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_ | Economias Reino Zonadel | Economias _ ‘ _ ‘

Mundial i avanzadas EE.UU. Unido Euro | emergentes China India Brasil Argentina

2016 33 | 17 1.6 1.9 19 | 44 6.7 71 35  -1.8
| |

2017 3.8 : 2.4 2.2 1.8 2.4 : 4.7 6.9 6.7 1.1 2.9
| |

2018 3.7 1 2.3 2.9 14 1.8 : 4.6 6.6 7.3 1.3 -2.8

|

2019 3.5 : 2.0 2.4 15 1.4 : 4.5 6.2 7.5 2.5 -1.7
1 |

2020 3.6 : 1.7 1.7 1.6 15 : 4.9 6.1 1.7 2.2 2.7

(1) Promedio de informacion del FMI, Consensus Forecasts y de la Unidad de Inteligencia de The Economist. 2016 observado, 2017 preliminar, 2018 estimacién de cierre y 2019
y 2020 proyectado.

Fuente: FMI, Perspectivas de la Economia Mundial (WEQ) a octubre de 2018 y actualizacion a enero de 2019. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de
The Economist a febrero de 2019.



ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
Probahilidad de recesion para los proximos doce meses

30

45

febrero de 2020 = 24.62%

El érea sombreada representa los periodos de recesion conomica,
La probablidad se estima con base en el diferencial de rendimientos de Bonos del Tesoro estadounidense a tres meses y a diez afios.

Fuente: Bancos de la Reserva Federal de Nueva York y de San Luis.

Estados Unidos de América: Tasa de Desempleo
1960-2018*

==T35a natural de desempleo —Tasa de desempleo observada
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* Al cuarto timestre de 2015,
Nota: Las dreas sombreadas en color gris seflalan periodos de recesidn econdmica.

Fuente: Reserva Federal de Atlanta.



ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

TASA DE INTERES SELECCIONADAS
Enero de 2008 - Marzo de 2019

450
m I Rango objetivo de |a tasa de interés de fondos federales
—Bonosdel Tesoro a 10 afios
3% —Bonos del Tesoro a 2 afios
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*| Datosal 13 de marzode 2019.
Fuente: Banco de |3 Reserva Federal de los Estados Unidos de América (Fed).

o4 v £ ." oo e o ', "
s A et ." - ‘/ 1
~ - . y r . :

‘.{.-’ £ 4
. J . .-/" :
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
DIFERENCIAL DE LA CURVA DE RENDIMIENTOS Y RECESIONES'
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* Primera fecha en que dicho diferencial fue negativo
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Y Al 12 de marzo de 2019. Se refiere al diferencial entre el rendimiento de los bonos a
10 afios y a 2 afios emitidos por el gobierno de los Estados Unidos de América y a los
periodos de recesién identificados por el National Bureau of Economic Research.

Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis y NBER.



) Actividad econémica mundial

REPUBLICA POPULAR CHINA
Indicadores de actividad econdmica

Porcentajes
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I A febrero 2019. Se refiere al GS CurrentActivity Indicator, elaborado por Goldman Sachs para dar seguimiento a la actividad econédmica en China.
% Variacion interanual del PIB trimestral.

¥ Analistas privados consultados por Bloomberg.

Fuente: Bloomberg.
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COMPORTAMIENTO DE LOS PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
PRINCIPALES {NDICES ACCIONARIOS Correcciones importantes en 2018,

2018 - 20193/ principalmente en la segunda mitad del afio.

Indice: Base enero 2018= 100

1150 ., .
* Desaceleracion en el crecimiento de la
VA actividad econémica mundial.
100 promedio o .
* Endurecimiento de las condiciones
iifn”:;’; financieras internacionales.
1" « Incertidumbre politica y ralentizacion de la
actividad econémica en la Zona del Euro.
e - Tensiones comerciales entre EE.UU. y la
Republica Popular China.
%0 * Reduccion del precio internacional de
\ petroleo.
%0 " * Cierre parcial del Gobierno Federal de
EE.UU.
85.0
Variaciones Acumuladas (%)
2018 2019 i
800 | == Eudsbndosiednéia 70 § | 21 4 En lo que va de 2019 los mercados han
== Zona el Euro wo oy w1 ¢ mostrado un mayor optimismo.
Emergentes 180 89 4
75.0 T T T T T T T T T T T T T T
\ \J \J \J \ \J \J \ \J Y \J \J 9 9 9
Y ) WY \ \ Y Jy \ \ \; \ \} ) ) Y . . 0o . .
i \),m“ F ¥ *,w“ j > 0@" A F j 3 « Disminucion de las tensiones comerciales
CANCAEE S A A A A entre EE. UU. y la Republica Popular
# Al 13 de marzo de 2019. China.
Nota: Los indices bursatiles corresponden, en la Zona del Euro al Eurostoxx 50; en Estados Unidos de América, Standard & Poor's 500y MSCI . .-
para las economias emergentes. * Resultados empresarlales positivos.

