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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO

Mundial

Economias avanzadas (43.1%)
Estados Unidos (16.1%)
Zona del Euro (12.2%)
Japon (4.4%)
Reino Unido (2.4%)
Economias con mercados

emergentes (56.9%)
China (16.3%)
India (6.8%)
Rusia (3.3%)
Sudafrica (0.7%)
Brasil (3.3%)
Chile (0.4%)
Colombia (0.6%)
México (2.0%)
Peru (0.3%)

Sudeste Asiatico (ASEAN - 5)" (5.2%)
Principales socios comerciales de

Guatemala

Promedio de informacion del FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.

2014 "'

3.4

1.8
2.4
0.9
-0.1
2.6

4.6

7.4
7.2
0.6
1.5
0.1
1.8
4.6
2.1
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2015

3.5

2.4
2.7
1.5
1.1

2.6

4.3

6.8
7.5
-3.9
2.0
-1.0
2.7
3.4
3.0
3.8
5.2

2.7

Nota: Cifras en paréntesis se refieren a la contribucién porcentual al crecimiento econémico mundial

*| Datos Preliminares
** Incluye a Filipinas, Indonesia, Malasia, Tailandia y Vietham
FMI a abril 2015; Consensus Forecasts y EIU a mayo 2015.

Actividad econ6omica mundial

2016

3.8
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4.7
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-0.5
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Riesqgos al alza:

* Precios bajos del petréleo.

* Politica monetaria altamente
acomodaticia en la Zona del Euro
y en Japon.

« Efectos netos positivos derivados
de los ajustes en los tipos de
cambio.

Riesqos a la baja:

* Prolongado periodo de bajo
crecimiento econdmico,
acompaifiado de baja inflacion.
*Desaceleracion mayor a la
esperada en China y otras
economias emergentes.

* Alta volatilidad en los mercados
financieros internacionales.
*Incertidumbre acerca de la
normalizacion de la politica
monetaria en los Estados Unidos
de América.

* Intensificacion de las tensiones
geopoliticas.
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PETRGLEO PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO

ENERO 2010 - MAYO 2015¥/ 2010-2016

Precio en USS por barril 12000 USG5 POR BARRIL
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*Cifras al 20 de mayo. 14 R & R 4 R &
g **prondstico al 20 de mayo.
a/C|fras al 20 de mayo. Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.
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MAIZ AMARILLO VAZAMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADOY PRONOSTICO
ENERO 2010 - MAYO 20157 "
300 _U5$PORQUINTM PRONGSTICO
Precio en USS por quintal
18 -
15 - 9.73
1.63
12 -
6.00 - 6.75 06.13 5.53
9 5.00
7.09 0 -
‘ 43 .
200 -
3 100 -
0.00
Var. Acumulada (%) & 9.31 Q@ e“? év é;: &v é (;* g (;’ «': é' é' n':
0 | | | | | """"’"""'\‘v’é‘$§‘§~§‘§§
2010 2011 2012 2013 2014 2015 “Ciras al 20 de mayo. A L A

“Prondstico al 20 de mayo.

" Fuente: Elaboracion propia coninformacién de Bloomberg.
I(ifras al 20 de mayo. prop ery.
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TRIGO
ENERO 2010 - MAYO 2015/

Precio en US$ por quintal

18 -
15 -

12 -

9.83

Var. Acumulada (%) & -13.02

0 T T | I
2010 2011 2012 2013 2014 2015

*I(ifras al 20 de mayo.

Materias primas

TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO'Y PRONSTICO
2010- 2016
1400 _US$ POR QUINTAL .
PRONOSTICO

13.00

1200

1100 - 1140 11.62

10.00 0 10.
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3.00 -
200 -
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0.00

9.33

8.53 7.04
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*Cifras al 20 de mayo.
“Prondstico al 20 de mayo.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria estadounidense
(porcentajes)
25
2.0
1.5 -+
L e 31-dic-13
=== 31-dic-14
1.0 + - ==22-abr-15
—20-may-15
0.5 +
_______________________ -_——4
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T 2 8§ 3 285 Q3223 2 F 3235 {328 v L8
FUENTE: Bloomberg.

NOTA: Las expectativas estan basadas en los futuros sobre |a tasa de fondos federales para los Estados Unidos de América; actualizado el 20 de mayo de 2015.

