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ASPECTOS GENERALES

Para evaluar la consecucion de la meta de inflacion de mediano

plazo (4% +/- 1 punto porcentual), se le da seguimiento a la
variacién interanual del Indice de Precios al Consumidor (IPC)
elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Conforme a lo dispuesto en la resolucion JM-171-2011, el Banco de
Guatemala, luego de evaluar el entorno econdmico nacional e
internacional y, por lo menos una vez al aio, revisa y, de ser el caso,
propone a la Junta Monetaria las modificaciones que se consideren
necesarias a la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia.

En ese contexto, Junta Monetaria, en diciembre de 2013 resolvio
efectuar algunas modificaciones a dicha politica, las cuales fueron
aprobadas mediante resolucion JM-121-2013. Las modificaciones son
las siguientes:
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" A. POLITICA MONETARIA

CALENDARIO 2014

FEBRERO

Bl E| principal instrumento de la politica monetaria es
interés lider, la cual se revisa

26 Gl

e | eriodicamente, de acuerdo con un calendario que
ABRIL | define la Junta Monetaria.
30 '

También se utilizan herramientas cuantitativas de
JUNIO AGOSTO prondstico con el propdsito que existan suficientes
25

elementos que le permitan a la autoridad
monetaria anticipar los riesgos a la baja o al alza en

la inflacion y poder adoptar las medidas que

considere pertinentes para el logro del objetivo
g eV fundamental del Banco Central.
24
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B. POLITICA CAMBIARIA

La Junta Monetaria con
el objeto de introducir
gradualmente  mayor
flexibilidad modificé la

La regla esta disefiada para

regla de participacion moderar la volatilidad del tipo
del Banco de de cambio nominal, sin afectar
Guatemala en el tendenci

mercado cambiario, SRS

ampliando el margen .

de fluctuacion, de
0.65% a 0.70%.

"




C. POLITICA CREDITICIA

La politica crediticia permanece sin
cambios; es decir, provee asistencia
crediticia por parte del Banco
Central a los bancos del sistema,
conforme lo dispuesto en el articulo
48 de la Ley Organica del Banco de
Guatemala y lo establecido en la
resolucion JM-62-2013.
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La economia mundial continud con el proceso de recuperacion

moderada, previéndose una mejora para 2014.

PROYECCIOMNES DE CRECIMIENTO ECONOMICO
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El comercio mundial también continua recuperandose.
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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De acuerdo con el FMI, las economias avanzadas evidenciaron un mejor
desempeio, mientras que las economias de mercados emergentes y en

desarrollo empezaron a ralentizarse.

. Crecimiento del PIB
(variacion porcentual trimestral anualizada)

- [nforme WEO de abril de 2013 — |nforme WEO de octubre de 2013

— Economias de mercados emergentes — 3,5
- y en desarrollo

4.0 —Economias avanzadas

3,5 J - 8,0
3,0 - - N = 7.5
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2,0 - R - I
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" Economias

HaengstiRcomavancinawisme de ) Se han desacelerado, debido a

(particularmente los Estados
Unidos de América y Japén).

Economias

avanzadas mercados restricciones estructurales.

emergentes _




En las economias avanzadas se espera una recuperacion

firme...

Se prevé dinamismo de Ia
demanda privada, respaldada por
la recuperacion del mercado

— inmobiliario y el aumento de la
| riqueza de los hogares.

La Zona del Euro esta saliendo |
lentamente de la recesion, pero
la actividad seguira siendo débil.

Japon esta experimentando dinamismo,
- derivado de las denominadas politicas

“Abendmicas”, aunque existen dudas
" acerca de su sostenibilidad.
_..-------..\-'“|
w

FMI: Prondsticos de crecimiento del PIB
_1. Estados Unidos y Japon
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...mientras que las economias de mercados emergentes podrian
converger a tasas de crecimiento sostenibles en 2014,
particularmente las economias mas grandes.

