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EVOLUCION DE LA PROYECCION DE CRECIMIENTO ECONOMICO
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Fuente: Perspectivas de la economia mundial, Fondo Monetario Internacional.
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ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
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Fuente: Perspectivas de la economia mundal, Fondo Manetario Internacional.



AMERICA LATINA Y EL CARIBE PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES (1)
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Fuente: Perspectivas de |a economia mundial, Fondo Monetario Internacional,
{1) Corresponde al promedio ponderado de: Estados Unidos de América, México, Zona del Euro, El Salvador y Honduras, que en
Fuente: Perspectivas de la economia mundial, Fondo Monetario Internacional. conjunto representan alrededor de 65% del total del comercio exterior del pais.
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En ese contexto, durante 2016 el proceso de recuperacion de la
actividad econdmica mundial continuo, aunque a un ritmo menor a lo
previsto. Para 2017, segun distintas fuentes internacionales, se prevé
recuperacion...

Proyecciones de Actividad Econdmica de los Socios Comerciales del Pais

(porcentajes)
PIE (variacién anual)
Proyecciones
2015 2016 2017
Principales socios
Estados Unidos 26 1.6 2.3 -
El Salvador 2.5 2.4 2.4
Honduras 3.6 3.5 i
Zona del Euro 2.0 1.7 1.4
Meaxico 2.5 2.1 |
Otros socios
Colombia 3.1 2.2 2.7
Japoan 0.5 0.6 Q.7
BErasil -3.8 -3.3 o.5
Chile 2.3 1.7 2.0
FPeru 3.3 3.7 1
Reino Unido 2.2 1.9 1.2
China 5.9 5.7 5.3
Mundial 3.2 3.1 3.4 -
-Economias avanzadas 2.1 1.5 1.8
~=-Economias de rmercados
emergentes y paises en
desarrollo 4.0 =4 2 4.5
-América Latina y el Caribe (1) 0.0 -0.6 1.6 -
-Agmerica Central 3.8 3.7 3.7
Principales socios (2) 2.6 1.9 2.3 -

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional, octubre de 2016 y actualizacion a enero de 2017 y
consultas de Articulo IV. Consensus Forecasts y Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist, a noviembre de 2016.
(1) Corresponde al promedio ponderado de: Estados Unidos de América, México, Zona del Euro, El Salvador y Honduras, que en
conjunto representan alrededor de 65% del total del comercio exterior del pais.
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Crecimiento Econdmico Anual
(porcentajes)
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4.2
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Mundo Avanzadas Emergentes Socios Comerciales de
Guatemala (1)

W 2014 w2015 (p) 2016 (p) ™ 2017 (p)

(p) Proyectado.

(1) Incluye: Estados Unidos de América, México, Zona del Euro, El Salvador y
Honduras, que en conjunto representan alrededor de 65% del total del
comercio exterior de Guatemala.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts y la Unidad de
Inteligencia de The Economist.
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» De acuerdo con las proyecciones
del FMI, el crecimiento econémico
mundial en 2016 se habria
ubicado en 3.1%, ligeramente
inferior al del afio previo (3.2%).

e Para 2017/ se proyecta un
crecimiento global de 3.4%.




Crecimiento Econémico Anual
(porcentajes)
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M 2016 (p) 2017 (p)

(p) Proyectado.
(Fuente: Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts, Unidad de Inteligencia de The Economist y Banco de Guatemala.
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PROBABILIDAD DEL NUMERO DE INCREMENTOS
EN LA TASA DE FONDOS FEDERALES EN 2017/

32.4%

2.8% 2.8%

78% 9.4%

2.8%
—

0 1 2 3 4 5

Nimero de incrementos

4 Actualizadoal 13 de enero de 2017.
Fuente: Bloomberg, probabilidad implicita con base en la curva de futuros de tasas de interés de fondos federales.

Actividad econdmica

Expectativas en torno a la tasa de interés de politica monetaria

estadounidense

- (porcentajes)
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NOTA: a5 expectativas estan basadas en los futuros sobre |2 tasa de fondos federales para Estados Unidos de América actualizado el 13 de enero de 2017,
FUENTE: Bloomberg
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A lo largo de 2016, los mercados
financieros registraron volatilidad,
debido a la creciente incertidumbre
y la aversion al riesgo,
particularmente ante dos
acontecimientos relevantes que
tuvieron resultados inesperados.

 EIl primero, se relaciona con el
referéndum en el Reino Unido
(Brexit) a finales de junio.

