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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO

2014 2015 2016
Economias avanzadas (43.1%)
Estados Unidos (16.1%) 2.4 2.4 2.8
Zona del Euro (12.2%) 0.9 1.5 1.7
Japoén (4.4%) -0.1 1.1 1.6
Reino Unido (2.4%) 2.6 2.6 2.4
Economias con mercados
emergentes (566.9%)
China (16.3%) 7.4 6.8 6.5
India (6.8%) 7.2 7.5 7.5
Rusia (3.3%) 0.6 -3.7 -0.4
Sudafrica (0.7%) 1.5 2.0 2.1
Brasil (3.3%) 0.1 -1.0 1.0
Chile (0.4%) 1.8 2.7 3.3
Colombia (0.6%) 4.6 3.4 3.7
México (2.0%) 2.1 2.9 3.3
Pera (0.3%) 2.4 3.8 5.0
Principales socios comerciales de 2.2 2.5 2.8
Guatemala

Promedio de informacion del FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.
*/ Datos Preliminares
Fuente: FMI, Perspectivas de la economia mundial, abril de 2015, y consultas de Articulo IV; EIU y Consensus Forecasts, junio de 2015.

Actividad economica mundial



ESTADOS UNIDOS DE AMERICA: CONCLUSIONES

PRELIMINARES - CONSULTA ARTICULO IV

Los pilares del crecimiento y la creacion de empleo El PIB creceria 2.5% en
permanecen firmes; no obstante, una serie de 2015 y 3.0% en 2016
D choques negativos temporales ha debilitado ) )

recientemente el impulso econdmico.

Perspectivas
de crecimiento

Se mantendria pof
debajo del objetivo de la

del délar, caida de los precios mundiales de los FED (2.0%) hasta 2017.

., Crecimiento moderado de los salarios, apreciacion
Inflacion )
bienes transables y reduccidn de costos de energia.

Tipo de Apreciacion del dolar ante divergencias ciclicas en el crecimiento, politicas
. L‘> monetarias dispares y un cambio en las carteras de activos a favor de los Estados
cambio Unidos.
Si la tasa de interés se Endurecimiento de las condiciones financieras
" . |eleva demasiado pronto mayor que el previsto o inestabilidad financiera
Politica ) que podria provocar estancamiento econémico.
monetaria r's ‘
\1) Si la tasa de interés se | Aceleracion de la inflacion por encima del objetivo
eleva demasiado tarde de la FED.

Vu'(‘erab!hdades La busqueda de mayores rendimientos durante prolongados periodos de bajas
financieras -y,

tasas de interés provocd el crecimiento de los activos del sector no bancario.

colectivamente un presupuesto.

[ Politica fiscal ] :(Incertldumbre ante la incapacidad del Congreso y el Ejecutivo para aprobar

Actividad economica de los Estados Unidos de Ameérica >
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ESTADOS UNIDOS AMERICA:

ESTADOS UNIDOS AMERICA: PROYECCIONES CENTRALES DE INFLACION
, 2015 - 2017
PROYECCIONES CENTRALES DE CRECIMIENTO ECONOMICO 240

Porcentaje

= Proyeccion Dic-14
2015 - 2017 220 ® Proyeccién Mar-15
Porcentaje 200 | ®Proyeccion Jun-15
350 180
1.60
1 Proyeccion Dic-14 100
1 Proyeccion Mar-15 120
340 - 100
B Proyeccion Jun-15
0.80
0.60 |
3.00 0.40
0.20 -
0.00 -
2015 2016 2017
2 50 Fuente: Reserva Federal
ESTADOS UNIDOS AMERICA:
PROYECCIONES CENTRALES DE TASA DE DESEMPLEO
o i 2015 - 2017
- 'orcentaje
20 12.00
W Proyeccion Dic-14
¥ Proyeccion Mar-15
10.00 ® Proyeccién Jun-15
180 -
8.00
6.00
140 -
4.00 -
100 - 2.00 -
2015 2016 2017
0.00 -
Fuente: Reserva Federal 2015 2016 2017

Fuente: Reserva Federal
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria

estadounidense
(porcentajes)

2.00 i i i
: : :
Desplazamiento de las : » » :» »: P
1.75 - expectativas de aumento : : ! 7 +
' ' ' 7
| | | -
.. | | | -7 &
1.50 - Rango de variacion en 2015 : : : S/ -7 -
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: R
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S 6 8 5 = »c =0 deg 6 ddE s> Scdog >0 ddE S Sc=odw =0
s 8 EEFf523588s58ERE5238ecs52¢ERE52988¢8-s

