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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO

20142/ 2015 2016

Mundial 3.4 3.1 3.6

Economias avanzadas (42.9%) 1.8 2.0 2.2
Estados Unidos (15.9%) 2.4 2.5 2.6
Zona del Euro (12.2%) 0.9 1.5 1.7
Japén (4.4%) -0.1 0.7 1.3
Reino Unido (2.4%) 3.0 2.5 2.3

Economias con mercados

emergentes (567.1%) ol ~e2 ot
China (16.6%) 7.3 6.9 6.4
India (6.8%) 7.3 7.3 7.5
Rusia (3.3%) 0.6 -3.9 -0.4
Sudafrica (0.7%) 1.5 1.4 1.3
Brasil (3.0%) 0.1 -3.0 -1.0
Chile (0.4%) 1.9 2.3 2.5
Colombia (0.6%) 4.6 2.5 2.8
México (2.0%) 2.1 2.3 2.7
Pera (0.3%) 2.4 2.4 3.3

Principales socios comerciales de 2. 2 2.4 2.6

Guatemala %/

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

1/

2/ Ccorresponde al promedio de: Estados Unidos de América, México, Zona del Euro, El Salvador y Honduras, que en conjunto representan
alrededor de 65% del total del comercio exterior del pais.

2’ patos Preliminares

Nota: Las cifras en paréntesis corresponden al peso relativo de cada pais o grupo de paises en el PIB mundial durante 2014.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional, octubre de 2015 y consultas de Articulo IV. Consensus Forecasts, a
noviembre de 2015. Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist, a noviembre de 2015.

Actividad econémica mundial
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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO

2014® 2015 2016

Centroamérica 3.5 3.3 3.6
Costa Rica 3.5 3.0 4.0
El Salvador 2.0 2.3 2.5
Guatemala "' 4.2 3.6-4.2 3.2-4.0
Honduras 3.1 3.5 3.6
Nicaragua 4,7 4.0 4.2

¥ Datos Preliminares
" Proyecciones del Banco de Guatemala.

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional, octubre de 2015.

Actividad econémica regional



T oun,
SEETD

3, X/

¢INICIARA LA NORMALIZACION DE LA POLITICA MONETARIA
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA EN DICIEMBRE DE 2015?

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

TASAS DE DESEMPLEO Y SUBEMPLEOY

-En porcentajes-

( ) ’

La tasas de desempleo y subempleo se

han reducido consistentemente, pero la f’“f\w\

brecha laboral aun es superior a la Ty

observada previo a la crisis econémica y \\,\
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El Comité Federal de Mercado
Abierto anticipd que sera necesario
elevar el rango para la tasa de

2004 2005 2010 2011
——SUBEMPLEO DESEMPLEO
¥ Se refiere al total de desempleados mas todas las personas marginalmente conectados a la fuerza de trabajo mas el total de empleados a
tiempo parcial por razones econémicas, como porcentaje de la fuerza de trabajo civil, mas todas las personas dispuestas a trabajar.

ESTADOS UNIDOS AMERICA:

fondos federales cuando se observe PROYECCIONES CENTRALES DE INFLACION
una mejora adicional en el mercado e 2015 -2017
laboral y exista una mayor 220
probabilidad de que la inflacion 200
retorne al objetivo de 2.0%. ] mereveineras
- m Proyeccién Jun-15
1.40 = Proyeccion Sep-15
1.20
1.00

Las proyecciones de inflaciéon de largo
plazo aun se ubican por debajo del
objetivo de la FED (2.0%) y evidencian un
ligero sesgo a la baja.

-s financieros internacionales 6
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria estadounidense

(porcentajes)
450 4.50
425 + - 4.25
400 + —  Futuros o ° - 4.00
375 4 Primary dealer’s survey sse 375
3.50 1 o Proyecciones miembros FED ... ¢ : ¢ 350
3.25 oo - 3.25
3.00 %" | 300
275 22e 1275
250 - 2.50
225 - 2.25
2.00 - 2.00
1.75 - 1.75
1.50 - 1.50
1.25 - 1.25
1.00 - 1.00
0.75 - 0.75
0.50 - - 0.50
0.25 - 0.25
0.00 — . — : . 0.00
A A A e A RSOt b AR A D A
ELEERRRIaETIEL ARSI ERNES

FUENTE: Bloomberg v Reserva Federal de los Estados Unidos de América.
MOTA: Informacian de los futuros scbre la tasa de interés de fondos federales para los Estados Unidos de América actualizadasal 18 de noviembre de 2015,
Expectativas de los miembros de |la Reserva Federal a septiembre de 2015y Primary Dealers Survey a septiembre de 2015.

