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UN MOMENTO, POR FAVOR Hay estabilidad macroeconómica, pero su sustento es frágil Tan to analistas nacionales, organismos internacionales, así como los mismos funcionarios de gobierno coinciden en señalar a la estabilidad macroeconómica, junto al incremento significativo en el nivel de reservas monetarias internacionales, como los principales logros del actual gobierno. En un período de seis meses han logrado mantener un crecimiento moderado de los precios y estabilizar el comportamiento del tipo de cambio y de las tasas de interés de corto plazo. Sin embargo, si bien la tasa de inflación y el tipo de cambio, dos de los precios macroeconómicos clave parecieran estar bajo control, otros indicadores no son tan positivos: se da un crecimiento económico bajo; la tasa de interés activa no disminuye; el BANGUAT ha aumentado su colocación de certificados de depósitos a plazo (CDPs) en niveles que recuerdan los de la "bomba monetaria" de años atrás; la cartera crediticia de los bancos no aumenta en forma sostenida, al contrario, se canaliza en gran medida hacia esos CDPs del BANGUAT; las importaciones no crecen significativamente -hasta disminuyen, si se excluye el efecto del aumento en los precios del petróleo-; y el déficit fiscal no tiene visos de reducirse. Adicionalmente, persiste un clima de inseguridad y de falta de certidumbre entre los agentes económicos, lo cual desincentiva la inversión y por tanto, limita el crecimiento de la economía nacional. Todo esto conduce a afirmar que hay estabilización macroeconómica, pero ésta tiene sustentos frágiles, lo que significa que es una estabilización que podría perderse en cualquier momento.
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EVALUACION DE LA COYUNTURA ECONOMICA, julio 2000 (1) Diez indicadores que sintetizan la salud de la economía nacional El indicador mensual de la actividad económica (IMAE) muestra estancamiento respecto a mediados de 1999 (Gráfica 1), lo que no hace sino corroborar las respuestas dadas por los empresarios entrevistados en la encuesta divulgada recientemente por el CACIF, y otras variables económicas como la contracción fuerte que han tenido las importaciones de capital (para abril habían caído 18.7% respecto al mismo período de 1999). Habría que añadir además que el rezago de la divulgación del IMAE por el BANGUAT (a principios de agosto sólo se dispone del IMAE de abril) difícilmente ayuda para tomarle el pulso a la actividad Gráfica 1 Indice mensual de actividad económica -IMAEeconómica. Se le incluye Variación Interanual -Promedio móvil de 12 meses en esta selección de índices por ser el único que presenta el comportamiento de la economía real, pero su incorporación no permite extraer ninguna conclusión firme sobre la Fuente: BANGUAT evolución de la economía real. Mar
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1. Indice mensual de actividad económica



La tasa de inflación acumulada avanza por encima de la tasa de inflación del año anterior, pero aún así se mantiene en niveles aceptables (Gráfica 2). Todo parecería indicar que, o se cumplirán las metas de Junta Monetaria de tener una tasa de inflación en el 2000 entre el 5% y el 7%, o de excederse este último valor, aún se mantendría por debajo del 10%. El mantenimiento de esa tasa de inflación, sin embargo, no ha sido tarea sencilla: el BANGUAT se ha visto obligado a aumentar sus operaciones de mercado abierto, llegándose a una colocación altísima de CDPs que solo se había dado años atrás (223% por ciento entre el 31 de diciembre y el 30 de junio). Esto indica que la estabilidad macroeconómica presente se está logrando a expensas de un costo futuro sustancial para el Banco Central, ante el pago de intereses que esas colocaciones conllevan. 2. Inflación
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Gráfica 2 Inflación Acumulada



Fuente: BANGUAT



La tasa de interés activa se mantiene en niveles altos y, pese a las declaraciones de autoridades del BANGUAT, de miembros de la Junta Monetaria y de algunos banqueros en ese sentido, no hay indicios de que vayan a bajar. Una tasa tan alta no estimula la reactivación económica, y es otra evidencia de que la estabilidad macroeconómica del país se sustenta en bases frágiles. El esfuerzo de bajarla a través de la reducción de las tasas de los CDPs del BANGUAT, no ha tenido ningún efecto. El que la tasa pasiva esté alta en parte es un buen indicio, ya que por segundo año consecutivo se estarían teniendo tasas reales de interés positivas; sin embargo, como la brecha entre las tasas no ha experimentado cambios mayores, también refleja el alto valor de las tasas activas (Gráfica 3). Las tasas de reporto obviamente han estado bajo control (sin la volatilidad de años anteriores) ya que el BANGUAT casi mantiene el control de ese mercado ante el volumen tan considerable de CDPs que ha colocado últimamente.1 3. Tasas de interés



