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. ESCENARIO ECONOMICO INTERNACIONAL
PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO

2013/ 2014 2015
Mundial 3.3 3.3 3.8
Economias avanzadas 1.4 1.8 2.3
Estados Unidos 2.2 2.2 3.1
Zona del Euro -0.4 0.8 1.2
Japoén 1.5 0.7 1.0
Reino Unido 1.7 3.1 2.7
Economias con 4.7 4.4 5.0
mercados emergentes
China 7.7 7.4 7.1
India 5.0 5.6 6.4
Rusia 1.3 0.2 0.5
Sudafrica 1.9 1.4 2.3
Brasil 2.5 0.3 1.4
Chile 4.2 2.0 3.3
Colombia 4.7 4.8 4.5
México 1.1 2.5 3.7
Pera 5.8 3.6 5.1

Promedio de informacion del FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.
*/ Datos Preliminares
FMI a octubre; Consensus Forecasts y EIU a noviembre.




CONSIDERACIONES SOBRE EL CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL

BDBVA

RESEARCH

/

La economia mundial creceria 3.3% en 2014 y 3.8% en 2015 (FMI). La recuperacion sigue en
curso, impulsada principalmente por las economias avanzadas debido a:

* Moderacion de la consolidacién fiscal (excepto en Japén)

* Politica monetaria acomodaticia en las economias avanzadas
* Avances en la implementacién de la union bancaria en la Zona del Euro

* Condiciones financieras internacionales favorables

* Reduccion de las tensiones geopoliticas

* Disminucion del precio internacional del petréleo.

PANORAMA ECONOMICO:

-

En los Estados Unidos de
América, la economia continGa
recuperandose:

* 1er. Trim 2014: El crecimiento
se desaceler6 (factores
climéticos).

* 2do. y 3er. Trim 2014: El
crecimiento repunté con
mejores condiciones en el
mercado laboral.

La normalizacion de la politica
monetaria esta generando una
recomposicion de las carteras
financieras a nivel global.

/’, - \
/

La Zona Euro registra una
recuperacion lenta y fragil
con riesgos a la baja, con
una politica monetaria
altamente acomodaticia.

En general, la__inflacion
permanece por debajo de la
meta y de las expectativas
de inflacion.

Se prevé que el desempleo
continue reduciendose,

aunque gradualmente.
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ECONOMIAS AVANZADAS Y EMERGENTES
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La proyeccion de crecimiento
de las economias
emergentes ha sido revisada
a la baja, debido a la
moderacién prevista en el
crecimiento de la economia
de la Republica Popular
China.

Los factores geopoliticos vy
algunas tensiones
financieras en las economias
emergentes podrian_afectar

el crecimiento mundial.
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ESTADOS UNIDOS DE AMERICA: CRECIMIENTO DEL PIB DE ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
COMPORTAMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL
20082014 2008 - 2014

(Variacién interanual) Variacion trimestral anualizada, contribucion en puntos
a0 -
80 - Porcente Pronéstcos porcentuales-
6.0 -
4.0 -
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Fuente: Buro de Andlisis Fconomico del Departomento de Comercio de los Estados Unidos de América.
Prondstico de Consensus Forecasts o noviembre de 2014,
Fuente: Bloomberg,




ESTADOS UNIDOS DE AMERICA: INDICE DE

PRODUCCION MANUFACTURERA Y DE SERVICIOS

2002 - 2014 .

700 -
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3/ Aoctubre.
Fuente: Instituto de Gerenciay Abastecimiento (ISM, por sus siglas en inglés)

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA:
INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR
2007 - 2014
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¥ A octubre,
Fuente: The Conference Board.




ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

TASA DE DESEMPLEQ?/

2004-2014"%/
14.0

12.0 —Total ——Hispano

10.0

8.0

6.8%

6.0 5.8%

4.0

2.0

0.0

Q\&@’b\\}g_%q\@@é\\)‘_fg @®$\°%§6¢$\06§¢©$\06e§\@©® Q\'\ré&‘\);}é'\r@‘b‘\)(_’e’? '\r‘g\ ?g\'\r@'b\\);,zq
3/ Los datos corresponden a series ajustadas estacionalmente.
b/Cifras a octubre
Fuente: United States Department of Labor.