Fuente: Bloomberg.
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Volatilidad de los Principales indices Accionarios
2018-2019¢

(Porcentajes)

58.0 1 Estados Unidos de América y Zona del Euro Economias Emergentes

48.0 -

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

38.0

28.0

18.0

a’ gl 13 de marzo de 2019.

- 240

20.0

16.0

12.0

8.0

4.0

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.
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Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
estadounidense EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 201¢

. (norcentajes)

99.4%

3.00

250

200

150

1.00

0.6%

0.50

—foctiva  ===-31-Dec-18 13Feb-19  ===-13Mar-19

- Numero de incrementos adicionales

NOTA: las expectativas estan basadas en los futuros sobre 2 tasa de fondos federales para Estados Unidos de América actualizada el 13 de marzo de 2019, d Actualizado &l 13 de marzo de 2019

FUENTE: Bcomberg Fuente: Bloomberg, probabiidad impicita con hase en fa curva de fufuros de tasas de inerés de fondos federeles.
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~Mercados financieros internacionales

RESERVA FEDERAL DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

ACTIVOS TOTALES DE LA HOJA DE BALANCE
2007 - 2019/

Millones de US$ Inicio del programa

de reduccion

QE3

Q2

U T T T T T T T T T I
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

af Cifras al 6 de marzo de 2019,
Fuente; Banco de la Reserva Federal de Estados Unidos de América (Fed).

Desde octubre de 2017, la Reserva Federal
implementd un programa de reduccién de
su hoja de balance, disminuyendo, de
manera gradual y previamente anunciada,
sus tenencias de bonos del tesoro y de
valores respaldados por hipotecas.

En enero de 2019, la Reserva Federal
indicé que esta preparado para completar
la normalizacidn de su hoja de balance, en

forma consistente con la evolucidn
econdmica y financiera.
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PETROLEO

ENERO 2011 - MARZO 2019

Precio en USS por barri
120.00

10000

80.00

60.00

40.00

2000

0.00
000 202 208 206 2005

* Cfras al 13 de marzo de 2019,
Fuente: Bloomberg

Principales causas de
la reduccion de 2018:

Mayor pj ion de
ArapYOr nivel de producci -
p,.?,?'a Saudita y Rusia, dos de\

Cipales productores de crud®:

Aumento en Ia produccion
act_:mulada de EE.UU., en 1.
Millones ge barriles diarios:

= <o =

AUc:n ento def nivel de inventarios %°
"do en Jos paises de la OCP*

Principales causas del
alza en 2019:

M .z e“
?y Ores recortes a la produccio”

ins Paises de la OPEP y en Ot
Portantes paises productor®

Ing ; " n
Ve, SMUpciones en el suministro e S

®2uela, Libia e Iran, por fact®’
geopoliticos-

Avances en las negociaciones

c . 2.
°merc,a,es entre EE.UU. Y chin

016 207 208 2009
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ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Y ORGANIZACION DE PAISES EXPORTADORES DE PETROLEQ
PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLED Y VARIACION ACUMULADA DE LA PRODUCCION

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

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

2017-2019*
Millones d 2019*
0 USS por i barriles diarios 35 Millones de
10 S por barr _— barriles dzrios 10
Proyectado o 268
1000 25 s
00
800 15
05
! 70 +1T11 o
600 . 05 1
| Le15
400 05
100 -0
EE.UU.
20 TN
0:0 T T T T T '2.5
EEUU. [MOPEP —PRECO —BALANCE T
] a 5 5 > c 3 o & > g
00 : | 25 % ¢ E m E 2 - 5 3 0 g °
07 2018 2019 * Datos observados a febrero de 2019y proyectados hasta el final el pariodo,
Datos ohsenvados ftvero de 2019 projectados hstal il el o Fuente: Calculos propios con bese en informacian de fa Secretaria o & Organizacion ds Paies Exportadores de Petroleo -OPEP-, Adrministracion ce

) ‘ o, , , , N Informacian Energética de Estados Unidos de América y Bloomberg.
Fuente: Celculos propios con bese en informacion de Bloomberg y de 2 Agencia de Informacion de Energia (EIA, por sus sigls en ingles)
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PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS

120.00 _US$ POR BARRIL

95.12 97.97

100.00 -

80.00

60.00

40.00 -

20.00 -

43.32

2010 - 2020

PRONOSTICO V/

0.00 ' ' '
QO Ny v

y ) oy

§ § § & 8

13
L4

% pramedio observado al 13 de marzo de 2019.

