro de
transportes. De esta forma, el saldo negativo de bienes y servicios representdé un maximo

historico equivalente al 14,4% del PIB.

Gréfico 2
GUATEMALA: BALANCE COMERCIAL
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

El valor de las exportaciones de bienes
(incluido e vaor agregado de la maquila) se
incremento a 3.430 millones de ddlares, con una
variacion de 12,1%; a su vez, € quantum

ascendid 7,8% y e precio unitario 3,9%. Las
ventas externas a Centroamérica y las no tradi-
cionales presentaron un comportamiento mas
favorable que en 2003. En cambio, retrocedio el
dinamismo de la maquila.

Las exportaciones a Centroamé&ica y la
magquila (principalmente textiles) se expandieron
14,6% en 2004. De las ventas a Centroamérica,
300 millones de ddblares correspondieron a
productos quimicos, y un monto similar a
productos alimenticios y materiales de la cons-
truccion; estos tres rubros representaron cas
50% de las exportaciones a Centroamérica, que
totalizaron 1.250 millones dolares.

Asimismo, por tercer afio consecutivo las
exportaciones no tradicionales (incluido el
petréleo) avanzaron con firmeza y tuvieron
una variacion anual de 15,7%. Con €llo, por
primera vez su monto superé a de las ventas
no tradicionales. En particular, destacaron los
aumentos de las exportaciones de articulos de
vestuario (30,1%), de caucho natural (56%), de
verduras (51,6%) y de productos quimicos
(19%). En contraste, las ventas externas de
camaron, pescado y langosta descendieron ala
mitad.



Recuadro

EL PROGRAMA “VAMOS GUATEMALA”

El programa “Vamos Guatemala’ incluye cuatro areas de accion: “Guate Solidaria’, “ Guate Crece’, “ Guate
Compite” y “Guate Verde”. Se intenta impulsar la activacién econémica y la armonia social por medio de
acciones de rgpido y amplio impacto. El programa se enmarca en € plan de gobierno 2004-2008 y en los
compromisos definidos en los Acuerdos de Paz; abarca proyectos especificos y medibles que propicien un
climafavorable alainversion productivay generen beneficios concretos a los hogares guatemaltecos.

L os gastos sociales se mantuvieron estables en 2004, pese a los problemas fiscales; para 2005 se contemplan
aumentos significativos en el presupuesto, acompariados de reformas que mejoren la eficienciay eficacia de los
programas que atienden alos grupos més vulnerables del pais.

En 2004 se avanz6 en algunas reformas, como la reduccion en mas de un 40% de los efectivos del gército.
El gobierno mantiene su compromiso de reformar los érganos de seguridad civil; en 2004 se instal6 € Consgjo
de Seguridad y se cred un viceministerio de seguridad. Ademés, se amplio la cobertura de programas (SIAF,
Guate-Compras), que promueven la eficienciay transparencia de la administracién gubernamental, y se aprob6
laley del sistemade seguridad alimentariay nutricional.

En “Guate Solidaria’ se establece un conjunto de metas en los sectores de nutricion y seguridad alimentaria,
salud, educacion y fomento a la capacidad productiva del &rearural. Una de las metas principal es para 2005 es
gue &l nimero de alumnos que reciban alimentaci én escolar alcance a casi dos millones de estudiantes.

En “Guate Crece”, se contempla g ecutar durante 2005 un presupuesto de inversion en infraestructuravial de
1.600 millones de quetzales. Se concluyeron anteproyectos de reformas a las leyes vinculadas con la actividad
financiera, afin defacilitar el acceso alacompra de unavivienda. En € sector de energia, €l gobierno mantiene
su estrategia de promocion de lainversion nacional y extranjera en los sectores petrolero y energético.

En “Guate Compite”, el Ministerio de Economia continu6 con la iniciativa de disefiar una red de alianzas
estratégicas con instituciones académicas y empresariales para la difusion de los acuerdos comerciales. En la
Uniéon Aduanera, la armonizacién arancelaria 1legdé a 93,7% a nivel centroamericano; en 2004 se inici6 €
programa “Emprende Empresario” (matching grants), con la creacion de un manual de operaciones y una
estrategia de difusion.

Entre otras iniciativas, se elaboré € anteproyecto de la ley de garantias mobiliarias que facilite
financiamiento bancario a pequefios agricultores y comerciantes También se elabor6 el anteproyecto de ley de
Sociedades de Garantia Reciproca, que establece un mecanismo de garantia para € sector productivo. En enero
de 2005 se agregd € componente estratégico “ Guate Verde” sobre el tema de la sostenibilidad ambiental, que
habia sido manejado dentro del programa como un tema transversal.

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion de SEGEPLAN vy otras fuentes nacionales.

En cambio, las exportaciones tradicionales
apenas se recuperaron 3,9%, luego de tres afos
de retroceso. Este ligero avance se origind
principalmente en el crecimiento de las ventas
externas de café (10,6%), favorecidas por
mejores precios, ya que € volumen disminuyé
13,6%. Los mejores precios influyeron también

para que las ventas de azlcar y banano se
elevaran 1%, ya que hubo caidas en € quantum
exportado (0,3% y 6,4%, respectivamente). En
cuanto a las exportaciones de cardamomo, éstas
de nuevo decrecieron (6,5%) por empeoramiento
en sus precios, ya que su volumen no acusd
variaciones.



Las importaciones de bienes se incrementa-
ron un 16,2% en 2004, de modo gque se mantuvo
la tendencia de fuerte expansiéon de las compras
externas. Cabe notar que entre 1997 y 2004 €
volumen de las importaciones ascendié a 80,8%
y constituyé la mayor alza de todos los paises de
la region. * Las compras de bienes intermedios
aumentaron 18,2%; uno de los rubros que subid
de manera sustancial fueron las adquisiciones
externas de petrdleo y combustibles (19,8%),
con lo que el saldo neto del comercio de petréleo
se elevé a 909 millones. Las importaciones de
bienes de consumo crecieron 13,3%, la tasa de
los duraderos (20,2%) duplicd a la de los no
duraderos, mientras que las importaciones de
bienes de capital se incrementaron 16,3%, con
desempefio destacado de los productos destina-
dos alaindustria, en linea con una recuperacion
delainversion.

La cuenta de servicios no factoriales se
beneficid de la expansion de 25% de las divisas
generadas por e turismo. Esta actividad, una
fuente de divisas relevante para Guatemala,
generd 777 millones de ddlares, que casi equiva-
lieron al valor obtenido por todas las exportacio-
nes tradicionales. En 2004 el ingreso de turistas
ascendio a 1,18 millones de personas, 10 que
representd un aumento de 34,2% respecto de
2003. La mitad del flujo correspondio a turistas
centroamericanos (la mayoria provenientes de
El Salvador), una cuarta parte provino de
Estados Unidos y Canada y €l resto de la Unidn
Europea y de otros paises. Pese a crecimiento
del nimero de turistas, por tercer afio consecuti-
vo el gasto promedio individual descendi6 esta
vez a 657 dolares.

En cuanto a la balanza de renta no se
presentaron mayores variaciones con respecto a
2003. Los pagos netos de utilidades e intereses,
al igual que en los Ultimos tres afios, permanecie-
ron en 320 millones de délares. En 2004, a raiz
de los incrementos de los pasivos externos se
elevaron los intereses pagados, en cambio, se
atenuaron las remesas de utilidades y dividendos.

El balance de transferencias corrientes
totalizd 3.000 millones de ddlares; las remesas
familiares (2.500 millones) por segundo afio
aminoraron su ritmo de crecimiento, trayectoria
gue se prolongd en los primeros meses de 2005.
Con estos movimientos, el déficit en cuenta

corriente de la balanza de pagos llegé a 1.188
millones de ddlares, monto financiado una vez
Mas por cuantiosos ingresos de las cuentas
capital y financiera, en su mayoria capitales de
corto plazo, con lo que se generé un balance
global de 609 millones de dblares.

Gréfico 3
GUATEMALA: REMESASFAMILIARES
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco de
Guatemala.

Los ingresos de la cuenta financiera suma-
ron 1.080 millones de dolares. La inversion
extranjera directa se recuperé con respecto a
2003 y su flujo fue de 155 millones de ddlares,
monto menor que la repatriacion por concepto de
utilidades y dividendos. El endeudamiento
externo del gobierno ascendi6 a 429 millones de
délares (349 millones en bonos 'y 80 millones en
préstamos); a su vez, los préstamos de otros
sectores, principalmente del sector privado
alcanzaron 496 millones de dolares, y se mantu-
vieron depdsitos en bancos en €l exterior por 250
millones de ddlares.

En conclusiéon, el sector externo continud
presentando un déficit comercial crénico por un
mayor aumento de las exportaciones que de las
importaciones, rasgo caracteristico en los
ultimos afios. Ese cuantioso déficit se ha podido
enfrentar gracias a los voluminosos ingresos de
remesas familiares y de capitales financieros.



3. La politica econdmicay las reformas estructurales

El Banco Central durante 2004 intentd manejar el alza del precio internacional del
petroleo, su impacto en la inflacion y la apreciacion cambiaria, sin que sus acciones
perjudicaran la recuperacion de la actividad econdmica. Para el logro de estos objetivos
cont6 con el apoyo de la politica fiscal. Al finalizar el afio, si bien no pudo detenerse la
apreciacion real del quetzal, se evitaron ajustes bruscos del tipo de cambio; en cuanto a
la inflacion, se mantuvo en niveles de un digito, pese a las elevadas cotizaciones del
petréleo y otras materias primas que prevalecieron durante casi todo el periodo en

estudio.

a) Lapoaliticafiscal

Las nuevas autoridades gubernamentales
gque asumieron en enero del 2004 tuvieron que
afrontar el marcado deterioro de las cuentas
fiscales ocurrido en el 2003 y la suspensién de
dos impuestos por decisiones de la Corte de
Constitucionalidad. El 3 de febrero de 2004 esta
Corte decret6 la suspension parcial del impuesto
a las empresas mercantiles y agropecuarias
(IEMA), por considerar inconstitucional parte de
la normativa legal. Ademas, €l 16 de diciembre
de 2004 este tribunal decret6 la suspension del
impuesto a la distribucion de combustibles,
argumentando que existia doble tributacion.

En este escenario, a comienzos de 2004 el
gobierno se vio obligado a recortar fuertemente
el gasto publico, principalmente en inversion.
Posteriormente, e Poder Ejecutivo envié a
Congreso Nacional seis iniciativas de ley de
reforma tributaria, con las cuales se esperaba
elevar la presion tributaria a 12%. De las inicia
tivas propuestas sOlo se aprobaron cuatro a
mediados de afio. Entre éstas sobresale el
impuesto extraordinario y temporal de apoyo a
los acuerdos de paz (IETAP) —con tasas
decrecientes hasta su expiracién en 2006— vy
modificaciones al impuesto sobre la renta (ISR).
Asimismo, a fines del afio, para compensar la
suspension del impuesto a la distribucion de
combustibles, e Consgjo de Ministros de
Integracion Econdémica (COMIECO) establecio
por tres meses un arancel extraordinario a los
combustibles, a la espera de que e Congreso
Nacional aprobara modificaciones a esta norma-
tiva a fin de eliminar los problemas juridicos de
los articulos impugnados por la Corte de Consti-
tucionalidad. En marzo de 2005 se prorrogé la
vigencia de este arancel por seis meses.