Gráfica 3 Tasa de interés activa y pasiva Promedio ponderado sistema bancario



Porcentaje



ACTIVA



May



Mar



Ene00



Nov



Sep



Jul



May



Mar



Ene 99



Nov



Sep



Jul



May



Mar



Ene 98



PASIVA



Fuente: BANGUAT



1 Para esto último, por supuesto, también inciden los cambios en la forma de determinación del encaje que aprobó Junta Monetaria a principios de año.
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El crédito bancario al sector privado se encuentra deprimido (Gráfica 4). Esto, por supuesto, puede tener una explicación tanto por el lado de la demanda –poco interés por parte de empresarios para endeudarse ante lo que sería una situación económica incierta o hasta pesimista– como, más probable, por el de la oferta –renuencia de los bancos a aumentar sus créditos ante la elevada cartera en mora que tienen algunos de ellos–. Asimismo, se evidencia un retorno Gráfica 4 hacia la economía Crédito bancario al sector privado financiera de años atrás A la última semana de cada mes (inversión en títulos públicos), pues los bancos han aumentado en forma considerable su compra de CDPs, en lugar de colocar mayores recursos en empresas del sector privado. 30/05/00
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4. Crédito al sector privado



Fuente: BANGUAT



La calidad de la cartera crediticia de los bancos muestra dificultades debido a que las Gráfica 5 carteras en mora y Cartera en mora y vencida vencida se mantienen Sistema bancario altas respecto a su tendencia histórica, Vencida aun cuando muestren una ligera mejora en relación con 1999 En mora (Gráfica 5). La explicación de las altas tasas de interés, por tanto, habría que Fuente: Superintendencia de Bancos buscarla no solo en la conducción de la política monetaria, que corresponde al ámbito macroeconómico, sino también en las dificultades que los bancos tienen con sus clientes malos, y que los llevaría a trasladar ese costo hacia sus clientes buenos, observándose así un impacto microeconómico sobre las tasas de interés. Esto evidencia que la conducción de la política monetaria tiene que ver con toda la cadena de transmisión monetaria, la que si bien inicia la banca central, se prolonga en el sistema financiero. Abr
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5. Cartera en mora y vencida
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6) El tipo de cambio, después 6. Tipo de cambio de experimentar una rápida tendencia ascendente a lo largo de 1999, se ha Gráfica 6 Tipo de Cambio - Compra y venta de divisas BANGUAT estabilizado en los últimos meses (Gráfica 6). Un crecimiento menor de las importaciones (a finales de abril habían crecido solo un 1.2% respecto a la misma fecha del año pasado), derivadas del lento crecimiento de la Fuente: BANGUAT economía, sería una razón. No obstante, también habría que tener en cuenta que las exportaciones han logrado cierta recuperación respecto al año anterior (para las mismas fechas, éstas habían crecido un 8.3%). La acumulación de reservas internacionales también explica la estabilidad del tipo de cambio, en gran medida a raíz del ingreso del segundo pago por la venta de TELGUA (Gráfica 7). Por ello los agentes económicos saben que no tiene sentido especular contra el tipo de cambio en las condiciones actuales, pues pese a las dificultades económicas, el Banco de Guatemala cuenta con los recursos para evitar que los especuladores logren ganancias considerables si tratan de "atacar el quetzal". La monetización proGráfica 7 Reservas monetarias - Operaciones de mercado abierto vocada por esa acumulación de reservas internacionales se ha tenido que contrarrestar con el aumento en las operaciones de mercado abierto (OMAs), que se mencionaron anteriormente. Fuente: BANGUAT
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7. Reservas monetarias internacionales
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Como se dijo antes, las importaciones crecen levemente, a un ritmo por debajo al de 1999 – que de por sí fue un mal año–, mientras que las exportaciones puntean en mejor forma (Gráfica 8). Como Guatemala cada vez acentúa más su relación de apertura e inserción con el mundo exterior, las variables de importaciones y exportaciones aumentan su protagonismo. El crecimiento de las exportaciones a la fecha, explicaría en parte por qué la desaceleración de la economía doméstica no provoca un efecto tan severo, lo Gráfica 8 Exportaciones - Importaciones contrario ocurrió el año pasado, cuando las Importaciones 2000 exportaciones Importaciones 1999 decrecieron y con ello agudizaron la situación Exportaciones 2000 Exportaciones 1999 económica. Los datos de la balanza comercial, sin embargo, también tienen debilidades, ya Fuente: BANGUAT que los últimos datos a los que se tiene acceso son del mes de abril. Dic
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8. Exportaciones e importaciones



