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PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO (1)

ECONOMIAS ECONOMIAS PRINCIPALES SOCIOS
MUNDIAL AVANZADAS EMERGENTES COMERCIALES
2017: 3.7% 2017: 2.3% 2017: 4.7% 2017: 2.4%
2018: 3.7% 2018: 2.4% 2018: 4.7% 2018: 2.7%
2019: 3.7% 2019: 2.1% 2019: 4.7% 2019: 2.4%
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1.5% 4.0% 3. 2017 2018 2019 2017 2018 2019

2017 2018 201

(1) Promedio de informacién del FMI, Consen. orecasts y de la Unidad de Inteligencia de The Economist. 2017 preliminar, 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 octubre de 2018. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist a noviembre de 2018.
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PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS VOLATILIDAD DE LOS PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
2015- 2018 2015-2018"

(Porcentajes|
175.0 * Indice base enero 2015= 100 %0 Etados Unidos de Améria Economias Emergentes ~ 160
' Y ona del Euro —Estados Unidos de América
—tEstados Unidos de América  —Zona del Euro~ —Economias Emergentes
~-Zona del Euro
160.0 -
80 Economias Emergentes 10
1450 -
1300 | B
1150 -
20
100.0 w
85.0 - 180
100 -
80
0 ene-15 abr-15 jul15 oct-15 ened6 abr-16 jul-16 oct-16 ene-A7 abr-17 jul-17 oct17 ene-18 abr18 jul-8 oct-18
eneA5 abrt jul-15 oct-1 feb-16 may-16 ago-6 dic-16 marA7 jun-A7 sepA7 ene-i8 abr-18 jul18 nov.18
¥ 121 de noviembre. ¥ ) 21de noviembre
Nota: Los indices burstiles corresponden, en [a Zona del Euro al Eurostox 50; en Estados Unidos de Ameérica, Standard & Poor's 500; para Nota: Los indices de volatlidad correspondsn &l VIX del Euro Stoxx 50 del Standard & Poor's 500, Para as economias emergentes, el indice de
[as economias emergentesy América Latina, MSCl volatilicad implicita de JP Morgan,
Fuente: Bloomberg, Fuente: Bloomberg,
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DESEMPENO DE LOS PRINCIPALES iNDICES ACCIONARIOS

PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
2017 - 2018

* Mayores incrementos a los
esperados en los salarios y de

. las expectativas de inflacion
Correcciones en EE.UU.

importantes en el primer

1150 - —Fsfados Unidos de América —Zona del Euro —Economias Emergentes LAMESERE: Expectativa de aceleracion en

la normalizacién de la politica
monetaria en EE.UU.

indice base noviembre 2017= 100

1100 -

105.0 - . En el segundo y tercer Solidez econémica en EE.UU.
trimestres alcanzaron
1000 2 maximos historicos en » Incertidumbre politica en
! EE.UU., pero continuaron Europa.
descendiendo en la Zona
%50 del Euroy en las + Endurecimiento de las

principales economias condiciones financieras
emergentes: internacionales.

900 -

» Expectativa de una
85.0 - desaceleracion en el
' En octubre. nuevamente crecimiento de la actividad
7

) . econdmica mundial.
se registran correcciones

importantes, por un )
» Expectativa de un

incremento de la atl? ,
endurecimiento mas

#4121 de noviembre. . : _
- aversion al riesgo: :
Nota: Los indices bursatles corresponden, en la Zona del Euro al Eurostoxx 50; en Estados Unidos de Ameérica, Standard & Poor's 500; para acelerado al previsto de las

Ias economias emergentesy América Latina, MSCI.
Fuente: Bloomberg.

80.0 I I I | I I
nov.2017 dic-2017 ene-2018 feb-2018 mar-2018 abr-2018 may.-2018 jun-2018 jul-2018 ago.-2018 sep-2018 oct-2018 nov.-2018

condiciones financieras
internacionales.
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ECONOMIAS EMERGENTES SELECCIONADAS ECONOMIAS EMERGENTESSELECCIONADAS
Tip o de cambiore Specto al délar estadounidense Variacion relativa acumulada del tipo de cambio respecto del dolar estadounidense

) 018"
2017-2018" 1006 [

indice base 2 ok enero de 2017= 100

57

0% t
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8% r

5+ % b

st s |

150 W
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0h

0%

Depreciacidon

SRR EN N RN RS EEY

e‘yk@% @é?(\\‘\’@ﬁé‘G\&e‘@@é@'ﬁké‘é‘ﬁpﬁ)ﬁﬁ"yé

~ Argentina ==Turquia ==Brasil ==Rusia ==Chile ==China ==Per( ==Colombia —=México

Argenting Turquia  Brasil  Rusia ~ Chile  Colombia China ~ Perd  México

4] 21de novierbre de 2018

*[Al 21 de noviembre de 2018
Fugnta: Bloomberg.