El establecimiento del IETAP y las modifi-
caciones del ISR no compensaron los menores
ingresos por la suspension del IEMA. El mante-
nimiento del monto de los ingresos tributarios
totales fue posible casi exclusivamente por los
mayores ingresos generados por €l impuesto a
valor agregado (IVA), lo que revel6 € efecto de
la gradual reactivacion econémica observada
durante € afio. Asimismo, cabe considerar €
efecto de las medidas adoptadas por la adminis-
tracion tributaria para reducir la evasion tributa-
ria, aunque sigue pendiente la necesidad de
mejorar la recaudacion por concepto del ISR. La
Superintendencia de Administracién Tributaria
(SAT) ha disefiado un plan estratégico para
mejorar la recaudacion fiscal, que incluye, entre
otras facilidades, acceso a Internet de los contri-
buyentes, mejora de servicio para facilitar el
cumplimiento del pago de impuestos y trato
especial alos 300 contribuyentes més grandes.

En virtud de estas medidas fue posible que
en 2004 la presion tributaria se mantuviera en
10,3%, a igual que en 2003, aunque inferior ala
proporcion de 10,6% alcanzada en 2002. Los
impuestos indirectos crecieron 0,2 puntos
porcentuales y ello compensd una similar caida
de los impuestos directos. En consecuencia, la
disminucién del déficit de 2,3% del PIB en 2003
a 1% en 2004 se origind exclusivamente por los
recortes efectuados en € gasto.

En efecto, e gasto total del gobierno como
proporcion del PIB descendio de 13,4% del PIB
en 2003 a 12% del PIB en 2004 (una caida de 0,7
puntos porcentuales, tanto en e gasto corriente
como en € de capital). En cuanto a los gastos
corrientes, con respecto a 2003 se practicaron
reducciones en todos los rubros, con la excepcion
de los intereses de |la deuda externa, ante aumen-
tos de las tasas de interés internacionaes, pero



también influidos por € incremento de la deuda
publica.

El ingreso corriente real decrecié 1,5%, con
una declinacion de los tributarios (0,8%) y de los
no tributarios (incluidas las transferencias) de
7,3%; entre los tributarios, € meor comporta
miento se logré en € IVA (3,3%). Por su parte, €
gasto corriente real se redujo 8,9%, principalmen-
te gracias a la disminucién de la erogacion en
bienes y servicios y de las transferencias corrien-
tes; e gasto de capital en términos reales descen-
dié (15,6%) ante la tardia aprobacién del progra-
ma de inversion pablicay laincertidumbre acerca
del desempefio de los ingresos. En consecuencia,
persiste € desafio de elevar los ingresos tributa-
rios para cumplir con los compromisos de los
Acuerdos de Paz y aender las inversiones
sociales postergadas.

El déficit del gobierno (de 1% del PIB) fue
financiado exclusivamente con recursos externos
(1,6% del PIB), principdmente endeudamientos
en bonos, ya que en @ financiamiento interno se
registraron amortizaciones netas equivaentes a
0,6% del PIB.

b) Lapoliticamonetaria

Entre los factores que contribuyeron a
aumentar la monetizaciéon de la economia,
destacaron las compras de divisas del Banco de
Guatemala en e mercado cambiario, que busca
ron aminorar la creciente apreciacion del quetza
ocurrida durante 2004, la cua persistia en abril de
2005.

Con objeto de moderar la expansion del
circulante en la economia, el Banco de Guatemala
utilizé activamente las operaciones de mercado
abierto (OMAYS), cuyo monto subié en 2004 en
1.400 millones de quetzales con respecto a 2003.
Al mismo tiempo, € gobierno efectu6 una
importante compensacion mediante & aumento de
sus depdsitos en e Banco Central, los cuales
ascendieron a fines de 2004 a 8.385 millones de
quetzales, monto superior en 2.164 millones de
quetzales respecto de 2003. En contraste, los
bancos y financieras mantuvieron a fines de 2004
cas el mismo nivel de depositos de fines de 2003.

Asimismo, la autoridad monetaria elevé las
tasas de interés de los certificados de deposito
(CDP) a 28 dias, en 25 puntos basicos en marzo,
en 50 puntos basicos en abril y en 37,5 puntos

basicos en junio; en septiembre se sumaron a la
medida los plazos de 91 y 182 dias. En octubre,
ante la persistencia de presiones inflacionarias,
crecié la tasa de interés de 91 dias en 25 puntos
basicos. Con estas modificaciones, la tasa de
interés promedio ponderada del monto total de las
operaciones de mercado abierto presentd un
incremento moderado, de un 5,68% a comienzos
de afio a 6,07% a fines de afo. En este escenario,
en términos redles los agregados monetarios
registraron pocas variaciones (M1 se contrgjo 2%
y M2 1,1%). A su vez, € crédito interno a sector
privado se elevl 6,7%, mientras que €l destinado
al sector publico descendi6 53%.

¢) Lapoliticacambiaria

El Banco de Guatemala aplica una politica
cambiaria flexible, participa en € mercado para
reducir la volatilidad del tipo de cambio y para
adquirir las divisas que requieran e banco y €
gobierno, asi como para cumplir con sus com-
promisos externos. A diferencia de 2003, en que
se observo una depreciacion real del quetzal (3%),
a partir de abril de 2004 se verificd una creciente
apreciacion real delamonedanacional.

Gréfico 4
TIPO DE CAMBIO REAL
(Valores de 1999)
7,80 1,20
7,60 + 1,10
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7,00 + 0,80
6,80 - T 0,70
6,60 ‘ 0,60

& JZ
$ & & & £ &
—&— Quetzales por délar —— Euros por dolar

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficialesy del
FMI.

En un contexto de debilidad del dolar
estadounidense, en la mencionada evolucién han



influido ademés otros factores, como el cuantio-
so ingreso de recursos financieros ala economia,
principalmente de remesas familiares, capitales
de corto plazo y otros no registrados. También se
debe considerar en este comportamiento el
mayor diferencial de la tasa de interés respecto
de los principales socios comerciaes del pais, y
en e segundo trimestre del afio la amortizacién
de titulos de deuda del tesoro expresados en
moneda extranjera. A fin de evitar un abrupto
guste del tipo de cambio, en 2004 € Ban-
co Central comprd divisas en € mercado cam-
biario por 449 millones de ddlares, autorizd la
emisién de certificados de depdsito en esta divisa
y coordind las colocaciones de bonos con €l
Ministerio de Finanzas Publicas.

Por su parte, el gobierno colabor6 activa-
mente en la contencién de la oferta por medio
del aumento de sus depositos en e Banco de
Guatemala. No obstante, de acuerdo con cifras
oficiales, a fines de 2004 d quetzal se habia
apreciado un 7,5% con relacién a fines de 2003.
Durante 2005 esta apreciacion deberia de
atenuarse si, por una parte, persiste la disminu-
cion en el ritmo de crecimiento de las remesas
familiares, ocurrida en los primeros mesesy, por
otra, se incrementa lainflacion estadounidense.

d) Lapadliticafinanciera

En los Ultimos afios se han obtenido avances
importantes en el mejoramiento de la regulacion
y supervision del sistema financiero; con ese
proposito se han implementado los criterios de
adecuacion de capital segin los riesgos de los
activos de Basilea.

La cartera vencida més la cartera en mora
del sistema bancario, excluida la cartera de los
bancos intervenidos, experimentd a fin de afio
una leve mejoria, situandose en 6,8% de la
cartera total. Por su parte, los activos improduc-
tivos del sistema bancario, como proporcion de
los activos totales, se situaron en 8,2% en
noviembre de 2004. De estos activos, 40%
correspondié a cartera contaminada (en mora y
vencida), que estuvo concentrada en dos institu-
ciones bancarias, en contraste, otras 19 institu-
ciones hicieron descender en alguna medida su
cartera contaminada.

Al respecto, conviene apuntar que la
significativa apreciacion del quetzal ha afectado

de distinta manera a la gestién de ciertas empre-
sas. en agunas exportadoras con ingresos en
ddlares y pasivos, en su mayor parte en moneda
nacional, se ha ampliado su vulnerabilidad; por
el contrario, han sido favorecidas las que tienen
ingresos en moneda nacional y pasivos en
ddlares. Sin embargo, estas empresas podrian
tener una pérdida patrimonial apreciable, si en €
futuro se produjera una devaluacion cambiaria
importante, con el consiguiente impacto en el
sistema bancario.

e) Lapoaliticacomercial

En marzo de 2005, el Congreso aprobd el
Tratado de Libre Comercio entre Centroamérica,
los Estados Unidos y la Republica Dominicana
(CAFTA-DR por sus siglas en inglés), que fue
posteriormente promulgado por € gobierno.
Actualmente se halla en tramite legidativo en €
Congreso de |os Estados Unidos. ¢ Estainiciativa
ha generado controversias entre sectores partida
riosy opositores, que se plantean respecto de los
efectos que acarrearia una vez que esté plena
mente vigente.

Sectores opositores sostienen que los
principales beneficiados serian los productores
de azlicar y textiles, a tiempo que la actividad
agricola seria una de las més perjudicadas,
especificamente la produccion de maiz amarillo,
gue enfrentard la competencia del maiz subsidia-
do procedente de EstadosUnidos. El tratado
favoreceria a las grandes empresas agricolas, ya
que se mantendrian bajos los precios de las
materias primas y en los mercados locales se
apreciaria una gran cantidad de importaciones
baratas. Ademaés, argumentan que las pérdidas de
empleos en el sector agricola serian significati-
vasy que esto se reflgjaria en un fuerte aumento
del flujo migratorio hacia Estados Unidos.

En cambio, sectores favorables estiman que
el CAFTA-DR permitiria la modernizacién del
aparato productivo, merced a la llegada de la
inversién extranjera directa. Se avanzaria hacia
una economia més eficiente y competitiva, en la
que la estructura productiva reflgjaria las venta-
jas competitivas frente a otras economias.
También consideran que este tratado abre la
oportunidad de una insercion formal, con
condiciones claras, a un gran mercado comercial,
debido a que se eliminarian méas de 80% de los



aranceles a las exportaciones guatemaltecas y un
50% alas agricolas.

Cabe mencionar que la apertura de la
economia guatemalteca no es reciente; desde
hace més de cuatro decenios en Centroamérica
se ha avanzado en un conjunto de instrumentos
de integracion y existe una zona de libre
comercio por medio de la cual sus paises se
benefician del libre comercio préacticamente en

la totalidad de los bienes. > Ademés, en 2000 se
suscribié un tratado de libre comercio con
México y Iluego otro con la Republi-
caDominicana, y se han firmado acuerdos de
alcance parcial con Colombia, Cuba, Panamay
Venezuela. Actuamente se encuentra en
negociaciones un tratado de libre comercio con
la provincia china de Taiwan y un acuerdo de
alcance parcial con Belice.

4. La produccién, el empleo y los precios

a) Laactividad econémica®

El producto interno bruto crecié 2,7%, estimulado por la demanda externa (6,6%), ya
que la interna s6lo avanz6 3%. La caida del consumo publico e inversion publica
(promedio, 13,5%) se compensé por el mejor comportamiento del consumo y la inversion
privada, en promedio 4,6%. En los ultimos cuatro afios, el consumo privado, impulsado
por el ingreso de las remesas familiares, ha fomentado a la economia.

La demanda externa se elevo 6,6%.
Como proporcién del PIB, las exportaciones
de bienes y servicios representaron un 18,3%,
proporcion que se ha mantenido sin cambios
de importancia en los ultimos afios, lejos de
los indices de otras economias abiertas de la
region. Sin duda, en esta evolucion influy6 la
apreciacion del quetzal, pero en los dltimos
afnos también han incidido otros factores
como costos de transporte elevados, finan-
ciamiento oneroso de la actividad exportadora
y falta de incentivos fiscales adecuados. ’

El incremento de la demanda interna
(3,2%) se apoyd sobre todo en la inversion
privada (8,8%), ya que la publica disminuyé
considerablemente (—24%). El dinamismo de
los rubros de maquinaria y equipo fue rele-
vante, pero la inversion en la construccion se
retrgjo. El consumo total aumentd 2,3%,
sustentado principalmente en el consumo
privado (3,7%), ya que en el publico se
padeci6 una declinacion notoria de 10,1%.