En los dltimos afos, los BRICS (Brasil,
. Rusia, India, China y Sudafrica) han

alcanzado importantes progresos; sin

nn 'n embargo, son necesarias reformas

estructurales para asegurar el crecimiento

Dn 'U en el largo plazo.

En 2014 enfrentaran algunos riesgos, |
como el endurecimiento de las Vit j‘\\ |
condiciones globales de financiamiento VIR .
(cambios en los estimulos monetarios en | Y’.?,l
las economias avanzadas) y los precios o
bajos de las materias primas no o K
energéticas. g

Fuente: Fitch Ratings y Project Syndicate




En América Latina el crecimiento se desaceleré en 2013, pero las
perspectivas anticipan una recuperacion.

CEPAL: Producto Int Bruto total \ . o :
lfasade ainconerana) @ Las economias de América Latina
Paises 2011 2012 2013 2014° y el Caribe registraran una

América Latina y el Caribe 43 | 31 | 26 | 22 s A expansion de 2.6% y 3.2% en

Argentina 89 | 19 | 45 | 26 CEPALL 2013y 2014, respectivamente.

Bolivia (Estado Plurinacional de) 5.2 52 6.4 55 |

Brasi 27 | 10 | 24 | 28

Chile 59 | 56 | 42 | 40 : |

Colombia 66 | 42 | 40 | 45 La desaceleracion de 2013 se explica por el

Costa Rica 44 51 32 40 . .

Cuba 58 T 30 1 20 | 30 menor dinamismo de la demanda externa, y

Ecuador 78 | 51 | 38 | 45 la mayor volatilidad en los mercados

El Salvador 22 | 19 | 17 | 28 : . : .

Guatemala a2 30 | 32 | 35 financieros internacionales.

Hait 56 | 28 | 40 | 45

Honduras 38 39 26 30

México 38 | 30 | 13 | 35 Perspectivas para 2014: ..

Nicaragua 54 52 48 50 ; ” ” :

Panama 109 | 108 | 75 | 70 a El entorno externo sera mas favorable, lo

Paraguay 43 | 12 [ 130 | 45 R -4 que contribuira a incrementar la|

Ped 69 | 63 | 52 | 99 24 % | demanda externa (exportaciones e

CREAERE I § | ) imporiaciones)

Venezuel (Repbica Bolvariana de) 227 | 56 | 12 | 10 | . A consumo privado continuara
NOTA: product Ieo 81to @ precos corstantes de 2005 expandiéndose, pero persistira el desafio

b = Proyecciones de incrementar la inversion.

Fuente: Balance preliminar de s economias de América Latina v el Caribe - CEPAL, sobre 3 base de
cifras oficiales
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La inflacion a nivel mundial se ha contenido en la mayoria de

regiones.

—Estados Unidos de América (1.50)
8.0 - —Zona del Euro (0.85)
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z —Japon (1.50)
4.0°

20°-

0.0
-2-0 } W\/\,—/—/
4.0 : : : | | | | | | | :

ene-08 ene-09 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13
jul-08  jul-09 jul-10 jul-11  jul-12 jul-13

* Datos a diciembre. Japén a noviembre.

— México (3.97)

12.0 - — Brasil (5.91)
: — Chile (3.01)
9.0 f — Peru (2.86)

—— Colombia (1.94)

6.0

3.0°

0.0 \\/ '
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* Datos a diciembre.

~El Salvador (0.79)

—Costa Rica (3.68)
250 - —Honduras (4.92)
20 —Nlcaragua (9.54)
: —Republica Dominicana (3.83)

HE

M Guatemala (4.39)

A0+

ene08  ene-09  ene-10  ene-i1  ene-12  ene-1l
jul-08 jul-09 jul-10 jul-11 jul-12 jul-13

* Datos a diciembre.
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El precio internacional del petrdleo, si bien se mantiene estable, se
encuentra en niveles historicamente altos.

