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A ) Actividad econémica mundial 4

PROYECCIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO (1)

2018 2019 Cambio(2) 2020 Cambio (2)
Mundial 3.7 3.5 § 0.2 3.6 § 01
Economias Avanzadas 2.3 2.0 @ 0.1 1.7 = 0.0

EEUU. B= 29 24 [l o1 17 4 01
Zonadelturo [l 18 14 1l o4 15 = 00
Japén @ 09 11 = 00 04 1 01
ReinoUnido = 14 15 = 00 16 1] 01
Economias Emergentes 4.6 4.5 @ 0.2 49 = 0.0
China 6.6 6.2 =00 61 = 00

India o 73 75 101 727 = 00

Rusia pmmm 17 16 o1 18 o1
Turquia 35 04 =00 26 = 00
maxico Pl 212 20 o2 21 I o5
Colombia pgmm 26 3.3 L3 36 Il o1
pera B¢l 38 38 (L o3 41 = oo

chile [lm 40 34 = 00 32 = 00

Brasil 13 25 4{ro01 22 [l o1
Argentina .. 28 -17 {L o1 27 1} 05

Principales socios comerciales 2.7 2.3 @ 0.1 1.9 @ 0.2

(1) Variacion porcentual anual. Promedio de informacién del FMI, Consensus Forecasts y de la Unidad de Inteligencia de The Economist. 2018 estimado, 2019 y 2020 proyectado.

(2) Respecto del Balance de Riesgos de Inflacion de noviembre de 2018.

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), actualizacién a enero de 2019. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist a febrero de 2019.
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS MUNDIALES

PRODUCTO INTERNO BRUTO
2018 - 2019
-Variacion porcentual anual-

Estados Unidos

Reino Unido Zona del Euro
América
. Latina
China Japé
apon .09
8.0% P 4.0%
6.0%
4.0% .. )
México Brasil
2.0%'
Sudafrica 0.0 India
Colombia Argentina
Rusia

e 2018 === 2019

Fuente: FMI, Perspectivas de la Economia Mundial (WEO), actualizacién a enero de 2019.

Economias avanzadas:

Se prevé una desaceleracion en la tasa
de crecimiento de 2019, principalmente
por el debilitamiento de las perspectivas
econdmicas de la Zona del Euro.

Economias emergentes:

Se prevé que el crecimiento siga siendo
solido en 2019, pero a un ritmo mas
lento que el estimado previamente.



) Actividad econémica mundial
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Probabilidad de recesion para los proximos doce meses
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El area sombreadarepresenta los periodos de recesion econdmica.
La probabilidad se estima con base en el diferencial de rendimientos de Bonos del Tesoro estadounidensea tres mesesya diez afios.

Fuente: Bancosde la Reserva Federal de Mueva Yorky de San Luis.

2020 =



Actividad econdmica mundial

REPUBLICA POPULAR CHINA
Indicadores de actividad econdmica

T e
G B
2
o £
A

Porcentajes
16 1 — Indicador de actividad GS (rezagado 3 meses)l/ ~ Provecaon
‘ . y
14 A /\\ ——PIB trllm-estral | .
== Prondsticos PIB trimestral
12 - ]

10 A ‘ ) —0 Jyt\
W
8 - ‘.‘j\* W

=
6 .

4 -

2 _

0
(o] N~ (070] (@) o i oV ™ < LN (o) N~ o0 (@)}
o o o o — i i —i i i —l i i —
O O O O o o O O O O O O O O
()] ()] ()] () ()] ()] () () () () ()] ()] () ()]

1/ Se refiere al GS Current Activity Indicator, elaborado por Goldman Sachs para dar seguimiento a la actividad econémica en China.
2/ Variacién interanual del PIB trimestral.

3/ Analistas privados consultados por Bloomberg.

Fuente: Bloomberg.



Ry
P
)

3
H
= £
Nl

Mercados financieros internacionales

COMPORTAMIENTO DE LOS PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS

PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
2018 - 2019¥

150 Indice: Base enero 2018=100

13.5%en
100 Y promedio
8.3%en
1050 promedio
1000 |
i
95.0
90.0
850
Variaciones Acumuladas (%)
2018 2019
800 | == Estados Unidosde América 7.0 & | 9.8
== Zona del Euro -14.0  J) 6.7 4
Emergentes -18.0 7.9 1
75.0 T T T T T T T T T T T T T
5 b b b ] b b b
;\9\ ?& ;9@ ?P'» ;‘&& .:9& \ § ;19'3’ 3'0\ , & ;19'» ;19'3’ ;\9@ &@?
E A O S A A &

& Al 13 de febrara de 2019,

Note: Los indices bursatiles comesponden, en la Zona del Euro al Eurostaxx 50; en Estados Unidos de América, Standard & Poor's 500 y MSCI

para las economias emergentas.
Fuente: Bloomberg.

