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G20: PERSPECTIVAS MUNDIALES

Las perspectivas de crecimiento econdmico mundial contindan siendo moderadas, mientras que los
riesgos estan sesgados a la baja.

ECONOMIAS AVANZADAS ECONOMIAS EMERGENTES

Su cambio de modelo econdmico podria
seguir generando dificultades, con
efectos secundarios que podrian ser
significativos.

‘ Continuaria creciendo a un ritmo

acelerado, impulsada por el consumo
privado y la inversion.

Creciente divergencia entre el gasto de
los consumidores y la inversion
empresarial.

Existen tensiones en torno al sistema
bancario, particularmente en Italia.

®

A Mejora en las perspectivas, a pesar de la

recesion, debido al repunte en las

Riesgos politicos e incertidumbre por el

Brexit. exportaciones y en la produccion
industrial.

El crecimiento de la actividad econdmica Las perspectivas han mejorado por la
continta siendo moderado e insuficiente,
a pesar de las amplias medidas de

estimulo.

disminucion de los costos de
financiamiento y la mejora en los precios
del petréleo.

Fuente: Perspectivas Mundiales. Grupo de los 20. Septiembre de 2016.
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ESTADOS UNIDOS DE AMERICA: FACTORES QUE HAN AFECTADO
RECIENTEMENTE EL CRECIMIENTO ECONOMICO

‘1’ La economia de EE.UU. ha perdido impulso debido a |la debilidad de la inversiéon y
la reduccion de inventarios.

La volatilidad del mercado financiero a finales de 2015 y principios de 2016
ha tenido un efecto desfavorable sobre la confianza de los agentes

econdmicos.

La debilidad de la inversion se refleja en el menor gasto de capital en el
sector de la energia, por los bajos precios del petréleo; y en las industrias
orientadas a la exportacion, por la fortaleza del dolar y la débil demanda

externa.

El consumo de los hogares ha mostrado resistencia, apoyado por las mejoras en
el mercado laboral, los menores precios de los combustibles y las bajas tasas

interés.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist.
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ESTADOS UNIDOS DE AMERICA: RIESGOS Y POLITICAS
PRIORITARIAS

e . : N\
[ Riesgos de corto plazo: incertidumbre respecto de: "
* Mayor apreciacion del dolar
* Inversidn corporativa
* Bajos precios del petréleo y sus efectos en la inversidn en el sector energia W,

e . . . ., .
Riesgos de mediano y largo plazo: menor participacion en la fuerza laboral, bajo
crecimiento de la productividad, reduccion de la clase media y altos niveles de
pobreza.

/Impulsar el crecimiento potencial requiere aumentar incentivos para un mayor"
| empleo, incrementar la productividad mediante mayor inversion en infraestructura e |
innovaciéon y reducir la desigualdad del ingreso. Algunas de las politicas

recomendadas para ello son:

* Aumentar la inversion estatal y federal en infraestructura .
 Aprobar una reforma migratoria integral basada en habilidades.
* Expandir el crédito fiscal al impuesto sobre el ingreso (EITC, por sus siglas en inglés) aunado
al aumento del salario minimo federal.
e Actualizar los programas sociales para la poblacion pobre desempleada.
\ * Incrementar las asignaciones presupuestarias para programas de capacitacion.
\.* Reforma integral al impuesto sobre la renta de las empresas.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist.
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PRINCIPALES iND|CES ACCIONARIOS Volatilidad de los Principales indices Accionarios
2011 - 2016¥ 2011:2016"

indice. Base Enero 2010= 100 (Porcentajes)
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Nota: os indices bursatiles corresponden, enla Zona del Euro a Eurostor 0; en Estados Unidos de América, Standard & Poor's 500; para Nota: Los indices de volatilidad corresponden al VIX del Euro Stoxx 50y del Standard & Poor's 500. Para |as economias emergentes, &l
las economias emergentesy América atina, MSCI. de JP Morgan.
Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg.
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria

estadounidense
(porcentajes)
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MOTA: Las expectativas estan basadasen los futuros sobre la tasa de fondos federales para Estados Unidos de América; actualizado al 21 de septiembre de 2016
FUENTE: Bloomberg.
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PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2016/

50.3%

38.8%

10.8%

@ @ 2 3 4

Numero de incrementos

a Actualizado al 21 de septiembre de 2016.
Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.
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PETROLEO
ENERO 2011 — SEPTIEMBRE 2016/