Por rama de actividad, la agricultura
(3,4%) fue algo mas vigorosa que en el afo
anterior (3%), favorecida por el crecimiento
en la produccion de banano, cardamomo, cafia

de azlcar y hortalizas, aunque decrecieron la
produccion de frijol y maiz, y se estanco la de
café. A su vez, la industria manufacturera
present6 una variacion (2,1%) superior alade
2003 (1%), estimulada por la recuperacion en
el mercado estadounidense y centroamerica-
no; la industria de textiles logr6 la expansion
mas notoria (21,4%). La mineria se redujo
9%, debido a una menor extraccion de petro-
leo, compensada por la extraccion de minera-
les metalicos.

L os servicios bésicos se elevaron (7,8%),
impulsados por las actividades de transporte,
almacenamiento 'y comunicaciones. En
particular, mostré un comportamiento muy
positivo el subsector telecomunicaciones,
asociado al incremento de casi 50.000 nuevas
lineas telefonicas. En contraste, las activida-
des de la construccion exhibieron un retroce-
so (—15,7%) por la dréstica caida de la cons-
truccion puablica (29,8%), que fue contrarres-
tada parcialmente por el aumento de la
construccion privada (8,8%). Otros servicios
crecieron apenas 1,6%, destacando por tercer
ano el retroceso de los servicios gubernamen-
tales (—8,5%).



b) Los precios, las remuneraciones y €
empleo

A fines de 2004 la variacién acumulada del
indice de precios a consumidor en 12 meses se
ubicd en 9,2%, en comparacion con e 5,9%
correspondiente a 2003. De este modo, se rebaso
la meta anual establecida por € Banco de Guate-
mala (6%), principamente a raiz del encareci-
miento mundial del petréleo y sus derivados. Esta
ingtitucién estimd que de la inflacion total de
9,2%, 2,28 puntos porcentual es correspondieron a
inflacion importada y 6,95 puntos porcentuales a
inflacién doméstica. Asimismo, se estimé que €
exceso de inflacion importada, atribuible al
comportamiento de los precios del petroleo, fue
de 1,81 puntos porcentuales, ya que la inflacién
importada en € periodo 2001-2003 fue de 0,47
puntos porcentuales, periodo en que e comporta
miento de los precios del petrdleo fueron estables.

En 2004, € rubro aimentos y bebidas fue €
gque mostré la variacién mayor (12,7%), que se
explica principalmente por las dzas de pan y
cereales, hortalizasy legumbres, carnesy comidas
preparadas fuera del hogar. A continuacion se
ubicd € rubro transporte y comunicaciones (9%),
cuyo desempefio estuvo determinado por la
expansién del transportey lagasolina. Vestuario y
cazado fue € rubro con la menor variacion
(3,5%). La inflacion subyacente, que excluye los
rubros con variaciones mas volatiles (frutas,

hortalizas, gas y la gasolind), presentd una
variacion interanua de 8,4%.

En abril de 2005, la variacion acumulada del
indice de precios al consumidor (IPC) alcanzd una
tasa de 3,23%, porcentaje menor que e observado
en el mismo periodo del afio anterior (3,57%). La
variacion interanual se colocd en un nivel de
8,88%, mayor alaregistradaen e mismo mes del
ano anterior (6,65%). En caso de mantenerse la
evoluciéon de los precios del petrdleo y otros
derivados ocurrida en € primer cuatrimestre de
2005, es probable que lainflacién anual d cierre
de diciembre se ubique entre 6% y 8%, lo que
dependerd principalmente de cuadn redtrictivas
sean las politicas monetaria y fiscal, y en menor
medida de la politica salarial que se apruebe para
2005.

En 2004 l|a tasa de desempleo abierto fue
de 3,1% frente a una de 3,4% en 2003. Sin
embargo, la disminucion de la tasa de desocu-
pacion abierta fue acompanada de una reduc-
cion de la tasa de participacion, de 60,9% en
2003 a 56,1% en 2004. La tasa de desempleo
equivalente (que incluye el subempleo visible)
pasd en este lapso de 32% a 29% de la pobla-
cion econdmicamente activa (PEA). En julio de
2004 se puso en vigencia e aumento de los
salarios minimos agricolas (21%) y de los
restantes sectores (16%). Con €llo, su nivel
promedio en 2004 fue en términos reales
similar al del afo previo.

5. Perspectivas para el afio 2005

Al igual que en 2004, las autoridades del Banco Central seguiran tratando de controlar
dos problemas que tienen un impacto crucial en la actividad productiva: la apreciaciéon
del quetzal y las elevadas cotizaciones del petréleo y de otras materias primas.

La apreciacion del quetzal, que responde
entre otros factores a la debilidad del dolar
estadounidense frente a otras monedas, puede
moderarse s se mantiene la prudencia en € gasto
fiscd y d persiste durante € resto del afio la
atenuacion en d ritmo de crecimiento de las
remesas familiares, tal como ha ocurrido en los
primeros meses de 2005. En cuanto d efecto dd
precio del petrdleo y otras materias primas, en €
corto plazo, no se vidumbra un cambio de magni-

tud apreciable, yaque en e dzade los precios esta
influyendo principalmente una demanda creciente
de hidrocarburos, ademés de que no se prevén
incrementos de importancia en su oferta.

En cuanto a producto, se proyecta un
aumento de 3,2% (2,7% en 2004), comporta-
miento que resultaria alentado por el término
del periodo de consolidacion del nuevo gobier-
no y por la puesta en marcha del programa
“Vamos Guatemald’. Se proyecta que el
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crecimiento sea liderado por la recuperacion en ciones de maquila, principalmente de textiles,
la construccion, tras el marcado declive ocurri- gue enfrentan la intensa competencia de las
do en 2004, y por algo mas de dinamismo en la exportaciones de China.
industria manufacturera; en contraste, se A comienzos de afio, el gobierno sostuvo
pronostica una atenuacion del crecimiento en la negociaciones para un nuevo acuerdo de
agriculturay en las actividades comerciales. derechos de giro con el Fondo Monetario

Las autoridades han manifestado que de Internacional (FMI), pero finalmente se opto
manera gradual se introducira un esguema de por no formalizarlo, entre otras razones por la
metas explicitas, convergiendo hacia el uso de positiva evolucion de las reservas internacio-
una sola tasa de interés lider para las operacio- nales (permiten cubrir cinco meses de impor-
nes de estabilizacién monetaria de corto plazo. taciones de bienes y servicios) y del fluido
Se proyecta una inflacion de entre 4% y 6% acceso al financiamiento externo (en 2004 se
para 2005; sin embargo, es probable que a efectuaron colocaciones de deuda soberana
igual que en 2005 se rebase esta meta. internacionales, en las mejores condiciones

En el sector fiscal, se espera un déficit de histéricas). EI FMI seguira efectuando el
1,8% del PIB, lo que implica una intencién de seguimiento de las metas econémicas estable-
mayor holgura en el gasto publico que en 2004 cidas por las autoridades y prestando coope-
y un déficit en cuenta corriente levemente racion técnica, en el ambito del sistema
menor que € de 2004 (4,3% del PIB). Al bancario, del sistema tributario, de politica
respecto, el vencimiento del acuerdo multifibras monetaria y de las estadisticas econémicas
en enero es un factor de riesgo paralas exporta- del pais.

NOTAS

1 Véase CEPAL (2004), Balance preliminar de las economias de América Latina 'y el Caribe,

2004 (LC/G.2265-PIE), Santiago de Chile, diciembre, p. 158.

2 Véase e Mensgje del Secretario General de Naciones Unidas, Kofi Annan, con motivo del
cierre de las actividades de la Mision de verificacion de derechos humanos y del cumplimiento de los
compromisos del Acuerdo global sobre derechos humanos en Guatemala, MINIGUA, Comunicado de
prensa SG/SM/9595/CA/27, 16 de noviembre de 2004.

Véase Edwards S. y Vergara R., Politica monetaria y estabilidad macroecondémica en
Guatemala, Informe final, noviembre de 2004 (http://www.banguat.gob.gt/publica/conferencias/
cbanguat070a.pdf).

4 Véase CEPAL, El tratado de libre comercio Centroamérica-Estados Unidos
(LC/MEX/R.854), México (http://www.eclac.cl/mexicol). Resume los principales acuerdos en cada una de
las &reas de la negociacién y ofrece elementos para el andlisis de lo negociado por Centroaméricaalaluz
de otros tratados, en particular el TLC Chile-Estados Unidos.

> Véase SIECA, Integracion Centroamericana (http://www.sieca.org.gt/SIECA .htm).

®  El Banco de Guatemala esta revisando las estimaciones del sistema de cuentas nacionales
(SCN). La actual version SCN 2 (en quetzales constantes de 1958) sera sustituida por la versiéon SCN 4
(en quetzales constantes de 2001). Los cambios metodoldgicos repercutiran, entre otras cosas, en €l
calculo del nivel del producto interno bruto.

" Véase AGEXPRONT, Exportaciones, Modelo de desarrollo para Guatemala, quinquenio
2003-2007, “Una propuesta para la eliminacion de la pobreza’, octubre del 2002.
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Anexo estadistico




Cuadro 1

GUATEMALA: PRINCIPALESINDICADORES ECONOMICOS

Crecimiento e inversion (precios constantes del pais)

Producto interno bruto

Producto interno bruto por habitante

PIB a precios corrientes (millones de quetzal es)
indice implicito del PIB (1958 = 100)

Ingreso bruto naciona b/
Producto interno bruto sectorial
Bienes
Servicios basicos
Otros servicios

Descomposicion de la tasa de crecimiento del PIB
Consumo
Gobierno
Privado
Inversién
Exportaciones
Importaciones (-)

Inversiéon brutainterna
Ahorro nacional
Ahorro externo

Empleo y salarios
Tasade actividad ¢/

Tasa de desempleo abierto d/
Salario medio real (indices 1990 = 100) e/

Precios (diciembre a diciembre)
Precios a consumidor
Precios a por mayor

Sector externo
Relacion de precios del intercambio de bienes
y servicios (fob/fob) (indices 1995 = 100)
Tipo de cambio nominal (quetzales por délar)
Tipo de cambio real (indices 1990 = 100)

Balance de pagos
Balance en cuenta corriente
Balanza comercial
Exportaciones de bienesy servicios fob
Importaciones de bienesy servicios fob
Balance en cuentafinanciera
Reservasy partidas conexas

1999 2000 2001 2002 2003 2004 &/
Tasas de variacion
3,8 3,6 2,3 2,2 21 2,7
11 2.3 -0,1 -0,2 -0,4 0,1
135287,0 1497430 164870,1 182274,7 196696,0 213092,9
27627 29514 31755 34335 3627,8 3828,1
2,2 33 3,9 6,5 1,3 6,7
25 0,9 17 0,6 2,0 19
7.9 10,4 3,8 6,6 51 7.8
3,9 40 2,4 2,3 1,3 1,6
Puntos porcentuales
3.8 3.6 23 22 21 2.7
34 34 34 2,7 25 2,0
0,7 0,7 0,5 -0,2 -0,1 -0,9
2,8 2,7 2,9 2.9 2,6 2.9
-0,3 0,5 0,8 2,2 0,3 11
0,8 0,7 -0,7 -1,0 -0,2 1,0
0,1 1,0 12 1,7 0,5 14
Porcentajes sobre el PIB b/
18,1 18,3 18,6 20,9 18,7 18,5
115 12,1 10,7 13,1 11,7 12,6
6,6 6,2 7,9 7,7 7,0 59
55,0 56,3 56,9 61,4 60,9 56,1
31 34 31
160,4 166,5 167,3 165,8 166,5 162,5
Tasas de variacion
49 51 8,9 6,3 59 9,2
56 9,8 34 6,1 2.8
90,0 87,4 88,4 89,3 91,2 85,6
74 7.8 78 7.8 79 7.9
74,6 76,5 74,2 69,4 68,2 65,2
Millones de délares
-10151 -10490 -12529 -12349 -1039,1 -1188,3
-1549,2 -17079 -21653 -2892,7 -31833 -38750
3435,3 3859,7 3904,6 39644 4118,7 4607,6
-49845 -55676 -60699 -6857,1 -73020 -8482,6
1105,1 1054,5 1262,9 740,3 984,3 1079,5
125,4 -654,4 -473,8 -21,8 -549,6 -608,7

