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0.4% . 2017:1.5% 2017:1.3%
2018:3.8% _0.7% PRINCIPALES 2018: 1.5% . ‘
2019:3.4% SOCIOS 2019:1.7% | ECONOMIAS g ECONOMIAS
aRGenTiNa | COMERCIALES AVANZADAS 41.3% EMERGENTES 58.7%
2017:2.9% 2017: 2.5% 2017: 2.4% 2017:4.7%
;gig 2::;" 2018:2.7% 2018: 2.4% 2018: 4.9%
T 2019: 2.5% 2019: 2.2% 2019:5.1%

1/ promedio de informacién del FMI, Consensus Forecasts y de la Unidad de Inteligencia de The Economist. 2017 estimado, 2018 y 2019 proyectado.
Principales socios comerciales: corresponde al promedio de: Estados Unidos, México, Zona del Euro, El Salvador y Honduras, que en conjunto representan alrededor de 65% del total del comercio exterior del pais.

Fuente: FMI, Perspectivas de la Economia Mundial (WEO) a julio de 2018. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist a agosto de 2018.
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RIESGOS PARA EL CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL EN EL
MEDIANO PLAZO

TENSIONES TENSIONES FACTORES EXTRA-
FINANCIERAS COMERCIALES ECONOMICOS

E tativas d bi | Imposicion de aranceles por Cambio de los objetivos de

erJ,e.c atlvas de c_an; 'o€enta parte de EE.UU. y represalias politica por los resultados
politica monetaria de EE.UU. de sus socios comerciales. electorales recientes.

Fendmenos climaticos
Renegociacion del TLCAN. extremos y catastrofes
naturales.

Incrementos repentinos en
las primas de riesgo.

Acuerdos econdmicos y
financieros entre el Reino
Unido y la Unién Europea

tras el Brexit.

Reversion de los flujos de
capital procedentes de los
mercados emergentes.

Conflictos geopoliticos.

Fuente: Fondo Monetario Internacional. Actualizacién de las Perspectivas de la Economia Mundial. Julio de 2018.
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ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
INDICE DE INCERTIDUMBRE DE LA POLITICA COMERCIALY

2008-2018%
EE.UU. impone Un aumento de las tensiones
aranceles al acero yal comerciales podria reducir el
a'""“"m“':s crecimiento econémico mundial en 0.4
importaciones chinas.
- " | puntos porcentuales.
500
400 Eleccion de D. Trump EE.UU., (;anadé,y México serian los
como presidente de paises mas afectados.
300 los EE.UU.
200 V l
100 El proceso de normalizaciéon de la
politica monetaria estadounidense
) podria desacelerarse.

s?’p%_@\ﬁ" Sy YIS LY »"4"\&5’ RN N
IV F T F T FTFT TN FTETEND
1/ Elindice refleja el estado general de |a economia estadounidense respectoa las expectativas delas politicas comerciales,

2/ Ajuliode 2018,
Fuente: Bloomberg.
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| PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS

2017 - 2018%/

120.0 - Indice base noviembre 2017 = 100

—Estados Unidos de América ——Zona del Euro ——Economias Emergentes

115.0 -
110.0 -
105.0
100.0 -
95.0

90.0

85.0 '
nov.-2017 dic.-2017

*/ Al 22 de agosto.
Nota: Los indices bursétiles corresponden, en la Zona del Euro al Eurostoxx 50; en Estados Unidos de América, Standard & Poor’s 500; para

ene.2018  feb.2018  mar-2018  abr-2018  may.2018  jun-2018 jul-2018 2go.-2018

las economias emergentes y América Latina, MSCI.
Fuente: Bloomberg.

VOLATILIDAD DE LOS PRINCIPALES iNDICES ACCIONARIOS
2017-2018%/

(Porcentajes)

48.0 | Estados Unidos de América Economias Emergentes 14.0
y Zona del Euro
Economias Emergentes
5% —Estados Unidos de América
——Zona del Euro

28.0
18.0 -

8.0

nov.-2017 dic.-2017 ene.-2018 feb.-2018  mar.-2018 abr.-2018 may.-2018 jun.-2018 jul-2018 ago.-;

# Al 22 de agosto

Nota: Los indices de volatilidad corresponden al VIX del Euro Stoxx 50 y del Standard & Poor’s 500. Para las economias emergentes, el indice de
volatilidad implicita de JP Morgan.

