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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO Y

20152/ 2016 2017
Economias avanzadas (42.4%)
Estados Unidos (15.9%) 2.4 2.2 2.4
Zona del Euro (12.0%) 1.6 1.6 1.6
Japon (4.3%) 0.5 0.8 0.4
Reino Unido (2.4%) 2.2 2.1 2.2
Economias de mercados emergentes
(57.6%)
China (17.2%) 6.9 6.4 6.1
India (7.-1%) 7.3 7.5 7.5
Rusia (3.1%) -3.7 -1.2 1.1
Sudafrica (0.6%) 1.3 0.7 1.8
Brasil (2.8%) -3.8 -3.5 0.0
Chile (0.4%) 2.0 2.1 2.9
Colombia (0.6%) 3.0 2.5 3.2
México (2.0%) 2.5 2.7 3.0
Peru (0.3%) 3.0 3.3 5.5
Pruncupalesz;q.ocu)s comerciales de > a > 3 > 5
Guatemala

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

2 Corres ponde 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.

al P
Datos Preliminares

Nota: Las cifras en paréntesis corresponden al peso relativo de cada pais o grupo de paises en el PIB mundial durante 2015.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional, octubre de 2015, actualizacion a enero de 2016
v consultas de Articulo IV. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist a marzo de 2016.

Actividad econdmica mundial
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LA ACTIVIDAD ECONOMICA MUNDIAL CONTINUA
RECUPERANDOSE, AUNQUE A UN RITMO MAS LENTO

omercio mundial se mantiene en niveles bajos

Se necesitan volatilidad en los mercados financieros ha
acciones coordinadas o persistente
para impulsar el
crecimiento

Acciones que
y contener

van mas alla de .
las politicas los riesgos caida de los precios de las materias

monetarias mas genera inestabilidad e incertidumbre
flexibles

tensiones geopoliticas a nivel mundial hacen mas
nerable la recuperacidn economica

Fuente: Perspectivas Mundiales y Retos de Politica. Grupo de los 20. Febrero de 2016.
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VOLUMEN DEL COMERCIO MUNDIAL
Periodo 2010-2017

(Variacion interanual)

Porcentaje
:gg . 12.5 PROYECCION
12.0
11.0
10.0
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4.0
3.0
2.0
1.0
0.0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional, actualizacién a enero de 2016.

B . ) 6
-d economica mundial
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¢ DE DONDE PROVIENE LA VOLATILIDAD EN LOS
MERCADOS FINANCIEROS INTERNACIONALES?

Comportamiento a la baja de los precios de las
materias primas, principalmente el petroleo.

MERCADOS BURSATILES MUNDIALES Y PRECIO DEL PETROLEO -WTI-
2015 - 20163/

MSCI Base Enero 2015 = 100 UsS por barril
110.0 70.0

105.0
100.0

95.0

—MSCI World Index

90.0

30.0
—Petroleo
85.0 . 200
o & & o & o & o & o o ©
& T T ¢ T ¢ T ¢
& & <& E & & < 5 o & o & & & <&

2/ Al 22 de marzo.
Nota: EI MSCI World Index incluye 1,658 empresas que forman parte de los indices bursétiles de las 24 economias mas desarrolladas a

... destaca el caso de China.

TIPO DE CAMBIO NOMINAL YUAN E iNDICE DE VOLATILIDAD VIX
2015 - 20167/
Yuanes por US$
7.0

6.9

6.7

22.0 mindice VIX (S&P 500)

—China TC 6.6

6.4

6.3

Apreciacion del délar estadounidense respecto
de las principales monedas a nivel mundial...

iNDICE BLOOMBERG DEL DOLAR ESTADOUNIDENSE?Y/
2004 - 20162/

Desde el
30/06/2014
+18.6%

Otros factores:

del

debilitamiento
crecimiento econdmico a nivel
mundial.

* Incertidumbre sobre las acciones

e« Continuo

de politica monetaria en las
principales economias avanzadas.
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria estadounidense

(porcentajes)

4.50 4.50
425 - . 4.25
400 - p - 4.00
3.75 - . 3.75
3.50 — Futuros - 3.50
3.25 ~ = Primarydealer’s survey 3.3 . 3.25
3.00 ®  Proyecciones miembros FOMC e 3.00 | 3.00
2.75 - . ):' - 2.75
2.50 p 4 & - 2.50
2.25 . 3 | ;gg
2.00 - -2

175 | esese 1 g3 e

osoce
1.50 + - 1.50
soss
1.25 | J/_ﬁ“ e  1.26
1.00 e - 1.00
0.75 /0—8_8_:.:.—_—__—_‘_— - 0.75
0.50 + - 0.50
0.25 | - 0.25
0.00 . 1 . 0.00
ceeeeeeeeortrbrbrbrtronensnenonsna
EEEE R EE R E R RN R R R TS

FUENTE: Bloombergy Proyeccionesmiembrosdel FOMC, Reserva Federal de losEstados Unidosde América.