ZONA DEL EURO:
COMPORTAMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL
2008-2014
(Variacion interanual)

6.0 | Porcentaje
Pronosticos
4.0 -
55 2.3 53 2.8
2.0 - ) 1.0 M~
1.0 / 2.3 0.80.8| = 5
1.8 04 m_~_ | ©C°
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-2.4 0.9+
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Fuente: Eurostat.
Prondstico de Bloomberg al 20 de noviembre de 2014.




ZONA DEL EURO: INDICE DE PRODUCCION

MANUFACTURERA
Septiembre 2011- Noviembre 2014

ZONA DEL EURO: INDICE DE PRODUCCION DEL SECTOR DE
SERVICIOS
Septiembre 2011 - Noviembre 2014

" indice, medi trimestral Indice, media trimestral
=——Espafia ==ltaliz ~Alemania =—Francia =#=Zona delEuro =——Espaiia ==ltaliz ~Alemania =Francia =#=Zona delEuro
55 5%
—y
50 \ 50
45 45
Tona de contraccion Zona de contraccidn
40 1 1 1 1 4'0 T T T T
o o M o N al m m m ul L L 7 iy o = ™ o N N m m m m T L} 7 7
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m 8 s 3 4 8o s 3 45 0 5 2 45 2 no o s 3 4 8 s 3 45 0 5 2 4 2

Fuente: Bloomberg.

Nota: Dato delcuarto trimestre de 2014 commesponde al promedio de octubre y noviembre; Espafia e ftaliaa octubre.

Fuente: Bloomberg.
Nota: Dato del cuarto trimestre de 2014 comesponde al promedia de octubre y noviembre; Espafia ftaliza octubre.
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ECONOMIAS ZONA DEL EURO:

TASA DE DESEMPLEO
2008-2014¢

_ Grecia

=
21k

Espafia

Portugal

—_—— HIIHIIH||H|||HHIIH
Alemania
Tasa de desempleo total 11.5%
@&&ﬁ&&&cfﬁ&ﬁﬁﬁ##ﬁﬁ&ﬂ@ﬁﬁﬁjﬁ&
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Fuente: Eurostat.
4Datos a septiembre. Greciaa julio.

150 Paises de [ Periferia

14,0 4
13.0 -

12,0 -

ZONA DEL EURO
TASAS DE DESEMPLEQ

Como porcentaje de [a PEA
2010-2014¥

Paises del Centro

== Paises de [a Periferia
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Fuente: Eurostat
 Datos o septiembre de 2014

Paises del centro: Finlandia, Austria, Alemania, Francia, Paises Bajosy Luxemburgo.
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REINOUNIDO: REINO UNIDO: INDICADORES DE PRODUCCION
COMPORTAMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL
ol MANUFACTURERA Y DEL SECTOR SERVICIOS

(Variacion interanual) Prondeica Julio 2011 - Octubre 2014
6.0 - Porcentaje 700 -
650 —Produccion Manufacturera Zona de expansion
' —+Sector Servicios
60.0 -
55.0 -
500 -
45,0 -
40.0 -
.50 1
58 38 350
40 200 Zona de contraccion
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Fuente: Oficing Nacional de Estadisticas del Reino Unido
Prondstico de Bloomberg af 20 de noviembre de 2014, Fuente: Marldt Economics.




JAPON: JAPON: INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
COMPORTAMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL

2008-2014 2007 - 2014¢

(Variacion interanual)

8.0 - Porcentaje indice )
58 Zona de expansion
’ Prondsticos
65.0
5.1
40
4.4 2.5 2'4 2.6 60-0
35 N
1 “ g 55.0
0.0 T T T T T\ 1 T T T T T \\\ \.T_W 50'0
°'M4 000401 )
-1.6 11 45,0
40 40.0
5.5
35.0
80 - 300
50 )
Zona de contraccion
-12.0 20,0
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060000000 Hddddddddddddddddddd dd ;5 g S : Yoy PO,
RRESERRSERFERREERRERERFERRE G CLdE88ELELILTIETEITEdT
Fuente: Oficina del Gabinete del Gobierno de Japon. 3/ Datos a noviembre.