Los ingresos tributarios registran niveles por encima de los valores de 1999 (Gráfica 9). Teniendo en cuenta las dificultades económicas de los últimos meses, se podría juzgar ese resultado como positivo ya que obviamente es más difícil recaudar con una economía en desaceleración que con una economía en crecimiento pleno. De cara al cumplimiento de los acuerdos de paz, empero, la recaudación va muy por debajo de lo esperado, y de seguir a ese ritmo, no llegaría a alcanzarse la meta del 12% para el año 2002, máxime si se toma en cuenta que el Pacto Fiscal, en particular en el tema tributario, se ha tropezado con muchos obstáculos para su plena implementación en el Congreso de la República. El gasto público también marcha por encima de los niveles de gasto del año anterior. Es preocupante, sin embargo, que la ejecución del gasto en inversión vaya por debajo de los valores del año anterior, cuando lo contrario ocurre con los gastos de funcionamiento (Gráfica 10). En lo relativo al gasto no basta, por supuesto, comentar los montos ejecutados, por el contrario, mucha importancia debería dársele a la calidad del gasto, pero lamentablemente no existen indicadores disponibles para evaluar la efectividad del gasto público. 9. Ingresos tributarios y gasto del gobierno
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Gráfica 10 Gasto del gobierno central



Gráfica 9 Ingresos Tributarios
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De capital 2000



Fuente: BANGUAT



Fuente: MINFIN



10. Déficit fiscal La brecha entre esos gastos e ingresos públicos tiene una tremenda importancia macroeconómica (Gráfica 11), no solo porque obliga a reformas tributarias o a recortes de gasto, ni por sus implicaciones en el endeudamiento público, sino también por sus efectos en la política monetaria (a través de la colocación o retiro de depósitos en el BANGUAT), es decir, una política fiscal restrictiva facilita una política monetaria más expansiva, y a la inversa. El déficit de los últimos dos años ha sido considerable y ha tenido esas implicaciones; el de este año pareciera seguir el mismo patrón, máxime por el crecimiento mencionado arriba, sobre gastos de funcionamiento.
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Gráfica 11 Balance presupuestal del gobierno central



Fuente: BANGUAT



Si hubiera que sintetizar la situación macroeconómica actual, habría que concluir con la afirmación del titular de esta evaluación: hay estabilización macroeconómica, pero ésta tiene sustentos frágiles, y por tanto, podría perderse en cualquier momento.