Yprondstico disponible al 13 de marzo de 2019.
Fuente: Elaboracién propia con informacién de Bloomberg.



MAIZ AMARILLO MAIZ AMARILLO
ENERO 2011 - MARZ0 2019%/ PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2020
0 _US$ POR QUINTAL
Precio en USS por quinta -
i 3por gt on | 1239 PRONGSTICO Y

1100 -
1500 1000
900 -

0832
1200 800 4

700 - 7.05

0 657 Y519

o 600 640 642 9579
500
028 o 800 -
6.00 6.38 300 -
200 -
300 100 -

Var. Acumulada (%) " -4.78
0.00 ' ‘ \
piijh| w2 FiITH] 04 015 016 7 2018 piijL]

WPromedio observado al 13 de marzo de 2019,

Yorondstico disponible af 13 de marzo de 2015.

d Cifras EI| 1 dE Marzo dE 1. Fuente: Elaboracion propia con informacidn de Bloomberg.

Fuente; Bloomberg



Precio en USS por quintal
1800

1500

12.00

9.00

6.00

300

0.00

2011 2012

TRIGO
ENER0 2011 - MARZ02019%

2013 2014 2015 2016

¥ iras 13 de marzo de 2019,

Fuente: Bloomberg

£.80

Var. Acumulada (%)

017

112

1251
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019

TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADOY PRONGSTICO
2010-2020

USS POR QUINTAL
00 - S$

PRONOSTICO Y
13.00 - S—

12.00 -
11.00 -
10.00

9.00 - '
8.00 -
1.00 -
6.00 -
5.00 -
4.00 -
3.00 -
200 -
1.00 -
0.00

J
v

121 7.26

<oz >
<o 275
<o 1‘96/
<o, o
<o 220

§ &4
voN N

?a-lg =

y
\]
¥

<o 27 7

o/ Promedio observado al 13 de marzo de 2019,

Yprondstico disponible al 13 de marzo de 2015,
Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.



EE.UU. Zona del Euro Reino Unido Japén

Inflacion  1.52% 1.49% 1.80% 0.20%
Meta 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%

Inflacion 3.01% 2.00%
2.00%- 4.00% 2.00%-4.00% 1.00%-3.00% 2.75%-5.75% 2.00% - 4.00%

Guatemala  El Salvador Honduras Nicaragua Costa Rica Rep. Dom.

Inflacion  4.46% 0.35% 4.09% 3.30% 1.54% 1.19%

Meta 3.00% - 5.00% 1.40% 3.00% - 5.00% 5.50%- 8.50% 2.00% - 4.00% 3.00% - 5.00%

Datos a febrero de 2019. Japdn, Reino Unido y Nicaragua a enero.
Fuente: Bloomberg.
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RIESGOS PARA EL CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL

Desaceleracion Incremento en
del mercado inmobiliario 0O (®) la morosidad

Aplanamiento de la curva ®)
de rendimientos ESTADOS

UNIDOS DE

Capacidad limitada ') AMERICA
para estimular la economia

Moderacion
del crédito

Riesgos politicos:
Brexity deuda
soberana de Italia

O

Debilidad ©
de la demanda Mayor
externa incertidumbre
Reduccion O
de la produccion

manufacturera Moderacion
crecimiento
econdmico

Intensificacion de las ¢y REPUBLICA
tensiones comerciales POPULAR

. CHINA
Vulnerabilidades O O Desaceleracion del
financieras mercado inmobiliario

Menor
Confianza
empresarial

Menores
precios
materias
primas

O Depreciaciones

Menor cambiarias

crecimiento .
S EL LR O Salidas de
materias capital

UIERE ) \olatilidad
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1.0

0.0

A A K e A L I A LA P i W A
€ A3 Actividad econémica
Vi s A S
PRODUCTO INTERNO BRUTO
TERMINOS REALES
Variacion Interanual 2006 - 2019
6.3 PROYECCION