NOTA: Informacion de losfuturossobre latasade interés de fondosfederales para los EstadosUnidos de Américaactualizadasal 22 de marzo de 2016, Expectativasde los
miembros del Comité Federalde Operacionesde MercadoAbierto (FOMC, por sussiglasen inglés) a marzode 2016 y PrimaryDealersSurvey a enero de 2016.
NOTA: Las cifrasen rojo corresponden a lamediana de lasexpectativasde los miembrosde |la Reserva Federal.

-inancieros internacionales 8
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PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2016%/

40.7%
7.3%

26.6%
° 24.3%

0 1 2 3 4

Numero de incrementos

3/ Actualizado al 22 de marzo de 2016.
Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.

_ros internacionales 9
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PETROLEQ
ENERO 2011 - MARZO 2016%/

Precio en USS por barril
140.00

120.00 -
107.26

100.00 -
80.00 -

60.00 -

3946
40.00 -

31.04
2000 -
Var, Acumulada (%) 4 6.53

O.M T I T |
2011 2012 2013 2014 2015 2016

“ICifras al 24 de marzo.
Fuente: Bloomberg.

PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONGSTICOS
2010-2017

12000 US$ POR BARRIL

PRONOSTICO ¥

100.00

80.00

60.00

4000

20,00
0 ~ \
Q N N n \d Y © © A
¥ ¥ & d & & 9 y N
AN A 3 §
“promedio observado ol 24 de marzo de 2016.
Uprondstico disponible ol 24 de marzo de 2016,
Fuente: Elaboracidn propla con informacidn de Bloomberg.
10



SR
kA

f é %) BANCO DE GUATEMALA
2, &

OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL DE PETROLEO
2012-2016

97.00 l\_/llllones de barriles diarios

96.00 - NG ——

95.00 . —Oferta ---Demanda R4

94.00 -
93.00 -
92.00 -
91.00 -

90.00 -

89.00 -

88.00 -

87.00

T1’T2‘T3‘T4 T1‘T2‘T31T4 T1’T2\T3‘T4 T1‘T2‘T3’T4 T1‘T2’T3‘T4

2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: IHS Energy, Departamento de Energia de los Estados Unidos de América y OPEP a marzo de 2016, y Agencia Internacional de Energia a febrero de 2016.
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MAIZ AMARILLO
ENERO 2011 - MARZO 2016°/

Precio en LSS por quintal
18.00
15,00
12.00
9.00 54
600 g4g 661
3.00

Var. Acumulada (%) 4§ 3.12

0.00 -

2011 2012 2013 2014 2015 2016

4ICifras al 24 de marzo.

Fuente: Bloomberg.

Materias primas

MAIZ AMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS

2010-2017
Us$ PORQUINTAL

PRONOSTICO Y

1200

11.00

10.00
9.00
8.00
1.00
6.00 6.48 5.8
5,00

4,00

3,00

2,00

100

0,00 b
Fiddidg

“romedo abievedo o M4 de mart de 2016,

Hpranditica dispanible ol 24 d marro dé 2016,
Fisante: Elnbaracidn propla con Infarmatidn de Bloamberg.
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TRIGO
ENERO 2011 - MARZO 2016%/
Precio en USS por quintal
18.00
15.00
1220
12.00
glm |
nn
18
6.00
3.00
Var. Acumulada (%) & -1.40
0.00 - ! - ! '
2011 2012 2013 2014 2015 2016
ICifras al 24 de marzo.

Fuente: Bloomberg.

TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2010-2017
U PORQUINTAL

14,00 PRONOSTICO
13,00

12,00

11,00

10,00
9.00
8,00
10
600
5.00
4.00
300
200
1,00

01050

8.58

, 666

<oz,
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<’o<¢
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Ypromedio abservado al 24 de marzo de 2016,
Yprondstico disponible ol 24 de marzo de 2016,
Fuente: Lhaboracldn propla con Informacidn de Bloomberg,
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
2011 — 2016%

EBrasil (10.36)

6.0 M Estados Unidos de Ameérica (1.02) México (2.87)
5.0 —Zona del Euro (-0.15) 12.0 —Chile (4.71)
—Reino Unido (0.30) ) —Peri (4.47)
4.0 —Japén (0.30) 10.0 ——Colombia (7.59)
3.0 8.0
2.0 6.0
1.0 4.0
0.0
2.0
0 0.0
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%/Datos a febrero de 2016. o/ Datos a febrero de 2016.

M Guatemala (4.27)
—El Salvador (1.67)
—Costa Rica (-0.03)
12.0 —Honduras (2.92)
—Nicaragua (3.40)
—Republica Dominicana (1.74)
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%/ patos a febrero de 2016.

Fuente: Bancos Centrales e Institutos de Estadistica.
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INDICE DE CONFIANZA DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
PERIODO ENERO DE 2010 A MARZO DE 2016

Maximo, marzo
2012 =80.77

b
80.00

70.00

60.00 51.54

30.00

20.00 7

Minimo, agosto
2015 = 21.67

FRENY

10.00 .

8 3
= =z

Ibilllllll
"ﬂ.
53 5%

Sep -

15335::£3583

EEER SN E

2010
2015

Ene. 2011 -
Ene. 2012 -
Ene. 2013 -
Ene. 2014 -
Ene. 2016 -

Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.



VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB

EXPORTAC|0NES FOB A enero de cada aio

Variacion Interanual

~ Porcentaje
0.0
A enero de cada afio ° s
ST 40.0 .
Variacion interanual del valor acumulado
Porcentaje 300 23.9
300 - 20.0
Proyeccion 100
200 - Limites Inferiory Superior 2.8
A 0.0 -
140 140 . e
1.3 -10.0 -5.1 ’ 3.9
100 - 52 70 9.0 -20.0 -14.3
0 9 : 4'0 : 6 0 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
0.0 | | | | I PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
N e ) A enero de cada aio
'27 .1'7 Porcentaje Variacién Interanual
100 M T2 140 250 | 1,
2012 42 27 151
200 - 2013 8262 113 15.0 .
et 2014 8B4 09
2015 8792 52 5.0
2016 8642 17
-30.0 - " Milones de U35 5.0 -
3 ﬂ/ -5.0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 20167 2017 5o
) -14.9
*Se refierea la tasa de variacion del valor acumuladoestimadopara diciembre. 250 -20.4
Fuente: Declaraciones (inicas aduaneras y formularios aduaneros Gnicos centroamericanos de exportacion ' 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
18

Sector externo
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF

IMPORTACIONES CIF A enero de cada afio

N 30.0 Porcentaje Variacién Interanual
A enero de cada afio 250 23 226
Variacion interanual del valor acumulado 200
Porcentaje 15.0
40.0 - e
Variacion relativa interanual 10.0 8.9
W5 2016 Proyeccibn
30,0 - 290 o Limitss Inferior y Superior 5.0 15 2.8
Combustiblesy ubricartes; -49.2% -21.1% 0o |mEEmEm ]
Restodeimportaciones:  0.1%  -3.8% \T‘
20,0 - -5.0
129 -10.0 -7.2
9.9 9.3 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
10|0 - 5.6 6 0 7.5 Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros (inicos centroamericanos de importacion.
=30 = 15 PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
00 i i i ‘ ‘ | | A enero de cada afio
Porcentaje Variacion Interanual
Ao Monto" Variacion 20.0
2010 9243 99 14.2
100 - 2011 11919 290 43 150
2012 13406 125 ' 10.0
2013 14656 93 . at 5.3 5.8
-20.0 - 4 15479 56 122 5.0
2015 13588 -122 00
2016 12730 63 :
.300 - " Milones de USS 5.0
g a/ -4.8
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2016 2017 -10.0
-15.0
% Se refiere a a tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre. o0 45 a4

Fuente: Declaraciones Unicasaduaneras y formularios aduaneros (nicos centroamericanos de importacin 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros Unicos centroamericanos de importacién.
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes

. 2010-2017
Porcentaje
30.0 - Ao Monto!  Variacion ' Proyeccién
2010 4,126.8 55 Limites Inferior y Superior
2011 4,378.0 6.1
25.0 2012 47827 92
2013 5,105.2 6.7
20.0 - 2014 5,544.1 86
2015 6,285.0 13.4
2016% 6,944.9 10.5
15.0 | | 2017 75005 80 13.4