FUENTE: Bloomberg.
NOTA: Las expectativas estan basadas en los futuros sobre |a tasa de fondos federales para los Estados Unidos de América, actualizadas al 17 de junio de 2015.

os financieros internacionales 7
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria estadounidense

(porcentajes)
4.50
425
4.00 oo
375 | op
3.50 |
3.25 |

===  Futuros
3.00 - = Primary Dealers Survey
275 - ® Expectativas miembros FED

2.50 +
2.25 +
2.00 +
1.75 +
1.50 +
1.25 +
1.00
0.75 +
o0oe® @
0.50“/
0.25 +
[ ]
0.00 . :
W W WwWwwwwwwowowooowoowoowouoo omMr~MMMMMMMMMMMMNOGOOOOOODOM®©
— — T T T T T T T T T T T v T T T T Tvr T T T T T T v T T T T v T T T T
Lo LT T T T T T T T T T T T T T T T e e T 0
C = 0 Ot > 00 O - - e = 0 Ot > 00 0% - SMme TS 0 Qo> 00 0 - 2 s
= [&] —_— w O = [&] —_— w QO =3 [&] — w QO
= o) O Q c o © S o) QO Q c o © S o) QO Q c QO ©

FUENTE: Bloomberg y Reserva Federal de los Estados Unidos de América.

NOTA: Informacion de los futuros sobre la tasa de interés de fondos federales para los Estados Unidos de América actualizadas al 17 de junio de 2015, Expectativas
de los miembros de la Reserva Federal a junio de 2015y Primary Dealers Survey a abril de 2015.

-dos financieros internacionales 8
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Efectos de una posible salida de Grecia de la Zona del Euro

e o
 Aspectos negativosi | =

La Zona del Euro estda mas
preparada para enfrentar Ia
salida de Grecia, que en 2012.
Los inversionistas aprendieron a
aislar a Grecia del resto de la
periferia.

El impacto econdmico directo de
una salida de Grecia seria
limitado.

Incumplimiento (default) con sus acreedores tanto
externos como internos.

Fuga importante de capitales, por lo que el pais tendria
una significativa depreciacion de su moneda. Ello
conllevaria la imposicion de controles de capital.

Elevada inflacion.

Se podria profundizar la crisis politica, social vy
econdmica por la que atraviesa.

Grecia tendria la facultad de
adoptar politicas monetaria,
cambiaria y fiscal
independientes, aunque con
costos elevados.

Pérdida de confianza de los agentes econdmicos
respecto del desempeno econémico de la Zona del
Euro, lo que generaria volatilidad en los mercados real
y financiero, aunque ello no afectaria las expectativas
econdmicas de mediano plazo.

I Mercados financieros internacionales

Deterioro en la credibilidad del proceso de integracion
europeo.
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PETROLEO PETROLED o
_ / PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
ENERO 2010 - JUNIO 2015° i
Precio en USS por barril 12000 USS PORBARRIL
140 - PRONOSTICO
100.00 -

120 -

80.00

60.00 -

4000 -
2000 -
20 -
Var. Acumulada (%) 4 12.48 0.00
Q ] y * + * ¥ * ¥ & * *
: § 8§ 8§ § ¢ 84 ¢ ¢ ¢ ¢
2010 2011 2012 2013 2014 2015 v 8 § & & §&§ & §
*Cifras ol 17 dejunio. IO Y B T A
al(; F— **Prondstico ol 17 de junio.
Cifras al 17 de Junio. Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.
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MAIZ AMARILLO
ENERO 2010 - JUNIO 2015%

Precio en USS por quintal
18

15

12

1.09
6.42

Var, Acumulada (%) & -9.45
2010 2011 2012 2013 2014 2015

¥Cifras al 17 de junio.

MAIZ AMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONSTICO
2010- 2016
USS POR QUINTAL

1300 PRONOSTICO

12.00
11.00
10.00
9.00
8.00
1.00
0 668
5.00

4.00

3.00

2,00

1.00

0.00

O N N K N
N N 4
§ § 8§ 484§y

97

162

06,08 5,52

*Cifras al 17 de junio.
**Prondstico al 17 de junio.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg,
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TRIGO
ENERO 2010 - JUNIO 2015%/

Precio en USS por quintal
18

15 1

12
9.83

8.19

Var, Acumulada (%) & 16,68
2010 2011 2012 2013 2014 2015

¥Cifras al 17 de junio.

TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2010-2016

US§ POR QUINTAL
14.00 hRA

13.00
12.00
11,00
10,00
9.00
8.00
1.00
6.00
5.00
4.00
3.00
200
1.00
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1140 1%

» 100 969

853 ‘ ___ R

R
\ A ] ]
§¥ 8 v f

?o_’ o
%075

!
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*Cifras al 17 de junio,
*Prondstico al 17 de junio,
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg,
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2011 - 2015~

6.0 M Estados Unidos de América (-0.04) -:;::L?(;Q 8)

—Zorla del !Euro (0.35) —~Chile (3.97)
~—Reino Unido (0.10) 9.0 —Peru (3.37)

—Japén (0.60) 8.0 -=Colombia (4.41)

5.0

AN A S SN SN S -
& & &N Y

* Datos a mayo de 2015. Japén a abril.

* Datos a mayo de 2015.

mGuatemala (2.55)
—EIl Salvador (-0.36)
—Costa Rica (0.97)

12.0
—Honduras (3.49)
10.0 —Nicaragua (5.22)
8.0 —Repuyblica Dominicana (0.23)
6.0
4.0
2.0
0.0
20 1
& &R & & & K & &K &

* Datos a mayo de 2015.
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BANCO DE GUATEMALA

Indice Mensual de la Actividad Econémica
Variaciones Porcentuales Interanuales

Periodo: Enero 2010 - Abril 2015
8.0

________________________________________________________________________ i E i
v' Comercio al por mayor al por menor
v Intermediacién financiera . . .
7.0 +-- ¥ Industrias manufactureras St S USSR NP
v’ Servicios Privados
v" Transporte, almacenamiento y comunicacion . . .
6.0 oo ————————— N S — . —

T SRS | S —— T E—— —
I ﬁ-“ \ R 41 ‘

40 T g34 \ Il """"" T~ 'S i

7~ \\ / I)T:.?'.() / N \/ |
30 t-pmi -\ b
iy _ ‘ ‘ ‘ ‘
0.0

O g £ T 0 & - £ g T w0 c N g g T 0w &M s g T 0w S £ g

S S S S S

= IMAE Original ——IMAE Tendencia Ciclo
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VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB

EXPORTAUONES FOB A abril de cada ano

Variacion Internanual
A abril de cada afio 40,0 Porcentaje

Variacion interanual del valor acumulado oo
25.0 221
300 - 2l 20.0 19.9
Proyection 15.0
10.0
200- 157 5.0
0.0
00 -5.0 2.2
W -10.0 T T T T T T
3.9 :7'0 2010 2011 2012 2013 2014 2015
- W
00 PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
05 A abril de cada ano
_3 9 Variacién Internanual
-100 - ' Porcentaje
30.0
21.8
200 - 15.0
300 - 00
2000 2011 2012 2013 2014 2015 2005* 15.0
* Se refiere ala tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre. 183

'30.0 I I I I | |
2010 2011 2012 2013 2014 2015

.ctor externo 16
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF

IMPORTACIONES I A abril de cada afio

. " Porcentaje
A abril de cada afio 20-0
\Variacion interanual del valor acumulado 14.4
300 - 243 ) 10.0 9.9
2023 Proyeccion ' 75 7 1
200 - 4.1
1.4
10.0 - 51 0.0 : . . . . |
38 25 15 2010 2011 2012 2013 2014 2015
00 1 : 1.5 PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
' | | | A abril de cada aio
Variacién Internanual
-100 - 49 30.0 Porcentaje
200 - 15.0 149
5.6 31 s
0.0 ——
A0 - VI
2010 2011 2012 213 2014 2015 2005 -15.0 13.7
* Se refiere ala tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre 30.0

T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015

ISector externo 17
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes

2010-2015
120 Proyeccién
+/- 1.5 puntos
10.0 9.2
8.6
8.0 -
6.7
6.1
60 5.5
4.0 -
20 -
0.0 - T
2010 2011 2012 2013 2014 2015
4,126.8 | 43780 | 4,782.7 | 5,052 | 5,544.1 | 5,987.6

Monto en millones de USS

Fuente: Banco de Guatemala.

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS
FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes
Acumulada a mayo de cada aio

120
10.5
100 - 9.6
7.8

80 6.9
6.0 -
40 -
20 -

0.2
0.0 | — _ - T T

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1,592.0 | 1,758.7 1,9281 | 20613 | 22224 | 24187

Monto en millones de US$

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 T
99.00 +
98.75 T
98.50
98.25

(\Q, @ @ Q:\\Q,. ?\éo Ké,o‘ Kéo. j\éo j\éo Kq\,o ’b‘\‘ ’5\4 "b‘-\. ’b“ ’é‘ (o’b‘\‘ \é ‘é‘ (?9&. _)OC:‘. ;,\OO‘\. (\bo‘\. (3\ ’3\. \\. ‘\ ‘\ ‘\ .