120.0 -

100.0 -

20.0

0.0

PETROLEO

PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2004 - 2014

USS POR BARRIL

99.65 97.97

95.12 95.50

41.39

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014* 2014**

* Precio promedio observado al 23 de enero
** Prondstico del 23 de enero
Fuente: Bloomberg
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Los precios internacionales del maiz y el trigo registran una
tendencia a la baja, asociada a mejores cosechas.

MAIZ TRIGO

PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2004 - 2014 2004 - 2014

USS POR QUINTAL

180 - US$ POR QUINTAL 140 -

12.39

1213

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014* 2014** 2004 2005 2006 2007 2008 20039 2010 2011 2012 2013 2014* 2014**

* Preciopromedio observado al 23 de enero
** Prondstico del 23 de enero
Fuente: Bloomberg

* Precio promedio observadoal 23 de enero
** Prondstico del 23 de enero
Fuente: Bloomberg
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El ritmo inflacionario a diciembre de
2013 (4.39%), se mantuvo dentro de
la meta de mediano plazo (4% +/- 1
punto porcentual).

RITMO INFLACIONARIO

Total y Subyacente
" Periodo 2011 - 2013¢/

8.00

A

.

=m=|P( Total =#=Subyacente

3 Cifrasa diciembre e 2013,
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

La tasa de interés de politica
monetaria se modific6 en dos
ocasiones, en funcion del balance de
riesgos de inflacién.

Tasa de Interés Lider de Politica Monetaria
(porcentajes)

8.00 4

7.50 -
1.25

7.00 4

650 - 6.50

6.00 -

5.50 -
\ 5.25
5.00 5.00 5.00
5.00 -

5.00 415

150 450

400 -

3.60

0+t e

Fuente: Banco de Guatemala



En 2013, la actividad econdmica continud recuperandose, a pesar de los riesgos y
la incertidumbre en el entorno externo.

PRODUCTO INTERNO BRUTO
TERMINOS REALES
Variacion Interanual

2006-2014 En 2014 continuara
7.0 - )
6.3 ESTMACION | g senda de
crecimiento
economico.

2006 2007 2008 2009 2010 2011% 2012* 2013* 2014

* Cifras preliminares



Congruente con lo previsto por diversos entes internacionales.

A\

GUATEMALA
PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO 2013-2014

Banco Mundial

FMI

Moody's Investors Service

Maciones Unidas

The Economist

CEPAL

0.0 0.5 1.0 1.5 2.0 25 3.0 3.5 4.0
m 2013 2014

Con informacion a diciembre de 2013.




Para 2014, se estiman tasas de crecimiento positivas en todas las
actividades econdémicas para 2014.

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
TASAS DE VARIACION TASAS DE VARIACION
ANO 2013/ AfiO 2014/

Intermediacion financiera (5.2%) Intermediacion financiera (5.6%)

Administracion publica y defensa (8.1%) Administracion publica y defensa (8.4%)

Electricidad y agua (2.8%) Explotacion de minas y canteras (0.6%)

Agricultura (13.6%) Electricidad y agua (2.8%)

Transporte y comunicaciones (10.6%) Industrias manufactureras (17.9%)

Industrias manufactureras (17.9%) Servicios privados (16.0%)

Servicios privados (16.0%) Comercio (11.5%)

Comercio (11.5%) Transporte y comunicaciones (10.6%)

Alquiler de vivienda (10.1%) Alquiler de vivienda (10.0%)

Construccion (2.8%) Agricultura (13.4%)

Explotacion de minas y canteras (0.6%)

Construccion (2.7%)

00 20 40 60 &0 100 120 140

¥Cifras estimadas. )
*Cifras proyectadas.



El dinamismo de la actividad
indicadores de corto plazo.