Prondstico de Bloomberg al 20 de noviembre de 2014, Fuente: Markit Economics




REPUBLICA POPULARCHINA: REPUBLICA POPULAR CHINA

COMPORTAMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL iNDlCE DE PRODUCC|0N INDUSTRIAL
2008-2014 2004 - 2014¢
(Variacion interanual) 60 7 A
140 - Porcentaje
Zona de expansion
Prongsticos
5 ]
M n A M
N K 50 V'V\N\/
W0 - 45
20 -
Zona de contraccion |
v " OO0 ARRRR AL OARRRRRREE LLLALALCRRR MLLLLLRLLLL URRARRAR
HEEBEEMBEEEIINENIL B e |am | mu | ot | oo | e |
Fuente: Oficina Nacional de Estadisticas de Ching C Datos a noviembre,

Prondstico de Bloomberg of 20 de noviembre de 2014, Fuente: Markit y HSBC
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE:
PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2000-2015

(Variacioninteranual)

Porcentaje

OBSERVADQ' PROYECCION*

Promedio 2000 - 2007; Promedio 2010 - 2013:
3.6% 4.0%

62 5758 6.0

4.1 4.5

*

v D
YooY QY
DI

w'»“

"I Fuente: Fondo Monetario Intemacional.
“I" Promedio de proyecciones del FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.

BRASIL: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2000-2015
(Variacién interanual)

Porcentaje
14.0 - OBSERVADO"

12.0 -

PROYECCION™

Promedio 2000 - 2007: Promedio 2010 - 2013:
10.0 - 3.6% 3.4%

8.0
6.0 -
4.0
20
0.0
2.0 -
W@Q'\?&'\,@W'\S&W@u

% Fuente: Fondo Monetario Intemacional.
* Promedic de pr del FMI, G y The i i Unit.
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MEXICO: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2000-2015
(Variacién interanual)

Porcentaje

OBSERVADO" PROYECCION™

12.0

10.0 | Promedio 2000 - 2007: Promedio 2010 - 2013:
8.0 - 2.7% 3.6%

6.0 - 4.3 5.0 5.1

5.3
4.0
20 [\~
0.0

2.0
4.0 -
6.0 -

S I O > H O AN PO O NI S
O F D A QY QY QY

¥ Fuente: Fondo Monetario Intemacional.
~i Promedio de pr i del FMI, G y The i Unit.

4.0 4.0 3.7




América Latina

Estructura de las Exportaciones
Porcentaje del total, 2013

100% -
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70% -
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= o 2 8 8 o
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= G a £ 5 £
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2 b= ]
0 ]
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o
Republica Popular de China B Estados Unidos de América Resto del mundo

Fuente: Bloomberg y Banco de Guatemala.




PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
2011 - 20143/ 160.0

160.0 _ /ndice. Base Enero 2011=100
——Estados Unidos de América 140.0 -
140.0 4 —7Zona del Euro
——América Latina
——Economias Emergentes 120.0 -
120.0 l WAW
100.0 -

100.0

400 40.0
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a/ 7l 19 de noviembre

Mota: Los indices bursatiles corresponden, en la Zona del Euro al Eurostoxx 50; en los Estados Unidos de América, Standard & Poor's 500;
para las economias emergentes y América Latina, MSCI.




Expectativas en torno a la tasa de politica estadounidense
-En porcentajes-

Porcentaje
25 -
20+ - 21-may-13
- 21-jun-13 s
20-sep-13 4
15§+ 0 ===- 26-mar-14 |
----- 18-jun-14 #,,w"
F e 20-ago-14 o i
10 17-sep-14 - - *‘,f _
19-nov-14 Lt o
0.5 | - T
u-u T T T
t t+12 t+24 t+36

{ En meses )

FUENTE: Fondo Monetario Internacional y Bloomberg.
NOTA: Las expectativas estan basadasen los futuros sobre la tasa de fondos federales para los Estados Unidos de Ameérica; actualizadoel 19 de noviembre de 2014,




ECONOMIAS AVANZADAS: TASAS DE INTERES DE

LARGO PLAZOY
2011- 2014/

Inicio del retiro del estimulo
monetario por parte de la FED

=== Fstados Unidos de América (2.36) ———Alemania (0.85)

1.0 -
0.5 | =Reino Unido (2.14) s Francia (1.20)
D u 0.5 1 1 1 1 1
M M M " W W W% Vv ) %) ] ) B T = = ™ T x w tn tx
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3/ Al 19 de noviembre.