5.4

4.1

15

o
o

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.
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Variaciones Porcentuales Interanuales
Periodo: Enero 2010 — Enero 2019

Indice Mensual de la Actividad Econdmica

Vg

T-==="="=="7=°77

Fuente: Banco de Guatemala.
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140 ¢

120 +

100 ¢

80 1

b0

0

W

00

20 ¢

40

40

40

100

Variacion interanual del valor acumulado

EXPORTACIONES FOB

A diciembre de cada afio

Porcentaje Proyeccion
Afio Monto!  variacién Limites Inferior y Superior
2014 10,803.5 7.8
2015 10,674.8 -1.2
2016 10,449.3 2.1
2017 10,982.4 5.1
2018 10,990.2 0.1
Enero 2019 861.3 2.1
78 1/ Millones de USS$ N 90 90
51 6.0 6.0
01
-12 .
-1 -1
Principales caidas en 2019* Principales alzas en 2019 *
Productos VESAE Productos VAR
relativa % relativa %
Aziicar -58.6| |Maquinas y aparatos mecanicos 89.8
Grasas y aceites comestibles -34.1| |Melazas de aziicar 785
Caucho natural (hule) -17.9| |Bebidas, liquidos alcohdlicos y vinagres 439
Café -14.1| |Hierro y acero 318
Preparados de carne y pescado -12.1] |Legumbres y hortalizas 219 ;
014 2015 2016 017 2018 Enero 2019 ‘ 20206"
2019

#Se refierea a tasa devariacion delvalor acumuladoestimado para diciembre.
Fuente: Superintendencia de Administracion Tributaria (SAT).

IMPORTACIONES CIF

A diciembre de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado

Porcentaje Proyeccion
140 ¢ Aiio Monto'  Variacién Limites Inferior y Superior
2014 18,281.8 4.4
2015 17,641.0 -3.5
120 2016 17,0028  -3.6
2017 18,390.2 8.2
100 2018 19,734.0 7.3
Enero 2019 1,684.9 7.6 50 9
1/ Millones de USS B 82 18
80 ¢ 13 )
60 6.0 &
44
40 F
W
00 T .
20+
40+ 35 36 Principales variaciones en 2019 *
. e Productos egacion
50t relativa %
Materiales de construccién| ~ 40.2
50 L Materias primas 17.5
- Bienes de consumo 52
Bienes de capital 29
00 Combustibles y lubricantes| ~ -7.8 d i
2014 2015 2016 017 2018 Enero 2019 2020
2019

¥ Se refiereala tasadevariacion delvelor acumuladoestimado para diciembre.
Fuente: Superintendenciade Administracion Tributaria (SAT).
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes
2012-2019

Porcentaje
30 U 1 Afio Monto ¥ Variacién
2012 4,782.7 9.2 .
2013 5,105.2 6.7 Proyeccion
2014 5,544.1 8.6
250 - 2015 6,285.0 134
2016 7,160.0  13.9
2017 81922  14.4
2018 9,287.8  13.4
N 14-Mar 2019 1,765.6 9.5
20.0 2019¥ 10,030.8 8.0
Y Millones de US$
14.4
15.0 - 134 139 13.4
g .2 9 . 5 g [ ] 5
10.0 - 8.6
6.7
50 - 6.5
U.O 1 T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 14-Mar 2019
2019

3/ Valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION RELATIVA INTERANUAL
2012 - 2020%/

0) .
22.0 ) Dic-19 Dic-20
20.0
=—=—Qbservado - Rango de proyeccidn
18.0
16.0
14.0
12.0 110 %
10.0 %
10.0 Monto  Variacién (%) -’
8.0 2012 125,175.5 17.7 4
. 2013 140,158.7 12.0 71% L 80 %
2014 152,455.0 8.8 7.0 %
6.0 2015  172,036.2 1238 ?
2016 182,198.7 5.9
4.0 2017 189,043.0 3.8
2018 202,220.6 7.0
2.0 2019%  201,598.2 7.1
Yjillones de quetzales.
0.0
NI RN N N A S0 R S NN - I R S