/ContinGa



Cuadro 1 (Conclusion)

Balance en cuenta corriente/PIB
Balanza comercia de bienesy servicios/PIB

Endeudamiento externo

Deuda bruta/PIB f/
Intereses devengados/exportaciones g/

Gobierno centra

Ingresos corrientes

Egresos corrientes

Ahorro corriente

Gastos de capital

Resultado financiero (déficit o superavit) h/
Financiamiento interno

Financiamiento externo

Otras fuentes

Moneday crédito

Balance monetario del sistema bancario
Reservas internacionales netas
Crédito interno neto i/
Al sector publico
Al sector privado
Dinero (M1)

Depésitos de ahorro y a plazo en moneda nacional

M2
Depdsitos en délares

Tasas de interésrea (promedio del afio)

Tasas de interés equivalente en moneda extranjera j/

Pasivas
Activas

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Porcentajes
-5,5 -5,4 -6,0 -5,3 -4,2 -4,4
-8,4 -8,8 -10,3 -12,4 -12,8 -14,4
14,3 13,7 13,9 13,4 14,0 14,3
3,0 34 34 40 35 40
Porcentajes sobre el PIB
10,9 10,8 10,7 11,2 10,9 10,9
8,6 9,1 9,2 8,6 9,0 8,2
2,2 1,7 15 2,6 19 2,7
52 3,7 3,7 3,8 44 3,8
-2,8 -1,8 -1,9 -1,0 -2,3 -1,0
11 0,6 04 -0,6 15 0,8
15 0,4 2,0 0,9 1,3 1,6
0,2 0,8 -0,5 0,7 -0,5 -14
Tasas de variacion
11,6 24,0 16,6 9,0 13,0 11,0
59 54,9 42,6 -1,0 32,5 16,4
13,2 15,9 75 13,7 51 8,2
13,4 20,5 -69,9 10,2 1,3 -48,5
15,0 14,8 14,0 7.4 49 16,5
13,4 22,8 12,6 7.5 20,4 7.0
10,1 25,1 111 6,0 2,6 9,0
11,6 24,1 11,7 6,7 10,6 8,0
457 6,9 27188 60,3 48,8 435
Tasas anuales

3,1 52 0,2 0,9 -0,5 -4,4
14,6 15,9 10,4 10,7 9,2 49
-5,3 59 8,3 8,1 3,7 4.4

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras oficiales.

al
b/

c
o/
e
f/
9
b/

W)
il

Cifras preliminares.

Sobre la base de ddlares a precios constantes de 1995.

Porcentajes sobre poblacion en edad de trabajar.

Porcentajes sobre la PEA.
Salario medio.
Se refiere ala deuda externa publica.

Se refiere alosintereses de la deuda externa publica sobre exportaciones de bienesy servicios.

Ademas del financiamiento externo e interno, el déficit se financia con otras fuentes. La diferencia entre ahorro menos

gastos de capital y el resultado financiero se debe alosingresos de capital .

Incluye titulos de regulacién monetaria, préstamos externos de mediano y largo plazo y otras cuentas netas.

Tasade interés pasivanominal corregida por lavariacion del tipo de cambio.



Cuadro 2

GUATEMALA: PRINCIPALESINDICADORES TRIMESTRALES

Precios a consumidor (variacién en 12 meses)

I. Trimestre
Il. Trimestre
1. Trimestre
IV. Trimestre

Tipo de cambio real (indices 1990 = 100)

I. Trimestre
Il. Trimestre
1. Trimestre
IV. Trimestre

Tasadeinterésrea (anualizada)

Pasiva

I. Trimestre
Il. Trimestre
1. Trimestre
IV. Trimestre

Activa

I. Trimestre
Il. Trimestre
1. Trimestre
IV. Trimestre

Dinero (M1) (variacion en 12 meses)

I. Trimestre
Il. Trimestre
1. Trimestre
IV. Trimestre

2000 2001 2002 2003 2004 a/ 2005 &
6,7 58 9,0 6,0 6,3 89
79 57 9,2 55 7,1
50 8,2 8,0 51 7,8
44 9,3 6,4 58 9,0

77,0 74,7 71,2 68,1 67,4 60,6
75,8 74,6 70,0 68,1 66,1
76,8 73,8 68,9 68,2 64,6
76,5 73,8 67,5 68,4 62,6
0,9 -0,8 -3,8 -3,1 -7,4 -5,6
78 3,3 12 15 -2,6
10,5 -14 4,5 1,0 -1,8
17 -0,2 18 -1,3 -5,7
12,0 9,2 6,1 6,5 2,0 3,2
18,7 13,3 111 11,3 6,9
21,0 91 144 10,7 7,5
11,8 9,9 111 8,3 3,3
15,3 21,1 10,0 10,0 14,1 9,6
16,5 11,9 13,0 9,8 11,3
27,0 81 10,3 154 6,7
239 9,7 7,6 20,0 6,3

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.
a  Cifras preliminares.



Cuadro 3

GUATEMALA: OFERTA'Y DEMANDA GLOBALES

Ofertaglobal

Producto interno bruto
Importaciones de bienesy servicios

Demanda global
Demandainterna
Inversion brutainterna
Inversion brutafija

Construccion
Maquinariay equipo
Publica
Privada
Variacion de existencias
Consumo total

Gobierno general
Privado

Exportaciones de bienesy servicios

Composicién
Millones de quetzales de 1958 porcentual Tasas de crecimiento
2001 2002 2003 2004 a 1990 2004 & 2001 2002 2003 2004 &
6134,1 63409 6479,9 67012 1102 1204 3,0 34 2,2 34
5191,9 5308,7 5421,9 5566,5 100,0 100,0 2,3 2,2 2,1 2,7
942,2 1032,2 1058,0 11347 102 204 6,9 9,6 25 72
6134,1 63409 6479,9 67011 1102 1204 3,0 34 2,2 34
52639 55205 5670,1 5838,1 94,6 104,9 43 49 2,7 3,0
698,2 8137 8305 8889 91 16,0 6,4 16,6 2,1 7,0
6039 629,1 601,3 6101 84 110 1,8 4,2 -4,4 15
2395 2394 2231 1991 3,8 3,6 11,9 0,0 -68 -10,8
3644 3899 3782 4111 4,6 74 -39 7,0 -3,0 8,7
1742 1581 1342 1021 2,6 1,8 26,6 92 -151 -239
429,7 4710 467,1 508,0 5,8 91 -5,6 9,6 -0,8 8,8
943 1846 2292 2788 0,6 50
4565,7 4706,7 4839,6 49492 855 889 4,0 31 2,8 23
504,4 4937 490,7 4413 8,6 7,9 54 21 -06 -101
4061,3 42130 43489 45079 769 81,0 38 3,7 3,2 3,7
8702 8204 809,8 8630 156 155 -4,0 -5,7 -1,3 6,6

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras oficiales.

a  Cifraspreliminares.



Cuadro 4

GUATEMALA: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA
A PRECIOS DE MERCADO

Composicion
Millones de quetzales de 1958 porcentua Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004 & 1990 2004a 2001 2002 2003 2004 &

Producto interno bruto 51919 5308,7 5421,9 5566,5 100,0 100,0 23 2,2 2,1 2,7
Bienes 1984,0 1996,3 2037,2 20764 432 37,3 17 0,6 2,0 1,9
Agricultura b/ 1171,3 11925 1227,8 1270,0 259 22,8 1,2 1,8 3,0 34
Mineria 26,6 29,2 29,7 27,0 0,3 0,5 0,7 9,8 17 -9,0
Industria manufacturera 6756 6810 6830 7021 151 12,6 11 0,8 1,0 2,1
Construccion 110,5 93,6 91,6 77,3 2,0 14 12,1 -153 21  -157
Servicios basicos 7273 7755 8151 8785 10,5 15,8 38 6,6 51 78
Electricidad, gasy agua 2046 2232 2332 2468 25 44 -3,0 91 45 58
Transporte, almacenamiento y
comunicaciones 522,7 5523 5819 6317 8,0 114 6,8 57 54 8,6
Otros servicios 2480,6 25369 2569,6 26115 46,4 46,9 2,4 23 13 1,6
Comercio, restaurantes y hoteles 12829 13192 1346,3 13933 24,1 25,0 2,7 2,8 2,1 35
Finanzas, segurosy servicios
prestados a empresas 4994 510,7 521,8 5358 9,2 9,6 0,2 23 2,2 2,7
Bienes inmuebles 2389 2454 2526 260,22 51 4,7 2,7 2,7 29 3,0
Servicios comunales, sociaesy
personales 6983 7070 7015 6824 131 12,3 3,6 1,2 -0,8 -2,7
Servicios gubernamentales 3981 3958 3788 3464 7,0 6,2 35 -0,6 -4,3 -8,5

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.
a  Cifras preliminares.
b/ Incluye el sector pecuario, lasilviculturay la pesca.



GUATEMALA:

Cuadro 5

indices del valor bruto de |a produccion
agropecuaria (1990 = 100)

Agricola
Pecuaria
Silvicola, cazay pesca

Produccion de los principales
cultivos b/

De exportacion c/
Café
Algodén
Banano
Cafade azlicar d/
Cardamomo

De consumo interno ¢/
Maiz
Frijol
Arroz

Indicadores de la produccion pecuaria

Existencias
Vacunos €
Porcinos €
Avicolas f/

Beneficio
Vacunos €
Porcinos €
Avicolas g/

Otras producciones
Leche h/
Huevos i/

Miel cf

INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA
Composicion
porcentual Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004 a/ 1990 2004 & 2001 2002 2003 2004 a
1336 1360 1400 1448 1000 1000 1,2 18 3,0 34
126,7 1289 1334 1394 61,7 594 -1,0 18 35 44
1495 151,7 1546 1573 300 326 4,4 14 19 18
1273 131,8 1363 1403 83 8,0 39 35 34 3,0
4664,3 4300,0 46000 46000 173 130 -125  -7,8 7,0 -
0,2 04 0,4 0,4 22 0,0 -33,3 100,0 - -
19521,6 21649,5 20848,5 22688,6 4,0 6,2 82 109 -37 8,8
16 4935 18369,8 17 743,2 18914,8 6,2 8,4 58 114 -34 6,6
3803 4819 6506 7630 4,0 84 16,7 26,7 350 173
229224 23151,6 23383,1 23500,1 6,2 3,6 -1,3 1,0 10 0,5
2066,8 20874 21083 2000,0 2,2 13 3,0 1,0 10 51
528,0 968,0 770,0 70,0 0,5 0,3 -455 833 -205 -90,9
11440 11726 1207,8 12319 3,7 34 4,0 25 3,0 2,0
10733 11076 11353 11625 34 32 32 32 25 2,4

1330 1365 1400 74 11,2 6,0 2,6 2,6

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras del Banco de Guatemalay del Instituto Nacional de Estadistica.

al  Cifras preliminares.

b/ Serefiere a afio agricola, excepto para banano y cardamomo.

¢/ Milesdequintales.
d/ Milesdetoneladas.
e Milesde cabezas.

f/  Millones de cabezas.
o/ Millonesdelibras.
h/ Millones delitros.

i/ Millones de docenas.