M O MENTO El sistema financiero aún no se recupera plenamente El sistema financiero parece todavía no recuperarse del todo de los choques internos sufridos en años anteriores.2 Si bien el nombramiento de nuevas autoridades de la Junta Monetaria y la implementación de la política monetaria, cambiaria y crediticia para el año 2000 parecen haber brindado la certidumbre macroeconómica necesaria para restablecer la confianza en el sistema financiero, esto no ha sido suficiente para que los indicadores monetarios y financieros se muevan en la dirección deseada y se estimule el crecimiento económico. En cuanto a la liquidez del sistema financiero, hasta enero de este año los problemas de iliquidez permanecían vigentes. El sector productivo continuaba exigiendo a las autoridades monetarias que relajaran la política monetaria para dotar de mayores recursos a la economía. Sin bien a lo largo del semestre la disciplina monetaria se ha mantenido, las autoridades monetarias han dado a conocer que la liquidez al sistema bancario sí se ha restablecido, mas no el crédito destinado al sector productivo de la economía. De acuerdo a cifras disponibles al mes de junio, el crecimiento interanual del crédito directo al sector privado ha descendido continuamente en los últimos meses. A junio de 1999, la tasa que era de 22.5%, cayó a diciembre de ese año a 12.7%, y alcanzó la menor tasa en años en junio del 2000, con un crecimiento de apenas 4.0%. Esta baja significativa en el crédito podría tener diferentes orígenes. Por un lado, puede significar que el sistema bancario, aunque
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con liquidez, no ha abierto sus carteras, adquiriendo una posición más conservadora –políticas de gestión de riesgo más estrictas– ante lo ocurrido a finales del año 1998 y durante 1999. Considerando que la política fiscal del gobierno todavía no está definida por completo –actualmente se encuentra en discusión en el Congreso de la República-, existe la posibilidad que la situación de las finanzas públicas no mejore, al menos no como se preveía en este año.3 Lo anterior concuerda con lo sucedido hasta el mes de abril, cuando, de acuerdo al programa monetario del banco central, el gobierno central debió ser un factor desmonetizante en la economía. Lejos de serlo, monetizó, lo cual aunado a la liquidez creada por la acumulación de reservas monetarias internacionales, hizo necesario esterilizar por la vía de operaciones de mercado abierto– las cuales alcanzaron en este primer semestre, niveles no observados en los últimos años– que ponen en peligro la estabilidad alcanzada. En este sentido, se torna imperativo la disciplina fiscal, que debe ser en lo que resta del año, un factor desmonetizante en la economía, a través del aumento de los depósitos públicos en la banca central. Otra posibilidad es que no exista demanda de crédito por parte del sector productivo. Lo anterior sería una señal preocupante, indicando que la actividad económica no estaría repuntando en el corto plazo. Esta baja demanda de crédito podría estar fundamentada en expectativas poco favorables de los inversionistas, quienes ante el panorama de incertidumbre del primer semestre, han postergado sus decisiones de inversión, aun bajo un panorama de relativa estabilidad macroeconómica.



2 En los años 1998 y 1999 se da una crisis de iliquidez, producto de la inestabilidad de las políticas financieras del gobierno (fiscal y monetaria) que estimularon la volatilidad de los mercados de dinero y de cambios. 3 El recorte presupuestario de 10% a inicios de año fue visto positivamente, mejorando expectativas sobre la situación financiera del sector público.
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Lo anterior estaría siendo confirmado por la baja en el crecimiento mensual observado en el Indice mensual de actividad económica,4 el cual después de tener un crecimiento de 0.4 puntos porcentuales entre el mes de diciembre de 1999 y enero de 2000, tuvo una variación de solo 0.16% entre los meses de marzo y abril de este año. Adicionalmente, al comparar los saldos de oferta y demanda de divisas al finalizar el primer semestre durante los últimos cinco años, se observa que por primera vez existe un saldo positivo, no como resultado de una recuperación significativa en el ingreso de divisas por exportaciones, sino por una caída en la demanda por importaciones. Siendo éste, otro factor que explica la menor demanda de crédito por parte del sector privado. También podría considerarse el hecho que las tasas de interés pagadas en las OMA que realiza el BANGUAT, aun cuando hayan disminuido significativamente en las primeras semanas del mes de junio, continúen siendo más atractivas, dado el riesgo casi nulo de invertir en documentos del banco central. Otro factor que puede influir en la baja tasa de evolución del crecimiento del crédito es que las tasas de interés activas todavía son elevadas. Aun cuando las tasas de OMA, que debieran ser indicativas al mercado, han disminuido, la tasa activa no ha respondido en igual magnitud. A la fecha, la tasa de interés activa se sitúa en 20.9%, tan sólo 0.3 puntos por debajo de la observada en enero de este año, y 2 puntos por encima de la tasa observada a junio de 1999 (18.9%). Si bien declaraciones de las autoridades