Precio en USS por barril
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a/Cifras al 21 de septiembre.
Fuente: Bloomberg.
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2017
USS POR BARRIL
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%/Promedio observado al 21 de septiembre de 2016.
1/Pronéstico disponible al 21 de septiembre de 2016.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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MAIZ AMARILLO
ENERO 2011 - SEPTIEMBRE 20167

Precio en US$ por quintal
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MAIZ AMARILLO

PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010- 2017
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Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
2011 — 2016%

muBrasil (8.97)
6.0 W Estados Unidos de América (1.06) México (2.73)
—Zona del Euro (0.24) ——Chile (3.37)

5.0 12.0 -
—Reino Unido (0.60) —Peru (2.94)

—Japén (-0.40) 10.0 --Colombia (8.10

8.0

6.0

4.0

9/Datos a agosto. Japon a julio. %/ Datos a agosto.

mGuatemala (4.74)

—EIl Salvador (0.95)

—Costa Rica (0.60)
12.0 —Honduras (2.51)
—Nicaragua (3.75)
—Republica Dominicana (1.47)

10.0
8.0
6.0
4.0
2.0
0.0

-2.0
-4.0

» ~ ~ g ~ > > ~ » » e »
& = ¢ ? :

“/ Datos a agosto.

Fuente: Bancos Centrales e Institutos de Estadistica.
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PRODl:lCTO INTERNO BRUTO
TERMINOS REALES

Variacion Interanual 2006 - 2016
7.0 - 63
6,0 ] 5‘4 PROYECCION
5.0 - -
40 1 3.3 3.7
3.0 - 3.1
20
1.0 0.5
0.0 -

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014* 2015° 2016°Y

P/Cifras preliminares.
P/Cifras proyectadas.
Fuente: Banco de Guatemala

ltividad econémica 17
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Indice Mensual de a Actividad Econormica INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
Variaciones Porcentuales Interanuales TASAS DE VARIACION INTERANUAL (SER'E 0R|G|NA|.)
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EXPORTACIONES FOB
A julio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado
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83.9
-21.7
_20 -17.9 Hierro y acero :ggi

VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB
A julio de cada aifo

Variacion Interanual
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30 Principales caidas 2016
Productos :‘.:l’:‘“"’;
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0
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-5.3
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Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros Unicos centroamericanos de exportacién.
PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
A julio de cada aio
Porcentaje Variacién Interanual
5
0.0

0

-11.8

2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros Unicos icanos de
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VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF

|MPORTAC|0NES CH: A julio de cada aiio

D . 14 Porcentaje Variacién Interanual
A julio de cada afio Principales alzas 2016 1
LY 12 Bienes de consumo mhﬂvﬂ?
Variacion interanual del valor acumulado Combnstiies y kiricariss | 61 105
M - 10 Bienes de capital 4.7
Orcentaje
400 - Proyeccin 8
Variaci6n refativa interanual Um“esﬁmymum
2015 2016 °
300 - _—
Combustiblesy lubricantes: -27.0%  -21.8% a yo 3.5
10 Restodeimportacionss:—— 2.6%  -3.7% 5 16
0
2012 2013 2014 2015 2016
- l 6I0 uente: Declaraciones aduaneras y formularios aduaneros unicos centroamericanos de importacion.
34 i 39 30 : PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
00 | | | N | : . 30 A julio de cada afio
' Aﬁc Montc’” Vanamdn ! ! ! - ! a Porcentaje Variacién Interanual
1.5
400 - 2012 8908 34 36 2 0.7
! ' 0
M 02 AT 4.9 .
200 - 014 106323 35 2
015 102498  -36 6
. N6 SET 45 8 =0
=30, s 68 USS J " 10 Principales caidas 201‘? _
Productos arlfu:lon -10.1
2012 2013 2014 2005 2016 2016 200 12| |Combustibies y lubricantes |26 2
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*Se refiere  la tasa devariacion del valor acumulado estimadopara diciembre. g | |Bienes de capial -6.1 -14.8
Fuente: Declaraciones Unicasaduanerasy formularios aduaneros (nicos centroamericanos deimportacion 2012 2013 2014 2015 2016

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

. 2012-2017
Porcentaje

30.0 Proyeccion
Ao Monto? Variacion Limites Inferior y Superior
2012 47827 9.2

25.0 - :
2013 5,105.2 6.7
2014 5,544 1 8.6

20.0 - 2015 6,285.0 13.4
2016 7,039.2 12.0 15.1

15.0 - 2017% 7,637.5 8.5 13.4

' 7 Millones de USS$ I 14.0
9.2
10.0 - 8.6 10.0 10.0
6.7 I
7.0

0.0 | | | | | . !