. o
& &, E E 5 & &L & AT N A L L
QTR F NI A ATGE G A Y RN AN QTNTQTN TS
=—=Estacionalidad ——Tipo de Cambio de Referencia
a’ Al 19 de junio
'Base 2001 - 2014.

Sector externo 19
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EMISION MONETARIA

z

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015

%

Dic-15

Programa Monetario

Rango de proyeccion

Observada

25
20

Nota: Con informacién observada al 18 de junio.

.:tor monetario
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Dic-15
12.3%
12.0%
10.0%
N

e
10.0%
NN
:\:\EQ
HV

)

',»v

X

@l
Programa Monetario

P4

MEDIOS DE PAGO
VARIACION INTERANUAL
2010 - 2015
g
o
A

)
Rango de proyeccion

Observados

%
\\
Y

Nota: Con informacién observada al 11 de junio.

BANCO DE GUATEMALA
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

P

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015

Dic-15

%

13.0%

11.6%

10.0.%

9.5%

22

17

12

Programa Monetario

Rango de proyeccion

Observado

Nota: Con informacién observada al 11 de junio.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacion interanual

*
Porcentaje 2010-2015
40.0 7 ¢ X X X P X
Total: 1.9 % Total: 10.1 % Total: 15.4 % Total: 15.8 % Total: 10.3 % Total: 11.6%
MN: 5.7 % MN: 6.9 % MN: 12.6 % MN: 11.6 % MN: 7.9 % MN: 7.3 %
30.0 4 ME:-7.6 % ME: 19.0 % ME: 22.9 % ME: 25.9 % ME: 15.3 % ME: 20.1 %
20.0 - 20.1
10.0 - \*\ 6
F ~ 7.3
0.0 - "
-10.0 -
-20.0 -
QO QO OO, O.NNNKNNKNOAOG A Q. 0.5 %5 0 0 0 % B % % %, % 5.0
NI I A A A A A A A A A N A A N I I I I A N N N NI
LVl Al ViV AVl VAV VA AV AL GV VL S L VS VP SV QS VP RV
RS A S A N S O S S A O S RO S S A R RS S A
SR PINPIT VPRI LRI TP PP MO F Pl VS
——TOTAL —MONEDA NACIONAL —MONEDA EXTRANJERA
* Cifras al 11 de junio.
Fuente: Banco de Guatemala.
23
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
DESTINADO AL CONSUMO

2010-2015*
Porcentajes Variacién interanual
25.0
¥-6.6 X=162 F=202 F=168 F=14a X=141

200 - M

10.0 -

5.0

0.0
s s ¥ bl > )

FFF 7 FrryrrrFrrrrs FoF g
f&$§~f-e’$ai fgi-vffffef.ff;ge’fggga;

*{ Al 11 de junio.

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
DESTINADO AL SECTOR EMPRESARIAL

2010-2015*
Porcentajes Varlacién Interanual
25.0
K= o0.4 K= 95 X= 150 X=18.6 X=98 X=11.8
20.0 -
15.0
5.0 [
0.0 '\f“w
-5.0
s ® F ¥ )

A B
$855

*/ Al 11 de junio.

N I N A N N AR RNy
LTSS TEIITITIES
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TASA DE INTERES POR TIPO DE DEUDOR

(porcentajes)

—+—Empresariales Mayores ——Empresariales Menores
16.0 - - =-Hipotecarios para Vivienda
15.0 -
14.0 ’_A__,,.::f-’-_br:.\_\
13.0 - TTTTTEEeY—
12.0 | ""'-—--..______‘-:—— 11.81%
11.0 1 T Tme—e L
10.0 1 10.51%
9.0
8.0 7.67%
7.0 -

<<,<§~ O S o e o o e Sl ol
(1) Promedio ponderado del sistema bancario en moneda nacional.

Datos a mayo de 2015.
FUENTE: Superintendencia de Bancos.