. - - - 7
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PETROLEO
ENERO 2010 — NOVIEMBRE 20152/
Precio en USS por barril
140.00 -
120.00
107.26
100.00 -
80.00
60.00
53.27
40.00 04
20007 Var. Acumulada (%) <45 19.20
0.00
2010 2011 2012 2013 2014 2015

2/Cifras al 25 de noviembre.
Fuente: Bloomberg.
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2016
120.00 USS POR BARRIL
PRONGSTICO ¥
100.00

80.00
*72.68
60.00
52.94
40.00
,33.20
20.00
0.00 5
Q N v ) g N Y9 ©
s & § § 8§ § F §

“/Promedio observado al 25 de noviembre de 2015.
Yprondstico disponible al 25 de noviembre de 2015.
Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.

Materias primas

@SGOS AL ALZA

« Contracciéon en la

\

inversion

para exploracion y explotacion
de yacimientos de petrdleo por

los bajos
internacionales.

precios

* Posibilidad de un acuerdo para
recortar la produccion mundial

de petrdleo entre

OPEP vy

productores no OPEP (Rusia).

* lncremento en
geopoliticas (Medio
Norte de

las tensiones

Oriente,

Africa, y

recientemente Rusia por su
Qtervencién en Siria). /

GESGOS ALA BAJA \

mundial
Iran).
las economias

emergentes (China).

« Una mayor

*Incremento en la
(Arabia Saudita e

oferta

* Una débil demanda tanto de
avanzadas
(Europa y Japon) como de las

apreciacion del

dolar estadounidense.

-

9
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MAIZ AMARILLO MATZAMARILLO
ENERO 2010 - NOVIEMBRE 2015a/ PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010- 2016
US§ POR QUINTAL )
Precio en US$ por quintal 13.00 - PRONOSTICO
18.00 -
15.00 -
0947
12,00 - 136
921 0
9.00 -
7.09 500 o
4.00 -
6.00 - 4
3.00 -
2.00 -
31 Var. Acumulada (%) @ 776 100 -
0.00 N
0.00 - | ~ | ~ = § § § 4 4§ & 9 §
2010 2011 2012 2013 2014 2015 ) ¥ " ¥ v v v ¥ v
*I(ifras al 25 de noviembre, ot o 5 e o
Fuente: Bloomberg. Fuente: Elaboracidn propia connformacin de Bloomberg
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TRIGO TRIGO ,
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
ENERO 2010 - NOVIEMBRE 20157 S0 201G

US5 POR QUINTAL
14,00 - e

Y
Precio en USS por quintal PRONOSTICO

18.00 -

13.00 -
12,00 -

11.00 -
15-00 7 10.00 4

9.00 -
12.20

12.00 - 8.00 -
7.00 -

9.83

9.00 - 6.00 -
19 500

4,00 -
3.00 -
2.00 -
00 -
0.00

2010 2011 2012 2013 2014 2015 A O—

ACifras al 25 de noviembre. Ypronstcodispnible l 25 d noviembr de 2015
Fuente: Bloomberg. Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.

o647

6.00 -

—

3.00 - Var. Acumulada (%) @ 18.72

<o, 9
<0 27
?olse/
<o 275
<o s
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indice Mensual de la Actividad Economica
Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 - Septiembre 2015

e IMAE Original ==IMAE Tendencia Ciclo

Fuente: Banco de Guatemala.

{NDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TASAS DE VARIACION INTERANUAL (SERIE ORIGINAL)

PERIODO: ENERO 2014 - SEPTIEMBRE 2015
7.0 Porcentaje

Ab An AN Ak N A5 AD
K W&

Fuente: Banco de Guatemala.
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INDICE DE CONFIANZA DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
PERIODO ENERO DE 2009 A OCTUBRE DE 2015

100.00 ;
Maximo, marzo
2012 =80.77
90.00 -
80.00 E
70.00
60.00
50.00
4712
40.00
30.00
20.00
10.00 S,
Minimo, febrero
0.00 2009 =12.50
§58§3355558333:58333;358333¢:383383:z:28333¢:23833
s s g s s s §
& & & & & & &

Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.



VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB
EXPORTACIONES FOB A septiembre de cada aino
Variacién Interanual
' ~ _Porcentaje
A septiembre de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado 200
Porcentaje
30.0 26.1 15.0
Proyeccion 10.0
200 - 159 Limites Iferiory Superior
109 6 - - -
0 2 1 7 4 0 : Z'g 2010 2011 2012 2013 2014 2015
00 - _ . b i =) | PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
A septiembre de cada aino
3 8 Pércentaje Variacién Interanual
-100 ' 25.0

21.2
15.0 125
-200 -
5.0

a1 LI
-6.7
-9.7 -10.7
-17.0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 20857 20168/ 15.0

*Se refiere la tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre. 250 |
Fuente: Declaraciones Ginicas aduaneras y formularios aduaneros tnicos centroamericanos de exportacion e e 30 201 o2 w 2014 2015

Sector externo 15
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF

lMPORTAClONES CIF A septiembre de cada afio

16.0 Porcentaje Variacién Interanual
. ~ N 15.0
A septiembre de cada ano
- 12.0
- Variacion interanual del valor acumulado 100
fcentaje
300 - &0
0y
4.0
00— ol
Limitgs Inferior y Superior 00
-2.0 15
100 - .
1 0 4'0 3'8 : 6l0 B . 2010 ) 2011 _2012 2,013 2014 2015
WY S e I Y E—— 3'9 PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
L -2.0 A septiembre de cada afo
T 8 15.0 [Porcentaje Variacién Interanual
400 - Variacion relativa interanual 29 127
' 014 2015 10.0
Combustiblesy lubricartes: 8.1% -28.8% 5.0
200 - retodeimpaions: 18%  36% oo
-5.0
al 3/ -10.0
20100 2011 2012 2013 2014 2015 2015 2016 15.0
¥Se refiere ala tasa de variacion del valor acumuladoestimadopara diciembre. -20.0
Fuente: Dedlaraciones unicasaduanerasy formularios aduaneros nicos centroamericanos deimportacion e e ey e o O e M 2018
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes y millones de US$
2010-2015

Estimacion
+/- 1.0 puntos
porcentuales

12.0 - 114 11.0

10.0 9.2

2010 2011 2012 2013 2014 A octubre 2015 2015

4,126.8 4,378.0 4,782.7 5,105.2 5,544 1 5,178.2 6,153.9

Monto en millones de US$

Fuente: Banco de Guatemala

'ector externo 17
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EMISION MONETARIA

P4

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015/

Porcentaje

Dic-15

13.0%

11.0 %

25.0

20.0

Tendencia -==-- Programa monetario

Rango de proyeccién

- Observada

a/Cifras al 19 de noviembre.

Fuente: Banco de Guatemala.

.:tor monetario
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MEDIOS DE PAGO

Ve

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015/

Porcentaje

N X
n =] M
- 2 [y
.m -/o-
(] o1_A_
0..'_
- /s
7
‘ PR
1Q
(=}
LA “1_
=
<\
_—
vam
v/
7%
‘
—
N
\=
A'
I(\v
M
/ r
wy
7
»
}‘
N3
\
——
N\
n.
)=
—/
@ © 9o 9 9o o 9o
(o] < (o] o o0 (=} <
=1 e - =1

e=m=» Rango de proyeccion Tendencia -==-- Programa monetario

Observados

a/Cifras al 12 de noviembre.

Fuente: Banco de Guatemala.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

P

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015/

Dic-15

Porcentaje

22.0

17.0

12.0

7.0

20

NP
%
Vv
Tendencia --=-- Programa monetario

NY
S
Q’
Rango de proyecci

(o)
== 0bservado
a/Cifras al 12 de noviembre.
Fuente: Banco de Guatemala.

ISector monetario



CREDITOBANCARIO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacioninteranual

) _ a/
Porcentaje 2010-2015
400 7 ¢ X X X 7 X
Total: 1.9 % Total: 10.1 % Total: 15.4 % Total: 15.8 % Total: 10.3 % Total: 11.7%
MN: 5.7 % MN: 6.9 % MN: 12.6 % MN: 11.6 % MN: 7.9 % MN: 7.5%
30.0 1 ME:-7.6 % ME: 19.0 % ME: 22.9 % ME: 25.9 % ME: 15.3 % ME: 20.0%
23.5
20.0 -
m\ 38
10.0 - 8.7

oo g™ 1

KN

o

o
1

—TOTAL —MONEDA NACIONAL —MONEDA EXTRANJERA
a/ Cifras al 12 de noviembre.
Fuente: Banco de Guatemala.