-vas en torno a la tasa de interés de fondos federales de la FED



FED. PANORAMA ECONOMICO - Discurso Janet Yellen

Camara de Comercio de Providence, Rhode Island, 22 de mayo de 2015

Si la economia estadounidense
sigue mejorando como se esperaria,
podria ser apropiado, en algun
momento de este arno, iniciar con el
aumento de la tasa de interés de los
fondos federales y comenzar con el
proceso de normalizacion de Ia
politica monetaria’.

Si las condiciones de inflacion
y empleo resultan ser menos
favorables, el ritmo de

Ao -~ Si las condiciones mejoran mas
normalizacion de la politica

rapido de lo esperado, podria ser
apropiado elevar las tasas de
interés con mayor rapidez

monetaria podria ser lento.

Expectativas en torno a la tasa de interés de fondos federales de la FED 9
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PRODUCTO INTERNO BRUTO

TERMINOS REALES
Variacion Interanual

2010 - 2015
5.0 - PROYECCION

4.5 -
4.0
3.5
3.0
2.5
2.0
1.5 -
1.0
0.5
0.0

oy 4.2

2010 2011 2012 2013* 2014* 2015

* Cifras preliminares

ltividad econdmica 1
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PRODUCTO INTERNO BRUTO TRIMESTRAL (PIBT) Indice Mensual de Ia Actividad Economica
TASAS DE VARIACION |N’TERANUA|. [VOLUMENEE REFERIDOS A 2001) \ariaciones Porcentuales Interanuales
PERIODOS: 201211 - 205TL Periodo: Enero 2010 - Marzo 2015
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* PIBT estimado utlizando dato promedio del indice Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE) al primer trimestre de 2015. #/|MAE Original ==|\IAE Tendencia Ciclo
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VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB
EXPORTACIONES FOB A marzo de cada ano

Variacion Internanual

A marzo de cada afo 50 o POrCentale
Variacion interanual del valor acumulado
40.0
300 - 26.1 »0.0 22.9 24.4
Proyeccion ' 12.3 47 21
0.0
200- 170 —
-20.0
10'0 2 7 4.5 7,0 -40.0 T T T T T T
- =4.0 2010 2011 2012 2013 2014 2015
00 - T x [T [ B PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
42 A marzo de cada ano
-3,0 ' Variacién Internanual
-100 Porcentaje
30.0
20.5
-20.0 - 15.0
0.0
-300 - 0.0

2000 2011 2012 2013 2014 2015 2015* 15.0

-16.3
-19.6

* Se refiere a la tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre.

'30.0 T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015

'ector externo 13
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF

IMPORTACIONES OF A marzo de cada afio

= Porcentaje
A marzo de cada afio 30.
Variacion interanual del valor acumulado 20.0
30'0 i 26.1 10.0 6s 9.6 98 11.2 10.9
Proyeccion 0.0
200 482 ' L
-10.0 4.5
10‘0 1 7'1 5.6 -20.0 T T T T T T
05 4.5 2010 2011 2012 2013 2014 2015
00 - i i L . . " . : 1.5 PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
' A marzo de cada aiio
Variacién Internanual
-100 - _45 30.0 Porcentaje
200 - 15.0 | g4 147
5.4
0.0
W 2.3 -5.1
2010 2011 212 2013 2014 2015 2015 -15.0 13.8
* Se refiere aa tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre

'30.0 T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015

.ctor externo 14
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
FAMILIARES Variacion interanual en porcentajes
Variacion interanual en porcentajes 2010-20153
Acumulada a abril de cada afio

. 20 - —
| 09 09 | =
100 - 88 9.1 100 92
80 - 13
60 -
40 -
2 -
N

-1.7
40

010 011 0 013 014 015 i i 1 s M

12550 | 1434 | 14766 | 45843 | 17280 | 18997 41268 | 43780 | 47827 | 51052 | 55441

Monto en millones de US$ Monto en millones de USS

Fuente: Banco de Guatemal Fuente: Banco de Guatemala,
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TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA 20152/
Y ESTACIONALIDADY/

indice

102.50
102.25
102.00
101.75
101.50
101.25
101.00
100.75
100.50
100.25
100.00
99.75
99.50
99.25 +
99.00
98.75 +
98.50
98.25
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NARNERNE 'f’ o° & Q°’ S A RN 0‘° o '\,‘° W AS A & A AT N T T S
==FEstacionalidad ——Tipo de Cambio de Referencia

al Al 22 de mayo
Base 2001 - 2014.