TN TN TN O A O . R
PP i A e SN IR e
& @ & O Q¢ & ' 2y P

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



RITMO INFLACIONARIO TOTAL

Periodo 2013-2020%/

Porcentaje

ProrLéstico

1.00 -

O.M T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
m oM m = = LN LN n o ¥ =] ™~ ™~ = =] ] (=)} o ;o (=] (=]
< % 5 g s o g 4 9 g g d 9 9 3 4 d48 §
I c =~ - o o — J = 'U - ) ] c o - o Y o — J

0 = — o o O — = —
s 3 &8 & & &2 2 s & 8 §f &8 5 3 £ § §s2 =2 3

#/ Cifras observadas a febrero de 2019.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.
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6.50% -

6.00% -

3.50% -

3.00% -

4.50% 4

4.00% -

3.50% 4

3.00% 4

L30%

EXPECTATIVAS DE INFLACION

PARA DICIEMBRE DE 2019 Y DE 2020

6.50% -
PARA DICIEMBRE PARA DICIEMBRE
DE 2019 o DE 2020
5505 -
--------- prosseeesesesssssssssssesssssssesssessssssssses SOIK ] sssesseessesseecsseesesseesree s e,
0 4 0 9 .
0 0 0 o 0 o 0 o ok 0 0 0
0 0 0
R AL A e e = ® 3
n g ©® O =W o NNO®MENOIDH I g X O ~ © © o ™
T o0 &K ©H Bt F NSO NG T < M ) . M
qiq'wvﬂvr-uwv’wv'v'v*wg* 350% 1« = = < <
_________________ Metadeinflackndd® +/1p0. . sl oo MeldeinflacindO%iflpp.
150%
H & @ A b N N 3 3
6,, g@g@ﬁf#g § f&”ﬁe Ded@a {;B& * s oﬁ ﬁf@ Q@fs @f 4&@
&ewhw#&@epmw&w & & & & ¢

p.p. : Puntos porcentuales.

Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.
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TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA
2012 - 2019/

Quetzales por US$

8.8

Tipo de cambio: Variacion Interanual
porcentaje

8.6 -

5.6
53 53
a 49
50 1 o 4.5
17 4.0
28
8.4 ’
- 18
alul II
0
||||||| 23+23-23.24

8.0

7.8 1
7.6 1
7.4 1
7.2 1

7.0

6.8

~V '3’ NGNGB BN N '\b‘ r\"‘ NN ;\‘b O 0 a0 AN NN R R R WD
& & F FEIFNVN I I FVFTETFTVETEEETVFTETHFVFT TV H
‘0"0"3'\"3'-\"3\‘3»53"\"3\‘9»\‘3\‘0'\‘3‘3:@'-\‘0"0':\‘3"3:@'«‘3"3'@-\"3\‘3'-\‘0"\‘3':\‘3'-\"3"\‘3'

a/ Al 15 de marzo de 2019
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 - 2019
Millones de USS

3,000.0
2,800.0
2,600.0
2,400.0
2,200.0
2,000.0
1,800.0
1,600.0
1,400.0
1,200.0
1,000.0
800.0
600.0
400.0
200.0
0.0

2,485.1

1,188.5
1,226.5

455.9
476.0

436.2
255.
109.2
249.5
75.3
26.0
436.0
286.1
3

55.1
409.9
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(@] < Q o~ on
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e

af
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

B Compras (mediante regla de participacion) OVentas O Compras (mediante mecanismo de acumulacion)

a/ Al 14 de marzo
Fuente: Banco de Guatemala
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TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA
ANOS: 2012 - 2019¢/

Porcentagje

7.00 -

6.00

5.00

4.00
3.00 \ 2.75
2.00
1 00 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
VASISPOAIEIVNYVAITHF LD ASITSHPOOSASIEIANAIIISISSPD A IHSOS
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al Al 22 de marzo de 2019.
Fuente: Banco de Guatemala.
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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 reflejan una
leve desaceleracion tanto para 2019
como para 2020, en un ambiente en el
que privan la incertidumbre y los riesgos
a la baja.

Las proyecciones del precio medio del
petroleo  anticipan un  aumento
moderado para el presente ano y para
el proximo.

La evolucion de la actividad economica
es consistente con el rango de
crecimiento economico previsto para el
presente ano (entre 3.0% y 3.8%), como
lo evidencia el comportamiento de
varios indicadores de corto plazo.

Los pronosticos y las expectativas de
inflacion, para 2019 y 2020, se
encuentran dentro del margen de
tolerancia de la meta establecida por la
Junta Monetaria (4.0% +/- 1 punto
porcentual).
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MUCHAS GRACIAS
POR SU ATENCION