2012 2013 2014 2015 A agosto 2016 2017
3/ Valor central proyectado 2016
Fuente: Banco de Guatemala
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL

2012 - 2017
2.0 = oreentale Dic-16 Dic-17
20.0
18.0
16.0
14.0
12.0 %
12.0 o
10.0 %
10.0 T
8.0 Afio Monto! Variacién (%) 9i0 %
2012 125,175.5 17.7 '7 0%
6.0 2013 140,158.7 12.0 > :
4.0 2014 152,455.0 8.8
. 2015 172,036.2 12.8
2.0 2016% 174,756.1 5.9
Millones de quetzales.
0.0

8 D . L D X D . X N K. D L NS KX &
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—=Q0bservado —=Rango de proyeccion —— Tendencia

a3/ Cifras al 15 de septiembre.
Fuente: Banco de Guatemala.
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CREDITO BANCARIO AL SECTORPRIVADO POR MONEDA
Variacién interanual
2010 - 2016*

%
a0.0 o
30.0
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0. 0 L L AL L L T e
—~—TOTAL
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* Cifras al 15 de septiembre.
Fuente: Banco de Guatemala.
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RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2012 - 2016/

Porcentaje
9.00

8.00 4

7.00 4

6.00 1

Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p.’V/

*Cifras a agosto de 2016.
Fuente: Instituto Macional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

4.74
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VARIACION INTERANUAL DE INFLACION
POR DIVISION DE GASTO

A AGOSTO DE 2016
12.00 _Porcentaje

10.11
8.00 -
486
4.00 Valor central de la metade inflacion
3.03 2.88
0.00 T T
=1.53
-4.00 -
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Fuente: Institute Macional de Estadistica (INE).
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Periodo 2012 - 20173/

soo0 - Porcentaje

Prondstico

6.00 -~

Meta de inflacién 4.0% +/- 1 p.p.

4.50

1.00 -~
o-m T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
o T o T I | m ®m ®m M < < = = 1 W N N W W W W P P~ P
| - - - - - - - - - - —i | - - - | - - - | - - -
LOE A & L £ & & L £ A& & L £ & & L £ & & L E & o
£ 2 z = E 2 z = E = z = E = z = E 2 ] = E 2 ] =
*Cifras observadasa agostode 2016.

Fuente: Instituto Macional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2016 Y DE 2017

5,00 Porcentaje 9.00% -Forcentaje
8.00% - 8.00% -
PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
7.00% - 7.00%
DE 2016 DE 2017
6.00% - 6.00% -
S00% Rasaaaaa s s e e e e e e ey 5.00% +==============-fieeeeiecreiis e emaemameeeemaeeao-.
C o s Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p.
- Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p. L R _[—E P
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p.p- : Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Econdémicas al Panel de Analistas Privados.
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA

Porcentaje

ANOS: 2010 - 2016
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@ Al 29 de septiembre de 2016.
Fuente: Banco de Guatemala.
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En la decision se tomao en consideracidon que:

En el entorno externo: ‘ ‘

« Varios indicadores de la actividad
economica (Indice Mensual de la

« Se continba evidenciando una
recuperacion en las economias

avanzadas mas débil de lo previsto y Actividad Econdmica, credito

- que en las economias de mercados | bancario al sector privado, volumen

emergentes 'y en desarrollo de importaciones 'y remesas

prevalecen los riesgos a la baja. familiares, entre otros) son

congruentes con el rango de

 Las proyecciones de los precios crecimiento econdmico para 2016
internacionales de las materias (entre 3.1% y 3.7%).

primas permanecen en niveles
inferiores a los del afio previo, | « Tanto los prondsticos como las

aunque destac6é que el precio expectativas de inflacion para 2016 y

internacional del petrdleo ha para 2017 se encuentran alrededor

registrado una tendencia al alza. del valor central de la meta de
inflacion.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria 30
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