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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICOY/
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COMERCIALES AVANZADAS 41.9% EMERGENTES 5s.1%
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1/ promedio de informacién del FMI, Consensus Forecasts y de la Unidad de Inteligencia de The Economist. 2016 estimado, 2017 y 2018 proyectado.
Principales socios comerciales: corresponde al promedio de: Estados Unidos, México, Zona del Euro, El Salvador y Honduras, que en conjunto representan alrededor de 65% del total del comercio exterior del pais.

Fuente: FMI, Perspectivas de la Economia Mundial (WEO) a abril de 2017 y actualizacién de julio de 2017. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist a septiembre de 2017.




LA ECONOMIA MUNDIAL MANTIENE EL IMPULSO DE CRECIMIENTO

PIB TRIMESTRALY

-variacion interanual-

Economias avanzadas

Politicas Mayor Aunque esta

. siendo
monetarias demanda .. Reino Unido Zona del Euro
o . limitado por
acomodaticias interna .
el Brexit
—o—1T2017
—e—2T2017

Economias de mercados
emergentes y en desarrollo

Recuperacion Salidadela

del precio de recesion de

las materias economias
primas clave

Expansion del
comercio
internacional

Sudafrica

Colombia

Rusia

v Corresponde a la estimacidn final. Rusia, estimacién preliminar.
2/ Corresponde a la variacion trimestral anualizada.



PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
2011 - 2017¢
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Nota: Los indices bursatiles corresponden, enla Zona del Euro al Eurostoxx 50; en Estados Unidos de América al Standard & Poor's 500;
para las economias emergentes y América Lating, MSCI.

Fuente: Bloomberg

VOLATILIDAD DE LOS PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
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Nota: Los indices de volatilidad corresponden al VIX del Euro Stoxx 50y del Standard & Poor’s 500. Para as economias emergentes, el indice de
volatilidad implicita de JP Morgan,
Fuente: Bloomberg.



APRECIACION RECIENTE DEL EURO

TIPO DE CAMBIO DEL EURO
2010- 2017
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La incertidumbre provocada por el Brexit ha

incidido en este comportamiento, dado que

las perspectivas econdmicas del Reino Unido

se han deteriorado y las de la Zona del Euro
han mejorado.

De acuerdo con el Banco Central Europeo, la
apreciacion del euro refleja las expectativas

del mercado respecto a la postura de la
politica monetaria de las economias
avanzadas.

Aungue el sector exportador podria
desacelerar su dinamismo, la recuperacién
mundial permitiria que la demanda externa

se mantenga robusta.

El euro ha registrado una tendencia a la apreciacion desde del 29 de marzo de 2017, fecha en la que el Reino Unido invoco el Articulo
50 del Tratado de Lisboa para abandonar la Unién Europea.




¢POR QUE LLAS MEDICIONES DE INCERTIDUMBRE DE LLOS MERCADOS FINANCIEROS

SE UBICAN CERCA DE LOS NIVELES MINIMOS HISTORICOS?

indice global de incertidumbre de la politica econémica

(GEPU) e indice de volatilidad (VIX) ny . O
La evolucion positiva del crecimiento

GEPU VIX 7 . . o o
350 - - 70 econémico mundial ha propiciado la mayor
confianza de los inversionistas.
62.6
300 - 60
250 - - 50 : Percepcion de que la economia es
- menos vulnerable, ante la mayor
202.4- : resiliencia del sistema financiero.
200 - - 40 BANCO
150 - yq - 30 7~ N ) ) ]
El entorno de bajas tasas de interés,
136.5 propicié la busqueda de mayores
100 - - 20 @ rendimientos, elevando el apetito por
riesgo.
12.0 g
50 - - 10
N
) TGEPU VX ) . Firme confianza en la capacidad de los
R llll gestores de politica para  mitigar
SRR A AT RIIIIIS]I’RER t te | i la bai
G oportunamente los riesgos a la baja.

Nota: VIX hace referencia al indice de volatilidad correspondiente a Standard & Poor’s 500.
GEPU es el indice que mide la incertidumbre sobre la politica econémica global.
Fuente: Banco de Inglaterra. Informe de Inflacion. Agosto 2017. /




Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria
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NOTA: las expectativas estdn basadas en los futuros sobre |a tasa de fondos federales para Estados Unidos de América actualizada el 20 de septiembre de 2017.
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PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN LO QUE RESTA DE 20172/

62.0%

1 2 3

Numero de incrementos adicionales

36.2%

1.8% 0.0%

0

al Actualizado al 20 de septiembre de 2017.
Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.