monetarias apuntan a que la tasa de interés podría disminuir al finalizar el segundo semestre de este año, se debe ser cuidadoso con la forma en que se dé esta baja. De no lograrse el saneamiento de las finanzas públicas, inducir una baja acelerada en las tasas de interés tan sólo estaría generando un panorama propicio para desequilibrios monetarios, similares a los ya observados en 1998, que complicaría aún más la situación de la cartera del sistema financiero y le restaría capacidad para hacer frente a un nuevo choque de esta naturaleza. Lo anterior cobra mayor importancia al observar el comportamiento de la calidad de la cartera de los bancos. Aunque el comportamiento hasta diciembre del año 1999 indicaba su recuperación, a lo largo del primer semestre se vuelve a deteriorar la cartera, siendo un indicador de la fragilidad del sistema bancario. En relación a la posición individual de los bancos, el primer semestre del año se caracterizó por dar seguimiento y confirmar la posición de algunos bancos en problemas -en parte como resultado de la crisis de iliquidez que enfrentó el sistema bancario en el año de 1999-. La situación de estos bancos se vio magnificada por la vinculación política de algunos de sus propietarios. En esta materia, la política monetaria, cambiaria y crediticia para el año 2000, contemplada en la Resolución JM-90-2000, establece como política de adelantos de emergencia, que no se otorgarán créditos a bancos y sociedades financieras, salvo para atender problemas de liquidez de muy corto plazo, con lo que, adelantos para cubrir problemas de solvencia quedarían fuera.5



Promedio móvil de 12 meses. La propuesta de política especifica que cualquier tipo de asistencia financiera que pudieran requerir las instituciones bancarias para su reestructuración no deben considerarse como parte de la política monetaria, sino dentro de una política de saneamiento financiero, bajo la estricta supervisión de la Superintendencia de Bancos. 4 5
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Cuadro 1 Cartera en mora y vencida como porcentaje de la cartera total del sistema bancario Cartera En mora Vencida



may 99 5.88 % 7.27 %



dic 99 4.30 % 6.15 %



may 2000 4.84 % 7.20 %



Fuente: Cálculos propios basados en información de la Superintendencia de Bancos.



Lo anterior se interpreta como una respuesta a la política de adelantos que manejaba el banco central en el año 1999 y previo a la aprobación de la nueva política monetaria en el mes de febrero de este año. En el año de 1999, adelantos de emergencia fueron otorgados a cuatro bancos y una financiera,6 mientras que en enero del año 2000, otras tres instituciones fueron atendidas con adelantos.7 Si bien el otorgamiento de préstamos de reestructuración se puede considerar como parte de una política de saneamiento del sistema financiero, es de considerar hasta qué punto está el banco central dispuesto a cargar con la ineficiencia de instituciones bancarias. Desde que inició el Programa de Modernización del Sistema Financiero Nacional en el año de 1993, se viene tratando el tema de fortalecimiento de la normativa prudencial para velar por la solvencia y solidez del sistema financiero. No obstante, siete años después, con la presentación de la segunda fase del Programa de Modernización, continúa en



agenda la necesidad de reformar integralmente las leyes financieras mediante la incorporación de mecanismos ágiles para la rehabilitación o salida del sistema de entidades financieras con problemas, de forma que se minimice el impacto en el resto del sistema financiero. Dado que el proceso de reforma integral legislativa se estima será lento, en mayo de este año fue presentada al Congreso de la República una iniciativa de Ley general de restitución de depósitos bancarios, con el fin de minimizar la posibilidad de riesgo sistémico en el caso de que se decidiera la intervención de alguna entidad bancaria. En un inicio la ley planteó la restitución total de los depósitos de cuentahabientes de bancos que fueran intervenidos o que pudieran declararse en quiebra, como medida que evitaría el pánico entre cuentahabientes de los bancos en cuestión, y por tanto, una posible corrida bancaria que tendría repercusiones fatales para todo el sistema financiero nacional. El período de