Cuadro 6

GUATEMALA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

indices del valor bruto dela

pr

oduccion manufacturera

Productos alimenticios

Bebidas

Industria del tabaco

Textiles

Prendas de vestir y calzado
Industria de maderay corcho
Mueblesy accesorios

Papel y productos de papel
Imprentas, editorialesy conexos
Industriadel cuero, piel y productos
Productos de caucho

Productos quimicos

Minerales no metalicos

Productos metélicos

Maguinaria excepto eléctrica
Magquinaria, aparatos, accesorios

eléctricos

Materia de transporte
Industrias manufactureras diversas

Empleo b/

Composicién
indices (1990 = 100) porcentual Tasas de crecimiento
2001 2002 2003 2004a 1990 2004 a/ 2001 2002 2003 2004 a
132,8 1339 135,3 1386  100,0 100,0 11 0,8 1,0 2,4
135,3 138,3 141,1 148,2 38,8 41,5 2,1 2,3 2,0 51
136,6 123,3 128,5 130,4 7,0 6,5 16 -97 4,3 15
1224  129,7 126,0 114,0 2,5 2,0 0,2 59 -28 -95
129,1 130,9 130,2 158,2 7,7 8,8 -1,2 14 -05 214
128,0 129,6 132,1 110,5 10,2 8,1 -0,3 13 19 -164
125,7 124,2 122,2 127,3 1,6 15 19 -12 -16 4,2
133,1 131,5 1294  128,2 1,3 1,2 18 -12 -16 -10
128,7 129,3 130,5 133,2 1,3 1,3 2,1 0,5 0,9 2,1
1275 128,8 130,1 134,5 0,8 0,8 11 1,0 1,0 34
131,7 133,3 135,6 136,1 0,5 0,5 0,9 1,2 1,7 0,4
137,2 137,9 142,9 150,9 1,2 1,3 1,7 0,5 3,6 5,6
134,5 136,5 139,8 142,5 3,2 3,3 2,0 15 2,4 2,0
132,7 139,0 137,3 147,1 3,3 35 1,8 4,7 -1.2 7,1
132,7 132,9 131,3 136,4 6,5 6,4 0,7 01 -12 39
131,9 132,6 1354 1414 0,7 0,7 0,8 0,6 2,1 4,5
126,4 1280 129,9 132,1 0,7 0,7 0,6 1,2 15 1,7
134,1 135,3 137,3 135,1 0,6 0,6 15 0,9 15 -16
133,0 1335 131,8 129,0 11,9 111 0,2 04 -12 -22
193111 195943 213943 493 147 919

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.

al
b/

Cifras preliminares.

NUmero de personas que cotizan en el Seguro Social.



Cuadro 7

GUATEMALA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Composicion
porcentua Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004 & 1990 2004 & 2001 2002 2003 2004 &

Millones de quetzales a precios de 1958

Total vaor bruto 42,0 46,4 475 42,8 100,0 100,0 0,7 104 24 -9,8
Petréleo 26,5 31,0 31,1 25,0 35,1 58,4 16 17,0 0,3 -19,6
Mineraes metélicos 6,6 6,2 7.4 8,3 20,3 19,3 -1,6 -50 185 11,7
Piedriny arena 5,6 57 55 6,0 55 13,9 -1,8 15 -4.3 8,8
Sal 3,3 34 35 3,6 18,5 84 2,7 2,7 2,7 2,7

indices del valor bruto de lamineria

indices de la produccién bruta

delamineria (1990 = 100) 340,3 375,6 384,4 346,8 100,0 100,0 0,7 104 24 -9,8
Petréleo 610,5 714,2 716,4 575,9 35,1 58,4 16 17,0 0,3 -19,6
Mineraes metélicos 261,9 248,8 294,9 329,4 20,3 19,3 -1,6 -50 185 11,7
Piedriny arena 174,9 1775 169,9 184,9 26,1 13,9 -1,8 15 -4.3 8,8
Sal 146,1 150,0 154,1 158,2 185 84 2,7 2,7 2,7 2,7

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.
a  Cifraspreliminares.



GUATEMALA: INDICADORES DE LA PRODUCCION Y CONSUMO DE ELECTRICIDAD
DEL SISTEMA NACIONAL INTERCONECTADO

Cuadro 8

Ofertatotal
Produccion neta b/
Importacién

Demandatotal
Consumo total

Residencial
Comercial
Industrial
Gobierno y otros

Exportacion

Pérdidas cf

Millones de kWh

Tasas de crecimiento

2000 2001 2002 2003 2004 & 2000 2001 2002 2003 2004 &
60914 58932 64388 67155 71306 13,9 -3,3 9,3 4,3 6,2
6050,7 58628 64015 66920 7096,7 17,8 -3,1 9,2 4,5 6,0

40,7 304 37,3 235 339 -80,7  -253 22,7 -37,0 44,3
60914 58932 64388 67155 71306 13,9 -3,3 9,3 4,3 6,2
38189 72
1386,4 73

965,8 7,6
1038,8 56

427,9 10,0

739,9 345,1 434,2 420,8 453,3 596 -534 25,8 -3,1 7,7
1532,6 15,9

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras ddl Instituto Nacional de Electrificacion (INDE) y de la Empresa Eléctrica de Guatemala.

a  Cifraspreliminares.

b/ Produccién neta= produccion bruta - consumo propio en las centrales eléctricas.

¢/ Serefiere apérdidas de transmision y distribucion.



Cuadro 9

GUATEMALA: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION

1999 2000 2001 2002 & 2003 b/ 2004 ¢/
Miles de personas d/
Poblacién total 110884 112254 11503,7 117911 120870 123905
Poblacion econdémicamente activa de
més de 15 afios 3420,0 36157 37718 49236 5 065,4 4990,0
Ocupacion 38819 40095,1 47694 48932 4834,0
Desocupacién 1700,4 1800,1 1605,0
Abierta 154,3 172,2 156,2
Equivalente e 1546,2 1627,9 1448,8
Participacion f/ 55,0 56,3 56,9 61,4 60,9 56,1
Desocupacion 34,5 35,5 32,2
Abierta 31 34 31
Equivalente & 31,4 32,1 29,0

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras de la Secretaria General del Consejo Nacional de Planificacion Econdmica

(SEGEPLAN).

al  Con base en la Encuesta de Empleo e Ingresos de mayo-junio de 2002. Se refiere a poblacion de 10 afiosy més.

b/ Con base en la Encuesta de Empleo e Ingresos de febrero-marzo de 2003. Serefiere a poblacion de 10 afiosy mas.

¢/  Cifras preliminares. Se refiere apoblacion de 10 afiosy mas.

d/ Laevolucion dela utilizacion de lamano de obra es estimada por la SEGEPLAN, comparando €l crecimiento

del producto interno bruto con el de la productividad.
e/ Incluyee subempleo.

f/  Porcentajes de la poblacion econémicamente activa (mayor de 15 afios) con respecto ala poblacién en edad

detrabgjar (mayor de 15 afios). A partir del afio 2002, se refiere ala poblacion mayor de 10 afios.



GUATEMALA: EVOLUCION DE LA OCUPACION

Cuadro 10

Total

Agropecuario
Manufacturay mineria
Construccion
Comercio

Otros servicios ¢/

Total

Agropecuario
Manufacturay mineria
Construccion
Comercio

Otros servicios ¢/

Total

Agropecuario
Manufacturay mineria
Construccion
Comercio

Otros servicios ¢/

1998 1999 2000 2001 2002 2003a 2004 &
Miles de personas b/
887,4 893,1 908,1 927,8 953,1 957,9
204,0 184,3 169,0 152,0 145,8 145,7
153,1 168,9 186,7 195,7 198,1 198,6
27,9 22,7 20,9 21,6 235 22,7
135,9 139,0 1417 149,4 157,8 161,4
366,5 378,2 389,7 409,1 4279 429,5
indices (1990 = 100)
112,9 113,7 115,6 118,1 121,3 121,9
73,1 66,0 60,5 54,4 52,2 52,2
143,8 158,6 175,3 183,8 186,0 186,5
152,0 123,7 113,9 1175 128,0 123,7
161,0 164,7 167,9 177,1 187,0 191,2
123,3 127,2 1311 137,6 143,9 144,5
Estructura porcentual
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
23,0 20,6 18,6 16,4 15,3 15,2
17,3 18,9 20,6 21,1 20,8 20,7
31 25 23 23 25 2,4
15,3 15,6 15,6 16,1 16,6 16,8
41,3 42,3 429 441 449 44,8

Fuente: CEPAL, sobre |labase de cifras del Instituto Guatemalteco de Seguridad Social.

al
b/
c/

Cifras preliminares.

NUmero de afiliados a Instituto Guatemalteco de Seguridad Social.

Electricidad, gasy agua; transporte, almacenamiento y comunicaciones; servicios privados, y
administracion pablica.



Cuadro 11

GUATEMALA: PRINCIPALESINDICADORES DEL COMERCIO
EXTERIOR DE BIENES

Exportaciones fob
Vaor
Volumen
Valor unitario
Importaciones fob
Vaor
Volumen

Valor unitario

Relacion de precios del intercambio (fob/fob)

Poder de compra de |as exportaciones
Quantum de las exportaciones
Quantum de las importaciones

Relacién de precios del intercambio (fob/fob)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Tasas de crecimiento
-2,3 10,8 -7,2 -14 8,5 12,1
6,2 9,7 0,6 -0,9 8,5 7.8
-8,0 1,0 -7.8 -0,5 0,0 3,9
-1,8 13,4 8,4 12,6 6,6 16,4
-1,2 9,1 13,7 12,1 35 8,8
-0,5 40 -4.7 0,5 3,0 7.0
-7.5 -29 -3,3 -1,0 -2,9 -29
indices (1995 = 100)
142,5 151,8 147,8 1449 152,7 159,9
163,4 179,2 180,3 178,6 193,9 209,1
152,3 166,2 189,0 211,8 219,3 238,5
87,2 84,7 81,9 81,1 78,8 76,5

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras oficiales.

a  Cifraspreliminares.



Cuadro 12

GUATEMALA: EXPORTACIONES DE BIENES FOB

Composicion
Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004a& 1990 2004 & 2001 2002 2003 2004 &

Total 2859,8 2819,0 30599 34295 100,0 100,0 -7,2 -14 85 121
Centroamérica 10596 1007,5 1089,4 1248,1 231 364 30,0 -4,9 81 146
Panama 434 52,4 66,8 71,1 2,2 2,1 -20,7 20,7 275 6,5
Resto del mundo 1800,2 18115 19705 21814 769 63,6 -20,6 0,6 88 10,7

Exportaciones tradicionales 8494 8033 7932 8241 51,7 24,0 -16,4 -54 -1,3 39
Caféoro 3008 269,0 2945 3257 253 9,5 -47,1  -10,6 95 10,6
Algodon oro - - - - 2,0 - - - - -
Banano 1930 2330 2306 2335 6,9 6,8 28 20,7 -1,0 13
Carne - - - - 25 - - - - -
Azlcar 2595 2082 189,22 1911 12,3 5,6 445 -198 -91 1,0
Cardamomo 96,1 93,1 78,9 73,8 2,8 2,2 21,0 31 -153 -6,5

Exportaciones no tradicionales 5546 6624 7492 8665 223 253 -36,8 194 131 157
Petréleo 1003 1551 1773 1794 17 5,2 -370 546 143 1,2
Ajonjoli 18,2 20,4 16,6 17,1 2,2 0,5 1,7 121 -186 3,0
Articulos de vestuario 9,3 70,8 89,9 117,0 14 34 -555 661,3 270 301
Camaron, pescado y langosta 224 7,2 115 6,1 1,2 0,2 -358 -679 59,7 -47,0
Caucho natura 23,0 27,1 33,2 51,8 0,8 15 -80 178 225 56,0
Flores, plantasy similares 46,8 38,7 41,4 37,7 1,2 11 -122  -17,3 7,0 -8,9
Frutasy sus preparados 41,8 35,6 48,9 50,5 15 15 -490 -148 374 33
Maderay manufacturas 11,6 10,7 12,5 13,6 0,8 04 -7,9 -78 16,8 8,8
Productos alimenticios 34,1 42,0 61,2 65,2 1,0 19 242 232 457 6,5
Productos quimicos 68,4 888 1050 1250 2,1 3,6 -248 298 182 190
Tabaco en ramay manufacturas 21,2 15,5 9,8 13,9 1,7 04 -215 -269 -368 418
Verdurasy legumbres 26,2 23,8 25,0 37,9 2,2 11 -47,0 -9,2 50 51,6
Otros 131,3 126,7 1169 151,3 4,6 4.4 -49,3 -35 -7,7 294

Maquila (valor agregado) 396,2 3458 4281 4908 29 143 60 -127 238 146

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.
a  Cifraspreliminares.