PRODUCTO INTERNO BRUTO TRIMESTRAL

2002-2013
8 Porcentaje

mm P|B Trimestral (1)
—Tendencia (2)

2
@"? N\;\&,\ \\\\\f&} @\\\:@.\ \\(E\&} \\@:\é.\ \\%; \\\\3?3 \\%33,\ N &M\Q\;':&} Mﬁ("‘\ AW
. R S R S . N R (Y

(1) Variacion interanual de los volumenes valorados en millones de quetzales, referidos a 2001.
(2) Proysctada con base en el filtro de Hodrick-Prescott.

econdmica se confirma con los

Indice Mensual de la Actividad Econdmica

Variaciones Porcentuizles Interanuales & Infermensuales
Periodo: Enero 2009 - Noviembre 2013

i
T T e

&0

MWMWmm j s a2mmjsoMnmijsnManmn | s oMommjsa

IMAE Ongindl (Interenual) ~ ==IMAE Tendenc Cico (nferanud) ~ —+—IMAE Desestacienalizado (Infermensual)



Se prevé que el comportamiento del comercio exterior sera
congruente con la evolucion de la actividad econdmica mundial
y con la demanda interna.

300 -
250 -
200 -
15.0 -
100 -
50 -

0.0

5.0 1
-10.0 -
-15.0 -

147

122

)

EXPORTACIONES FOB

A noviembre de cada afo
Variacion interanual del valor acumulado

173

229

12

6.8

41

ESTIMACION

i 9.8
40mln )
E 20

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2013* 2014

* Serefiere alatasa de variacion del valoracumulado estimado para diciembre.

300 -

200 -

10.0 -

0.0

-10.0 -

-200 -

-300 -

IMPORTACIONES CIF

A noviembre de cada afo
Variacion interanual del valor acumulado

Estimacion

200 201

139
100
12 23 38 60T
w T
T T T T T ’_| T ’_‘

20.7

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2013* 2014*

* Serefierealatasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre



Las remesas familiares superaron las previsiones de cierre de
2013 (3.0% y 6.0%).

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS

FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes Ceti »
STimacion
2008-2014 +/- 2.2 puntos
15.0 - porcentuales
100 -
7.2
50
(5.00 -
0.0) -
(10-0) -9.3
A5.0) -
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: Banco de Guatemala



En 2013, se registraron importantes flujos de inversion
provenientes de Canada, Rusia y Estados Unidos de Ameérica.

FLUJO NETO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
SEGUN PAIS DE PROCEDENCIA

Valor en porcentajes
-A septiembre de 2013 */-

[ IED TOTAL: USD1,103.8 1

O Corea del sur ™ Otros paises
2.3% - 4.8%

O Espafia R

[0 Alemania __3'2%

4.1%
B Centroameérica y RD ..
4.8%

B Canada
22.7%

M México |
8.2%
B Rusia
17.3%
B Colombia
15.4%

[ Estados Unidos
17.2%

Fuente: Encuesta Trimestral al Sector Externo realizada por el Banco de Guatemala; Oficina de Promocién de Inversién
“Invest in Guatemala”; Superintendencia de Bancos; e, informacién de Medios de Comunicacién Especializados.
*[ Cifras preliminares



Los cuales se destinaron a los sectores siguientes: agricultura,
mineria, petrdleo, banca y energia.

FLUJO NETO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA

Valor en porcentajes
-A septiembre de 2013 “/-

I Otras Actividades
_ 2.0%

[ IED TOTAL: UsSD1,103.8 J

B Telecomunicaciones
3.8% "

| Industria
Manufacturera
11.6%

| Agricultura,

Petrdéleo, Minas y

Canteras
0 Comercio 41.8%
12.2%
O Energl’a_.-"-
12.9%

= Bancos
15.7%

Fuente: Encuesta Trimestral al Sector Externo realizada por el Banco de Guatemala; Oficina de Promocién de Inversién
“Invest in Guatemala”; Superintendencia de Bancos; e, informacion de Medios de Comunicacién Especializados.
*f Cifras preliminares




Los flujos de inversion extranjera continuaran ingresando al pais,
ante la mejora en el clima de negocios y una adecuada gestion
macroeconomica.