/ corresponde al rendimiento de los bonos a 10 afios.
Fuente: Bloomberg.




PETROLEO

PRECIO INTERNACIONAL
ENERO DE 2010 A NOVIEMBRE DE 2014*
US$ POR BARRIL

130.00 -
130.00 -
120.00 -
120,00 -
107.26
110.00 - 104.92 107.26
110,00 - 10492
100.00 -
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90.00 -
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70.00 - 74.58 1000 - 7458
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50.00 - 00 |
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Cifras al 19 de noviembre.
Fuente: Bloomberg.




PETROLEO

PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO

US$ POR BARRIL
110.00

105.00

100.00

95.00 -

83.00 -

80.00 -

73.00

70.00

97.97

2010 - 2015

PRONOSTICO

e 100.52

96.15
98.08

86.93

78.57

65.00 | |
$
$ § § §

*Cifras al 19 de noviembre.
**pronostico al 19 de noviembre.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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MAIZ AMARILLO VAZAMARLLO
ENERO 2010 - NOVIEMBRE 201 43/ PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO

2010 - 2015
13,00 - US$POR QUINTAL ,
Precio en US$ por quintal Al
12.00 -
18 -
10.00 10.35
10.00 -
5 9.32
9.00 -
800 - 746 * 81
n- 200 - —-—'4{/6.86
L]
6.00 - 6.80
) 500 -
4,00 - 523
7.54
6- 649 300 -
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3 1.00 -
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ene ene ene ene e *Cifras al 19 de noviembre. 4 & & S y

**Prondstico ol 19 de noviembre,

31' " n
Cifras al 19 de noviembre. Fuente: Eboracién popiaconnformadn de "




TRIGO TRIGO

ENERO 2010 - NOVIEMBRE 20143/ PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONGSTICO
2010 - 2015
US$ POR QUINTAL
Precio en US$ por quintal 10 PRONOSTICO

- 13.00 -

120 - 1140 1149
5 1000 - 976

10.00 -

900 | 9.25
24 8.00 -

700 1 7.01
9. 10.09 896 6.00 -

5.00 -

4,00 -
5 4

3.00 -

2.00 -
3 100 -

Var, Acumulada (%) & 11.20 0.00 | | ‘ | ‘ | | | |

0 O S A A Y N
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**Prondstico ol 19 de noviembre.

UCifras al 19 de noviembre, Fuente: Elaboracién propia con information de Bloomberg,




. ESCENARIO ECONOMICO INTERNO

GUATEMALA: COMPORTAMIENTO DEL PIB

Variacion interanual

o (%) 2005-2013
PROYECCION
-|-3.9
m— 3 3
| |
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013* 2014

* Cifras preliminares




Indice Mensual de la Actividad Econdmica
Variaciones Porcentuales Interanuales

Periodo: Enero 2010 - Septiembre 2014
B e B e

Impulso proveniente de:

90 7 v Explotacion de minas y canteras

v" Transporte, almacenamiento y comunicaciones | |

80 - v Sericios privados N S
v' Comercio al por mayor y menor
v Industrias manufactureras

7.0 = v Intermediacion financiera
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\\ R e e T 3: 78 / 3:82
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w = E £ £ - w = 2 £ £ - w == i £ £ - w
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= IMAE Original (Interanual) ==|MAE Tendencia Ciclo (Interanual)
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INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
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VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB
A septiembre 2009 - 2014