6 En 1999 el Banco de Guatemala otorgó, con base al artículo 85 inciso c) de la Ley orgánica del Banco de Guatemala, Q769.4 millones de adelantos de emergencia. Las entidades solicitantes fueron: Multibanco, Banco Nororiente, Del Ejército, Empresarial y la Financiera Agrocomercial. 7 En los primeros 15 días del mes de enero de este año, se otorgaron Q634.9 millones en adelantos de emergencia. Los fondos fueron destinados para la reestructuración financiera del Banco Empresarial y para cubrir el pago de obligaciones financieras de los bancos Promotor y Metropolitano, estos dos últimos con una vigencia de tres meses. En el mes de marzo la Junta Monetaria decide renegociar los dos últimos para transformarlos en préstamos de reestructuración, prorrogando el plazo hasta 3 años y a una tasa de interés mucho menor que la otorgada originalmente (de 24% a 14.56%).
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vigencia de la ley se preveía de un año a partir de su aprobación, ya que se consideraba una medida de emergencia en tanto se promoviera una legislación más estricta y con mejor supervisión. De mantenerse por un plazo indefinido, tan solo se fomenta el riesgo moral; esto da lugar a que los bancos, ante la seguridad de que una vez enfrentados a problemas, el Banco de Guatemala hará frente a los costos de una gestión administrativa y financiera no óptima, relajen sus políticas y reduzcan la disciplina en sus operaciones. Tras varias discusiones en el Congreso, finalmente se aprueba la ley, con un techo máximo de cobertura de Q80 mil y con vigencia indefinida. Desafortunadamente, la ley fue vista como un mecanismo de protección a ciertos bancos y por tanto fue modificada antes de su aprobación. Entre los argumentos utilizados estuvo el costo que debía pagar el Banco de Guatemala o el Estado; sin embargo, es de sopesarlo, por el costo que implicaría una corrida a nivel del sistema financiero nacional, de darse una crisis sistémica.



Ante las modificaciones realizadas por el Congreso de la República, el Presidente decide vetar la ley y aduce que sería sujeta de recursos de inconstitucionalidad. A la fecha el Congreso de la República no se ha pronunciado al respecto, sin embargo, de no retomarse la ley, las autoridades financieras tendrán que diseñar otros mecanismos que permitan la intervención ordenada de bancos, evitando a toda costa una crisis en el sistema financiero. La ventaja de la aprobación de la ley tal como fue prevista, hubiese sido que garantizaría un proceso transparente de intervención bancaria. En conclusión, la situación financiera –si bien parece haberse estabilizado en relación a los años 1998 y 1999–, como indicador del desarrollo de la actividad económica, no es del todo alentadora. Adicionalmente, no existen señales claras de que se estén dando los pasos necesarios en el proceso de fortalecimiento y saneamiento del sistema financiero, lo cual sólo perpetuaría la fragilidad del sistema ante posibles eventualidades internas o externas.



ANEXO ESTADISTICO Tabla 1 INDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA -IMAEVariación interanual Promedio móvil de 12 meses



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre



1998



1999



2000



3.37 4.04 4.48 4.88 4.82 5.07 5.45 5.10 5.58 6.24 5.65 6.07



6.77 6.19 6.29 5.39 5.16 4.63 4.25 4.43 3.47 2.47 2.96 2.99



3.00 3.16 2.92 3.13



Fuente: Banco de Guatemala
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13 Tabla 2 INFLACION ACUMULADA Porcentaje



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre



1999



2000



0.11 -0.38 -0.84 -0.63 0.13 0.76 2.03 2.96 3.52 4.29 4.64 4.92



0.45 1.23 2.33 3.31 2.47 2.98



Fuente: Banco de Guatemala Tabla 3 TASA DE INTERES ACTIVA Y PASIVA Promedio ponderado del sistema bancario Porcentaje



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre



1998



ACTIVA 1999



16.16 16.20 16.37 16.14 16.21 16.24 16.14 16.06 16.53 16.93 17.55 18.09



18.14 19.03 19.15 18.86 19.02 18.93 19.31 19.49 20.33 20.50 20.52 20.78



2000



1998



PASIVA 1999



21.23 21.39 21.28 21.43 21.39



4.96 5.28 5.26 5.23 5.12 5.18 5.11 5.30 5.47 5.83 6.20 6.23



6.47 7.00 7.07 7.09 7.33 7.35 7.56 7.71 8.99 9.31 9.22 10.41



Fuente: Banco de Guatemala Tabla 4 CREDITO DE BANCOS COMERCIALES AL SECTOR PRIVADO En millones de quetzales



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre



1998



1999



2000



16,788.9 17,193.7 17,364.1 17,746.2 18,215.7 18,343.8 18,786.1 19,207.2 19,844.7 20,594.1 21,062.6 21,144.4



21,420.3 21,437.6 21,845.3 22,218.4 22,386.2 22,572.7 22,701.6 23,153.6 23,198.4 23,326.6 23,746.6 24,099.9