Fuente: Bloomberg.

Luego de la correccion de febrero, los
indices accionarios estadounidenses han
mostrado una recuperacién, debido,

principalmente, a los factores siguientes:

Solidez del mercado laboral.
Aumento en la confianza econdmica.

Expectativa de mayor rentabilidad
corporativa derivado de la reforma
tributaria.

COMPORTAMIENTO DE LOS MERCADOS ACCIONARIOS SELECCIONADOS
Tasa de variacion acumulada

Al 22 de agosto de 2018
Porcentaje (%)

Estados Unidos 7.0
Zona del Euro 2.4

China
Rusia
Turquia -21.

Argentina
Brasil
Chile
Colombia
México
Peru

-25.0 -15.0 5.0 5.0 15.0 25.0 35.0

Fuente: Bloomberg.
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ECONOMIAS EMERGENTES SELECCIONADAS ECONOMIASEMERGENTES SELECCIONADAS
, . , , Variacion relativa acumulada del tipo de cambio respecto del dolar estadounidense
Tipo de cambio respecto al dolar estadounidense -
0% ¢
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0 Indice base 2 deenero de 2017=100 614%
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52% g
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Argentina Turquia  Brasil  Rusia  Chile  China  Perd  Colombia México g

—Argentina —Turquia —Brasil —Rusia —Chile —China —Peri —Colombia —Meéxico

* Al 22 de agosto. " A1 22 de agosto.
Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.
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Expectativas en tormo a la tasa de interés de politica monetaria PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
estadounidense EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN LO QUE RESTA DE 2018
- (porcentajes)
61.2%
975 ==3Ldic17
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NOTA: as expectativas estan basadas en los futuros sobre [a tasa de fondos federales para Estadtos Unidos de América actualizada el 22 de agosto de 2018,

FUENTE: Bloorberg ¥ Actualizado al 22 de agosto de 2018.

Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.
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, PETROLEO
PETROLEQ PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONGSTICOS
ENERO 2011 - AGOSTO 2018¢ 2010- 2019
Precio en US$ por haril 120,00 USSPOR BARRL
12000 - PRONGSTICO Y
| | 107.26 | |
| Variaciones Acumuladas (%)
| e 4 4503
W 4 14
0 4 1231
B7.86
60,00 -
40,00 -
20,00 -
20,00 -
W
000 O B A B A R A §
011 012 2013 2014 2015 2016 017 2018
o/promedia ohservadn al 22 de agosto de 2013,
“Cifras al 22 de agosto Ynrondsto diponible o 2 e gostode 2015

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
Fuente: Bloomberg
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MERCADO DEL PETROLEO: CONDICIONES ACTUALES Y PREVISTAS
DEMANDA ANUAL DE PETROLEO

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA Y (millones de barriles diarios)
ORGANIZACION DE PAISES EXPORTADORES DE PETROLEO "
VARIACION ACUMULADA DE LA PRODUCCION DE PETROLEO AL
N -millones de barriles diarios- 0
Proyectado 1 Proyeccion diciembre 2017
20 100 Proyeccion julio 2018
1 Qbservado
I %
10
y H;Al'lllll.‘ !
NI
0 &g
%
20
MNEEUU. EOPEP —BALANCE .
30
'3';\04\095\5\995\9'&'5"&'&93?,'3’:‘?99!&9 u . . . l
FEFFFETeadgrgedydevgadey e W w7 ae ;e

Datos observados & julio de 2018y proyectados hasta el final del periodo.
Fuente: Calculos propios en base a datos de |a Secretaria d la Organizacion de Paises Exportadorss de Petrdleo -OPEP-, Administracion de Fuente: HS Markit
Informacion Energética de Estados Unidos de América y Bloomberg.

d
£
v-u\f‘f

s’\ &J Materias primas 11



ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
Produccion de Petroleo
2000 - 2018 @

Millones de barriles diarios (mbd)

—
~

Petrdleo de Esquisto
(Shale o)

G“ O S g N G O B I A
SIS FSSSSSyFaddds

a/ Datos observados ajunio de 2018

Fuente: Agencia de Informacion de Energia (EIA por sus siglas en inglés)