Sector externo 16
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Nota: Con informacion observada al 14 de mayo.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

ra

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015

Dic-15

%

13.0%

12.4%

22

17

12

Programa Monetario

Rango de proyeccion

Observado

Nota: Con informacion observada al 14 de mayo.

.tor monetario
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CREDITOBANCARIOAL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacioninteranual

_ *
Porcentaje 2010-2015
40.0 1 X b¢ X X b'¢
Total: 1.9 % Total: 10.1 % Total: 15.4 % Total: 15.8 % Total: 10.3 % Total: 10.8%
MN: 5.7 % MN: 6.9 % MN: 12.6 % MN: 11.6 % MN: 7.9 % MN: 6.5 %
30.0 1 ME:-7.6 % ME: 19.0 % ME: 22.9 % ME: 25.9 % ME: 15.3 % ME: 19.5 %
23.0
20.0 ~
12.4
10.0 - »
> 7.2

0.0 A s

R
o
o

— TOTAL —MONEDA NACIONAL =——MONEDA EXTRANJERA

* Cifrasal 14 de mayo.
Fuente:Banco de Guatemala.

Sector monetario 20
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
DESTINADOAL CONSUMO
2010-2015*
Powentq'es Variacion interanual
25.0
=66 T=162 f=202 i=168 =11 [f=100
20,0 -
150 - W
100 -
5.0 -
0.0
R AR A A A A A A A A B B B B
5" LN ‘,Ii\ 'g 5& & o Ly :-eg LY [} Y @ & o Ly '@ & [} Y '3 A
MY SN
*/ Al 14 de mayo.

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

DESTINADOAL SECTOR EMPRESARIAL

2010-2015*
Porcentajes Variacion interanual
25.0
X=04 =95 J= 150 T=186 §=98 =115
20.0 -
15.0 -
10.0 - [v
50
00 “&W’M\p/
5.0
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SIS FFigedisidifgivgisgddy
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* Al 14 de mayo.
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TASA DE INTERES POR TIPO DE DEUDORM

(porcentajes)

—+—Empresariales Mayores ——Empresariales Menores
16.0 - - ==-Hipotecarios para Vivienda
15.0 -
14.0 _’.MT-':/-_-}_-:‘_
13.0 1 TS EEY—
12.0 - """'---..._,____-_-1 11.83%
11.0 - Bl SO
10.0 - 10.56%
9.0
8.0 ] 7.69%
7.0

9?9%0929 d@&q«@q@o@v QO:\QQ’,\QO‘,\Q&:\'\«.\'\Q’\'\O‘,\ NV N ‘»Q NINTN 'bQ 3 10 > N uq,\bs > v'@
S S e O S e O S o e S o e o o o

(1) Promedio ponderado del sistema bancario en moneda nacional.
Datos a abril de 2015.
FUENTE: Superintendencia de Bancos.

'ector fiscal 22
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Sistema Bancario: Indicador de Adecuacion de Capital

Porcentajes

200 -

153 157 53 15.5
15.0 -

Minimao Legal

10.0 - [10%)
5.0 -
0o e

009 010 W11 012 2013 2014 20153/
o/ A abril de 2015.

b/ Indicador de adecuacion de capital = copital computeble - cargos diferidos / Activos pornderados por rigsgo
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemalo.

Sistema Bancario: Calidad de la Cartera de Créditos
Porcentajes

3.0 - -

1_5 -

m -

1.5 -

m -

M -

0.0 +=— X

2009 2015 :-lf

a/ A abril de 2015.

b/ Calidod de la cartera de créditos = cartera vencida / cartera total bruto
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemalo

Sistema Bancario: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)

Porcentajes
20.0
15.0 -
10.0 -
50
0.0
2015 a,r
af A abril de 2015.
by ROE = utilidad neta anualizada / capital contable
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.
Sistema Bancario: Cobertura de Cartera Vencida
Porcentajes
130.0 1 170.2
160.0 4 155.7 153.3 153.8
140.0 4 126.2
120.0 - 115.3
100LD 89.3
80.0
60.0
40.0
20.0
oo
2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 af
a/ A abril de 2015

b Cobertura de cartera vencida = provisiones especfica + provisiones genéricas / cartera vencida
Fuente: Superintendencia de Boncos de Guotemala.
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GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-

2000 - 2015
35 = Porcentaje
3.3
3.0 3.1 ESTIMACION
2.8
25 4 2.6 Nivel congruente con Il
sostenibilidad de la deu 24
publica 2.0% b

2.0 21

s 2 |

2.0 1.9 o
i L7 é

1.5 1.6

,\900

N
Vv
Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.
©/ Cifras preliminares.

