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Mundial : avanzadas EE.UU. Unido Euro : emergentes China India Brasil México Argentina
2016 3.4 L 1.7 1.6 1.8 2.0 | 4.6 6.7 8.2 -3.3 2.9 2.1
| |
2017 3.8 : 2.4 2.2 1.8 2.4 : 4.8 6.8 7.2 1.1 2.1 2.7
| |
2018 3.6 1 2.2 2.9 1.4 1.8 : 4.5 6.6 7.1 1.1 2.0 -2.5
|
2019 33 | 18 23 13 12 |, 44 63 73 21 17 12
| |
2020 3.6 : 1.7 1.8 1.5 1.4 : 4.8 6.1 7.5 2.5 19 2.2

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

Fuente: FMI, Perspectivas de la Economia Mundial (WEQ) a abril de 2019. Consensus Forecasts a abril de 2019 y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist a marzo de

2019.
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FACTORES QUE EXPLICAN LAS PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO ECONOMICO
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Indice Global de Incertidumbre de la Politica Econémica (GEPU)"
[ Cierre del
Indice Gob. EE.UU.
Incertidumbre
en los mercados
bursatiles y
Disturbios politicos Brenxit
en Brasil,
Francia y Corea
del Sur
Elecciénd
Trum
Crisis Eurozona Brexit
. Disputas fiscales EE.UU.
Crisis Transicion del
Financiera liderazgo en China
Mundial Crisis
2da Guerra migratoria
Crisis Financiera 9/11  del Golfo Europea
de Asia
y Rusia
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*/ Ajustado con la Paridad del Poder Adquisitivo. Cifras a marzo 2019.
Nota: El indice GEPU utiliza informacion de 20 paises que conforman el 70% PIB mundial.
Fuente: Economic Policy Uncertainty.
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COMPORTAMIENTO DE LOS PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS

PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS
2018 - 2019Y

1150 Indice: Base enero 2018= 100

13.0%en 15.2%en
1100 Y promedio promedio

90.0
85.0
Variaciones Acumulads (%)
018 019
80.0 | w= EtadosUnidosdeAmérica 20§ | 59 4
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& Al 18 de abril de 2019.

Nota: Los indices bursétiles corresponden, en la Zona del Euro al Eurostoxx 50; en Estados Unidos de América, Standard & Poor's 500y MSCI
paralas economias emergentes.

Fuente: Bloomberg.

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

* Desaceleracion en el crecimiento de la
actividad econdmica mundial.

* Endurecimiento de las condiciones
financieras internacionales.

* 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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\olatilidad de los Principales indices Accionarios

2018-2019¢
(Porcentajes)

58.0 - Estados Unidos de América y Zona del Euro Economias Emergentes | 24.0
48.0 - Economias Emergentes — Estados Unidos de América —— Zona del Euro - 200
38.0 - 16.0
28.0 - 12.0
18.0 - 8.0
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2 al 18 de abril de 2019.

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 [a tasa de interés de politica monetaria PROBABILIDAD DE CAMBIO
estadounidense EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2019*

orcentajes
. (porcentajes)
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FESET IR EEAR T Ie AR TE R TR e nimero de disminuciones nimero de aumentos

NOTA:Ias expectativas estan basadas en los futuros sobre |2 tasa de fondos federales para Estattos Unidos de América actualizada el 18 de abril de 2019. ) ‘
FUENTE: Bloomberg dActualzado al 18 de abril e 2019.

Fuente: Bloomberg, probabiidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.
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RESERVA FEDERAL DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

ACTIVOS TOTALES DE LA HOJA DE BALANCE
2007 - 2019¢

Desde octubre de 2017, la Reserva Federal
implementd un programa de reduccidn de su hoja
de balance, disminuyendo, de manera gradual y

previamente anunciada, sus tenencias de bonos

5,000,000 Millonesde U lm'ﬂ“ df"lpm.g,rama del tesoro y de valores respaldados por hipotecas.
e reduccion
4,500,000 .
4,000,000 \ En marzo de 2019, la Reserva Federal
anuncio:
3,500,000 QE3
* La reduccion del limite mensual de la
3,000,000 i2 desinversion de sus tenencias en titulos del
2500.000 Q tesoro, del nivel actual de US$30.0 millardos a
T USS$15.0 millardos a partir de mayo de 20109.
2,000,000 * Finalizar en septiembre de 2019, la reduccion
de sus tenencias de valores en el Sistema de
1,500,000 QEl Operaciones de Mercado Abierto (SOMA, por
sus siglas en inglés).
1,000,000 e A partir de octubre de 2019, reinvertir en
Bonos del Tesoro, los pagos de capital
200,000 provenientes de activos de titulos del tesoro y
0 | | | | | | | | titulos respaldados por hipotecas, sujetos a un