0 Millones de barriles diarios

340 -

320 -

300 -

B0,

260 -

%0

Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo

CUOTA DE PRODUCCION ESTABLECIDA Y PRODUCCION OBSERVADA
ANOS 2005 A 2018¢/

n '] Iy ] ] =] = N [u] L n ] N ]
Q =] Q =] =] = =) = - - [a) ) = =
=] =] =] =] =] =] =] =] Q =] =] =] Q =]
N N N N N N N N N N N N N N

w=(yota de produccion  ==Produccion observada

Nota: OPEP acordd congelarsu cuota d produccion en una reunion celebrada en septiembr de 2016, situandose en32.5 millonesde barriles diarios, lamisma fue
oficializada en la reunion de noviembre 2016.

Datosajulio de 2018,

Fuente: Monthly Oil Market Report (OPEP).
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MATZ AMARILLO A AARLLO
/ PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
ENERO 2011 - AGOSTO 20182 _
2010- 2019
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" 00 0545
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3.00 - : | - 100 -
:Var. Acumularfia G 4 0.{8 - S | |
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Cifras al 22 de agosto f::;’fj‘f‘h"”b::mi’j 0‘;’5;”"“-’ ;ﬁ:ﬂ‘;ﬁ”ﬁme
Fuente: Bloomberg
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PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
ENERO 2011 - AGOSTO 2018
2010- 2019
US4 POR QUINTAL s
Precio enUS$ por quintal 1400 - W"’

800 B0 |
1672 | | | | | 120 -
5.0 | 1100 -

10.00 - . 0527
9.00 -

120 - 0 8.3

1 127 73 Y0
9,00 - 6.00 -
5,00 -
600 | 400 -
300 -
200 -

3.00 - ‘ |
Var. Acumulada (%) 4 23.47 100 1
— 000 —
3 | & ] ) A
000 i §8fddidegsd 9 J

T
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ICifras al 22 de agosto
Fuente: Bloomberg

a/promedio observado ol 22 de agasto de 2018,
Ypronsstieo disponible ol 22 de agosto de 2018,
Fuente: Flaboracion propia con informacion de Bloomberg,
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GRANO DE SOJA
GRANO DE SO/A PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
ENERO 2011 - AGOSTO 2018 2010- 2019
350" Precio enUS$ por quintal
P USé por quint B0 USS POR QUINTAL

PRONGSTICO

300 2.5 24,39

2400 -

20,00 -

16,00 -
1645 ]
56 - 16281615 571 0467

12,00 -
100 8,00 -
50 4,00 -
[}.0 0:00 1 1 1 ‘k‘
2011 012 013 2014 2015 2016 017 018 R I I ) 9

SRR R | §

El Cifras al 22 de EEOStO “promedio observado ol 22 de agosto de 2013,

Yprondstico disponible al 22 de agosto de 2018,

Fuente: Bloomberg Fuente: Elboracion propia con informacion dz Bloomberg.
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HARINA DE SOJA
ENERO 2011 — AGOSTO 2018¥

Precio en USS por quintal
30.0 Sp 9

2521
25.0
23.28

20.0 19.24
15.0 ®
- s 14.77

10.0

5.0

0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

a/Cifras al 22 de agosto
Fuente: Bloomberg

Y Fligy
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2.0

1.5

1.0

0.5

0.0

ECONOMIAS AVANZADAS SELECIONADAS
Inflacion observada y metas de inflacion

| 2.95
2.50
214
| 0.90
E.E.U.U. Zona del Euro Reino Unido Japon
= Meta Observada

Inflacién a julio.
Fuente: Bloomberg.

I I I NN NN NN N NN N N N N N B B
H ENEN FEESE ENEE =
ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y EN DESARROLLO

SELECIONADAS
Inflacién observada y metas de inflacién

4.81

China Rusia México Colombia Peru Brasil Chile

“Meta mObservada

Inflacién a julio.
Fuente: Bloomberg.

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA
Inflacion observada y metas de inflaciéon

7.0 -

Honduras Guatemala  Rep. Dom.

El Salvador

Costa Rica

Nicaragua

= Meta mObservada

Inflacién a julio.
Fuente: Bloomberg.

Inflacion
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7.0

6.0

5.0

4.0

3.0

2.0

1.0

0.0

6.3

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016”2017"/2018”2019

»/ Cifras preliminares.
»v/ Cifras proyectadas.

