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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO

Mundial

Economias avanzadas (43.1%)
Estados Unidos (16.1%)
Zona del Euro (12.2%)
Japoén (4.4%)
Reino Unido (2.4%)
Economias con mercados

emergentes (566.9%)
China (16.3%)

India (6.8%)

Rusia (3.3%)

Sudafrica (0.7%)

Brasil (3.3%)

Chile (0.4%)

Colombia (0.6%)

México (2.0%)

Pera (0.3%)
Principales socios comerciales de
Guatemala '/

2014”

3.4

1.8
2.4
0.8

-0.1
2.9

4.6

7.4
7.3
0.6
1.5
0.1
1.9
4.6
2.1
2.4

2.2

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

*/ Datos Preliminares

2015

3.3

2.1
2.4
1.5
1.0
2.5

4.2

6.8
7.5
-3.5
2.0
-1.5
2.5
3.0
2.5
3.2

2.4

2016

3.8

2.4
2.7
1.7
1.6
2.4

4.7

6.5
7.5
0.3
2.1
0.7
3.1
3.3
3.1
4.6

2.7

**/ Corresponde 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.

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, abril de 2015 y julio de 2015 y consultas de Articulo IV. Consensus

Forecasts y reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist, a agosto de 2015.

Actividad econdmica mundial
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CHINA: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Variacion Interanual
2012 -2015

Promedio

*/ Promedio con informacidn def FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit
Fuente: Fondo Monetario Internacional

Proyeccion 7

CHINA: INDICADORES ECONOMICOS

A} 11 74
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_ 2014 2015
Variable
1T 2T 3T 47 | 1T 271
1 1 1 |
PIB real 74 75, 73 73] 70 70
Inflacion 23 : 2.2 : 2.0 : 15 : 12 : 14
Tasa de desempleo 411 411 411 411 411 40

Fuente: Bloomberg

-idad economica mundial

MEDIDAS RECIENTES DE APOYO AL
CRECIMIENTO ECONOMICO

*El gobierno autorizé la emisiéon de un billon de
yuanes (US$S160 millardos aproximadamente) a los
bancos publicos en los préximos tres afios para
financiar obras de infraestructura y promover
exportaciones.

eSe prevé que las reformas estructurales que se
estdn implementando y los bajos precios de las
materias primas impulsen las actividades
orientadas al consumo, lo cual contrarrestaria, en
parte, la desaceleracién (FMI).

*El Banco Central ha reducido la tasa de interés de
politica monetaria cuatro veces entre noviembre de
2014 vy junio de 2015; al igual que los
requerimientos de encaje de los bancos. Ademas,
recientemente se adoptaron medidas de
relajamiento cuantitativo (pseudo Quantitative
Easing).

elLas autoridades tienen suficiente espacio para
adoptar medidas fiscales y monetarias anticiclicas.
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* 3 ¢DEBE PREOCUPAR LA FUERTE CAIDA DE LA BOLSA DE
VALORES CHINA?
SHCOMP - SHANGHAI
e 2010- 2015/ El mercado accionario chino representa un
e porcentaje mucho menor de la riqueza financiera
- I total del pais, en comparacion con las economias
&' avanzadas.
450000
4,000.00
hanall Los consumidores chinos no han destinado una
parte importante del ahorro a los mercados
3,000.00 7, .
bursatiles.
150000 A
200000 -
e 0999 Dadas estas caracteristicas, la caida de los
1@4‘&@“ 1(,%4‘*@ q@“ﬁ ﬁ@”@" é”‘ff‘ﬁﬁ& & 1@ § 1\@5‘&@“ mercados bursatiles chinos no deberia tener un
impacto tan fuerte sobre la actividad econdmica
af A1 21 de agosto real
Es una de las principales bolsas de valores de China, el indice controla el comportamiento diario de las acciones dela Bolsa de Valores de Shanghai.
Elindice es de base 100 del 19 de diciembre de 1990

- . 6
Actividad econémica mundial
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* DEPRECIACION DEL TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA

*

DEL YUAN FRENTE AL US DOLAR

*El propdsito de la medida es migrar
hacia un referente mas vinculado con
el mercado.

El 11 de agosto el Banco Central considerd que
era el momento correcto para ajustar |la
cotizacion de la paridad central del yuan, para que
ésta fuera consistente con las expectativas del

.. mercado.
eLos principales aspectos que el

Banco Central considero fueron:

El comercio de China continda reportando

v Que las condiciones econdmicas o . .
superavits relativamente grandes, el tipo de

y financieras internacionales son
adversas.

cambio efectivo real sigue siendo relativamente
fuerte frente a varias monedas mundiales y se
esta desviando de las expectativas del mercado.

v’ El fortalecimiento del doélar

estadounidense. . . . .
China gestiona el tipo de cambio de su moneda

por medio de un punto medio oficial, desde el
cual puede variar un 2.0% cada dia, pero el tipo
de cambio con el que abre el mercado a partir del
11 de agosto es el del dia anterior, lo cual
permitiria mayor volatilidad.