EXPORTACIONES FOB T

A septiembre de cada afio ’0
T . 19.5
Variacion interanual del valor acumulado 200
300 1 261 Proyeccion
10.0
3.9
2.6 3.1
200 - 159
Sy .
2.2
109 - 1 18 -10.0
07 : gg =5,2 T 2009 2010 2011 2012 2013 201
00 ' ' PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
1 I I A septi_erp’brlt:ti?‘t:iu;lzoﬂ
38 30.0 Porcentaje
100 - '
106 5.0 12 9
200 -
0.0
300 -
-8.5
009 200 2011 2012 2013 014 2014 205 -15.0 -10.4
16 6
* Serefiereala tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre 0o

| | \ | | |
2009 2010 201 2012 2013 2014




VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF
A septiembre 2009 - 2014

IMPORTACIONES CIF ) Vs

0 Porcentaje

A septiembre de cada afio 15.0
Variacion interanual del valor acumulado 100 6.7 6o B4
300 -
239 Proyeccion 0.0
209 ' "
-1.5
20.0 -
-10.0
-9.9
100 - 18 80
10 4l =ﬁ'0 =54 o0 2000 2010 2011 2012 2013 2014
ol
0.0 — PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
[ [ [ | A septl_err_ll'ar:?1 i?ii;:ﬂﬁ
1{}[} 30.0 Porcentaje
15.0 12.7
-20.0 - 8.1
2.2
0.0 [ 1
| E— \—‘
300 - -26.2 A5 44
009 2010 2011 2012 2013 2014 2014% 2015° 15.0
* Serefierealatasa de variacion delvaloracumulado estimado para diciembre 79

'30.0 T T T T T T
2009 2010 2011 2012 2013 2014




INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS

FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes ER T
2010_2014 +/- 1.0 puntos
porcentuales
0o 9.2 9.1
8.6 8.5
2010 2011 2012 2013 Primer 31-oct-14 2014

semestre 2014

Fuente: Banco de Guatemala
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6.00

5.00

4.00

3.00

RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2011 - 2014/

%

a/ Cifras a octubre de 2014.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL

Ene 2012 - Dic 2015
%

DIC 2014

" Rango de la proyeccion

DIC 2015
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EXPECTATIVAS DE INFLACION EXPECTATIVAS DE INFLACION
ENCUESTA DE OCTUBRE 2014 PARA DICIEMBRE DE 2014 Y DE 2015

Y Ene 2012 - Dic 2015 Porcentajes
120, DiC2014  DIC 2015 000 1 0l
110 Rangd de estimacian 800 - PARA DICTEMBRE 004 - PARA DICIEMBRE
10.0 - == Ritmalinflacionario observado DE 204 DE 2015
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0. B4 B4 -
10 - 500% 13 - 500%
4.88% 52 e :
60 - - \ . 4005 - L
50 A J :
3.00% ot T T —— | 100%
1101950 0 I
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0.00%
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Fuente: Encuasta de Expectafivas Economicas 2l Panel de Analistas Frivadas.




CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL

. 2010 - 2015
2 Dic-14 Dic-15
17
12 11.0%
L __ A
peud I 8.0
7 7.6% (7.0% %
I\
v
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Mota: Coninformacion observada al 13 de noviembre.

—Trayectoria estimada




EMISION MONETARIA

VARIACION INTERANUAL
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MEDIOS DE PAGO

VARIACION INTERANUAL
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INGRESOS TRIBUTARIOS

A OCTUBRE DE CADA ANO
-Variacion interanual en porcentajes-
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lll. DECISION TASA DE INTERES LIDER DE
POLITICA MONETARIA

TASA DE INTERES LIDER DE LA POLITICA MONETARIA
Enero 2007 - Noviembre 2014
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En el entorno externo:

La economia mundial se ha venido
recuperando a un ritmo moderado,
apoyada por el impulso reciente de las
economias avanzadas, aunque
permanecen riesgos a la baja.

El comportamiento hacia la baja en los
precios internacionales de algunas
materias primas, como el petréleo, el
maiz amarillo y el trigo, que inciden en
la inflacion en el pais.

En su decision tomo en consideracion:

El desempefio de Ila actividad
econdmica en 2014 continua siendo
consistente con la estimacion anual de
crecimiento del PIB (3.3% - 3.9%),
situacion que se refleja en el
dinamismo de varios indicadores de
corto plazo como el IMAE, el volumen
de comercio exterior y las remesas
familiares.

El ritmo inflacionario total a octubre se
ubicd en 3.64% y que los prondsticos y
las expectativas de inflacion para 2014
y para 2015 se mantienen dentro de la
meta de inflacion (4.0% +/- 1 punto
porcentual).




-
]

'-l—.
[ Y

I
]
-
-
Z R
1
o=
=
]

1

Guatemala, 27 de noviembre de 2014.