Correcciones importantes en 2018,
principalmente en la segunda mitad del aio.

* Desaceleracion en el crecimiento de la
actividad econdmica mundial.

* Endurecimiento de las
financieras internacionales.

condiciones

* Incertidumbre politica y ralentizaciéon de la
actividad economica en la Zona del Euro.

* Tensiones comerciales entre EE.UU. y la
Republica Popular China.

* Reduccion del precio internacional de
petréleo.

* Cierre parcial del Gobierno Federal de
EE.UU.

En lo que va de 2019 los mercados han
mostrado un mayor optimismo.

* Disminucion de las tensiones comerciales
entre EE. UU. y la Republica Popular
China.

* Resultados empresariales positivos.
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Mercados financieros internacionales

Volatilidad de los Principales indices Accionarios

2018-2019%

(Porcentajes)

58.0 - Estados Unidos de América v Zona del Euro Economias Emergentes
48.0 - Economias Emergentes — Estados Unidos de Ameérica —— Zona del Euro i
38.0 - -
260 - -
\ !L 1
| | .r i | | =
180 |- | f.l_.-.r_ A | ) /) [\
.Ir.-'-,J Vi | \ T I‘ A | / \ .
B.D T T T T T p ——
b b = n =2 ]
P o> s s o> s o
& N & & S > &
& ' ' ' 3 o S

& al 13 de febrero de 2019
Mota: Los indices de volatilidad corresponden al VIX del Euro Stox 50 y del Standard & Poor's 500. Para las economias emergentes, el indice de
volatilidad implicita de JP Morgan.
Fuente: Bloomberg.
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PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS

Expectativas en tormno a la tasa de interés de politica monetaria EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2019/

estadounidense 00.4%
(norcentajes)

3.50
300
LLL L LT T T
o 9.3%
#
28 % — 0.3%
Jq---.!--h-~‘
"‘-,“-.- 0 1 2
Pasesssm Numero de incrementos adicionales
200
#Actualizado al 13 de febrero de 2019.
Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.
130
Tasa de Interés de Fondos Federales
2012 - 2018
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E 3 E 4 E En E 3 E 4 E En E 3 E 2 E g"g 3 E 2 i En E 3 E 2 i %E 3 E 4 i Eﬂ E 3 E --Limite superior del rango de la tasa de interés de fondos federales

NOTA: |as expectativas estan hasadas en |os futuras sabre |a tasa de fondos federzles para Extados Unidos de América actualizada el 13 de ferero de 2018
FUENTE: Bloomberg
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(1) Serefiere ala medianade las proyecciones de latasa de interés de fondos federales de largo plazo segun los participantes del FOMC.
Fuente: Banco de la Reserva Federal de EE.UU.



Materias primas

PETROLEO
ENERO 2011 - FEBRERO 20192/

Precio en USS por barril
120.00 ‘ ‘

100.00

I e

80.00

60.00 60.42
53.72 53.90

40.00 45.41

20.00

0.00
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

3/ Cifras al 13 de febrero de 2019
Fuente: Bloomberg



Materias primas

MERCADO DEL PETROLEQ: CONDICIONES ACTUALES Y PREVISTAS

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Y ORGANIZACION DE PAISES EXPORTADORES DE PETROLEO
PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEOY VARIACION ACUMULADA DF LA PRODUCCION

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Y ORGANIZACION DE PAISES EXPORTADORES DE PETROLE
PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO Y VARIACION ACUMULADA DE LA PRODUCCION

2017-019*
Millones de 2019*
fang VS5 por b barrles diarios | 3.0 Millonzs de
g (US5 por bl - barriles diaris 1
Toyectado
Proyectado 25 o 6258
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hg“‘ ----------- -‘..-i
04 - L d
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00
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EEVU. MMOPEP —PRECIO —BALANCE ' @ ¢ ¢ ¢ 2 ¢ 2z 22 2 ¢ 2 2
o o L L » c 3 0 o ' > U
n 15 EEEJ“J’g-EEE’%EE'ﬁ
017 018 7019 * Datosobservados a enerode 2019 y proyectados hasta el final del periodo.

