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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO "/

20142/ 2015 2016

Economias avanzadas (43.1%)

Estados Unidos (16.1%) 2.4 2.5 2.7
Zona del Euro (12.2%) 0.8 1.4 1.7
Japdén (4.4%) -0.1 0.8 1.5
Reino Unido (2.4%) 2.9 2.5 2.4

Economias con mercados
emergentes (66.9%)

China (16.3%) 7.4 6.8 6.5
India (6.8%) 7.3 7.5 7.5
Rusia (3.3%) 0.6 -3.5 0.3
Sudafrica (0.7%) 1.5 2.0 2.1
Brasil (3.3%) 0.1 -1.5 0.7
Chile (0.4%) 1.9 2.5 3.1
Colombia (0.6%) 4.6 3.0 3.3
México (2.0%) 2.1 2.4 3.0
Pera (0.3%) 2.4 3.2 4.6

Principaleszlsocios comerciales de 2 2 2.5 2.7
Guatemala

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

21 Corresponde al promedio de: Estados Unidos de Ameérica, México, Zona del Euro, El Salvador y Honduras, que en conjunto representan
alrededor de 65% del total del comercio exterior del pais.

2/ patos Preliminares

Nota: 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, a septiembre de 2015. Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist, a septiembre de 2015.

Actividad econdmica mundial
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Desempeio de la actividad econdémica de los EE.UU.

COMPORTAMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL

Producto Interno Bruto. Mayor dinamismo ESTADOS UNIDOS DE AVIERICA 2008 - 2015
de la actividad econdmica en el segundo -
trimestre. La tasa de crecimiento fue de 3.9%, w g .3.3us 8 @n, L 33 &3 3

sl .;'IIIEEIilI lllil

cifra superior tanto a la del primer trimestre - g_'gI'z . g
(0.6%) como al dato de la primera estimacion w B
61396) ''''' EREEEEREEEECEREEEREEEREEEEREEER

Fuente: Burd de Andlisis et de Comercio de i de América ¥

TASA DE DESEMPLEQ?/
2010-2015%

Mercado laboral. La tasa de desempleo se
ubicé en 5.1% en agosto, su menor nivel
desde abril de 2008.

Las nominas de empleo no agricola han

crecido en promedio 221,000 en los (ltimos ~ FHSHIEHIHHHIGHE
tres meses (274’000 en los Uultimos 12 Fante: Deparamanto del Trabalo de los Estados Unidos de América.
meses). R
Ventas minoristas. Crecimiento interanual =

de 2.2% en agosto, impulsado por el mayor jng S, md 2o {hﬂ_’m
volumen de ventas de vehiculos y otros ne 3 Ilééilgllllili;l&’alli‘éiliﬁﬂl:iii"lIElli';IElIll;lélgi‘lll!l;lglf
bienes de consumo. ST

N RN NN N N RN AR RN RN RN NN NN NN NN N
B Gy

agosto
Fuente: Bloomberg
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Desempeno de la actividad econdmica de los EE.UU.

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
GASTO DE CONSUMO PERSONAL

Gasto de consumo personal. Crecimiento i ke
de 3.5% en términos interanuales, impulsado m AW
por mejores condiciones laborales y de  =RANVAW [
credito, asi como por los bajos precios de la 3:2 o
energia. RILHE RSB RR R BRI
Mercado inmobiliario. La confianza de los e D v

2008 - 2015%

constructores de viviendas alcanzd, en e oo
agosto, el nivel mas alto en casi una década. ..

La actividad inmobiliaria residencial y o
comercial fue positiva y mejoraron ;;;;: ‘I“IIIII‘I\III I“I‘II |
sustancialmente las ventas de viviendas, los =

arrendamientos y el precio de las mismas.

. ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
INDICEDE PRODUCCION MANUFACTURERA
2011 - 2015+

Zona de expansién

La actividad manufacturera se mostro, en =
general, positiva. La industria automotriz =
alcanzdé resultados por arriba de las

expectativas, derivado de una solida -

N . ) 6
- economica mundial
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REPUBLICA POPULAR CHINA:
ACONTECIMIENTOS RECIENTES Y RIESGOS EN EL MERCADO ACCIONARIO

MERCADOS BURSATILES
PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOSY/
ENERO DE 2010 A SEPTIEMBRE DE 2015

ACONTECIMIENTOS RECIENTES

Entre julio y agosto el mercado bursatil
aunque el nivel

550 . China EEUU. - 2200 registr6 una caida,
S0 | todavia es alto.
i 2« |3 expectativa de un deterioro de la
4'000 1500 actividad econdmica se trasladd a otros
' mercados, aunque en menor magnitud.
3,500 - - 1,600 . . . .
* El gobierno chino intervino para
W - 1,00 estabilizar los precios de las acciones.
il * El efecto en la economia ha sido limitado.
- 1,200
2,000 -
1,500 1,000
A
R A P R P L RIESGOS
A U U U O « La posibilidad de wuna correccidn

===SHCOMP SHANGAI (CHINA) ~=S&P 500 (EE.UV.)

SHCOMP SHANGAI £s una de las principales bolsas de valores de China, elindice controla el comportamiento diario de las acciones de la Bolsa

desordenada incrementaria la volatilidad
de los mercados financieros.

deValores de Shanghai. Elindice es de base 100 del 19 de diciembre de 1990. O La correccion pOd ria incidir en el
S&P500. indice que incorpora el comportamiento promedio del precio de 500 acciones de la bolsa de valores de Nueva York, Esteindice esta 2...q ;. , | o 5
diseniado paramedir el comportamiento de la economia domésticaatravés de los cambios en el valor de 500 acciones que representan las crecimiento econom ICO, SOIo sI tiene

principalesindustrias.

Y Cifras al 23 de septiembre.
Fuente: Bloomberg.

'idad economica mundial

efectos directos en el sector financiero.
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Politicas adoptadas para apoyar el crecimiento econémico de la Republica Popular China.

CHINA
TASA DE INTERES DE POLITICA MONETARIA
ARNOS 2010 - 2015%/

Porcentaje
10.00

Prondsticos

* A agosto
Fuente: Bloomberg

China
Indicadores econdmicos

il Pronostico FMI

(Variacién interanual)

PIB

II-2013 - 2013

{observado) | (prondstico) o 2

El Banco Popular de China ha reducido la tasas de interes

en 140 puntos basicos en cinco ocasiones entre
noviembre de 2014 y agosto de 2015. Dichas
disminuciones estan asociadas, entre otros factores, a
estimular el crecimiento economico y, recientemente, para
contener la caida de su mercado bursatil.

Se redujeron los requerimientos de encaje de los bancos

para proveer liquidez adicional al sistema financiero. Se
autorizé a los bancos publicos la emision de yuanes por
un equivalente a US$160 millardos en los proximos tres
afios, para apoyar el financiamiento en obras de
infraestructura y promover las exportaciones.

Se devalu6 la moneda para que la cotizacion del yuan

fuera consistente con las expectativas del mercado y se
modificaron los mecanismos reguladores del tipo de
cambio, que pasaria a fijarse en funcién del cierre del
mercado spot del dia previo.

(%)
- Agosto 2015

7.00 6.90 6.80 6.50

de

politica Observada | Previa
(%) (%)

T Julio 2015

anual Desvio
%) Meta Banco
Observada Central rﬁspe{:to a
a meta

1.60 3.00 -1.40

Actividad econémica mundial

En cuanto a la politica fiscal, algunas medidas se han
concentrado en la reduccion de impuestos a las pequefias
y medianas empresas, asi como a incrementar el gasto
publico en infraestructura, que ha ayudado a estabilizar a
la actividad industrial y los precios del mercado
inmobiliario.
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PETROLEO PETROLEO
ENERO 2010 - SEPTIEMBRE 201Sal PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010- 2016
Precio en US$ por barril 12000 USS POR BARRIL
140.00 - PRONOSTICO ¥
120.00 - o
107.26
100.00 - 80.00
80.00 - 60.00
60.00 -
5327 4000
000 4448 032.28
20,00
20,00 -
Var. Acumulada (%) & 16.50 o,oog : z 1 : i : :
0.00 y § & & § 9 N N
2010 2011 2012 2013 2014 2015 J v : v v ) v v
*I(Cifras al 23 de septiembre. ﬁm,?.,,“,,?,;ﬁ’,’,‘:.‘;’;‘m‘;'ﬁ,’;
Fuente: Bloomberg. Fuente: Elaboracidn propla con nformacidn de Bloomberg,