Fuente: Banco de Guatemala.

Variacion Interanual 2006 - 2019

0.5

PRODUCTO INTERNO BRUTO
TERMINOS REALES

Actividad econdmica

3.1

2.8

PROYECCION

4.1
3.2 I3 1

AZ.B

pvl

19



indice Mensual de la Actividad Economica

Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 - Junio 2018

Porcentaje
8.0

6.0 -

/

1 /'\/-
40 /J \ &y | /

A\

Fuente: Banco de Guatemala.

32

f \ /\\
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3.0 -

2.

o

1.

o

0.

o

= IMAE Original —=I|MAE Tendencia Ciclo
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1000 . Indice de Confianza de la Actividad Econémica (ICAE)"

90.0 -
80.0 -
70.0 -

60.0 -

f\n

- ATaL TR

30.0 -
20.0 -
—ICAE 20.84
10.0 - —Tendencia
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(SR IS RIS VI I NS SIS S OSSOV F IS S IOI I VSRS
SR SO OO SO SO SO R SO S0 S0 R SO S0 05>

<& ¢ ¢ ¢ ¢ < < ¢ < < <
1/ Con informacidén a agosto de 2018.
Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados.

Y Fligy
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140
120 -
100 -
8.0 -
6.0 -
40 -
20 -

0.

20 -
40 -
50 -
40 -
100 -

#Se refiere aa tasa devariacion del valoracumuladoestimado para diciembre.

EXPORTACIONES FOB

if
013 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2019

A junio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado
Porcentaje
Afio MontoY  Variacién '
2013 ,26.0 1.0 Pﬂvm
2014 54548 35 Limites Inferior y
2015 5,592.2 2.5 Superior
2016 5,343.3 -4.5
2017 5,734.2 7.3
2018 55783  -2.7 13 I 8.5
Y Millones de US$
15 55
2 35
10 I
\ T 0'\5
Al
49

i

Fuente: Declaraciones Gnicasaduaneras yformularios aduaneros dnicos centroamericancs de exportacion
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b,e T,
a&w

50

200 -
150 -
100 -
50 -

0.0

50 -
100 -
150 -
-200 -
250 -

IMPORTACIONES CIF

1/ Millones de US$

31

|_\Il_|

6.4

]

Proyeccion
Limites Inferiory

Stperior

A junio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado

Porcentaje
.

2013 8,738.4 3.1

2014 9,012.0 3.1

2015 8,609.4 -4.5

2016 8,273.9 -3.9

2017 8,800.3 6.4

2018 9,603.3 9.1 91

95 00
I 6.5 I 6.0

45

Variacidn relativa interanual
007 2018
Combustiblesylubricantes.  24.4%  19.1%
Restodeimportaciones:~ 3.6%  7.3%

N3 WM NG5 N6 007 w018 W08 20196/

*/Se refiere  la tasa devariacion delvalor acumulado estimadopara diciembre,
Fuente: Declaraciones (nicas aduaneras y formularios aduaneros dnicos centroamericanos de importacion

Sector externo
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes

Porcentaje Proyeccidn

30.0 -

2012 4,782.7 9.2

2013 5,105.2 6.7

2014 5,544.1 8.6
250 N 2015 6,285.0 13.4

2016 7,160.0 13.9

2017 8,192.2 14.4

16 de agosto 2018 5,640.7 10.8

200 m 2018 9,052.4 10.5

2019 9,686.1 7.0

Y Millones de US$
14.4
15.0 - 134 139
12.0
10.0 I 8.5
9.0 I
5.0
5.5
0.0
2012 2013 2014 2015 2016 2017  16-Ago-2018 2018 2019
*/ Valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL

2012 - 2019
22.0 Porcentaje Dic-18 Dic-19
20.0
18.0
16.0
14.0
12.0
10.0 10:0%
8.0 Afio Monto! Variacidn (%) 7.0 % 1
2012 125,175.5 17.7 710 %
6.0 2013 140,158 7 12.0
2014 152,455.0 8.8
4.0 2015 172,036.2 12.8 L
- 2016 182,198.7 5.9 4.0 %
2017 189,043.0 3.8
2.0 2018 &  191,221.2 47
VMillones de quetzales.
0.0
AN S A I T R SR
0. . - z‘ 0. . ¢. . Q \. Q. \C Q! \
NP S A A N S S A S S N S N S
53 2 2 ’ ’ ) ’ - , N ’ N ’
§ g F g I F ST D P N P Y T D
2/ Al 16 de agosto 2018. — Qbservado =—Rango de proyeccion —Tendencia

Fuente: Banco de Guatemala.

o "”4%

T
tres

Sector monetario
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7.00

RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Periodo 2012-2019%/

Porcentaje

6.00 -

5.00 - Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p.