Datos abservados a enerode2019 y proyectzdoshasta el final del periodo,

Fuente: Cloulos propios con base eninformacicnde Bloomberg y de & Agenciade Informacidn de Energia (ELA, porsus siglaseninglés|

Fuente: Calculos propios con base eninformacicn de 3 Secretaria de la Organizacidn de Paises Exportadores d Petrdleo-OPEP-, Administracidn de

Informacidn Energética deEstados Unidos de América y Bloomberg.
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2020
120.00 USS POR BARRIL
PRONOSTICO V
100.00 95.12 97.97
80.00 p 5005
SO0 - 63.35
@ 46.65
40.00 - 43.32
20.00
0.00 : : : — , : : : 3

“Promedio observado al 13 de febrero de 2019.
Ypronéstico disponible al 13 de febrero de 2018.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Materias primas

MAIZ AMARILLO
ENERO 2011 - FEBRERO 2019¥

Precio en USS por quintal
18.00

1500
1200

900 9.1

6.2
6.00 %

6.26

300

0.00
n 2 n 24 25 26 7

* (ifrsal 13 de febrero de 2019
Fuente: Bloomberg

2018

678
v

6.70

2019

14

MAIZ AMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS

2010-2020
1300 S5 PORQUINTAL
1200 oSy
1100
10.00
9,00
- . g83l
70 NI e
600 Yo -
5,00
4,00
3.00
2.00
1,00
000 \

"Promedlo observado of 13 de febrero de 2019,
Yrancstico dsponlbl al 13 de febrere de 2019,
Fuente: Elabaracidn prapia con informatidn de Bloomberg.



Materias primas

TRIGO
ENER0 2011 - FEBRERO 2019

Precio en USS por quintal
18.00

197
1500
1200

800

6.00

300
Var. Acumulada (%)

0.00
011 001 2003 2014 2015 2016 017

I(iras 13 de feero de 2019
Fuente: Bloomberg

369

2019
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TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
2010-2020

US$ POR QUINTAL
00

ONOTeo!

13.00
1200
1100
1000
9.00
8.00
100
6,00
5.00
4.00
3.00
200
1.00
0.00
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~
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120 726 | %
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<o 27
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<o 7o
<o >0

()
~
v

<o 275
<o 27 >
<o 27>

"promedio observado al 13 de febrero de 2019,

Yhrondstico disponible f 13 de febrero de 2019,
Fuente; Eloboracldn propla con Informacdn de Bloomberg,
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INFLACION DE PAISES SELECCIONADOS

Economias Avanzadas

EE.UU. Zona del Euro Reino Unido Japon

Economias Emergentes y en Desarrollo

China Rusia México Colombia Peru ___B_r_afi_l__ Chile
e - el s —
Inflacion 1.70% 5.00% 4.37% 3.15% 2.13% 3.78% 1.79%

4.00% 2.00% - 4.00% 2.00%-4.00% 1.00%-3.00% 2.75%-5.75% 2.00% - 4.00%

Centroamérica y Republica Dominicana

Guatemala  El Salvador Honduras Nicaragua Costa Rica Rep. Dom.
Inflacion 4.10% 0.25% 3.95% 3.30% 1.67% 0.71%

Meta 3.00% - 5.00%

Datos a enero de 2019. Japdn y Zona del Euro a diciembre de 2018.
Fuente: Bloomberg.

16



(A} Actividad econémica mundial 17

RIESGOS PARA EL CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL (1)

O Moderacion inversion
y comercio

O Mayor incertidumbre e
|nter]S|f|caC|én de 'Ias
tensiones comerciales

Mayor aversion O
al riesgo

Endurecimientode Q©
las condiciones

financieras O Interrupcion

cadenas de
suministro globales

desacelexi?lgr: O © Desacuerdos en la
en China . ratificacion del
tratado comercial de
América del Norte
Mayores salidas QO

de capitales de
las economias Incertidumbre
de politica

emergentes

Otros factores

Fenémenos meteorolégicos

extremos y otros
desastres naturales

Aumento

Brexit .
sin acuerdo Conflictos flujos
geopoliticos migratorios

(1) Los riesgos resaltados en negrita prevalecen desde el balance de riesgos anterior.
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A) Actividad econémica
PRODUCTO INTERNO BRUTO
TERMINOS REALES
Variacion Interanual 2006 - 2019
6.3 PROYECCION
5.4

4.1
3.8
—

|

3.0

0.5

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017”201861 2019”

P/ Cifras preliminares.
¢/ Cifras estimadas de cierre.
P/ Cifras proyectadas.
Fuente: Banco de Guatemala.