*/ Expectativas de cierrefiscal segiin Ministeriode Finanzas Pablicas.
»v/Cifras segun presupuesto para 2015 aprobadoen Decreto 22-2014.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

a/ Cifrasa abril de 2015.
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL RITMO INFLACIONARIO SUBYACENTE
Mar 2012 - Dic 2016 Mar 2012 - Dic 2016
0 0,
7.00 & DIC2015 DIC 2016 6,00 - % Dicaoqs  DIC2016
6.00 - OBSERVADO PROYECTADO 5,00
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5.00 -
4.50% 400 | b
3.45%
400 - 3.75% T
- "3.50% 300 3.00%
30 \/jsa% § 2.75% a1 24G%
w20 |
200 - 2.00%
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2016

PARA DICIEMERE
DE Z015

Porcentajes

9.00% -

8.00%

7.00% -

6.00% -

| 4.00% 4

2.00% -

1.00%

PARA DICTIEMERE
DE Z016

. 5.00% -

' 3.00% 4

0.00% -

Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.
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INVESTORS SERVICE
|IConfirma la calificacion de Bal para Guatemala, pero modifica la

perspectiva de estable a negativa.

La agencia calificadora de riesgo Moody s Investors Service, el martes 26 de mayo confirmé la
calificacion de Bal para el pais, pero modificé la perspectiva de estable a negativa.

La decisidon se sustento:

En que la actual crisis politica que
experimenta Guatemala se ha agravado
y que, aunque la probabilidad de que
eventos politicos puedan impactar
negativamente la estabilidad
macroeconémica y la salud financiera
del gobierno continda siendo baja, ésta
ha aumentado debido a la incertidumbre
asociada a la crisis politica.

La calificacion de Bal refleja:

« El firme compromiso del gobierno con politicas fiscales vy
monetarias prudentes

» Déficits de cuenta corriente bajos

* Tipo de cambio flexible

* Inflacion baja

» Déficits fiscales moderados y

» Carga de deuda manejable

No obstante, la agencia calificadora también destaca:

* Bajos niveles de ingreso

* Altas tasas de pobreza

* Perspectivas de crecimiento econdmico moderadas en el
mediano plazo e instituciones que necesitan ser fortalecidas.

¢, Qué se podria hacer para recuperar la perspectiva estable?

() La estabilidad politica es restaurada.

(i) La estabilidad macroeconomica y el compromiso con la administracion conservadora de las
finanzas publicas se mantienen a lo largo de la crisis politica. 28
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TASADE INTERES_LiDER DE POLITICAMONETARIA
ANOS: 2010 - 2015’

600 - (porcentajes)
3.50
550
9.2
s O s _/_\ﬂ
475 4.75
450 450
450 =
400 - 0
- 350
2011 2012 2013 2014 2015
300
¢ COSANSRICRAANSHN R ANSIATHANSHARY
" Al 22 de mayo de 2015.

Fuente: Banco de Guatemala.

Tasa de Interés Lider de Politica Monetaria

Puntos basicos
150 -

100
100 -
50 -

Variacion anual
2011 - 2015

50

-50

-100 -

150 -

2011 2012

-sa de interés lider de politica monetaria

2013

-100

2014

2015

30



&
B 1) BANCO DE GUATEMALA

En su decision se tomo en consideracion:

En el entorno externo: [ ‘

Que la economia mundial continda
recuperandose moderadamente,
apoyada por el impulso de las
economias avanzadas, en un
entorno en el que prevalece Ila
incertidumbre y riesgos a la baja.

Que los precios internacionales de
las materias primas que afectan la
inflaciéon en el pais (petréleo, maiz
amarillo y trigo) contindan en
niveles inferiores a los observados
en 2014 y se prevé que dicho
comportamiento se mantenga en el
horizonte de prondstico.

Que la actividad econdémica sigue
siendo congruente con la
estimacion de crecimiento anual del
PIB para 2015 (entre 3.6%y 4.2%), lo
que se refleja en el comportamiento
positivo de algunos indicadores de
corto plazo, como el IMAE, las
exportaciones, las remesas
familiares y el crédito bancario al
sector privado.

Que el ritmo inflacionario total a
abril se ubicé en 2.58% y los
pronosticos de inflacion para 2015
y para 2016 continlan ubicandose
por debajo del valor puntual de la
meta de inflacion.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria

31
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