¥ Millones de USS$

12.0
10.0 - 9.2 I 9.5
6-1 9-0
9.9 I5_5
5.0
0.0 -

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

3/ Valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala

.:tor externo 20
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VARIACION INTERANUAL
2010 - 2017
Porcentaje Dic-16 Dic-17
25.0 = 7 —
Ano Monto Variaciéon (%)
2010 23,390.3 10.2
2011 24,532.5 4.9
20.0 2012 26,552.1 8.2
2013 27,130.3 22
2014 29,164.4 7.5
2015 33,308.1 14.2
15.0 2016% 31,524.7 12.5
" Millones de quetzales.
10.0:%
10.0 -
50 7.0%
0.0
-5.0
> :»‘1:\% :»° :»1:»";:»';9’ '»";'»";'% A 4”\% o >‘i:»°;:»;:¢" ~ '¢’\~5; 80 N2 00 N0 0 A
oa -. . - e. o. - - 00 c. . . e. . - 0 -. 3 0 c. - e L - - °
O LR LR L L L LE T LI TR I DRSS
S o .0 & oSN, 07 & N, O @8, N 07 S S, 00 N AN, O &8 AN L R
S T F PG FY G E P GG S F G S FE QG S Y S ST S D
—QObservada Rango de proyeccion Tendencia -———— Programa monetario

a/Cifras al 25 de marzo.
Fuente: Banco de Guatemala.

- monetario 21
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL

2010 - 2017
app | oreentae Dic-16 Dic-17
17.0
13.0:%
12.0:% -Tr
12.0 11.1% T
Ao Monto! Variacion (%) 10.5% |} 10.0:%
2010 93,249.8 5.7 9.0!%
7.0 2011 106,391.8 14.1
2012 125,175.5 17.7
2013 140,158.7 12.0
2014 152,455.0 8.8
2015 172,036.2 12.8
2.0 2016% 172,876.5 11.1
“Millones de quetzales.

AT ol Aate AT e TTAT AN xS N RN : N LN : N
e B o R S A B A R e S S A S SRS
W F FRTE G PP T T VP D PP GO PN T
= Observado Rango de proyeccion Tendencia - Programa monetario

2/Cifras al 17 de marzo.
Fuente: Banco de Guatemala.

.tor monetario 22



CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacion interanual

Porcentaje 2010 - 2016
40.0 1 ¢ X X X e X
Total: 1.9 % Total: 10.1 % Total:15.4 % Total: 15.8 % Total: 10.3 % Total: 11.9%
MN: 5.7 % MN: 6.9 % MN:12.6 % MN: 11.6 % MN:7.9 % MN: 7.7%
30.0 { me:-76% ME: 19.0 % ME: 22.9 % ME: 25.9 % ME: 15.3 % ME: 20.0%
20.0 -
i ' 11.1%
10.0 VM 10.2%
2 e
__MN  ME |
0.0 . I 2010 73.3 26.7 T T O T YT TR TR TN AT TR AN T PO TR YT AT AT O T T T A I T T I
2011 69.7 30.3
2012 68.5 315
2013 66.8 332
-10.0 - 2014 65.0 350
2015 63.4 366
2016 63.7 36.3
-20.0 -
Q Q Q N N QU v o <) ™ ™ » » 2o
S & & & & & & & & & & & & O
NP \\S A2 U S\ ZS L2 2 U S ZS S
N A o s) Q5 ) N » N H g Q) &)
AN S S P N R S P \ SR S S I NN
o Q v N Q 4 V' N Q Q v N Q N

— TOTAL —MONEDA NACIONAL —MONEDA EXTRANJERA

a/ Cifras al 17 de marzo.
Fuente: Banco de Guatemala.

Sector monetario
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GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-

. 2000 - 2016
50 - Porcentajes
Afo Monto™
2000 26973
2001 3,080.2 -
45 | 2002 17696 ESTIMACION
2003 4 5659
2004 2,080.1
40 2005 3,593.8
2006 4.471.2
2007 37716
35 - 2000  o6r17
2010 10,960 6
3.0 - 3.3 2012 94458
3-1 2013 9 009.8
55 | Nivel congruente con la 2.8 2015 7140.0
' 2.6 | sostenibilidad de la deuda ey
5o | publica 2.0% 24
' 2.1 21
2-0 1-9 1.9
1.5
1.0
0.5
0.0 5 3
Q
S & & & & & & & O DI o
AT AT AP AT AT AR AP ADT AT AR DT AR AR AR AT A >

P/ Cifras preliminares.
P/ Presupuesto aprobado segtin Decreto No. 14-2015.
Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.
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RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2011 - 20162/

Porcentaje

8.00 -

6.00 A

5.00 A

. ——————— —

Meta deinflacion4.0% +/- 1 p.p.