19



Actividad econdmica

indice Mensual de la Actividad Econémica

Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 - Diciembre 2018

Porcentaje

B [MAE Original =——IMAE Tendencia-ciclo

Fuente: Banco de Guatemala

20
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) Sector externo

EXPORTACIONES FOB

A diciembre de cada aiio

IMPORTACIONES CIF
A diciembre de cada afo

21

Variacion interanual del valor acumulado Variacion interanual del valor acumulado

Porcentaje Projeccién Porcentaje Fropeccin
Afio Monto”  Variacién Liites Infeiory Superior o
1o 5013 10,024.8 05 10 Afio Monto”  Variacién Limites Inferior y Superior
2013 17,517.9 3.1
m 2014 10,803.5 7.8 o0 | 014 182818 s
2015 10,674.8 -1.2 2015 17,641.0 35
2016 10,449.3 -2.1 0 L 2016 17,002.8 -3.6
100 2017 10,982.4 5.1 : P 18,390.2 52 90 95
78 2018 11,018.5 03 50 90 2018 19,734.1 7.3 81 73
80 | 1/ Millones de US$ 80+ 1/ millones de US$ j '
6.5
60 6.0 6.0 60 ¢ 6.0
44
40 40 1
0 207
00 . 00 T
-0 12 20k
-2.1
an kb g A0 r
40 Principales caidas en 2018* Principales alzas en 2018* 35 36 FrrEssies vaaciones SR 2t
Productos SIS Productos VAITEREN Variacion
50 1 relativa % relativa_% 60l Productos relativa %
S| |Agicar -232 Energia eléctrica 759 ‘ Materiales de construccién 17.7
Caucho natural (hule) -15.3 Hierro y acero 274 Bienes de consumo 5.9
30+ |Productos diversos de la industria quimica -13.1 Legumbres y hortalizas 238 30 Combustibles y lubricantes 5.7
Industria Extractiva (Mineria) -11.3 Cardamomo 184 M_aterlas primas 3.7
400 L |café 9.1 Materiales textiles (tejidos o telas) 16.2 100 ¢ Bienes de capital F '131-5
. . o
013 014 2015 2016 017 018 2019 L 00" 013 2014 015 2016 017 2018 2019 2020

S refiere  la tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre,
Fuente: Superintendenciade Administracion Tributaria (SAT).

S refierea a tasa de variacion del valor acumuladoestimado para diciembre.
Fuente: Superintendenciade Administracion Tributaria (SAT).



Sector externo 22

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes
2012-2020

Porcentaje

30'0 ] Ano Monto *’ Variacién

2012 4,782.7 9.2 Proyeccion

2013 5,105.2 6.7

2014 5,544.1 8.6
25-0 7 2015 6,285.0 13.4

2016 7,160.0 13.9

2017 8,192.2 14.4

2018 9,287.8 13.4
20.0 14-Feb 2019 1,034.5 8.7

2019% 10,030.8 8.0

2020% 10,682.8 6.5

¥ Millones de US$ 14 4
15.0 134 139 : 13.4
9.5
100 | 92 8.7 8.0
5.0 6.5
5.0
0.0 : :
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 14-Feb 2019 2020
2019

a/ valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala



Sector monetario

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION RELATIVA INTERANUAL
2012 - 2020/

[0) .
22.0 (%) Dic-19 Dic-20
20.0
=== (Qbservado = Rango de proyeccion
18.0
16.0
14.0
100 % T

10.0 -

Afio MontoY Variacion (%)
8.0 2012 125,175.5 17.7 o o

2013 140,158.7 12.0 7.1% - . 80 %
6.0 2014 152,455.0 8.8 7.0%

2015 172,036.2 12.8
4.0 2016 182,198.7 5.9

2017 189,043.0 3.8
2.0 2018 202,220.6 7.0

’ 2019 ¥ 201,167.2 7.1
YMillones de quetzales.
0.0
NN N T A SR I N
S R S G S S S P N P N N I P I N
Y ,-lib 3y ,{/\ gy ,f/o yY

a/ Al 7 de febrero de 2019.
Fuente: Banco de Guatemala.



Sector monetario

BANCOS DEL SISTEMA
CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA

(%) Variacion relativa interanual
40.0 2011 - 2019«

&
a
o

—Total ——Moneda nacional —— Moneda extranjera

* Al 7 de febrero de 2019.
Fuente: Banco de Guatemala.

24



Sector monetario

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO TOTAL

POR TIPO DE DEUDOR

VARIACION RELATIVA INTERANUAL

18.0

15.0

0.0 B

-3.0 s .