Materias primas 9
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MAIZ AMARILLO MAIZ AMARILLO
ENERO 2010 - SEPTIEMBRE 2015a/ PRECIO PROMEDIO OBSERVADOY PRONOSTICOS

2010-2016
US§ PORQUINTAL
T P PRONOSTICO
Precio en USS por quintal
18,00
15.00 - 09.55
12,00 - 145
921 .
9.00 - 500 0535
709
4,00
6.00 - o 3.00
2,00
3.00 - 1.00
Var. Acumulada (%) § 353 0.00 e = r o i ‘ :
" §
2010 2011 2012 2013 2014 2015 iromedoobervado o 23 desptombre o 2015,
I(ifras al 23 de septiembre, rondto diponibl f 23 sepiembrede 2015,
Fuente: Elaboracidn propla con Informacidn de Bloomberg,

Fuente: Bloomberg.
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TRIGO TGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
ENERO 2010 - SEPTIEMBRE 20157 016

US$ POR QUINTAL

14.00
13.00
12,00

11,00
15.00 - 1000

Precio en US$ por quintal
18.00 -

011,46

1220 w W

12.00 - 8.00

983 10 06,88

9.00 - 6.00
8.46 s-w

4.00
3.00

2.00
3.00 T l'w

6.00 -

Var. Acumulada (%) & 13.94 0.00 -
) N v
00 § & 4§73

2010 2011 2012 2013 2014 2015

. . Ypromedio observado al 23 de septiembre de 2015,
“I(ifras al 23 de septiembre. Vprondsticadsponible l 23de septiembre de 2015,
Fuente: Bloomberg. e L L
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indice Mensual de la Actividad Econémica
Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 - Julio 2015

80 7o 35
70 o S S [ T s
Y T T L s e It

______________________________________

“““ _Ap B=
EE T ® N EE" 2 EE T®ETEET® SR EE T
& & &
v IMAE Original ===|MAE Tendencia Ciclo

Fuente: Banco de Guatemala.
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iNDICE DE CONFIANZA DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
PERIODO ENERO DE 2009 A SEPTIEMBRE DE 2015

100.00
Maximeo, marzo
2012 =80.77
90.00 -
‘5.
80.00
70.00
60.00
46.67

50.00
40.00
30.00
20.00
10.00 — Vo=,

Minimo, febrero

2009 =12.50
ﬂ-ﬂﬂ ||||||||| n| |||||||||| n| |||||||||| n| |||||||||| n| |||||||||| n| T T - = wm n| |||||||||| n|

S5 5§32 33:55F338:55823;33:8833:883;33:58¢83;33¢85828233

~ = =~ ~ ™ =~ ™

- - [ - - [ -

= = = = = = =

1] ] 1] 1] 7] 1] 1]

Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.
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VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB
A julio de cada ano

EXPORTACIONES FOB porcentaje T e

40.0

T ~ 35.0
A julio de cada afio 30.0

Variacion interanual del valor acumulado 25.0
Porcentaje 20.0

300 - 15.0

238 Proyeccion 10.0

Limites Inferiory 5.0

01 e Superior 0.0
-5.0

-10.0

24.0

T T T T T T
10.0 - 51 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2.1 = 6.0
1 -6 e Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros Gnicos centroamericanos de exportacién

— 3.0
0.0 | | PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB

A julio de cada ano
39 Variacién Internanual
Porcentaje

23.2

-100 -

30.0

15.0

300 - 0.0
00 01 002 0B N4 005 085

¥Se refierea la tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre.
Fuente: Declaraciones tnicas aduanerasy formularios aduaneros tnicos centroamericanos de exportacion

-15.0

-17.9

-30.0 - . . [ | :
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros Unicos centroamericanos de exportacién

-r externo 1>
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF
A julio de cada ano

IMPORTACIONES CIF 20,9 POTCentale Jeracennemansa!