Cuadro 13

GUATEMALA: VOLUMEN DE EXPORTACIONES
DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS

Miles de quintales Tasas de crecimiento
2001 2002 2003 2004 al 2001 2002 2003 2004 &
Café 52828 45285 49821 43031 -16,4 -143 100 -136
Banano 16962,7 208176 207369 207951 52 227 -04 0,3
Azlcar 31380,3 27329,7 274811 257139 179 -129 06 -64
Cardamomo 331,6 414,9 621,4 621,0 51 251 498 -01
Petréleo b/ 7104,6 8401,3 82375 6 765,6 29 183 -19 -179

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.
a  Cifraspreliminares.
b/ Milesdebarriles.



Cuadro 14

GUATEMALA: IMPORTACIONES DE BIENES CIF

Composicion
Millones de délares porcentua Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004 & 1990 2004 & 2000 2001 2002 2003 2004 &

Tota 56065 6304,1 67216 78116 100,0 100,0 13,4 84 12,4 6,6 16,2
Centroamérica 8584 7980 8316 9083 17,5 11,6 26,8 39,4 -7,0 4.2 9,2
Panama 2112 2562 3223 3978 0,0 51 13,0 27,9 21,3 25,8 23,4
Resto del mundo 4536,8 52499 5567,7 65055 82,5 83,3 11,8 3,3 15,7 6,1 16,8

Bienes de consumo 17840 2003,1 2188,7 24803 19,2 31,8 12,2 24,3 12,3 9,3 13,3
Duraderos 4248 4684 5369 6451 6,5 8,3 10,0 21,1 10,3 14,6 20,2
No duraderos 1359,2 1534,7 1651,8 18352 12,8 23,5 13,0 25,3 12,9 7.6 111

Bienes intermedios 26257 29320 3201,7 37832 61,1 484 24,9 6,7 11,7 9,2 18,2
Agricultura 1376 1440 1733 2247 55 2,9 10,3 15,7 47 20,3 29,6
Petréleo y combustibles 5959 650,2 9085 10885 11,3 13,9 68,0 10,3 9,1 39,7 19,8
Industria 17358 1989,7 19657 23033 39,1 29,5 17,2 4.6 14,6 -1,2 17,2
Materiales de construccion 156,4 1481 1542 166,8 53 2,1 13,6 10,0 -5,3 41 8,2

Bienes de capital 11964 13685 13308 15474 19,4 19,8 -2,7 -6,1 144 -2,8 16,3
Agricultura 50,1 47,0 50,0 54.8 2,0 0,7 0,8 -2,7 -6,2 6,4 9,5
Industria b/ 876,2 1030,2 951,9 11295 13,2 14,5 19 -9,6 17,6 -7,6 18,7
Transporte 2701 291,3 3289 3631 4.2 4.6 -17,7 6,5 7.8 12,9 10,4

Otros 0,3 0,5 0,4 0,6 0,3 0,0 -10,7 299 495 -200 464

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco de Guatemala.
a  Cifraspreliminares.
b/ Incluye telecomunicacionesy construccion.



Cuadro 15

GUATEMALA: BALANCE DE PAGOS (PRESENTACION ANALITICA)

(Millones de dolares)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 &/
|. Balance en cuenta corriente -10151 -1049,0 -12529 -12349 -1039,1 -1188,3
Exportaciones de bienes fob 27813 30819 28598 28190 30599 34295
Importaciones de bienes fob -4181,1 -47420 -51420 -57910 -61757 -7189,1
Balance de bienes -13998 -1660,1 -22822 -29720 -31158 -3759,6
Servicios (crédito) 654,0 777,8 1044,8 11454 1058,8 1178,1
Transportes 83,0 82,4 99,7 91,1 84,2 87,1
Viajes 356,2 4823 561,5 619,6 620,7 776,4
Otros servicios 2148 213,1 383,6 434,7 353,9 314,6
Servicios (déhito) -803,4 -825,6 -9279 -1066,1 -1126,3 -12935
Transportes -375,4 -421,7 -465,8 -522,9 -560,5 -632,0
Viajes -183,3 -181,8 -225,5 -275,6 -312,0 -390,6
Otros servicios -244.7 -222,1 -236,6 -267,6 -253,8 -270,9
Balance de bienesy servicios -15492 -17079 -21653 -2892,7 -3183,3 -3875,0
Renta (crédito) 126,0 2145 3175 161,1 179,1 173,4
Remuneracién de empleados 457 32,8 41,4 20,8 40,5 40,6
Rentadelainversion 80,3 181,7 276,1 140,3 138,6 132,8
Directa (utilidades y dividendos) 6,0 49,8 53,6 57,9 80,9 72,0
De cartera - - - - - -
Otrainversion (intereses recibidos) 743 131,9 2225 82,4 57,7 60,8
Renta (débito) -306,6 -423,8 -401,9 -479,5 -496,8 -492,4
Remuneracién de empleados -26,0 -16,5 -11,5 -6,3 -5,9 -3,1
Rentadelainversion -280,6 -407,3 -390,4 -473,2 -490,9 -489,3
Directa (utilidades y dividendos) -132,3 -224.1 -172,8 -227,1 -271,2 -239,1
De cartera - - - - - -
Otrainversion (intereses pagados) -148,3 -183,2 -217,6 -246,1 -219,7 -250,2
Balance de renta -180,7 -209,3 -84,4 -318,4 -317,7 -319,0
Transferencias corrientes (crédito) 754,4 908,3 10243 2077,7 2558,9 3048,6
Transferencias corrientes (débito) -39,6 -40,1 -275 -101,5 -97,0 -42,9
Balance de transferencias corrientes 714,8 868,2 996,38 1976,2 2461,9 3005,7
II. Balance en cuenta capital b/ 68,4 86,7 93,4 124,2 133,8 135,3
I11. Balance en cuentafinanciera b/ 1105,1 10545 12629 740,3 984,3 1079,5
Inversion directaen el extranjero - - - - - -
Inversion directa en la economia declarante 154,6 229,8 4555 110,6 131,0 154,7
Activos deinversion de cartera -46,0 -36,3 -45,0 -38,3 18,0 1111
Titulos de participacion en € capital - - - - - -
Titulos de deuda -46,0 -36,3 -45,0 -38,3 18,0 111,1
Pasivos de inversion de cartera 136,4 79,2 175,3 -107,8 289,0 238,0
Titulos de participacion en el capital - - - - - -
Titulos de deuda 136,4 79,2 175,3 -107,8 289,0 238,0
Activos de otrainversién 199,9 213,2 156,7 196,4 173,6 252,0
Autoridades monetarias - - - - - -
Gobierno general - - - - - -
Bancos - - - - - -
Otros sectores 199,9 213,2 156,7 196,4 173,6 252,0
Pasivos de otrainversion 660,2 568,6 520,4 579,4 372,7 3237
Autoridades monetarias -25,9 -24.4 -11,2 -11,1 -11,4 -68,1
Gobierno genera 296,0 92,9 448 172,7 79 79,4
Bancos - - - - -
Otros sectores 390,1 500,1 486,8 4178 376,2 312,4
IV. Erroresy omisiones -283,8 562,1 370,4 392,2 470,6 582,2
V. Balance global -125,4 654,4 473,8 21,8 549,6 608,7
VI. Reservasy partidas conexas 125,4 -654,4 -473,8 -21,8 -549,6 -608,7
Activos de reserva 125,4 -654,4 -21,8 -549,6

Uso del crédito del FMI y préstamos del FMI -
Financiamiento excepcional -

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.

al
b/

Cifras estimadas.

Excluidos los componentes que se han clasificado en las categorias del Grupo V1.



Cuadro 16

GUATEMALA: EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO

2000 2001 2002 2003 2004 2005
1. Tiposde cambio nominales alacompra
(quetzales por délar) a/

Principal b/ 7.8 7.8 78 7.9 79
I. Trimestre 7.8 7.7 7,9 7.8 8,1 7.7
II. Trimestre 77 7.8 79 7.9 8,0
I11. Trimestre 7,8 7.9 7.8 7.9 7,9
IV. Trimestre 7.8 8,0 77 8,1 78

Extrabancario 7.8 7,9 7.8 8,0 8,0
. Trimestre 7.8 7.8 8,0 7.9 8,1
Il. Trimestre 7,7 7.8 7,9 7.9 8,0
1. Trimestre 78 79 78 8,0 79
IV. Trimestre 7.8 8,1 7,7 8,1 7.8

2. Indice del tipos de cambio nominal
(1990 = 100)

Principal 172,4 174,5 173,7 176,3 176,4 ..
I. Trimestre 173,2 172,1 176,7 174,1 180,0 170,9
Il. Trimestre 1714 172,6 174,6 175,6 1774
I11. Trimestre 172,5 174,7 173,2 176,3 175,4
IV. Trimestre 172,6 178,8 170,1 179,1 173,0

Extrabancario 173,2 175,3 174,5 177,2 177,6
I. Trimestre 174,0 172,9 177,6 175,0 180,9
Il. Trimestre 172,0 173,4 175,2 176,5 178,8
1. Trimestre 173,2 175,5 174,1 1771 176,7
IV. Trimestre 173,4 179,6 171,0 180,0 174,0

3. Indice de precios relativos con
el exterior 2254 235,1 250,3 258,4 270,8
I. Trimestre 225,1 230,3 248,0 255,5 266,9 282,2
Il. Trimestre 226,2 231,3 249,5 257,7 268,3
I11. Trimestre 2245 236,6 251,5 258,6 2713
IV. Trimestre 225,7 2422 252,2 261,9 276,4
4. [ndice de tipos de cambio real de
paridad (1990 = 100)

Principal 76,5 74,2 69,4 68,2 65,2 e
I. Trimestre 77,0 74,7 71,2 68,1 67,4 60,6
II. Trimestre 75,8 74,6 70,0 68,1 66,1
I11. Trimestre 76,8 73,8 68,9 68,2 64,6
IV. Trimestre 76,5 73,8 67,5 68,4 62,6

Extrabancario 76,8 74,6 69,7 68,6 65,6
. Trimestre 77,3 75,0 71,6 68,5 67,8
Il. Trimestre 76,0 75,0 70,2 68,5 66,7
1. Trimestre 77,2 74,2 69,2 68,5 65,1
IV. Trimestre 76,8 74,1 67,8 68,7 63,0

Fuente: CEPAL, sobre |abase de cifras del Banco de Guatemalay del Fondo Monetario Internacional .

al Promediosdel periodo.

b/ Dejunio de 1986 a octubre de 1989 existio el mercado regulado. En 1990 se establecié la venta
publica de divisas, hasta marzo de 1994, cuando quedd liberado el mercado cambiario.