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

af Cifras al 17 de abril de 2019,
Fuente; Banco de la Reserva Federal de Estados Unidos de Ameérica (Fed).

monto maximo de USS20.0 millardos

mensuales.
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PETROLEO
ENERO 2011 - ABRIL 2019%/

Precio en USS por bari
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0.00
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
4 Ciras al 18 de abri de 2019,

Fuente: Bloomberg
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Principales causas de
la reduccion de 2018:

Mayor pj jon de
Arap; nivel de producc \os
a ] i de
Pring; Saudita y Rusia, dos

. 0-
Pales productores de ¢™
Aumento en la produccion
aCumulada de EE.UU., en 1
Millones de barriles diarios:

Auén ento del nivel de inventarios de
"Udo en Jos paises de 1a OCP™

Principales causas del
alza en 2019:

e N
M?g’ ores recortes a la produc“"°“$e
I Paises de la OPEP y en Ot
Portantes paises productO\’e .

/ . .
I/nteer" Upciones en el summ\str;)of:
2Uela, Libia e Iran, por fac
geopoliticos-

Avances en Jas negociaciones

c . 2.
°merc,a,es entre EE.UU. Y chin
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EXPORTACIONES DE PETROLEO CRUDO
IRAN Y VENEZUELA
2017-2019*

Miles de barriles diarios

)
Sanciones impuestas por Sanciones impuestas
Estados Unidos contrael por Estados Unidos a

régimen rani, Venezuela.

2500

2000

1,500

130108

1,000

\697.42

500

e E0TaCIONES TotRIRS [N =& bxportaciones Totales Venezuela
A A A 2422422284204 989%589%9909 89909899890 9 0
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* Cifras al 31 de marzo de 2019
Fuente: Bloomberg

Las exportaciones de petrdleo de Irany
Venezuela se han visto afectadas por las
sanciones de EE.UU.

Las exportaciones de Irdan cayeron luego de

que EE.UU. impusiera sanciones en noviembre

de 2018, destacando:

* Sanciones a las transacciones relacionadas con
exportaciones de petréleo con empresas como
National Iranian Oil Company, Naftiran Intertrade
Company y National Iranian Tanker Company, entre
otras. Esto incluye la compra de petrdleo, productos
derivados y petroquimicos.

* Recientemente, el Departamento de Estado de
EE.UU. declaré como grupo terrorista a la Guardia
Republicana Irani, lo cual podria indicar un
endurecimiento en las sanciones comerciales
aplicadas a dicho pais islamico.

Las exportaciones petrdoleo de Venezuela
cayeron luego de que Estados Unidos de
Ameérica anuncid sanciones a la petrolera

estatal (PDVSA), se destaca:

* El gobierno estadounidense ordend la congelacion
de los activos de PDVSA, asi como prohibid, aunque
con excepciones, que ciudadanos y empresas de su
pais tengan negocios con la petrolera venezolana.

12
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS

2010 - 2020

120.00 7US$ POR BARRIL
PRONOSTICO V
97.97
100.00 @~ P12
€0.00 ©77.23
67.68
@
50.95 57.02
48.80 %50.98 ® 43.83
40.00 - 43.32
20.00 -
0.00 | | | | | | | | |m\ | | | | |

% promedio observado al 18 de abril de 2019.

Ypronéstico disponible al 18 de abril de 2019.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.



MAIZ AMARILLO
ENERO 2011 - ABRIL 2019/

Precio en USS por quintal
18.00

15.00
12.00
9.00
6.00

3.00
Var. Ac

0.00

w011 02 03 014 015 2016 017

# Cifas al 18 de abrl e 2019,
Fuente: Bloomberg

umulada (%)
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13.00
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11.00 -
10.00 -
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MAIZ AMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADOY PRONSTICOS
2010-2020
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Promedio observado af 18 de abril de 2019.
Uprondstico dispanible ol 18 de abril de 2019,
Fuente: Elaboracidn propia con informacidn de Bloomberg.
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Precio en USS por quintal
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Fuente: Bloomberg
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o/Promedio observado al 18 de abril de 2019,

Yprondstico disponible al 18 de abri de 2019.
Fuente: Elaboracidn propia con informacion de Bloomberg.