Fuente: Bloomberg.

Apreciacidon
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PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS

Expectativas en toro a la tasa de interés de politica monetaria EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2018
estadounidense (o)

40 (porcentajes)

e Observado
26.
350 - 6.8%

T aeeldiell
3.00 | mm= 21'55[1'13
0

PET T L LT T Py
===]]n0v-18 ‘,:-.-.-------...._‘_‘_‘_’_ 1
250 - t Niamero de incrementos adicionales
# Actualizado al 21 de noviembre de 2018.
2 (}(] gumemeSuan enae Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.
1 =

PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
150 - EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2019/
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NOTA: as expectativas estan basadas en los futuros sobre [a tasa de fondos federales para Estados Unidos de América actualizada el 21 de noviembre de 2018,

Numero de incrementos adicionales
FUENTE: Bloomberg

2 Actualizado al 21 de noviembre 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
ENERO 2011 - NOVIEMBRE 2018

Precio en USS por barril

120.00 -
107.26

Variaciones Acumuladas (%)
06 4 4503
VAR YR
208 J 958

100.00 -

80.00 -

60.00 - 6042

5.2

40,00 -

20.00 -

0.00 1 1 ! ! w
211 212 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Cifras al 21 de noviembre
Fuente: Bloomberg

Materias primas

Principales causas:

Ma_YOr nivel de produccion de
rabia Saudita y Rusia, dos de 108
Principajes productores de crudo-

Aumento en |5 produccién acumu\a_da_dz
‘YU, en 1.8 millones de barriles diar©

A
Um: Nto del nivel de inventarios de crudo &"
S Paises de la OCDE por cuarto mes
consecutivo.

54,83
oC

DepanamenExoneracién, por parte del 0

"nento de Estado de EE.UU., para aus.
'Ses puedan comprar petréleo ira"

R;Visién a la baja, por parte del FMI, de 1as
foyecciones de crecimiento econdmic®
Mundial para 2018 y 2019-

Revisign a la baja, por parte de la OPEP, de 1as
Proyecciones de demanda de Pe“'°‘?oo
Para 2019, por cuarto mes consecutive:

Y Incluye a la Republica Popular China, Corea del Sur, Japoén,
Taiwan, India, Turquia, ltaliay Grecia.
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2019
120.00 _US$ POR BARRIL
PRONOSTICO
100.00 95.12 97.97
80.00 »78.60
,68.56
e — 67.90
o ©62.12 L.
40.00
20.00 -
0.00 .
S > N . . ; s
§ § & &5 88 FF S §

=/promedio observado al 21 de noviembre de 2018,
Yprondstico disponible al 21 de noviembre de 2018,
Fuente: Eloboracion propio con informacion de Bloomberg.

Materias primas 10



T
‘.'7 D-o
g %
1
) Bl | |
e

] | H ENE | H ENE |
MAIZ AMARILLO MAiZ AMARILLO
| PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
ENERO 2011 - NOVIEMBRE 2018? _
2010-2019
U6 POR QUINTAL A Y
Precio en US$ por quintal 1300 1 PRONGETICO
1800 , 1200
| | | | | | | gl[}[} | 839
1.0 - 8.00 -
7.00 - 1.03
000 - w0 0568
5.00 -
4,00 -
600 - 200 |
: | | : : | | 200 -
: ; : . Var. AcuerIada L 1 ‘3.19 0 . . . . - . |
5 ; 3 ; 5 ; s 9 b 6 A
000 | | — | | CAN I S B A §
01l 01 03 0 2015 206 017 018 pramedio observads ol 21 de noviembre de 2018,
a/GfraS a1 21 de noviembre Uprandstico disponible al 21 de noviembre de 2018,