A julio de cada aio
« er 13.2
et Variacion interanual del valor acumulado
orcentaje 10.5 10.5
0- 100 | g,
23 Proyeccin
200 - 19.7 Limites Inferiory
' Superior 2.9
1.6
100 T 0.0 T T T T T T
' 34 3] 35 2010 2011 2012 2013 2014 2015
) ' 3,0 Fuente: Declaraciones ad as y i kari a unicos centroamericanos de importacion
0.0 [ || | | | i : 00 PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
A julio de cada ano
100 - Variacion relativa interanual 38 Variacién Internanual
' 2014 2015 : 30,0 Porcentaje
Combustiblesylubricantes: 8.7% -27.6%
-200 - Restodeimporaones. 2.2%  26% 150 | 10, 118
J 1.5 0.7
'30.0 a/ 0.0  —
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015 -5.9
*/Se refiere a la tasa de variacion el valor acumulado estimado para diciembre. -18.0 -14.8
Fuente: Declaraciones tnicas aduaneras y formularios aduaneros tnicos centroamericanos de importacion 30.0

1 1 I I I I
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Declaraciones adi asyf a dnicos centroamericanos de importacién
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes y millones de US$
2010-2015

Estimacion
12.0 - +/- 1.0 puntos
porcentuales

9.9

10.0 - 9.2 9.0

2010 2011 2012 2013 2014 A agosto 2013 2015
41268 4378.0 4,782.7 9,105.2 9,944 1 4,056.0 6,043.1

Monto en millones de US$
Fuente: Banco de Guatemala

'ector externo 17



TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA 2015%/

Y ESTACIONALIDADY

102.50

102.25 +
102.00 +
101.75 T
101.50 +
101.25 +
101.00 +
100.75 T
100.50 +
100.25

100.00

99.75 +

99.50

99.25

99.00 +

98.75

98.50 —+

——Tipo de Cambio de Referencia

=—=Estacionalidad

al Al 25 de septiembre

Base 2001 - 2014

Fuente: Banco de Guatemala

8
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Sector externo
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a,}
-----Programa monetario

%
>
Tendencia

VARIACION INTERANUAL
2010 - 2015%/

EMISION MONETARIA

Rango de proyeccion

Observada

onetario

3/ Cifras al 24 de septiembre.
Fuente: Banco de Guatemala.

Porcentaje
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MEDIOS DE PAGO

P4

VARIACION INTERANUAL

2010 - 20152/

Porcentaje

Dic-15
10.5%

1

)4

10.0% 10.0 %

16.0
14.0
12.0

10.0

8.0

6.0

-----Programa monetario

Tendencia

e Rango de proyeccién

Observados

a/Cifras al 17 de septiembre.

Fuente: Banco de Guatemala.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

P

VARIACION INTERANUAL

2010 - 2015/

Dic-15

Porcentaje

DA 12.4

13.0 %
- O/I

10.0 %

9.5%

22.0

17.0

12.0

7.0

4
-==- Programa monetario

Al |

2
L
Tendencia

Rango de proyeccién

Observado

a/Cifras al 17 de septiembre.

Fuente: Banco de Guatemala.

1
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ISector monetario
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GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-

" 2000 - 2016
35 - orcentaje
3.3 ESTIMACION
3.0 - 3.1
2.8
2.5 - 2.6 | Nivel congruente con la

sostenibilidad de la deuda
publica 2.0%

<.
2.0 1.9
15 e ¢

20 -

e > & & > & &
P & & P & &
S TS oS

e/ Estimacion de cierre segin Ministerio de Finanzas Publicas.
PY/ Proyecto de Presupuesto.
Fuente: Ministerio de Finanzas Pablicas.
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9.00

8.00

7.00

6.00

5.00

4.00

3.00

BANCO DE GUATEMALA

RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2011 - 20152/

Porcentaje

Meta de inflacién 4.0% +/- 1 p.p.

2.00 1.96
1-m T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
\Y .0 NN ) ALY D0 o =\ 00, Lk > .0 o Aoyl D X D0 *o =400 L& .0
,L(:.'\/\‘\éo@%‘?@"‘ N LAY Q}Qﬂ*@"?@*\‘-’ VLSS Q}vo'\??@?@'b-z‘?@"" R POARTRY t;‘»g’\/\'?‘?@'b%oés'\\‘f(\?@%c,@ P lz‘\’d&@p@"’fﬁ@’s\Q oo

*/Cifras a agosto de 2015.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

23
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Mar 2012 - Dic 2016

_ Porcentaje

8 DIC 2015 DIC 2016
—Rangcide la proyeccién
A ——Obseryado
6 —Centrq de la proyeccion
o mm———- 4.50%
S =  eeecccccccccccccccccc e s e e e e c ek cccee=- \--
Meta de inflacién 4.0% +/- 1 p.p. 3.75% 3.50%
4 - \
AR N AR e 2.75%
B d O N o i i o o i o e i i 0 B s
2 |
2.50%
1
1.75
0 B T T T L T S e T
De WD oD o
PP R VPR O DN NN O
. N

Fuente: Banco de Guatemala.
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2016

g.00%  OTCentaje onpx JForeemaje
2.00% 2.00%
PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
] DE 2015 o DE 2016
£.00% 1 600%
500 T~ oo e L e T e LT
] — Meta de inflacion4.0% +/- 1 p.p Meta deinflacion4.0% +/- 1 p.p.