FLUJO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
Millones de US Dolares

2008-2014
Estimacion
1,600.0 -
A 5.0% A 8.0%
1,400.0 - 1,411.2

1,307.1

1,200.0

1,000.0

800.0

600.0

400.0

200.0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Fuente: Banco de Guatemala




" Las reservas monetarias internacionales se encuentran en
niveles récord, lo que fortalece la posicion externa del pais.

8.0
7.0

4.7

5.0
4.0
3.0
2.0
1.0
0.0

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES
Miles de Millones de US Ddélares
2008 - 2014

Estimacion

7.4

6.7 7.3
6.0 6.2 ;

5.2

2008

* Proyectado

2009 2010 2011 2012 2013 2014%




En general, el tipo de cambio nominal La participacion del Banco Central
mostré un comportamiento estable y continué moderando la volatilidad.
congruente con sus factores estacionales.

BANCO DE GUATEMALA
TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA 2013 FARTIATAAONINEL T ADOCANBIARO
Y ESTACIONALIDAD"
Millones de US$
101,50 ndice Total compras
200 - US§r5.3millones
101.25 : 340
101.00
10075 |
100.50
100.25
100.00
99.75
99.50
89.25
99.00 130
200
93,75 Total ventas
US$260millones
a0 \ \ \ \ \ \
2O 82000000 0k obolel ké”.\} L4880 r\'t\@acuuaqqqq& Al A G o v H 0 o8 0 >
SRR S
3 A1 31 de diciembre. = Estacionalidad =Tipo de Cambio de Referencia

Fuente: Mercado Institucional de Divisas

"Base 2001-2012.



" El crédito bancario al sector privado mantiene su dinamismo y se
estima que crecera a tasas de dos digitos.

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

Variacion interanual en porcentajes

2008-2014
Estimacion
+/- 1 punto
200 - porcentual
18.0 . 17.7 I:'
16.0 15.0
14.0
12.0
10.0
3.0
6.0
4.0
2.0
- | 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: Banco de Guatemala




Con una cartera que se encuentra diversificada.

SISTEMA BANCARIO
CARTERA CREDITICIA POR ACTIVIDAD ECONOMICA (MN+ME)
ESTRUCTURA PORCENTUALY VARIACION ANUAL

A DICIEMBRE DE 2012 A DICIEMBRE DE 2013%/
10.5% o 11a%
33.2% A27.0% . 95% A180%  81%
A 18.8% - AS4% A16.4%

A 13.6%
18.2%

P A 19.3% 18.5%
. (1]

12.0%

5.8%

5.9% 12.0%

Est. Financieros [ Construccion [JComercio B Industria ® Agricultural/ OOtros2/ M Consumo

a/ preliminar

1/ Incluye: Ganaderia, Silvicultura, Caza y Pesca.

2 Incluye: Explotacién de Minas y Canteras; Electricidad, Gas y Agua; Transporte y Almacenamiento; v, Servicios Comunales, Sociales y Personales.
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.



Las tasas de interés se mantienen estables.

Sistema Bancario
Tasa de interés activa promedio ponderado en MN
Para préstamos por Tipo de Deudor

% Periodo: Enero 2009 - Noviembre 2013

200
2%6.0%

200
150

—— — 12.2%
100 _— 114%
50 78%
00 -

250

200

150

10.0

50

0.0 -

Sistema Bancario
Tasa de interés activa promedio ponderado en ME

Para préstamos por Tipo de Deudor
Periodo: Enero 2009 - Noviembre 2013

19.2%

e

- - 8.0%

5.9%

SR TRV TR YRR
R 5"0@&@ ¥ c%(.}\(? N 5”6\(;“' FVFIEVd

—Empresariales Mayares ~ ——Empresariales Menores  ——Hinotecarios para Vivienda  =——Consumo

== Empresariales Mayores == Empresariales Menores

==Hipotecarios para Vivienda w—(0NSUMO

ente- Superi iadel
Foende:Speriteadenci de Banuos Fuenle: Superintendeneia de Bancos.



El sistema bancario se mantiene solido y estable.