Fuente: Elboracian propia con informacion de Bloomberg.
Fuente: Bloomberg
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TRIGO TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONGSTICO
ENERO 2011 - NOVIEMBRE 20187
2010- 2019
156 POR QUINTAL g y
Precio en USS por quintal 00 PRONOQSTICO
18.00 - 13.00 -
15,72 1200 1
lslm i | ll.m 7
lﬂ.m p . .ng
L 900 - B35
12.00 - | 8.2 37
7.00 - 07.00
900 - | 0
i  J\I | 300 |
600 4,00 -
3.00 -
200 -
3.00 - s ' -
 |Ver. Acumulada %) 4 16.71 L0
| | | | | 000 - —
| | | Q N » 9 A & %
000 | | ; i i ; i O §
0 01 013 0 2015 26 Y 018 promedio observado al 21 de noviembre de 2018,
afr ; Yprongstico disponible ol 21 de noviembre de 2018,
Ciras al 21 de noviembre Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg,
Fuente: Bloomberg
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ECONOMIAS AVANZADAS SELECIONADAS
Inflacién observada y metas de inflacién

ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y EN DESARROLLO
SELECIONADAS
Inflacién observada y metas de inflacion

3.0
7.0
2.52
25 2.40
2.20 6.0
2.0 50 4.90 4.66
1.5 - 1.40
1.0 -
0.5 -
0.0
E.EU.U. Zona del Euro Reino Unido Japén China Rusia México Colombia Pera Brasil Chile
=Meta Observada Meta = Observada
. Inflacién a octubre.
Inflacion a octubre. Fuente: Bloomberg.
Fuente: Bloomberg.
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA
Inflacién observada y metas de inflacion
9.0
8.0
Honduras Guatemala  Rep. Dom. Nicaragua Costa Rica  El Salvador
= Meta mObservada
Inflacién a octubre.
Fuente: Bloomberg.
Inflacion 13



RIESGOS PARA LAS PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL

Tensiones Tensiones

: : : Otros factores
comerciales financieras

‘ _ _ Endurecimiento de las _ o
Deterioro de la confianza condiciones financieras Riesgos geopoliticos y

empresarial conflictos internos

Mayores salidas de capital de
las economias de mercados
emergentes

Moderacion de lainversion y / Aumento de los flujos
el comercio ‘ migratorios

J Mayor aversion al riesgo \ J

Fendmenos meteoroldgicos
extremos y otros desastres
naturales

Interrupcién de las cadenas
de suministro globales Apreciacion del dolar
estadounidense
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PRODl}CTO INTERNO BRUTO

TERMINOS REALES

Variacion Interanual 2006 - 2018

7.0 PROYECCION
6.3
60 " 54
5.0 -
4.2 4.2 41
4.0 3.7
3.3
== 3.2

3.0 - - 28
2.0 -
1.0 - 0.5
0.0 - l

p/ py/
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016p/ 2017 2018
o/ Cifras preliminares.
»v/ Cifras proyectadas.
Fuente: Banco de Guatemala.
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Indice Mensual de la Actividad Economica

Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 - Septiembre 2018

Porcentaje

8.0

6.0 -

N e \

[

AN 1 AT “\
3.0 >
2.0
| |I I I |||
. M

4.0

201

C\I C\I N N C\I C\I N C\I

e IMAE Original ==|MAE Tendencia Ciclo

Fuente: Banco de Guatemala.
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1 EEEE EEN EEEE EEN 0
1000 . Indice de Confianza de la Actividad Econémica (ICAE)"
90.0 -
80.0 -
70.0 -

60.0 -

[\

s MURRT (i

30.0 - 31.73
20.0 ~
—ICAE 20.84
10.0 - —Tendencia
0.0 TTTTTTTT T T T T T T T T T T T T T T T I 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 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 I T TITITTITITITTT Tl
NSO S IS N I NS N IS AN S A ST A S I A S A I N
S S0 SO S0 S0, R SO SO SOy &5001\‘,*95001\?*9300!\@50&1‘@3%0

2R R R R AR AR 2 R 7R R
/Con informacién a noviembre de 2018.
Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados.
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EXPORTACIONES FOB IMPORTACIONES CIF