Sector monetario

21
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GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-

Porcentaj 2000 -2016
3.5 e
3.3 ESTIMACION
3.0 - 3.1
2.8
2.5 4 2.6 | Nivel congruente con la

sostenibilidad de la deuda
publica 2.0%

20 [2o][=

1.9

1.5 1l7

1

&
$

& &
A AT AT A

D AT A

¢/ Estimacion de cierre.
»v/ Proyecto de Presupuesto.
Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.
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Porcentaje

RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2011 - 20153/

9.00

Meta de inflacidn 4.0% +/- 1 p.p.

4.00

3.00

2.00

1.00 T

2.23

SO

T
0 A A S (O Qs
,LQ'\'\(‘?’@%%O@Q"‘\\? NP

*/Cifras a octubre de 2015.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (|

Inflacion

NE) y Banco de Guatemala.
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Mar 2012 - Dic 2016
i <SG DIC 2015 DIC 2016
I Rangq de la proyeccion
7 - Observado
—Centr de la proyeccion

- ————————— - 40“

60‘?

Meta deinflacién 4.0% +/-1 p.p. 2

B o N Y i s oo s i Sk e A
2 -

1 -4

0 +—— b T cee ey I
‘0 o‘ d o o' ‘0 Q’ d o’ " o’ d o' ‘O Q‘ d = o' ‘O Qo -, o‘
ST FLFT RIS FT RIS FT T TS

Fuente: Bancode Guatemala.
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2015Y DE 2016

Porcentaje _Porcentaje

9.00% - .00%

PARA DICIEMBRE o PARA DICIEMBRE
" DE 2015 1 DE 2016

800 4

6.00% 6.00% -
S0 T i e Y T
u Meta de inflacion4.0% +/- 1 p.p. Meta deinflacién4.0% +/-1 p.p.
400 — — 400%
3.00% -_,§.§,§E.a€ ___‘e_:é_ -H-4 3.00% _.-.----.E.E.----.---.---. [ | [Py R fo— i
S5 AN RNREEEE
znm\;-m.ﬁ:: ﬂﬁﬁ gloe 2.00% - §Rﬁg§$5§g§§§§
1 e IR R A R P B AT
L00% A 1.00% L]
0.00% 0.00%
*P RGO OO 15! qp FEESSS S mg ¢
FE ST gv&**@wgwgﬁ FEE S & # FEFE g.~.+ 0“ $ Qa
#’&é‘ﬁ:é@é#éq&&#‘@é’&&e*&é'e"i‘&&# eP é' & & & & & & & & & F

p.p. : Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados.

Inflacion 25
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL OBSERVADO
Y EXPECTIVAS DE INFLACIONY PARA DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2016

7.00% _Porcentaje

6.00% -+

5.00% = = = = = = == mm e m

4.00%

3.00%

2.00%

3.23%

1.00%

0.00%
" -'t O Yt e . *
b‘l" GC‘ f@ {Q ‘Oéﬁaﬁ}o @Q' Q-Q d-" QQ'K&O&@ ,3,0&@.,;}(\ :

P.P.: Puntos porcentuales.

/Encuesta de Expectativas de octubre de 2015.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Encuesta de Expectativas Econdomicas al Panel de Analistas Privados.

Inflacion 2
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICAMONETARIA

Tasa de Interés Lider de Politica Monetaria

ANOS: 2010 - 20152 e
g.op -Porentag Variacion anual
2011-2015
550 - L Puntos hasicos
525 150
500 - 500 500 500 0
475 75 100 -
150 4 450
50 -
m 400 :
0
3'50 J 3.50 l
325 S50 -
50
200 3.00
-100 - 100 100
38§ 2011 2012 2013 2014 2015
RN 10
o A1 26 de noviembre de 2015 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Banco de Guatemala Fuente: Banco de Guatemala.

-sa de interés lider de politica monetaria 28
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En su decision se tomo en consideracion:

En el entorno externo: \ ‘

« La actividad econdmica mundial | ¢ La actividad econdmica sigue

continuaria en una senda de registrando un comportamiento
recuperacion durante 2016, aunque congruente con el rango de
con riesgos a la baja. crecimiento economico anual
previsto para 2015, lo que se
« Los precios internacionales de las refleja, entre otros indicadores, en
principales materias primas que la evolucion del IMAE, las remesas
afectan la inflacion en el pais familiares y el crédito bancario al
permanecen estables, razon por la sector privado.

cual las presiones inflacionarias de
origen externo se encuentran @ ¢ Si bien la inflacion contintda siendo
relativamente contenidas. influenciada por la caida en los
precios internacionales del petroleo
y sus derivados, en la medida en la
que se desvanezca ese efecto, la
inflacion empezaria a converger al
valor central de la meta.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria 29



VIUGCHASK GRAGIAS

POR SU ATENCION