-ancieros internacionales 4

v’ La depreciacién de las monedas
de los paises exportadores de
materias primas.

Mayor volatilidad en los flujos de capital internacional
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DEPRECIACION DEL TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA
DEL YUAN FRENTE AL US DOLAR

, China eLuego de la importante depreciacion, se ha
Tipo de cambio nominal :
2005-2015"] generado la expectativa en el mercado de
Vuanes porUSS1.00 que el yuan pueda continuar con dicho
e proceso.
820
800 eLa medida adoptada por el Banco Central
780 busca apoyar al sector exportador chino,
760 luego de los débiles datos de la actividad
740 econdmica.

720
eAdemas, este podria ser el inicio a una

guerra de divisas, en la cual el resto de
economias inicien con depreciaciones de sus
monedas.

7.00
6.80
6.60
6.40

620 o s
eEsta medida podria ser una respuesta

o YTy anticipada ante un eventual incremento de la

PSS ELS S @MMMH’&“M@& AR s

OFUROROROR &m ! ﬂ,\%(L'L{L\T\{L,,}% {L%m{bk\mﬂ}w\m\\m&{x . p . .
SELTSS \%’m\oﬁ@n“ %9 @o@@g@’@ SO AN tasa de interés de politica monetaria de los
*/ Al 21 de agosto. EE.UU.

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

orcentajes
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FUENTE: Bloomberg.
NOTA: Las expectativas estan basadas en los futuros sobre |a tasa de fondos federales para los Estados Unidos de América; actualizado el 19 de agosto de 2015.

-s financieros internacionales 9
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FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

El proceso de normalizacién deberia esperar
hasta observarse incrementos tangibles en los
salarios y presiones sobre la inflacion. El FMI
considera que los incrementos deberian
iniciar en el primer semestre de 2016.

Un incremento prematuro de la tasa de
politica monetaria podria provocar un
endurecimiento de las condiciones crediticias.

Un alza tardia de la tasa de politica monetaria
podria provocar incrementos posteriores
mayores y mas acelerados.

Mercados financieros internacionales

¢CUANDO EMPEZARA LA NORMALIZACION DE LA POLITICA .
MONETARIA EN LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA?

RESERVA FEDERAL

En algiin momento durante el resto del

presente ano, sera apropiado elevar la tasa

de fondos federales. El momento se acerca.

El proceso de recuperacion de la actividad
economica es moderado y los factores que
afectaron a la economia en el primer
trimestre fueron transitorios.

El mercado laboral continda recuperandose,
pero el empleo a tiempo parcial aun
permanece en niveles elevados.

La inflacion permanece por debajo del
objetivo de |la FED, pero convergeria a la meta
en el mediano plazo ante el incremento en las
presiones salariales y el desvanecimiento de
los factores que han reducido el precio del
petroleo.

10
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:E El rescate financiero de Grecia calma los mercados bursatiles

= an Europa.

DAX GERMANY
2010 - 2015%/

indice

13,500.00

12,500,00

11,500.00 /

10,500,00

9,500.00

8,500.00

5,500.00

Ny

4,500.00

Ry »

af Al 20 de agosto

dichabolsa. Es de base 1000el 31 de diciembre de 1987.
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Es ¢l indice mds importante de la bolsa de Frankfurt, Est formado por la media ponderada delos 30 titulos de mayor capitalizacion de los que forman

En junio de 2015, se intensificd la crisis de deuda
de Grecia, debido a que dicho pais incumplié con
un pago ante el FMI, lo cual genero cierta
volatilidad en los indices accionarios europeos.

Ante la intensificacién de la crisis, Grecia acepto
implementar varias reformas, lo que abrio la

puerta para un tercer plan de rescate financiero.

El 11 de agosto, Grecia alcanzd un acuerdo con
sus acreedores para un tercer rescate financiero
por un monto de €86.0 millardos por los préoximos
tres anos, con lo cual evitd su salida de la Zona del
Euro.

11
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PETROLEO
ENERO 2010 - AGOSTO 2015

Precio en USS por barril
140 -

120 -
107.26

100 -

83.27

Var. Acumulada (%) § 23.41
0 - L] - L] L] :
2010 2011 2012 2013 2014 2015

ICifras al 19 de agosto.

PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2010- 2016
120,00 'USS PORBARRIL
PRONOSTICO
100.00 -

80.00

60.00 -

40.00 -

20.00 -

12
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Precio Internacional del Petrdleo y de la Gasolina

2008 - 2015*
Galén de Gasolina en US$ Barril de Petréleo en US$
4.00 - 153.00
3.50 - - 134.00
3.00 - - 115.00
2.50 - - 96.00
2.00 - - 77.00
-—=Gasolina Precio Spot (Costa del Golfo)
1.50 - 58.00
—Petrdleo
1.00 - - 39.00
0050 T T T T T T T T T T T T T zo-m

S F P D W
N % 2 o
e > & &

Fuente: Bloomberg
*Con informacion al 19 de agosto
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PRECIOS DE LA GASOLINA Y EL PETROLEO

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
USS por galén 2014 - 2016*

4.5

.| OBSERVADO PROYECCIONES

3.5

3.0 1

25

2.0

1.5

1.0

0.5

CR@ TR DD TS0 RO H CT®D DT 90RO H DTN 50O
Vv v

Precio de Venta al Publico Gasolina Regular (Incluye impuestos) M Costo de Adquisicion del Petréleo en Refinerias

Fuente: Departamento de Energia de los Estados Unidos de América.
*/ Datos a agosto de 2015.
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MAIZ AMARILLO
ENERO 2010 - AGOSTO 2015¥

Precio en US$ por quintal
18 -

15

12

7.09

6.56

Var. Acumulada (%) . 7.48
0
2010

2011 2012 2013 2014 2015

3/(ifras al 19 de agosto.

MAIZ AMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2010- 2016

US$ PORQUINTAL PRONOSTICO

1035
9.54

o 158 744

0 6.16

6.76 5.34

\J
~
N

?ol >

S AN
] Y
D)

*Cifras al 19 de agosto.
*Prondstico al 19 de agosto,
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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TRIGO TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
ENERO 2010 - AGOSTO 2015%/
2010- 2016
USS PORQUINTAL
Precio en US$ por quintal o PRONOSTICO
18 -
:11.48
15 -
9.19
12
9.83 . 6.91
9 - 6.00
8.27 5,00
4.00
6 4
3.00
2.00
3 1.00
Var. Acumulada (%) § 15.87 o9 o N e P . ’ : : : : ! '
0 | § § 8 88§ 34§48 4§88
2010 2011 2012 2013 2014 2015 é' ; g 43' g ,g
*Cifras al 19 de agosto.
¥Cifras al 19 de agosto. “Prondsticoal 9 de agosto.

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TASAS DE VARIACION INTERANUAL (SERIE ORIGINAL)
PERIODO: ENERO 2014 - JUNIO 2015
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VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB
A junio de cada ano

EXPORTACIONES FOB . Variacién Internanual
o ) 40.0 Porcentaje
A junio de cada afio 350
Variacion interanual del valor acumulado 30.0
25.0 23.4
30.0 - %3 20.0 17.7
' Proyeccién 15.0 11.8 10.0
178 10.0
4l g-g . 0.6 0.4
10,0 - -5.0
3.6 30 6.0 -10.0 : : : : : :
1.0 N =3 2010 2011 2012 2013 2014 2015
00 L i g PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
A junio de cada ano
-3.8 -
-100 Variacion Internanual
Porcentaje
. 30.0 239
15.0
-30.0

2000 2011 2012 2013 2014 2015  2015° 0.0

* Se refiere a la tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre. 15.0

-17.4

-30.0

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

ISector externo 19
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF
A junio de cada ano

Variacién Internanual
IMPORTACIONES CIF 0 Porcentaje
A junio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado 125
30.0 - 2%.4 : 11.0 11.5
23 Proyeccin 10.0 8.8
200 -
3.5
100 - 0.5
27 34 31 10 0.0 : l l | | |
— B I : ' 2010 2011 2012 2013 2014 2015
00 T 0:0 PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
A junio de cada ano

-100 - .46 Variacién Internanual
30.0 Porcentaje

-200 -
15.0 13.8

7.4
00 - 23
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015 0.0 o7
* Se refiere a la tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre -2

-15.0 142
-30.0

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

lctor externo 20
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES

Variacion interanual en porcentajes

2010-2015
Proyeccidn

12.0 +/- 1.0 puntos
10.0 9.2

8.0 6.7

6.1

6.0 5.5

4.0

20

2010 2011 2012 2013 2014 2015
4,126.8 4,378.0 47827 5,105.2 5,544.1 6,043.1

Monto en millones de US$

Fuente: Banco de Guatemala.

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS
FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes
Acumulada a julio de cada afio

12.0
10.2 2.9

10.0 -

8.0

6.5

6.0 5.1

4.0 - 3.0

2.0 | -

0.0 . . . . .