INFLACION DE PAISES SELECCIONADOS

Economias Avanzadas
EE.UU. Zona del Euro Reino Unido Japdén

Inflacion  1.86% 1.40% 1.90% 0.50%
Meta 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%

Economias Emergentes y en Desarrollo

China Rusia Meéxico Colombia Peru ___B_rffi_l__ Chile
— I N —
Inflacion 2.30% 5.30% 4.00% 3.21% 2.25% 4.58% 2.00%

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 4.17% 0.68% 4.14% 5.09% 1.42% 1.47%

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

Datos a marzo de 2019.
Fuente: Bloomberg.



() Riesgos entorno internacional #

RIESGOS PARA EL CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL

Inversion curva
de rendimientos ©

Intensificacion

nsion mercial ESTADOS
tensiones comerciales UNIDOS
Menor espacio DE AMERICA

para estimular la economia

Incre;ment_o cqstos
de financiamiento e

en fali Agudizacion
o ZONA dela
Brexit sin © DEL > > > incertidumbre y
folierele EURO menor crecimiento
econémico )
Incertidumbre © mundial -
politica por
elecciones
parlamentarias
REPUBLICA
Intensificacion POPULAR
tensiones comerciales CHINA

Vulnerabilidades © O Menor espacio ,
financieras para estimular la economia

Fuente: FMI, Perspectivas de la Economia Mundial (WEQ) a abril de 2019.
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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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Fuente: Banco de Guatemala.



EXPORTACIONES FOB

A diciembre de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado

¥Se refiere ala tasa de variacion delvalor acumuladoestimadoparadiciembre.
Fuente: Superintendenciade Administracicn Tributaria (SAT).

Porcentaje 7
Ao Monto Variacién Proyeccion
2014 10,803.5 7.8
1o r 2015 10,674.8 -1.2 Limites Inferior y Superior
2016 10,449.3 -2.1
10 + 2017 10,982.4 5.1
) 2018 10,969.7 -0.1
2019* 1,751.0 -3.1
100 ¢ 1/ Millones de USS$S 1
80
60 r
10 F
20
00
20T 12
2.1
W0 31
Principales caidas en 2019* Principales alzas en 2019 *
L Variacion Variacion
60 Productos relativa% Productos relativa %
Azlicar -47.8 Energia Eléctrica 80.9
8 |Grasas y aceites comestibles -26.8 Hierro y acero 332
Caucho natural (hule) -14.8 Cardamomo 329
Preparados de carney pescado -14.8 Detergentes y jabones 26.3
100 HFrutas frescas, secas o congeladas -13.6 Manufacturas de madera 17.2 i
014 2015 2016 2017 2018 2019* 2019
* Mebrero 2019

15.0

10.0

5.0

0.0

-5.0

-10.0

VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES FOB

A diciembre de cada aifo
Variacion Interanual

Porcentaje
8.4
6.6
4.6
0.9
L]
-2.9
-8.1
2014 2015 2016 2017 2018 2019*

* Afebrero 2019
No incluye exportaciones de niquel
Fuente: Superintendencia de Administracién Tributaria (SAT).

10.0
8.0
6.0
4.0
2.0
0.0

-2.0

-4.0

-6.0

-8.0

-10.0

PRECIO MEDIO DE LAS EXPORTACIONES FOB
A diciembre de cada afno

Variacion Interanual

Porcentaje

0.4

4.0
3.1

5.8

-8.8

2014

* Afebrero 2019
No incluye exportaciones de niquel
Fuente: Superintendencia de Administracion Tributaria (SAT).

2015 2016

2017 2018

2019*




IMPORTACIONES CIF

A diciembre de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado

Porcentaje Proyeccion
o - ;\g‘l‘j‘ Ml(;nzt;:; Va":’:ién Limites Inferior y Superior
2015 17,641.0 -3.5
10 - 2016 17,002.8 -3.6
2017 18,390.2 8.2
2018 19,734.3 7.3
100 2019* 3,144.6 5.1 50
1/ Millones de USS J 82 .
80 r 13
60 r
40 r
0 r
00
20 Principales variaciones en 2019 *
| Productos Variacion
relativa %
a0t Materiales de construccion 31.2
35 36 Materias primas 8.0
Combustibles y lubricantes 4.6
b0 ¢ Bienes de consumo 4.4
40 r
100t a
1
2014 2015 16 017 2018 2019* 2019
* Mebrero 2019

S refierea la tasadevariacion del valor acumuladoestimadopara diciembre.
Fuente: Superintendenciae Administracion Tributaria (SAT).

VOLUMEN DE LAS IMPORTACIONES CIF
A diciembre de cada afio

. Variacion Interanual
Porcentaje
25.0

20.0 19.2
15.0
10.0

5.0

0.0

-5.0
2014 2015 2016 2017 2018 2019*

* Afebrero 2019
Fuente: Superintendencia de Administracidn Tributaria (SAT).