Sistema Bancario: Indicador de Adecuacion de Capital
En porcentajes

20.0
45:9 15.7 15.3
15.0 | 13.9 14.7 14.8
Minimo Legal
10.0 - (10%)
5.0 -
0.0 T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Sistema Bancario: Calidad de la Cartera de Créditos  Sistema Bancario: Cobertura de la Cartera Vencida

En porcentajes En porcentajes
3.0 - 200.0 -
2.7 170.2
25 23 21 155.7 —
: 150.0
126.2
2.0 16 115.3 )
_ 1.3 89.3 "'
15 _ 12 100.0 73.2
1.0
50.0
0.5
0.0 * —~ 0.0 h : .
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Fuente: Superintendencia de Bancos. Fuente: Superintendencia de Bancos.
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El déficit fiscal se ha venido moderando.

GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB

_ 2000 - 2014
Porcentaje
4.5
4.0 —
3.9
3.0
Nivel congruente con la
2.5 sostenibilidad de la deuda

publica 2.0%
2.0

1.5
1.0

0.5

0.0

R R R R A

= Cifras preliminares.
=/ Cifras pronectda s segun Acusrdo Gubsrnativo 544-20132.



La razon deuda publica total respecto del PIB se encuentra por
debajo del valor critico, segun parametros de los organismos
financieros internacionales.

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA TOTAL

RESPECTO DEL PIB
ANOS: 2008-2014

Porcentaje

50.0

LIMITE 40.0%
40.0

30.0

20.0 +

10.0

0.0 T T

2008 2009 2010 2011 2012 2013~ 2014>*
Dewda Total %2 PIB 20.1 22.0 24.5 23.9 245 249 255

—

% Cifras prefiminares. _
=i Cifras proyectdas segun Acserdo Gubsrnative S44-2013.
Fuente: MinisiErnio de Finanzas Publicas.



AGENCIAS CALIFICADORAS:
FORTALEZAS Y DEBILIDADES

FORTALEZAS

- Estabilidad macroeconémica.

- Déficit fiscal manejable y bajo nivel
de deuda publica como porcentaje
del PIB.

- Disciplina monetaria.

- Déficit en cuenta corriente
moderado.

DEBILIDADES

- Reducida base impositiva.

- Bajo nivel en los indicadores
sociales.

- Debilidad en las instituciones
publicas.
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En un contexto de volatilidad e

incertidumbre a nivel

internacional, Guatemala mantiene sus calificaciones
crediticias.
GUATEMALA:
Calificacion Soberana
2012 - 2013
Agencia
Calificadora 2012 2013
Fitch Ratings 31-jul-12 BB+ Estable| 11-ul-13 BB+ Megativa
Standard & Poor's | O6-sep-12 | BB Estable | 11-0ct-13 BB Estable
Moody's O01-sep-12 | Bal Estable| 10-ul-13 Ba1 Estable

Fuente: Agencias Calificadoras de Riesgo




SINTESIS

La recuperacion de la actividad econdmica a nivel mundial sigue
consolidandose en las economias avanzadas, aunque se observa una
ralentizacion en las economias de mercados emergentes y en
desarrollo.

—

X

/

La economia guatemalteca mostrara un mayor dinamismo en 2014,
impulsada por la demanda interna y las mejores perspectivas

~econdmicas para los principales socios comerciales.
-

El sistema bancario se mantiene sélido y solvente.

El Ministerio de Finanzas Publicas estima un déficit fiscal de 2.3% del
| _PIB para 2014 (2.2% en 2013).

La politica monetaria continta con su disciplina orientada a mantener

—_unainflacion baja y estable.

Las reservas monetarias internacionales siguen en niveles récord.

A"

En general, el pais mantiene fundamentos macroecondmicos soélidos.

-




MUCHAS GRACIAS

www.banguat.gob.gt

Lic. EDGAR B. BARQUIN
PRESIDENTE
BANCO DE GUATEMALA GUATEMALA, 27 DE ENERO DE 2014.
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