A septiembre de cada afio A septiembre de cada afio
Vaiacion interana dl vaor acumulco Variacion interanual del valor acumulado  pyacen

e oy P =
o onto ariacion _
140 TR TR e 140 ity
2014 81609 6.9 IS eror 2013 131328 4.0 Superior
120 1 2015 8,250.3 1.1 y Superior 120 - 2014 13,637.3 38
2016 79120  -41 2015 132411 2.9
100 - 2017 83679 5.8 100 - 2016 125637 51 8.9 935
2018 81474 26 2017 13,3828 65
80 - 6.9 T iiones ce uss 80 - | 2018 145772 8o 6.5
60 5.8 60 1/ Millones de US$ 65
° T4 38
40 35 40 -
207 09 11 I 20 -
00 ‘ ‘ | 0.5 00 - ‘ |
20 20 - u ——
Variacion relativa interanual
40 - 26 40 - 29 07 08
6.0 - 41 .0 - Combustiblesylubricantes:  21.7%  22.0%
i 9.1 Retodeimportaciones:~ 4.2%  6.6%
80 4.0
00 100 -
il of
013 2004 2005 20066 2007 2018 2008 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018
*/Se refiere a la tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre. *Se refiere aa tasa de variacian delvalor acumulado estimado para diciembre.
Fuente: Declaraciones Unicasaduaneras yformularios aduaneros dnicos centroamericancs de exportacion Fuente: Declaraciones tnicas aduaneras y formularios aduaneros dnicos centroamericanos de importacion
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes

Porcentaje »

30.0 Proyeccién

2012 4,782.7 9.2

2013 5,105.2 6.7
2 5 O - 2014 5,544.1 8.6

: 2015 6,2850 134

2016 7,160.0 13.9

2017 8,192.2 14.4
2 0' 0 — 22-Nov 2018 8,235.9 12.5

2018% 9,052.4 10.5

Y Millones de US$
14.4
15.0 - 13.4 13.9
12.0
10.0 I
9.0
5.0
0.0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 22-Nov 2018
2018

3/ Valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala
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Porcentaje

22.0
20.0
18.0
16.0
14.0
12.0
10.0

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL
2012 - 2018

Dic-18

8.0 ARO Monto® Variaciéon (%) 7.0%
2012 125,175.5 17.7 -—
6.0 2013 140,158.7 12.0 6.0%
2014 152,455.0 8.8
4.0 2015 172,036.2 12.8
. 2016 182,198.7 5.9 -t
2017 189,043.0 3.8 4.0 %
2018 ¥ 197,032.3 6.0
2.0 YMillones de quetzales.
0.0
AN IS S S Y SN R -
eo . - z. . . zo . . o Oo . . o g- 3 o, Qo ° o (l. o o (,
& ¥ @ & S ) N ) S v A %
a/ Al 15 de noviembre de 2018. —Observado = Rango de proyeccion — Tendencia

Fuente: Banco de Guatemala.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacion interanual

%) 2010 - 2018¥
40.0 H
30.0
20.0
10.0
0.0
——TOTAL
-10.0 1 — MONEDA NACIONAL
— MONEDA EXTRANJERA
-20.0 -
QO 9O N NN Y Y DY D9 9 ™0 D 00 040N A D OO D
Q'\ Q'\ Q’\ Q'\ Q’\ Q'\ Q'\ Q’\ Q'\ Q'\ Q'\ Q’\ Q'\ Q'\ Q’\ Q'\ Q'\ Q'\ Q'\ Q’\ Q'\ Q'\ Q'\ Q’\
U R N R R R U R R U R g R N U R R SRR U
NO L O AN OV PO NOND D VOO LAV OV IO NON
AN NN S WIS PN IININ S S SN NSNS SR
Q" V' N QO 4 S 4@ N D 4GP O VN D 4 O 4N QYO VN N

Al 15 de noviembre de 2018.
Fuente: Banco de Guatemala.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO TOTAL

POR TIPO DE DEUDOR
VARIACION RELATIVA INTERANUAL

16.0
W 31/12/2016 12.7
31/12/2017
11.0
@ W 15/11/2018
5.9 6.0
6.0 .
47 4.2 4.2 4.9 3
3.1
0.7 .
1.0 -
-4.0 34 3.1
-9.0
Empresariales Empresariales Microcrédito  Hipotecario para Consumo Total
Mayores Menores la Vivienda

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.
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17.0

12.0

7.0

2.0

-3.0

6.3 6.9 6.0

Empresariales
Mayores

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

EN MONEDA NACIONAL
POR TIPO DE DEUDOR
VARIACION RELATIVA INTERANUAL

m31/12/2016
31/12/2017

M 15/11/2018

4.2

1.0 .
-

—
-0.6

0.4

-2.0
-3.0

Empresariales Microcrédito

Menores

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

Sector monetario

12.8
9.4
7.9 8.4
4.5
2.9
Hipotecario para Consumo

la Vivienda

7.8

44 41

Total

30.0

20.0

10.0

0.0

-10.0

-20.0

-30.0

-40.0

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO

EN MONEDA EXTRANJERA
POR TIPO DE DEUDOR
VARIACION RELATIVA INTERANUAL

m31/12/2016
31/12/2017

9.7 m15/11/2018

- 6.
. 1.3
- —

-0.1

-9.3

Empresariales
Menores

Empresariales
Mayores

20.9
I 9.7

-29.5

Microcrédito

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

-0.8

-7.8

Hipotecario para
la Vivienda

15.6

Consumo

Total

24



RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Periodo 2013-20192/

Porcentaje
7.00 - oo
Pronostico

6.00 -

Meta de inflacién 4.0% +/- 1 p.p.