PRECIO MEDIO DE LAS IMPORTACIONES CIF
A diciembre de cada afio

Variacién Interanual
Porcentaje

10.0
6.2
5.0
0.0

-5.0

-10.0

-15.0

-14.7

-20.0

2014 2015 2016 2017 2018 2019*

* Afebrero 2019
Fuente: Superintendencia de Administracidn Tributaria (SAT).
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INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes
2012-2019

Porcentaje
30.0 - ;
Ano Monto Variacion
2012 4,782.7 9.2 Proyeccion
2013 5,105.2 6.7
25.0 - 2014 55441 8.6
2015 6,285.0  13.4
2016 7,160.0  13.9
2017 81922  14.4
20.0 - 2018 9,287.8  13.4
11-Abr 2019 2,553.2 115
2019% 10,030.8 8.0
- - 14.4
15.0 | Y Millones de US$ 13.4 13.9 13.4
11.5
g 2 g ] 5
10.0 - )
5.0 - 6.5
0.0 - . .
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 11-Abr 2019
2019

a/ Valor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION RELATIVA INTERANUAL
2012 - 2019¥/

(%) ic-
22.0 Dic-19
20.0
18.0 —=(QObservado —Rango de proyeccioén
16.0
14.0
12.0
100 %
10.0 -
Afio Monto®  Variacion (%)
8.0 2012 125,175.5 17.7 7.29%
2013 140,158.7 12.0 : 1
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
2018 202,220.6 7.0
2.0 2019 ¥ 203,058.2 7.2
YMillones de quetzales.
0.0
NS N U S N S SRV N SR
e. '0 . @. .0 . @. .0 . ,\(J. .0 . ,\(’. Q. ,\(}. Q. ,\(’. Q. ,\g. Q. ,\g
Q N Q N Q N S N S N < N > N > N <)
,@ ,@ ,Q/ ’ ’ z\ ’ /\ ’ /\ ’ /\ ’
& I T g T TN S DT 2 Y A Y

a/ Al 18 de abril de 2019.
Fuente: Banco de Guatemala.



RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Periodo 2013-2020%/

Porcentaje

Pronostico

6.00 -

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

4.00

4.25

3.00

2.00

1.00 -+
D-DD T T T T T T T T T T T T T T T T I T T
o o o < = (75} 75} ) o W r~ r~ (] ] a o o om O o o
- A\ by - - - - o - - oy ey by - = - Ly Ly rd
- e 3 o a a = Pt > H L o o c P = o ¢ o = o
O 3 — o m o 0 — E —
S 3 £ o ] X = T £ o £ o 5 3 T ®m 4 ©- 2 = =

&/ Cifras observadasamarzo de 2019,
Fuente: Instituto Macional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2019 Y DE 2020

6.50% - 6.50% -

6.00% - 6.00% -
DE 2019 DE 2020
5.50% 5.50% -
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p.p-: Puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados.



TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA
2012 - 2019/

Quetzales por US$
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a/ Al 22 de abril de 2019
Fuente: Banco de Guatemala
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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

Millones de USS
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W Compras (mediante regla de participacion) OVentas O Compras (mediante mecanismo de acumulacion)

af Al 17 de abril
Fuente: Banco de Guatemala
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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
ANOS: 2012 - 2019</
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al Al 26 de abrilde 2019.
Fuente: Banco de Guatemala.
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£, )~ 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
el presente ano como para el siguiente,
reflejan una moderacion en el ritmo de
actividad econdmica en la mayoria de
las economias avanzadas y en algunas
de las economias de mercados
emergentes y en desarrollo, en un
entorno en el que los riesgos a la baja y
la incertidumbre se han intensificado.

Los pronosticos del precio medio del
petroleo para 2019 y para 2020,
continuan evidenciando una tendencia
moderadamente creciente.

El comportamiento de varios
indicadores de corto plazo de Ia
actividad economica (el indice Mensual
de la Actividad Economica, las remesas
familiares, las  importaciones, Ia
ejecucion del gasto publico, los
agregados monetarios y el crédito
bancario al sector privado) siguen
mostrando un comportamiento
dinamico congruente con el rango de
crecimiento economico estimado para
el presente ano (entre 3.0% y 3.8%).

Los pronosticos y expectativas de
inflacion continuan ubicandose dentro
del margen de tolerancia de la meta
establecida (4.0% +/- 1 punto
porcentual), tanto para 2019 como para
2020.
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