REDUCCION DE LA HOJA DE BALANCE DE LA FED

RESERVA FEDERAL DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

ACTIVOS TOTALES DE LA HOJA DE BALANCE
2007- 2021%/
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3/ Cifras observadas a septiembre de 2017 y proyectadas a partir de octubre de 2017,
Fuente: Reserva Federal,

Fuentes: Reserva Federal, comunicados y minutas del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés).



PETROLEO
ENERO 2011 — SEPTIEMBRE 2017%/
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PETROLEO Y GASOLINA

Precios futuros
2017
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GASOLINA PRECIO SPOT

a partir del dia en que el huracan toca tierra en EE.UU,
(variacion porcentual acumulada)
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2018
U5$ POR BARRIL
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=«'Promedio observado al 20 de septiembre de 2017.

1/prondstico disponible al 20 de septiembre de 2017.
Fuente: Elaboracion propio con informacion de Bloomberg.



Precio en US$ por quintal
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ECONOMIAS DESARROLLADAS SELECCIONADAS
Inflacion observada y meta de inflaciéon

ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y EN
DESARROLO SELECCIONADAS
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CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA
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PRODL}CTO INTERNO BRUTO
TERMINOS REALES
Variacion Interanual 2006 - 2018

PROYECCION

4.2 42 41
4.0

3.1 3.4 I
mm3( am3.0

0.5

| |
P/, py/

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016” 2017 ""2018

P/ Cifras preliminares.
»v/ Cifras proyectadas.
Fuente: Banco de Guatemala.
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Indice Mensual de la Actividad Econdmica

Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 - Julio 2017
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EXPORTACIONES FOB

A julio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado

Porcentaje
140 - .
Proyeccion
120 - Limites Inferior y
100 - Superior
14
40 15
60 - o
40 -

20 -
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gLk

3 3
2012 2013 20014 2015 2016 2017 2017 2018

Monto”  Variacion

20 - M2 5003 39
40 - M3 6057 16
3.9 M4 64034 Al
60 - M5 64 58
30 - M6 6169 56 :
M 6665 T4
-100 - " ilones de U3

“/Se refiere  la tasa devariacion delvalor acumulado estimado para iciembre,
Fuente: Declaraciones Unicas aduaneras y formularios aduaneros Gnicos centroamericanos de exportacion
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VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB

A julio de cada aio

. Variacién Interanual
Porcentaje

14.7

2012 2013

No incluye exportaciones de niguel
Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros Unicos centroamericanos de exportacion

2016 2017

PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
A julio de cada afio

Porcentaje Variacion Interanual

-11.6

2012 2013 2014 2015 2016 2017

No incluye exportaciones de niquel
Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios ad dnicos centi

de exportacion.



IMPORTACIONES CIF

A julio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado
Porcentaje
140 - Proyeccion
Variacion relativa interanual Limites Inferior y Superior
016 2007
100 Combustiblesy lubricantes; 218% 28.1% 76
60 Resto de impartaciones: 3% 46% 6.5 7'5
T 338 I I
15 45
20 -

SIEN Aio  Montol/ Variacion

N1 9006 34
40| D@ 102 37
014 108123 35
015 10501 36
200 016 9ms2 65
N7 10330 T8
440 - 1/ Millones de US$

=

36

6.9

N2 NGB 04 N5 06 00 2017 20183/

S refiere  la tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre.
Fuente: Declaraciones inicas aduaneras y formularios aduaneros dnicos centroamericanos deimportacion
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF

A julio de cada afo

Variacion Interanual
13.2

Porcentaje

0
Principales alzas 2017 _
Productos V?ﬁf“k’;
-5 Materiales de construccion 32.1
Materias primas 12.0
Combustibles y lub. 6.4
Bienes de capital 4.7
-10
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros tnicos centroamericanos de importacion.
PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
A julio de cada aiho
Porcentaje Variacion Interanual
4
1.5 0.7
0

-16

-5.9
Principales alzas 2017 _
Productos ':T::::;
Combustibles v lub. 19.4
Bienes de capital 0.6
14.8
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios ad Unicos centr

de importacion.



1,150.0
1,050.0
950.0
850.0
750.0
650.0
550.0
450.0
350.0
250.0
150.0
50.0
-50.0
-150.0
-250.0
-350.0
-450.0

* Ajulio

Ahorro Acumulado en el Rubro de Combustibles y Lubricantes

ANOS: 2015 - 2017
(millones de USS$)

1,051.2

193.0

-347.3

2015 2016 2017*

Fuente: Declaraciones unicas aduaneras y formularios aduaneros unicos centroamericanos de importacion.



INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes

. 2012-2018
Porcentaje
30.0 - Afio Monto? Variacion - _\r_PIr$ ?c‘:iés" _
IMItes INTErior y superior
2012 47827 9.2
250 - 2013 5.105.2 6.7
2014 55441 8.6
2015 6285.0 12.4
20.0 - 2016 7.160.0 13.9
2017¥ 80550 125 16.2
15.0 | | 2018 8618.9 7.0 _ 13.9
" Millones de US$

10.0

5.0

0.0

TI..
11.0
8.5
i

2012 2013 2014 2015 2016  Agosto-17 2017 2018

9.2 8.6

6.7

Valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL

2012 - 2018
Porcentaje ic- i
22.0 : Dic-17 Dic-18
20.0
18.0
16.0
14.0
12.0 11,0 %
10.0
8.0%
8.0 Afio Monto! Variacion (%) = —
2012 125,175.5 17.7 8.0 %
2013 140,158.7 12.0
6.0 2014 152,455.0 8.8 2
2015 172,036.2 128 5.0%
4.0 2016 182,198.7 5.9
2017 # 183,335.0 49
2.0 VMillones de quetzales
0.0
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Fuente: Banco de Guatemala.



CREDITOBANCARIO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacioninteranual

0 2010 - 2017*
40.0 ~

30.0 A
20.0 -

10.0 A

0.0 - VNW
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* Cifras al 14 de septiembre.
Fuente: Banco de Guatemala.



CARTERA DE CREDITOS, AL SECTOR CONSUMO TOTAL
VARIACION INTERANUAL
2013 - 2017

Porcentajes

8.0 Afio TotalY Variacion (%)
2013 32,941.8 14.6 6.2 %
6.0 2014 37,3215 13.4
2015 43,721.3 17.1
4.0 2016 49,240.3 12.6
2017% 50,564.9 6.2
2.0 YMillones de quetzales.
0.0
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a/ Cifras al 14 de septiembre.

Fuente: Superintendencia de Bancos.



CARTERA DE CREDITOS AL SECTOR EMPRESARIAL MAYOR

POR MONEDA
VARIACION INTERANUAL

2013 - 2017
Porcentajes
40.0 Afio Total¥ Variacién (%)
’ 2013 68,427.3 14.0
2014 73,631.4 8.6
2015 86,440.3 17.4
30.0 2016 90,500.1 4.7
2017% 90,149.2 6.3
UMillones de quetzales.
20.0
10.0 9.1 %
6.3 %
4.6 %
0.0
-10.0
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e==Total —— MonedaNacional —— Moneda Extranjera

a/Cifras al 14 de septiembre.
Fuente:Superintendencia de Bancos.




RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2012 - 20172/

Porcentaje

8.00 A

7.00 A

6.00 A

5.00

4.72

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

4.00

3.00

2.00

1.00 T —
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*/Cifras a agostode 2017.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.



VARIACION INTERANUAL DE INFLACION
POR DIVISION DE GASTO

PORCENTAIE EN AGOSTO DE 2017
14.00 -
12.00 Impacto 3.89%
’ ——
10.40
10.00 -
8.00 -
Impacto 0.83%
6.00 - l
4.00 " Valor central de la meta deinflacion
2.87
2.25 2.20 164
2.00 - . 1.47 1.14
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Il. DECISION DE TASA DE INTERES
LIDER DE POLITICA
MONETARIA




TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA
ANOS: 2011 -2017 &
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Las previsiones econdmicas
mundiales siguen reflejando mejores
expectativas, tanto para 2017 como
para 2018, aungue en un entorno en
el que prevalecen riesgos a la baja e
incertidumbre.

Los pronagsticos del precio
internacional del petréleo, en el
escenario base, mantienen una

tendencia levemente creciente para
lo que resta de 2017 y durante 2018.

En la decision se tomo en consideracidon que:

En el entorno externo: En el entorno interno:

La evolucion de varios indicadores
de corto plazo (Indice Mensual de la
Actividad  EconOmica, comercio
exterior y remesas familiares) son
congruentes con la estimacion de
crecimiento anual del PIB para 2017
(entre 3.0% y 3.4%).

Los prondsticos y las expectativas de
inflacion para 2017 y para 2018
continlan ubicandose alrededor del
valor central de la meta.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria
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