24,327.7 24,465.8 24,187.9 24,129.1 24,028.0



Fuente: Banco de Guatemala



2000 10.07 10.16 10.15 10.30 10.22
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14 Tabla 5 CARTERA EN MORA Y VENCIDA Como porcentaje de la cartera total Al día Enero 92.48 Febrero 92.42 Marzo 92.87 Abril 92.51 Mayo 92.09 Junio 92.02 Julio 91.66 Agosto 91.70 Septiembre 92.35 Octubre 92.34 Noviembre 91.96 Diciembre 92.55



1998 En mora 2.45 2.33 2.39 2.94 3.09 3.12 2.92 2.82 2.88 3.25 3.65 3.20



Vencida 5.07 5.25 4.74 4.55 4.83 4.86 5.41 5.48 4.77 4.41 4.39 4.24



Al día 90.91 89.77 89.64 88.76 86.85 87.56 87.60 87.05 87.95 87.83 87.02 89.55



1999 En mora 3.82 3.68 4.10 4.44 5.88 5.09 4.83 5.21 4.84 4.94 5.53 4.30



Vencida 5.28 6.56 6.26 6.79 7.27 7.34 7.57 7.74 7.22 7.23 7.45 6.15



Al día 88.75 88.29 88.33 88.11 87.97



2000 En mora 4.43 4.67 4.57 4.67 4.84



Vencida 6.82 7.04 7.09 7.22 7.20



Fuente: Superintendencia de Bancos Tabla 6 TIPO DE CAMBIO Quetzales por US dólares



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre



1998



1999



2000



6.26 6.22 6.27 6.29 6.28 6.31 6.35 6.40 6.49 6.57 6.57 6.73



6.98 6.88 6.98 7.07 7.27 7.36 7.39 7.67 7.78 7.80 7.77 7.67



7.88 7.79 7.72 7.71 7.70 7.73



Fuente: Banco de Guatemala



Tabla 7 COMPRAS Y VENTAS DE DIVISAS POR EL BANCO DE GUATEMALA Millones de dólares



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Fuente: Banco de Guatemala



1998 113.0 0.0 5.0 15.7 19.8 54.3 67.4 18.0 113.5 119.8 2.5 57.7



VENTAS 1999 157.6 2.4 0.0 0.0 35.0 81.2 25.5 99.3 13 12 0 9.5



2000 1.8 0 0 0 0 36.2



1998 0.8 1.8 0.0 0.0 0.0 20.0 0.1 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0



COMPRAS 1999 0.0 1.0 0.3 0.0 0.0 5.0 0.0 0 0 10 3 2.5



2000 0 14 159.8 142.2 105.5 31.4
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15 Tabla 8 RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES NETAS Millones de US dólares



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre



1998



1999



2000



1,010.6 1,015.0 1,027.5 1,071.8 1,047.2 1,020.7 942.6 922.5 1,355.5 1,259.3 1,351.3 1,345.1



1,204.3 1,242.3 1,229.7 1,262.2 1,282.7 1,229.7 1,211.7 1,132.8 1,152.3 1,150.7 1,185.9 1,219.7



1,211.4 1,221.4 1,377.8 1,534.9 1,780.4 1,794.0



Fuente: Banco de Guatemala Tabla 9 EXPORTACIONES Miles de US dólares



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre TOTAL



1998



1999



2000



219,302.6 245,512.6 180,407.5 297,409.7 291,073.0 273,739.7 223,699.8 197,350.9 143,439.7 152,878.3 118,033.3 238,827.0 2,581,674.1



234,856.0 196,462.3 252,876.4 201,233.9 271,574.5 221,818.0 187,023.0 184,591.2 174,520.4 150,117.8 185,923.9 199,443.6 2,460,441.0



215,055.5 269,549.3 245,043.3 229,299.1



958,947.2



Fuente: Banco de Guatemala Tabla 10 IMPORTACIONES Miles de US dólares



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre TOTAL



1998



1999



2000



314,411 .1 338,450.9 425,057.8 386,679.8 351,267.2 362,853.2 414,178.3 365,040.1 435,241.4 444,189.1 397,962.7 415,611.3 4,650,942.9