4.00 -

3.00 -+

2.00 -~

1.00

0.00

=
SRk

el

Pronostico

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
NN NN MM m s S S T OO NN Y W W W RN MNMNMRMN KO O 0 KOO O
- B B B B B B - S T - S - B B
5 £ & Q0 5 c 0o e 5 cap 5 ca9 5 cop 5 ca9 5 c0p0 5 coap
£ 2 § T g 2T g2 YT g2 T g 2T g2 T c2FT g2 F T

a/ Cifras observadas a julio de 2018.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

Inflacion

4.25
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] | [ | H ENE [ H ENE [ |
RITMO INFLACIONARIO SUBYACENTE
Periodo 2012-2019%/
Porcentaje
7.00 - o
Pronostico
6.00 -
5.00 - e e — — — — — Metadeinflacion 4.0%+/-1p.p. _ _ _ _ _ _|_ _ _ _ _ _
4.00 -

3.00 3.25
2.00 -
1.00
0-00 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
N N N N M om0 Mo T ST T OO W W W W M MMIMIUWOWOWOOKWOGO O G O
AT s N P B s B o B o P B S B oo s o
L & 0 U = £ 0 9 - £ 0 © = & 06 0 = £ 0 O = £ 6 O - & 6 O = & o6 ©
S s o 5§ &8 s o5 &8 s o755 8 5 0o F5 &8 5 o5 8 5 o5 & 5 o Fg & 5 o FH
E = w E = w E = =w E = o E = w E = w E = w E = w
3/ Cifras observadas a julio de 2018.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.
75 3
3 s 2
I Inflacion
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2018 Y DE 2019

_ Porcentaje  Porcentaje
6.50% 6.50%
PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
6.00% - 6.00% -
DE 2018 DE 2019
5.50% - 5.50% -
5.00% | =============--mmemcececeee—ecocoeaoaaas O— ------------------ 5.00% 4 ---------1 ‘ """"""""""""""""""""""""""
00 0 0 09
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DO VWOV YLIINOUITHOYNIYHT O toew N Oupb v
350 f f f F T TS TS ST ST 3§ f FF f ¢ ¢ ¢ ¢
Meta deinflacion 4.0% +/- 1 p.p. Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p.
300% | === mm e e e e e 300% | == e e e
2.50% 2.50%
«
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Ill. DECISION TASA DE INTERES
LIDER DE POLITICA
MONETARIA
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICAMONETARIA
ANOS: 2012 - 2018

@ Al 31 de agosto de 2018.
Fuente: Banco de Guatemala.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria
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En la decision se tomao en consideracidon que:

En el entorno externo: En el entorno interno:

Las proyecciones de crecimiento
economico a nivel mundial contindan
evidenciando una mejora, tanto para
2018 como para 2019, aunque
prevalecen los riesgos a la baja y la
incertidumbre.

Los precios internacionales de las
principales materias primas que
inciden en la inflacion del pais
(petréleo, maiz amarillo y trigo), asi
como sus pronosticos para 2018 y
para 2019, se mantienen en niveles
superiores a los observados el afo
previo.

Varios indicadores de corto plazo (el
Indice Mensual de Ila Actividad
Econdmica, las importaciones y las

remesas familiares, entre otros),
muestran un comportamiento
congruente con las condiciones

actuales de crecimiento econémico y
con su estimacion para finales del
presente ano (entre 2.8% y 3.2%).

La inflacibn, con base en los
pronosticos y las expectativas, se
mantendria dentro del margen de
tolerancia de la meta (4.0% +/- 1
punto porcentual), tanto en 2018
como en 2019.

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria
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MUCHAS GRACIAS
POR SU ATENCION