12. 5
12.0
9.3
8.8
9.0
6.0
4.2 4.9 4.2 4.3

3.4 -3.1
-6.0
Empresariales Empresariales Microcrédito  Hipotecario para Consumo
Mayores Menores la Vivienda
31/12/2017 W 31/12/2018 W 07/02/2019

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

25

7.0 7.1

3.8

Total



Sector monetario

CREDITO BANCARIO AL SECTOR

EN MONEDA NACIONAL
POR TIPO DE DEUDOR
VARIACION RELATIVA INTERANUAL

14.0
11.8
12.0 10.7
10.0
8.0 6.9
6.0
40 4.2
4.0
2.0 11 1.4 I
oo - m N
-0.1
_2'0 —
2.0 |
-4.0 -3.0
Empresariales =~ Empresariales Microcrédito  Hipotecario para Consumo
Mayores Menores la Vivienda
©31/12/2017 M 31/12/2018 M 07/02/2019

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

Total

CREDITO BANCARIO AL SECTOR
EN MONEDA EXTRANJERA
POR TIPO DE DEUDOR
VARIACION RELATIVA INTERANUAL
30.0 257 26.7

20.0 17.3
11.9
10.0 85 70 7.2 %0
<im N B
00
-10.0 _
-9.3
-20.0
-30.0 -
-29.5
-40.0
Empresariales Empresariales Microcrédito  Hipotecario para Consumo
Mayores Menores la Vivienda
©31/12/2017 = 31/12/2018 = (07/02/2019

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

87 79

Il & |
—_— —

Total
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Inflacion

RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Periodo 2013-2020%/

Porcentaje

Pronostico

6.00 -

5.00 -

4.25

4.00

3.00 -

2.00 -

1.00 -
0.00 I ) I I | I | | | | | | T | | I I T 1
m ™ ) < < LN Ln LN ) ) ™~ ™~ 0 0 o o o oo (=] =)
- - - - - - - - - - - - - - o AN i i
o ¢ > a g 9 = S > 8 = 5 @ c v = g S8 5 o
o) o -E\ — o o — o — E\ —
S 2 = © 8 & © £ o £ % S =1 T ® 2 s & ©

o/ Cifras observadas a enero de 2019.
Fuente:Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.



Inflacion

EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2019 Y DE 2020

650 o Porcentaje 6.50% © Porcentaje

PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
e DE 2019 o DE 2020
5.50% - 5.50% -
500%  ~==--ana-- g=======eeEesrEs=sssasssssasssssssssssssssssasas 5000 {  =eeemeeceaecieeceeiidccciddcccciddssccceessccccccao-a-
0 0 o .
450% | o 0000 4,0 st 0 o .
0 0 0
e TR T T RN i RO
P sl e N2 RRINSRNIID 5 & 38 2
i5ﬁ-4¢éé&édédéddévég 350% 1« o e o
T Meta deinflacion40% +-1pp. T Meta deinflacion4.0% +/-1pp.
L50% L50%
N ﬁn" » & o® ¥ 2 P
oﬁ G;s § 'P#'p #%e? g?@" ﬁ*ﬁé &f’b ﬁle ﬁgft’ & & ¢ ff
S S ESTTEETEEEE S & & & ¢

p-p- : Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados.
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‘) Tipo de cambio nominal

TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA

Quetzales por US$
8.8 =

2012 - 2019%/

8.6 -

8.4 -

8.2

8.0 -

7.8

7.6

7.4

7.2

7.0

6.8

Tipo de cambio: Variacién Interanual
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Tipo de cambio nominal

PARTICIPACION DEL BANCO DE GUATEMALA EN EL MERCADO CAMBIARIO
MEDIANTE SUBASTA DE COMPRA Y VENTA DE DIVISAS

ANOS: 2011 - 2019
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I1l. DECISION DE
TASA DE INTERES
LIDER DE POLITICA
MONETARIA
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA
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ﬁ Decision de tasa de interés lider de politica monetaria

En la decision se tomo en consideracion que:

En el entorno externo:

En el entorno interno:

Las proyecciones de crecimiento
economico a nivel mundial, tanto
para 2019 como para 2020, preven
un  comportamiento  similar  al
observado en 2018, en un entorno
en el que los riesgos a la baja y la
incertidumbre se han intensificado.

Las proyecciones del precio medio del
petroleo anticipan una tendencia
moderadamente  creciente, tanto
para este ano como para el proximo.

Varios indicadores de corto plazo de
la actividad economica (el Indice
Mensual de la Actividad Economica,
el crédito bancario al sector privado,
el gasto publico, las importaciones y
las remesas familiares), muestran un
dinamismo congruente con el rango
de crecimiento economico previsto
para el presente ano (entre 3.0% y
3.8%).

Los prondsticos y las expectativas de
inflacion, tanto para 2019 como para
2020, se ubican dentro del margen
de tolerancia de la meta (4.0% +/- 1
punto porcentual).
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