2010 2011 2012 2013 2014 2015
2,370.9 | 2,524.9 2,7829 29243 3,213.7 3,5628.7

Monto en millones de US$
Fuente: Banco de Guatemala

erno 21
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TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA 20152/
Y ESTACIONALIDADY/

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
99.00 +
98.75 T
98.50
98.25

P & & é@\d‘\d“\d\*,g\.b.b\)oooooo\}.-.-.

: ,-:0-:0@@@ P L S N GV AN N &S A

F R G F NG A QY@ G YD '»""»Q'ﬁi\gv\,\j: ST E AT FTRIATT A o
=—=Estacionalidad ——Tipo de Cambio de Referencia

al Al 21 de agosto

Base 2001 - 2014.

ISector externo 22
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Programa Monetario

Rango de proyeccion

Observada
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Nota: Con informacién observada al 20 de agosto.

.:tor monetario
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Dic-15
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Programa Monetario

P4

VARIACION INTERANUAL

MEDIOS DE PAGO
2010 - 2015
v
6\0

Q
=== Rango de proyeccion

Observados

%
\
&

Nota: Con informacién observada al 13 de agosto.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

e

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015

Dic-15

%

"11.7%

10.0/%

22

17

12

Programa Monetario

Rango de proyeccion

Observado

Nota: Con informacion observada al 13 de agosto.
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GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-

2000 - 2015
3.5 -, Porcentaje
3.3
30 3.1
2.8 ESTIMACION
2.5 - 2.6 | Nivel congruente con la
sostenibilidad de la deuda 2.4
publica 2.0% .
2.0 - 2ol 27 21
’ 1.9 1.9
1.5 - 1.7 1.6

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

¢/ Estimacién de cierre segtin Ministerio de Finanzas Ptiblicas.
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RITMO INFLACIONARIO

Total y Subyacente
Periodo 2011 - 20152/

%

7.00

3.00

e==|PC Total ==Subyacente

a/ Cifrasajuliode 2015.

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

7.00 ~% DIC 2015 DIC 2016
6.00 - OBSERVADO PROYECTADO
5.00 -

4.50%
4.00 - a75%

L 3.50%
3.00 -
4 2.75%
2.32% -

2.50%

2.00 -
1.75%

1.00 -
Y

RITMO INFLACIONARIO SUBYACENTE
Mar 2012 - Dic 2016

6.00 % DIC 2015 DiC 2016
5.00 -
OBSERVADO PROYECTADO
4.00 4.00%
3.45%
3.00 +43.00%
+ 2.45%
2.00 - -~
2.11% 2.00%
1.45%
1.00 -
0.00 ey —
R R U I IR RIS
‘I - - - - ‘ - ‘c - -
6\0 .\Q‘*\ q’gQ s\" 6@» \\)(‘ gQQ &F 6@ .\?‘\ $0Q & 6@ ?{\ &GQ & 6@» \Q‘\ $¢,Q 6\“




EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2016

PARA DICTEMERE
DE 2016

Porcentajes
0.00% -
8.00% -
7.00% -
6.00% -
5.00% —
4.00% -
3.00% -
2.00% —
1.00%
0.00% -

PARA DICTIEMERE
DE Z015

Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.
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9.00% -
8.00% -
7.00%
6.00% -
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA
ANOS: 2010 - 2015™
6.00 (porcentajes)

550 550

5.25

4.50
4.50 =—

4.00

2.00 . 2011 2012 2013 2014 2015 3.25

A S AN AR AN AR HA SRR

Al 28 de agosto de 2015,
Fuente: Banco de Guatemala.

Tasa de Interés Lider de Politica Monetaria
Variacion anual

2011 - 2015
Puntos basicos
150
100
50
0
N [ ] | |
-so .
-50
-100 7
-100
-150
2011 2012 2013 2014 2015

31

e interés lider de politica monetaria
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En su decision se tomo en consideracion:

En el entorno externo: k ‘

Que la actividad econdmica mundial
continla con un proceso de
recuperacion, aunque siguen
presentes los riesgos a la baja y la
incertidumbre.

Que los precios internacionales de
las materias primas que afectan la
inflacion en el pais continlan en
niveles inferiores a los observados
en 2014.

Que la actividad economica sigue
registrando un comportamiento
congruente con la prevision de
crecimiento econdémico anual para
el presente ano, lo que se refleja en
el comportamiento del IMAE, el
volumen de comercio exterior, las
remesas familiares y el crédito
bancario al sector privado.

Que la desaceleracion de la inflacion
obedece a la reducciéon de los
precios internacionales del petrdleo,
incluyendo sus derivados, y una
politica monetaria prudente, en un
contexto en el que las expectativas
de inflaciéon permanecen ancladas.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria

32
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MUCHAS GRACIAS
.BANGUAT.GOB.GT

REPRESENTANTES DEL SISTEMA FINANCIERO

28 de agosto de 2015