Iector monetario 25
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Sistema Bancario: Indicador de Adecuacién de Capital ¥/ Sistema Bancario: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) 2/
Porcentajes Porcentajes

16.0 - 15.9 15.7 15.3 155 20.0 -

18.5
17.8
138 18.0 7 163 17.2 16.6 ©
1907 Minimo Legal 16.0 - 15.7 16.0
12.0 - (10%) 14.0
10.0 - 12.0
10.0
8.0
8.0
8.0
2.0 -
2.0 4
1 T T T T !
009 2010 2011 2012 2013

6.0

0.0 =
0.0 . . . . . ; ' 2 2014 2015 b/
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 b/

a/ ROE = Utilided neta anualizada / Capital contable.
bf A mayo de 2015.
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

af Indicador de adecuacion de capital = Capital computable - cargos diferides / Actives pornderados por riesgo.
bf A mayo de 2015,
Fuente: Superintendencio de Bancos de Guotemala,

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

Porcentajes Porcentajes
3.0 4 .
2.7 180.0 170.2
2.5 1 160.0 -
24 140.0 -
2.0
1.6 120.0
1.4
1.5 - 1.3 1.2 13 100.0 -
1.0 - 80.0 -
60.0 -
0.5
40.0 -
0.0 . : : . . : . 20.0 |
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 by
0.0 T T T T T T
. . . 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 by
af Caiidad de la cartera de créditos = Cartera vencida / Cartera total bruta.
by A mayo de 2015, a/f Cobertura de cartera vencida = provisiones especificas + provisiones genéricas / cartera vencida.
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala b/ A mayo de 2015.

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala,
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GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-

2000 - 2015
3.5 - Porcentaje
3.3
3.0 - 3.1
28 ESTIMACION
2.5 2 6 Nivel congruente con la
sostenibilidad de la deuda 24
publica 2.0% -
2.0 -
A | A |
2-0 1 .9 1 .9 2-0
1.5 - 1.7

QY

O
O
S

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

' Cifras preliminares.

1.6

P/ Estimacion de cierre del Ministerio de Finanzas Publicas.
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239

Total y Subyacente

Periodo 2011 - 20152/
e==|PC Total =s=Subyacente

RITMO INFLACIONARIO

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Mar 2012 - Dic 2016

700 % DIC 2015 DIC 2016
6.00 1 OBSERVADO PROYECTADO
5.00

4.50%
4.00 1 3.75%

- 3.50%
3.00 -
N \/_/_,_m 1 275%

2.50%

2.00 -
1.76%
1.00 -
000 b po e g e bbb g . A D
:{\'0:@!;\'\"{5\5;{5.{5\5\5\‘! !\"‘!\‘3\‘9\‘3'\‘3:\6:\5'\6:\6

R S S TR T S

RITMO INFLACIONARIO SUBYACENTE
Mar 2012 - Dic 2016

6.00 | % DIC 2015 picz2018
5.00 -
OBSERVADO PROYECTADO
4.00%
4.00 -
\/\_/\/_\—'\ 3.45%
3.00 ~ +
2.15% T245%
2.00 - -
2.00%
1.45%
1.00 -

0.00
\"’0\"’\"’(5\'50-{5\‘*r\“\"\“u"\":@:\";\‘“g@;\‘“:@
o o & & & o & & Qo

R Al R R A
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2016

Porcentajes

PARA DICIEMERE
DE 2016

9.00% -

PARA DICIEMERE
DE Z015

9.00% -

8.00%

7.00%

6.00%

Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA
ANOS: 2010 - 2015™
6.00 (porcentajes)

5.25
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“ Al 24 de junio de 2015.
Fuente: Banco de Guatemala.

Tasa de Interés Lider de Politica Monetaria
Variacion anual

2011 - 2015
Puntos basicos
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de interés lider de politica monetaria 32




. &) BANCO DE GUATEMALA

En su decision se tomo en consideracion:

En el entorno externo: ‘ ‘

Que la economia mundial continda
en proceso de recuperacion, aunque
siguen latentes los riesgos a la baja
y la incertidumbre.

Que los precios internacionales de
las materias primas que afectan la
inflacion en el pais (petréleo, maiz
amarillo y trigo), contindan en
niveles inferiores a los observados
en 2014 y los mercados anticipan
un comportamiento similar en el
horizonte de prondstico.

Que varios indicadores de corto
plazo, como el IMAE, el volumen de
las exportaciones, las remesas
familiares y el crédito bancario al
sector privado, evolucionan
positivamente, en congruencia con
la estimacidén de crecimiento anual
del PIB para 2015 (entre 3.6% y
4.2%).

Que el ritmo inflacionario total a
mayo de este ano se ubicd en 2.55%
y el subyacente en 2.15%, que los
pronosticos de ambas variables
para finales de 2015 y de 2016
continuan ubicandose por debajo
del valor puntual de la meta de
inflacion y que las expectativas de
inflacion se encuentran ancladas.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria
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MUCHAS GRACIAS
.BANGUAT.GOB.GT

REPRESENTANTES DEL SISTEMA FINANCIERO

26 de junio de 2015