Cuadro 17
GUATEMALA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS &

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 b/

indices (promedio del afio)

Precios al consumidor 87,8 92,3 97,8 105,0 113,5 119,9 129,0
Alimentos y bebidas 91,5 93,5 97,5 107,3 118,6 125,4 138,3
Educacién 80,7 90,1 99,5 106,6 117,7 125,4 134,5
Vestido y calzado 92,8 96,0 99,1 103,1 110,0 115,2 119,4
Asistenciamédica 86,8 92,8 98,9 103,9 111,7 118,9 125,3
Transporte y comunicaciones 83,8 89,7 99,3 100,3 102,5 108,2 115,1
Otros gastos de consumo 80,1 87,0 96,9 105,4 115,0 120,9 126,1

indices (diciembre - diciembre)

Precios al consumidor 90,7 95,2 100,0 108,9 115,8 122,6 133,9
Alimentos y bebidas 95,6 95,7 100,0 113,9 121,0 129,6 146,1
Educacién 80,8 91,3 100,0 108,3 118,9 126,0 135,2
Vestido y calzado 94,0 97,4 100,0 105,1 111,8 116,9 121,0
Asistenciamédica 88,2 96,0 100,0 107,4 114,3 1214 127,7
Transporte y comunicaciones 84,2 97,0 100,0 100,7 103,7 110,2 120,1
Otros gastos de consumo 81,6 91,2 100,0 109,4 1175 122,2 128,9

Variacion media anua

Precios al consumidor 6,6 52 6,0 7.3 8,1 5,6 7,6
Alimentos y bebidas 4.6 2,2 43 10,0 10,5 57 10,3
Educacion 18,9 11,8 10,4 71 10,4 6,5 7,3
Vestido y calzado 5,6 35 3,2 4.0 6,8 47 3,6
Asistenciamédica 51 7,0 6,5 51 75 6,4 54
Transporte y comunicaciones 4.0 71 10,7 1,0 2,2 5,6 6,4
Otros gastos de consumo 6,8 8,6 11,4 8,7 9,2 51 43

Variacién (diciembre - diciembre)

Precios al consumidor 75 49 51 8,9 6,3 59 9,2
Alimentos y bebidas 7,0 0,0 45 13,9 6,2 71 12,7
Educacién 18,5 13,0 9,5 8,3 9,7 6,0 7.3
Vestido y calzado 51 3,6 2,6 51 6,4 45 3,5
Asistenciamédica 4.2 8,8 42 74 6,4 6,3 52
Transporte y comunicaciones 2,6 15,3 31 0,7 3,0 6,3 9,0
Otros gastos de consumo 57 11,8 9,6 94 74 4.0 54

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Instituto Nacional de Estadistica.
al  Base: diciembre de 2000 = 100. Corresponde a &rea urbanay alaciudad capital.
b/ Cifraspreliminares.



Cuadro 18

GUATEMALA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR &

Promedio anual

Enero
Febrero
Marzo
Abiril

Mayo
Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

indices (diciembre de 2000 =100)

Variacién porcentual respecto del

mismo mes del afio anterior

Variacion porcentual con respecto
al mes anterior

2002 2003 2004 b/ 2005 b/ 2002 2003 2004 b/ 2005 b/ 2002 2003 2004 b/ 2005 b/
1135 1199 1290 81 56 7,6

1103 1172 1245 1357 8,8 6,2 6,2 9,0 13 1,2 15 14
111,3 1180 1254 136,7 9,0 6,0 6,3 9,0 09 0,7 0,7 0,7
1120 1185 1263 1374 91 58 6,6 8,8 0,6 04 0,7 0,5
1126 1190 127,0 1382 9,3 57 6,7 89 0,5 04 0,5 0,6
1130 1193 1280 1389 9,3 56 7,3 8,5 04 0,3 0,8 0,5
113,7 119,7 1285 91 52 74 0,6 0,3 04

1146 1200 1291 91 4,6 7,6 0,8 0,3 0,5

1146 1203 1295 7,7 50 7,7 0,0 0,3 0,3

1143 1208 130,55 71 57 8,0 -0,3 04 0,8

1146 1213 1318 6,6 58 8,6 0,3 04 1,0

1152 1219 1331 6,3 58 9,2 0,5 0,5 1,0

1158 1226 1339 6,3 59 9,2 0,6 0,6 0,6

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras del Banco de Guatemalay del Instituto Nacional de Estadistica.
a  Corresponde a &reaurbanay ala ciudad capital.
Cifras preliminares.

b/



Cuadro 19

GUATEMALA: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES

Sueldos y salarios medios b/

Agricultura, silvicultura, cazay pesca
Industria manufacturera
Construccion

Comercio

Sueldosy salarios minimos ¢/
Agricultura
Industria

Construccion
Comercio

Sueldos y salarios medios

Nominaes
Reales

Sueldos y salarios medios

Nominaes
Reales

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Quetzales
188133 206976 22317,6 239134 253670 266224
92486 101464 116215 128985 137965 140694
192270 198630 207872 220478 229373 235228
162948 16159,7 172424 166852 18401,7 19120,3
233783 24766,1 25940,1 271015 288896 302220
19,65 21,62 25,08 27,50 31,90 38,60
21,68 23,85 27,67 30,00 34,20 39,67
21,68 23,85 27,67 30,00 34,20 39,67
21,68 23,85 27,67 30,00 34,20 39,67
indices (1980 = 100)
1354,0 1489,6 1606,2 17210 1825,6 1916,0
1314 136,4 137,1 135,8 136,4 133,1
Tasas de crecimiento
11,3 10,0 7.8 7.2 6,1 49
58 3,8 0,5 -0,9 0,4 -2,4

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras del Instituto Guatemalteco de Seguridad Social, de acuerdo con el
ndmero de afiliados y los sueldos y salarios que ellos devengan.

a  Cifraspreliminares.
b/ Anuales.
¢/ Pordia



Cuadro 20

GUATEMALA: INGRESOS TOTALES DEL GOBIERNO CENTRAL

Ingresos totales (1+2+3)
1. Ingresos corrientes
Ingresos tributarios

Directos
Sobre larenta
Sobre la propiedad y otros
Otros

Indirectos

Impuesto a valor agregado
Sobre servicios no personales
Sobre importaciones

Sobre importaciones

Consumo de petroleo y derivados

Papel sellado y timbres fiscales

Circulacion de vehiculos

Bebidas alcohdlicas

Tabaco

Otros impuestos

Ingresos no tributarios
2. Ingresos de capital

3. Donaciones

Composicion

Millones de quetzales porcentual Tasas de crecimiento
2001 2002 2003 2004 a/ 1990 2004 & 2001 2002 2003 2004 a/
182221 207715 217675 234621 100,0 100,0 10,6 14,0 4.8 7.8
17642,1 203432 21372,3 231494 97,0 987 95 153 51 8,3
15928,8 19294,7 20280,7 21974,0 83,8 937 62 211 51 8,3
38641 50854 52577 53766 196 229 16,7 31,6 34 2.3
23578 25560 26915 32867 181 14,0 17,8 84 53 221
8,9 8,9 8,6 9,1 14 0,0 -48,9 - 34 58
14974 25205 2557,6 20808 0,1 8,9 15,8 68,3 15 -186
12064,7 14209,2 15023,0 165974 64,3 70,7 32 178 57 105
69834 86184 92886 104823 28,3 447 -15 234 78 129
27258 33764 35119 40368 129 17,2 -6,1 239 40 149
42576 52420 57767 64455 154 275 16 231 102 116
19790 22629 23839 24271 18,7 10,3 96 14,3 53 1,8
1620,7 1600,0 14969 17687 4.2 75 166 -1,3 -64 182
158,4 184,7 176,8 288,4 49 12 -130 166 -43 631
221,2 250,6 257,0 268,3 0,0 11 18,8 13,3 25 4.4
253,7 304,5 285,9 2295 2,6 1,0 253 200 -61 -19,7
2335 262,6 2783 264,2 0,0 11 13,8 125 6,0 -5,1
614,8 725,5 855,6 868,9 5,6 3,7 -19 180 17,9 1.6
17133 10485 10916 11754 131 50 548 -38,8 41 7.7
14,3 13,4 18,1 0,6 0,0 0,0 299 -6,7 352 -96,7
565,7 4149 3771 3121 3,0 1,3 62,3 -26,7 -91 -17,2

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras del Banco de Guatemala.

a  Cifraspreliminares.



Cuadro 21

GUATEMALA: INGRESOSY GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de quetzales Tasas de crecimiento
2001 2002 2003 2004 al 2001 2002 2003 2004 a/
1. Ingresostotales 18222,1 207715 217675 234621 10,6 14,0 4,8 7.8
2. Ingresos corrientes 17642,1 203432 213723 231494 9,5 15,3 51 8,3
Ingresos tributarios 15928,8 192947 20280,7 21974,0 6,2 211 51 8,3
Directos 3864,1 5085,4 52577 5376,6 16,7 316 34 2,3
Indirectos 12064,7 142092 150230 16597,4 32 17,8 57 10,5
Ingresos no tributarios 17133 10485 1091,6 11754 548 -38,8 41 77
3. Ingresos de capital 14,3 13,4 18,1 0,6 29,9 -6,7 352 -96,7
4. Donaciones 565,7 4149 377,1 312,1 62,3 -26,7 91 -17.2
5. Gastos corrientes 15196,2 15687,7 176095 17498,7 12,0 3,2 12,3 -0,6
Remuneraciones 5979,6 6 446,3 67519 6 783,9 15,9 78 4.7 0,5
Comprade bienesy servicios 2534,1 2 186,4 2780,0 21457 26,5 -13,7 272 -22.8
Intereses 2289,8 2269,4 2 266,3 2601,3 25,1 -0,9 -0,1 14,8
Internos 13778 1096,4 1137,8 1181,2 421 -204 38 38
Externos 912,0 1173,0 1128,5 1420,1 58 28,6 -3,8 25,8
Transferenciasy otros 43928 47857 5811,3 5967,8 -4.1 8,9 21,4 27
6. Ahorro corriente (2-5) 24458 4 655,4 3762,8 5650,7 -3,6 90,3 -19,2 50,2
7. Gastos de capita 6130,8 6 853,4 87239 80435 10,7 11,8 27,3 -7,8
Inversion real 2082,5 2296,4 1890,2 2012,2 -35 10,3 -17,7 6,5
Otros gastos de capital 4048,3 4556,9 6833,7 6031,3 19,8 12,6 50,0 -11,7
8. Gastostotales (5+7) 21327,1 225411 263334 255422 11,6 57 16,8 -3,0

9. Déficit (o superavit) fiscal (1-8)
10. Financiamiento del déficit
Financiamiento interno
Crédito recibido
Amortizacion
Financiamiento externo
Crédito recibido
Amortizacion
Otras fuentes b/

Relaciones (porcentajes)

Ahorro corriente/gastos totales
Déficit fiscal/gastos totales

Ingresos tributarios/PIB

Gastos totales/PIB

Déficit fiscal/PIB

Financiamiento interno/déficit
Financiamiento externo/déficit

Otras fuentes financieras/déficit

PIB (millones de quetzales corrientes)

-31049 -1769,7 -45659 -2080,1
31049 1769,7 45659 20801
6499 -11129 28679 18041
87303 18559 48898 35258
80804 29688 20219 17217
32342 16092 25849 33619
40865 25804 37936 48891
852,2 9712 12087 15272
-7792 12734 -886,9 -3085,9

11,5 20,7 14,3 221
14,6 79 17,3 81
9,7 10,6 10,3 10,3
12,9 12,4 134 12,0
19 10 2,3 10
20,9 -62,9 62,8 86,7
104,2 90,9 56,6 161,6
-25,1 72,0 -194 -148,4

164 870,1 182 274,7 196696,0 213 092,9

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras oficiales.

al  Cifraspreliminares.
b/ Incluye recursos de privatizaciones.