362,921.8 395,006.3 395,100.6 343,659.0 352,304.1 328,573.0 370,213.7 395,452.0 351,006.3 418,027.0 394,452.3 453,258.0 4,559,974.1



341,851.0 380,554.3 428,450.1 363,642.4



Fuente: Banco de Guatemala



1,514,497.8
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16 Tabla 11 INGRESOS TRIBUTARIOS Millones de quetzales



Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre TOTAL



1998



1999



2000



778.8 815.2 865.0 1,166.0 1,070.9 823.7 1,192.9 864.6 799.8 1,112.5 1,107.2 977.1 11,573.7



1,110.1 1,037.0 993.1 1,306.7 1,192.8 831.8 1,270.3 1,158.6 889.2 1,103.5 1,397.2 1,072.3 13,362.6



1,333.1 917.7 1,035.2 957.9 1,799.7 988.5



7,032.1



Fuente: Ministerio de Finanzas Públicas Tabla 12 GASTO DEL GOBIERNO CENTRAL Millones de quetzales GASTO TOTAL Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre TOTAL



GASTO DE CAPITAL



1999



2000



1999



2000



850.0 1,060.1 1,256.7 1,435.5 1,293.8 1,344.4 1,966.4 1,371.0 1,425.8 1,861.7 1,705.5 3,114.2 18,685.1



945.4 972.5 1,331.2 1,181.7 1,636.0 1,212.7



80.0 278.5 305.6 575.9 390.6 433.5 732.7 466.8 483.6 898.5 605.3 1,792.7 7,043.7



42.4 49.1 290.1 177.9 488.6 229.7



7,279.5



1,277.8



Fuente: Banco de Guatemala
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MOMENTO AHORA 

del saxofonista, compositor y productor, de dilatada trayectoria profesional tras haber ... primer trabajo discográfico
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como inundaciones, sismos, sequías, hundimientos ... las ciudades de Guatemala, San Salvador,. Managua y Limón .... La h
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Tu momento de navidad 

una gran depresión, que después de sufrir terriblemente logro superar. Ahora el también tiene su pareja y esta navidad l
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Momento para embellecer 

Weed & Grass. Killer Concentrate. 36.8 oz. Fórmula con tecnología “Fast Act”. Resultados en 12 horas. Resistente a l
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La Democracia Cristiana sólo lo hizo en las parlamentarias y municipales. La Unidad Nacionalista (UN) postuló algunas ca
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Momento de intimidad compartida 

20 ene. 2013 - Frédéric Fontayne, con Sergi López y Nathalie Baye. Simple, sencillísi- ma, con dos personajes como único
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autoridades. Son las legislaciones, y en particular, la Ley. Electoral y de Partidos Políticos, las encargadas de sentar
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MOMENTO 12-2000 

transfronterizos, es decir no reconocen fronteras y suceden .... Se refieren a la vinculación que existe entre el tema a
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Disfruta el momento 

Labial Perfect Match coffee sweet. VINO ... CORAL. SEDUCTION. Cód.13344. COFFEE. SWEET. Cód.13340. CHERRY. CLASS ..... n
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En su mejor momento 

sos en privado, y Forlida (1m3s el kilómetro, bajo la lluvia, 4a. pesa- da, y 1m2s2/5 ..... J.R.Méndez 57/Not For Sale-E
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LABANCA ESPERA SU MOMENTO 

El Facu; jockey, Luis Ferreryra . . .(3) .... No corrieron El Vasco Luis (3) y Miron (10). Dividendos: Mad D'Or, ..... P
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años desde la revolución rusa). c) Económica: los países que adoptaren. "un régimen de trabajo realmente humano", estarí
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Gracia Para Todo Momento 

6 abr. 2018 - 1/1. GRACIA PARA TODO MOMENTO. Our Library eBooks "Gracia Para Todo Momento. (PDF) credit by Lumme S Juhan
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Se deja constancia que debido a la imposibilidad de atender a todos los' lectores que envian sus comentarios y. efectﬁan
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Momento de decisión 

cadores más altos del mundo. Incluso en ese momento superó a los de Canadá, un país con mayores estándares de bienestar.
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Noticias de último momento 

30 años. Cumple la entrega de los. MTV Video Music Award, que premia los mejores videos de la música y que se entrega ho
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