4.27

400 oo o on o on e - -

3.00 A

2.00 A

1.00 rF sgrfrfsftiggoiarrmrgrrrvrsrsrrsrsir s g mrrrrTsrTrrrrrrryarrgrgrerrrrrrgrrryrrree

S R R R R S R R R A DR R A SR e

*Cifrasa febrero de 2016.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.
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VARIACION INTERANUALDE INFLACION
POR DIVISION DE GASTO

Porcentaje EN SEPTIEMBRE DE 2015 Y FEBRERO DE 2016
11.94
12.00 -
8.57
8.00 |
3.403.57 Valor central de la meta deinflacién
4.00 259258 2.51 2.07
r . 2.01 1.86297 1.78165 ;35140 1557 55 061 075
=2 0.62 0.64 0.
IO T O o P
. -2.54
-4.00 - O Septiembre de 2015 -3.80
[0 Febrero de 2016
-8.00 -
-8.23 -8.00
-12.00 -
o o S 3 > o > o o S 2
& & & iy & » & < &° o~ < &
<° *.@ < b\é‘z’ AN < & *t.." bo‘-'ﬁ > b‘?’b‘ &
Y ¢ 3\ ) 2 A < ol & g
R & o S & R S & <
© & @&0 & &Q@ & &"ob 0@" >
X o O © > °
N s @@ &
i b‘b" Q‘-e (\e‘ > i >
& N N o @Q ¥
& Q N ] S
« & & &
@ N3 N

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Mar 2012 - Dic 2017

g _Porcentaje DIC 2016 DIC 2017
mawm Rango della proyeccion
X - —=Q0bserva
B —e—Centro deé la proyeccion
........ 5.00% 5.25%
5 L S S S W W W T T T A  — — —
Meta de inflacién 4.0% +/- 1 p.p.
4 -
B R T i v i i o i o
-
1 -
0 | 1 { | 1 { 1 1 % L1 ; 1 1 i 1 1 i 1 1 % 1 1 % -t | i 1 1 % 1 | % 1 1 { 1 1 { 1 1 } 1 1 i LB % 1 1 % L1 { 11 1 1 % 11 } 1 1 { 1 1
De n D a D D o o o
INENEN SN SN \“’\ A > N ”5":\:;\‘13@:\ 29 58 :i\:(\;(\o:(\

&"’Q" QQ&& QQ&& Q,Qb\&v\é\;@Q&&eQ«QQ&&é.\?oQgQ&

Fuente: Banco de Guatemala.
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2016 Y DE 2017

a.00% -Forcentaje 9.00% -Porcentaje
8.00% A 8.00% -
PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
7.00% - 7.00%
DE 2016 DE 2017
6.00% 1 6.00% -
5.00% F====m=====m=m=emeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeceeececeeeeeeceee-- 5.00% === === m e eeeeeeeececeececeacaoana-
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p.p. : Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Econémicas al Panel de Analistas Privados.
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Fuente: Banco de Guatemala, Fuente: Banco de Guatemala.
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En su decision se tomo en consideracion:

En el entorno externo: \ ‘

« La recuperacion de la actividad | ¢ La actividad econdmica continua
econdmica a nivel mundial aun dinamica, como lo evidencia el
enfrenta riesgos relevantes, comportamiento del IMAE, las
particularmente en las economias remesas familiares y el crédito
de mercados emergentes y en bancario al sector privado, entre
desarrollo. otras variables.

 Los precios internacionales | '« Tanto los pronodsticos como las
observados y proyectados de las expectativas de inflacion para 2016
principales materias primas que y para 2017 anticipan que la
afectan la inflacion interna inflacién se mantendria en torno al

. permanecen en niveles bajos, valor central de la meta de inflacion

. aunque recientemente se ha . (4.0% +/- 1 punto porcentual).
registrado un incremento en los

- precios del petrédleo 'y sus |

- derivados.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria 31



VIUCHASIGRAGIAS

POR SU ATENCION