Cuadro 22

GUATEMALA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1999 2000 2001 2002 2003 2004 &

Millones de délares

Deuda externa pablica b/ 26313 26437 29250 31191 34672 38438

Desembolsos ¢/ 397,2 147,6 490,5 356,4 530,2 653,2

Servicio 237,7 264,5 3411 322,2 3280 4598

Amortizaciones 133,8 135,2 209,2 162,3 182,1 276,6

Intereses 103,9 129,3 131,9 159,9 145,9 183,2
Porcentajes

Deuda externa pUblica/exportaciones
de bienesy servicios 76,6 68,5 74,9 78,7 84,2 834

Servicio/exportaciones de bienes
y servicios 6,9 6,9 8,7 81 8,0 10,0

I ntereses netos/exportaciones de
bienesy servicios d/ 2,2 1,3 -0,1 41 39 41

Servicio/desembol sos 59,8 179,2 69,5 90,4 61,9 70,4

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala.

a  Cifraspreliminares.

b/ Sediferenciadelas cuentas del balance de pagos por no incluir renegociacionesy atrasos. Los saldos
de ladeuda incluyen gjustes por revaluaciones cambiarias de préstamos no expresados en dolares.

¢/ Calculados por la CEPAL; no coinciden necesariamente con las cifras oficiales, mediante la siguiente
formula: (St)-(st-1)+At, en donde, St = saldo del afio en estudio; st-1 = saldo del afio inmediato anterior,
y At = amortizacién del afio en estudio.

d/  Intereses netos: corresponden alacifranetadel balance de pagos.



Cuadro 23

GUATEMALA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO INTERNO DEL SECTOR PUBLICO.
SALDOSA FIN DE ANO

Deudainternatotal

Servicio
Amortizaciones
Intereses

Gobierno central
Servicio
Amortizaciones
Intereses

Deudainternatotal

Servicio
Amortizaciones
Intereses

Gobierno central
Servicio
Amortizaciones
Intereses

Deudainternatotal

Servicio
Amortizaciones
Intereses

Gobierno central
Servicio
Amortizaciones
Intereses

1999 2000 2001 2002 2003 2004 &l
Millones de quetzales

7807,1 8631,6 92915 8168,5 11 036,7 12 840,7

4901,5 76974 9458,2 4 065,2 31615 2902,9

3806,1 6728,1 8080,4 2968,8 20219 17217

10954 969,3 13778 1096,4 1139,6 11812

7807,1 8631,6 92915 8168,5 11 036,7 12 840,7

4901,5 76974 9458,2 4 065,2 31615 2902,9

3806,1 6728,1 8080,4 2968,8 20219 17217

10954 969,3 13778 1096,4 1139,6 11812
Tasas de crecimiento

24,7 10,6 7,6 -12,1 35,1 16,3

-254 57,0 229 -57,0 -22,2 -8,2

-33.1 76,8 20,1 -63,3 -31,9 -14.8

237 -11,5 421 -20,4 39 3,7

24,7 10,6 7,6 -12,1 35,1 16,3

-254 57,0 229 -57,0 -22,2 -8,2

-33.1 76,8 20,1 -63,3 -31,9 -14.8

237 -11,5 421 -20,4 39 3,7

Porcentajes del PIB

5,8 5,8 5,6 45 5,6 6,0

3,6 51 57 2,2 1,6 14

2,8 45 49 1,6 1,0 0,8

0,8 0,6 0,8 0,6 0,6 0,6

58 5,8 5,6 45 5,6 6,0

3,6 51 57 2,2 1,6 14

2,8 45 49 1,6 1,0 0,8

0,8 0,6 0,8 0,6 0,6 0,6

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras del Banco de Guatemala.

al Cifraspreliminares.



Cuadro 24

GUATEMALA: INDICADORES MONETARIOS.
SALDOSA FIN DE ANO

Millones de quetzales

Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004 &/ 2001 2002 2003 2004 &
1. Reservasinternacionales netas 15029,0 148757 197040 229406 26 -10 325 164
2. Crédito interno 321992 365983 38480,9 416504 75 137 51 8,2
Al sector pablico -56046 -50344 -4968,1 -7378,6 -69,9 10,2 1,3 -485
Gobierno central (neto) -56046 -50344 -4968,1 -7378,6 -69,9 10,2 1,3 -485
Instituciones plblicas
Al sector privado 30281,9 325312 341345 397722 14,0 7,4 49 165
Titulos de regulacion monetaria -45138 -43819 -5209,7 -6075,1 25 29 -189 -16,6
Préstamos externos de mediano y largo
plazo -721,3 -601,3 -503,6 -66,1 88 166 162 869
Otras cuentas netas 12757,0 14084,7 15027,8 15398,0 53 104 6,7 25
3. Pasivos monetarios (1+2) 472282 514740 581849 64591,0 16,6 90 130 110
Efectivo en poder del publico 83443 87250 10607,7 111925 14,6 46 216 55
Depdsitos en cuenta corriente 11768,3 128995 154244 16667,0 11,2 96 196 8,1
Dinero (M1) 20112,6 216245 260321 278595 12,6 75 204 7,0
Depositos a plazo (moneda nacional) 25060,7 26556,2 272529 29699,6 11,1 6,0 2,6 9,0
Liquidez en moneda naciona (M2) 451733 48180,7 532850 575591 11,7 6,7 10,6 8,0
Depositos en moneda extranjera (délares) 20549 32933 48999 70319 27188 60,3 488 435
Liquidez ampliada (M3) 472282 514740 581849 645910 16,6 90 130 110
Coeficientes monetarios (promedios
anuales)
M 1/Base monetaria 1,503 1,453 1,494 1,513
M2/Base monetaria 3,401 3,292 3,250 3,239
Coeficientes de liquidez
MLPIB 0,122 0,119 0,132 0,131
M2/PIB 0,274 0,264 0,271 0,270

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras oficiales.
al Cifras preliminares.



GUATEMALA: BALANCE MONETARIO DEL BANCO CENTRAL.

Cuadro 25

SALDOSA FIN DE ANO

. Reservasinternacionales netas

. Crédito interno

Al sector pablico
Gobierno central (neto)
Instituciones publicas (bancos
y financieras)
Al sector privado (bancos
y financieras)
Titulos de regulacién monetaria
Préstamos externos de mediano
y largo plazo
Otras cuentas netas

. Pasivos monetarios (1+2)

Emision

Depositos de bancos comerciales
en moneda nacional

Depositos de bancos comerciales
en moneda extranjera

Composicion

Millones de quetzales porcentua Tasas de crecimiento
2001 2002 2003 2004a 1990 2004a& 2001 2002 2003 2004 &
187330 184237 234259 272950 -43 1274 295 -17 272 165
-34265  -4064 -4401,4 -58761 1043 -274 1715 -881 9830 335
-6574,4 -5184,1 -62200 -8384,3 80,3 -391 -626 21,1 -200 -34,8
-63235 -4901,0 -5884,6 -82144 843 -384 =747 225 -20,1 -39,6
-2509  -2831 -3354  -1699 -4,0 -0,8 40,7 -12,8 -185 493
22346 21539 20887 2084,7 7,6 97 1789 -36 -30 -0,2
-11011,7 -11158,7 -14508,5 -15904,2 -485 -743 -279 -1,3 -30,0 -9,6
-6334  -5339  -456,7 -0,1 -25,9 0,0 10,2 157 145 1000
125584 143164 146951 16327,8 90,7 76,2 111 140 26 111
15306,5 18017,3 190245 214189 100,0 100,0 159 17,7 56 126
94759 99996 119244 126264 61,8 589 154 55 192 59
5563,0 75073 63736 786738 382 36,7 114 350 -151 234
267,6 510,4 726,5 924,7 - 43 - 908 423 273

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras oficiales.
al Cifras preliminares.



Cuadro 26

GUATEMALA: MONTO DE LOS CREDITOS CONCEDIDOS POR EL SISTEMA
BANCARIO, SEGUN RAMA DE ACTIVIDAD &

Millones de quetzales Tasas de crecimiento

2001 2002 2003 2004 b/ 2001 2002 2003 2004 b/

Total cf 207579 238374 271057 278622 77,7 14,8 13,7 2,8
Agricultura 1779,6 21584 24441 17781 198,5 21,3 13,2 -27,2
Ganaderia 150,6 174,0 2289 315,3 24,6 15,5 31,5 37,8
Silvicultura, cazay pesca 1411 187,5 395,2 298,7 391,6 32,8 110,38 -24,4
Mineria 1,0 43,0 41 10,8 0,0 4200, -90,5 164,3
Manufacturas 3398,8 46204 50334 3709,7 166,3 35,9 8,9 -26,3
Construccién 874,3 6689 10035 16658 34,4 -235 50,0 66,0
Comercio 6212,1 72734 73277 70178 98,5 17,1 0,7 -4,2
Transporte 279,1 2575 318,8 183,6 129,3 -1,7 23,8 -42.4
Servicios d/ 1650,5 20198 22046 21115 82,9 22,4 91 -4,2
Consumo 3185,2 2668,8 3420,0 54737 251 -16,2 28,1 60,1
Transferencias de deudas 3010,6 3660,2 44515 43610 59,9 21,6 21,6 -2,0
Otros 75,0 105,5 2739 936,1 -82,4 40,7 159,6 241.,8

Fuente: CEPAL, sobre labase de cifras del Banco de Guatemala.

al
b/
c/
d/

Incluye documentos descontados.

Cifras preliminares.

Incluye operaciones crediticias de BANDESA mediante sus fideicomisos, incluso el de reconstruccion.
Incluye electricidad, gasy agua; establecimientos financieros, bienesinmueblesy servicios prestados alas
empresas; servicios comunales, socialesy personales.



Cuadro 27

GUATEMALA: TASASDE INTERES BANCARIO

(Porcentgjes anuales)
2000 2001 2002 2003 2004 a/ 2005 a/
Nominales b/ (promedio trimestral)

Tasa de depositos pasiva c/ 10,2 8,8 7.1 52 45 ..
| 10,1 9,7 7.5 6,1 4.4 46
I 10,3 9,2 7.1 54 4.4
I 10,2 8,3 6,7 49 45
v 10,1 7.9 7.0 46 45

Tasa de préstamos activa ¢/ 20,9 19,0 16,9 15,0 13,8 ..
| 21,3 19,8 17,5 15,8 13,9 135
I 21,3 19,2 171 15,2 13,9
I 20,7 18,9 16,6 14,6 13,8
v 20,3 18,1 16,3 14,2 13,6

Tasa de redescuento d/ 11,2 10,0 8,0 54 6,2

Reales e/ (promedio trimestral)

Tasa de depdsito pasiva 52 0,2 0,9 -0,5 -4.4 ..
| 0,9 -0,8 -3,8 -3,1 -7.4 -5,6
I 7.8 3,3 1,2 15 -2,6
I 10,5 -1,4 45 1,0 -1,8
v 1,7 -0,2 1.8 -1,3 -5,7

Tasa de préstamos activa 15,9 10,4 10,7 9,2 49 ..
| 12,0 9,2 6,1 6,5 2,0 3,2
I 18,7 13,3 111 11,3 6,9
I 21,0 9,1 14,4 10,7 7.5
v 11,8 9,9 111 8,3 33

Tasa de redescuento 4.2 4.0 -0,9 -0,6 -0,2

Fuente: CEPAL, sobrelabase de cifras del Banco de Guatemala

a  Cifraspreliminares.

b/ Limites méximos legales.

¢/ Promedio anual delastasas deinterés a final de cadames.

d/ Tasadeinterés en operaciones de regulacién monetaria a seis meses plazo.

e/ Caculadas como ladiferenciaentre latasarespectivay €l incremento en €l indice naciona de precios al
consumidor, promedio anual .