4.00% 1 —— 4.00%
100% .--§_§.n ‘Eg- -:3’ :e._J[,__._._ _.j 4= T S ok O NEPRS R | R PR P 1 O & PR Y A £ Lo

Sl RN Y N 8 selsglelse sl SIS =] B8 12]] 2] =
Slfecec el s L S DI
L00% - mﬁmﬁ; 1.00% NN 2| ]| 6| @
0o PE.{E .-Ea.‘h ..Lﬁk‘ 'P;‘.h ’E{I HP,‘E ..F‘ .-Pﬁh..l"ﬁkh é\h ,Eh‘,&&.'h '@N‘ .-PH‘: IP{)H?.“J ,ﬁﬁ,ﬁn\h $ﬁ ﬂ?.f:! 'ﬁ;fl ‘F‘:‘ 000% *I?,‘h ,ﬁ"h ,{]Nh “F‘.\‘J Is,f.'l rﬁ.‘ﬁ Q’E’ .{}'\b ré._“.'l 'ﬁ.‘ﬁ rE;f! 16:5
SEES IS ESLIGEEFFS TGS F I FeeFFIyyes
¥ %“p '&}{’ Q,*giaé'qfs’ 4?& Q'fé’e? 'tré":r‘{a@'& *}{)ﬁ‘#@&@& @"P%‘i’ @“p #ﬁﬁé' igc' ép @‘{J &5’% @“‘0 #oé' e}“b e}"& -'.Sp ﬁé' ﬁr‘{-. q}“b «b“&

p.p. : Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados.

Inflacion 25
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL OBSERVADO
Y EXPECTIVAS DE INFLACIONY/ PARA DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2016

7.00% _Porcentaje
6.00%
B00% — = —mmmmmm e m e e e e e e mmm—mm— =~
4.00%
- =
3.00% - - - =
2.00% ) © E
o))
1.96% & o
. - . .. o
1.00% — Observado - — Expectativas de inflacion
0.00%
ﬂ ‘t ‘t - - * ™ . e 41. o Ca* . Ca*
& ‘Q{Q ‘Oéﬁ Q "a»cb &Q CP ‘Q‘ ‘\‘3' {&\'b éo(o'ﬁ‘gﬁp ¥ @Qroa_,ﬁ? F e & &>

P.P.: Puntos porcentuales.
/Encuesta de Expectativas de septiembre de 2015.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados.

Inflacion 2
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ANOS: 2010 - 2015¢ L,
g0  oroenap Variacion anual
2011 - 2015
= Puntos bsi
5.50 " 150 untos nasicos
5,00 5.00 500 _/_\ﬂ 100
475 5 100
50 e
50
400 i 0
0 . .
350 - l
35 -0
-50
200 3.00
10 100 100
g | 0 2013 o | WS ' '
AR AN NG 15
- 011 00 0B WU 200
Fuente: Banco de Guatemala. Fuente: Banco de Guatemala.

- de interés lider de politica monetaria 28



%) BANCO DE GUATEMALA

En su decision se tomo en consideracion:

La recuperacion de la actividad
econdmica mundial se mantiene a
un ritmo moderado, en un contexto
de riesgos a la baja.

Los precios internacionales de las
materias primas que afectan la
inflacion de Guatemala (petroleo,
maiz amarillo y trigo), siguen
registrando niveles inferiores a los
observados en los dos ultimos afnos.

En el entorno externo: k ‘

La actividad econémica evoluciona
de acuerdo a lo previsto, lo que se
confirma con el comportamiento de
algunos indicadores econdmicos de
corto plazo como el IMAE, las
remesas familiares y el crédito
bancario al sector privado.

El ritmo inflacionario a agosto se
ubico en 1.96% y los prondsticos
para finales de 2015 y de 2016
anticipan una  trayectoria de
inflacion por debajo del valor
puntual de la meta.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria

29
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