5.00

4.25

4.00

3.00

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
M o M o o T T N A AN W W W W M M M N8| o O g O O
IR s B B s B B B B BB o B o B vy B o S vy B B e o o B P

e 5 3 8 2 5 58 28535 % g5 58 2 5 5% 2 85386 ¢ 5 35 %0
o © © g ®© © g ®© © g ®© © g ®© © g ®© © g ®© o

3/ Cifras observadas a octubre de 2018.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

Inflacion
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2018 Y DE 2019

Porcentaje g5 . Porcentaje
6:50% -
PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
B00% - B.00% -
DE 2018 DE 2019
5.50% 3:30% -
SO0%  ~=--==m-mmmmmmmeemmememmmmmeaas O RO LR LR 5000 { =========  F ettt ettt
0
00 0 0 0 0
as0% {© 'UDDDDDOC- 0o @ Y009 o %o ’ 009 ..l
000 0
h80BenE83I3R003R50a38595828 30 aR0d3nd NI,
Wittt Tt TtttV Ittt T Ittt Tttt 30Ny gttt ottt
- Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p. -~ Meta de inflacidn 4.0% +/- 1 p.p.
250% 250%
oA A A A A AN AR D SN 00 AA A % &8 b 8 8 % b b s 8 s
FPNFPHﬁﬂ@%ﬂﬂh"@\’s\'ﬁ\é\é\PPHﬂFI\FFFPHﬁﬁ@ﬂﬂeﬁkﬁ\ﬁklﬁ@\?\é\#rﬁ @rﬁhiﬁhﬂﬁkf?fﬁ*rﬁhf?#'ﬁkfgé\fkfﬁ

N A O N A SR N I S U A
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p.p. : Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.
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TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA
Quetzales por US$ 2012 = 20188/

Tipo de cambio: Variacion Interanual
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a/ Al 23 de noviembre

Fuente: Banco de Guatemala
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PARTICIPACION DEL BANCO DE GUATEMALA EN EL MERCADO CAMBIARIO
MEDIANTE SUBASTA DE COMPRA Y VENTA DE DIVISAS

ANOS: 2011 - 2018
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B Compras (mediante regla de participacién) B Ventas MW Compras (mediante mecanismo de acumulacion)

a/ Al 22 de noviembre

*/ Incluye US$1,171.5 millones porla activacion de la regla de participacién y US5455.9 por el mecanismo de acumulacion de reservas monetarias internacionales.
Fuente: Banco de Guatemala
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Ill. DECISION DE TASA DE INTERES
LIDER DE POLITICA
MONETARIA
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TASA DE INTERES__ LIDER DE POLITICAMONETARIA
ANOS: 2012 - 2018¥
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&’ Al 30 de noviembre de 2018.
Fuente: Banco de Guatemala.
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En la decision se tomo en consideracidon que:

En el entorno externo: En el entorno interno:

Las proyecciones de crecimiento
econdmico a nivel mundial, tanto
para el presente afno como para el
proximo, siguen previendo un
desempeino favorable, aunque Ila
incertidumbre y los riesgos a la baja
se han acrecentado.

El precio internacional del petréleo
en las ultimas semanas ha tendido a
reducirse, las proyecciones anticipan
precios medios superiores a los
registrados en 2017, tanto para este
afio como para el proximo.

Varios indicadores de corto plazo de
la actividad economica (el Indice
Mensual de la Actividad Econdmica,

las importaciones y las remesas
familiares, entre otros), son
consistentes con el crecimiento

econdmico anual previsto para el
presente afo (entre 2.8% y 3.2%).

En materia de inflacion, los
pronosticos y las expectativas, tanto
para 2018 como para 2019, permiten
prever que ésta se ubicaria dentro de
la meta (4.0% +/- 1 punto
porcentual).

Decision de tasa de interés lider de politica monetaria
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