« ElI segundo, se refiere a la
victoria en las elecciones
presidenciales del candidato
republicano Donald Trump a
principios de noviembre.

Mercados financieros

Los mercados financieros Iinternacionales durante
2016, continuaron volatiles.

Volatilidad de los Principales indices
Accionarios (1) (2)

(Porcentaje) m
Estados Unidos de Ameérica y Zona del Euro Economias Emefgentes

60.0 24.0
Economias Emergentes
50.0 - 20.0
——Estados Unidos de América
| ——Zona del Euro
40.0 i - 16.0
|
|
30.0 | |l 12.0
|
i Ak
20.0 \‘H | i J | A 1 X
10.0 o 4.0
NON ORGS0 6 6 0,0 o o
SR ddddd s
BOPEOHREAMA ";"@ﬂ;"\ ":"‘@“:Q\ o e S N N ST N N ST o

(1) Al 31 de diciembre de 2016.

(2) Los indices de volatilidad corresponden al VIX del Euro Stoxx 50 y del
Standard & Poor’s 500. Para las economias emergentes, se refiere al indice de
volatilidad implicita de JP Morgan.

Fuente: Bloomberg.
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El precio internacional del petroleo registrd un
aumento de 45.0% en 2016.

Precio Internacional del Petréleo (1)
(US délares por barril)

Petroleo: 120.0

100.0

« En 2016, el precio
internacional del 80.0
petroleo registrd una
recuperacion, luego

: 60.0
de la tendencia a la \
baja observada desde

el segundo semestre 400
de 2014. /
20.0

: ., A 45.0%
 Dicha recuperacion se
explica tanto por 0.0 oo
NN U T T N U T e e e e P e e P UL T UL U UG T T 9 190,06 ,9,0,0,0,0,0
factores de oferta D o o o S B S S S S S s
como de demanda &L .,‘,9" @'S‘ \?@%@Q‘\O R &P 0%0?‘90%0 8\0@’4{5 & O%O?,GGQQO LG & 4\@'\@\\?@@&‘ 5.\%(%? fso‘ \\)‘\‘«g}beqé' I

—Petréleo futuro Nueva York (WTI)

(1) Cotizacion en la Bolsa de Nueva York, con informacion al 13 de enero de 2017.
Fuente: Bloomberg.
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PETROLEO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010-2017
US$ PORBARRIL
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Fuente: Elaboracidn propia con infarmacidn de Bloomberg.
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El escenario base
2017, aunque leve.

preve un

-?a__?)

&
©
o
<
@®©
0
o
>
)
Q
d

aumento adicional para

Expectativas de que los principales
productores mundiales podrian
disminuir sus niveles de produccion.
Reduccion en la produccion de
EE.UU. mayor a la prevista.
Interrupciones en el suministro por
factores geopoliticos (Nigeria y Libia)
Aumento de la demanda en China,
India y EE.UU.

Menor demanda mundial por el
deterioro en las perspectivas de
crecimiento econdémico.
Inventarios mundiales en
historicos.

niveles
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MAIZ AMARILLO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICOS
2010 - 2017

12.39 PRONOSTICO ¥/

20:)
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US55 POR QUINTAL

14.00
13.00
12.00
11.00
10.00
9.00
8.00
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

=] .l
&
A &

&>
~ > % o © ~
2 & > & 5 =
< £ B - & <

TRIGO
PRECIO PROMEDIO OBSERVADO Y PRONOSTICO
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Fuente: £ propia con

Materias primas

Riesgos al alza

Riesgos a la baja

Dafios a la producciéon por
factores climaticos (sequias e
intensas lluvias) en diferentes
regiones productoras,
principalmente en Europa del
Este.

Mayor sustitucion de areas de
siembra por otros cultivos mas
rentables.

Perspectivas de mayores niveles
de produccion, especialmente de
trigo.

Deterioro en la demanda mundial
por la ralentizacion de la actividad
economica.

En relacidon a los precios internacionales del maiz
amarillo y del trigo, se prevén precios estables.
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Segun el FMI, existen factores tanto negativos como
positivos que podrian Incidir en el desempeno
economico mundial.

FACTORES NEGATIVOS FACTORES POSITIVOS
v’ El Brexit. v' El aumento en elprecio de algunas
v’ La incertidumbre sobre las politicas materias primas.
economicas del nuevo gobierno de v' La mayor resiliencia en los
Estados Unidos de America. mercados financieros
v' La desaceleracion de la economia internacionales.
china. v' La menor depreciacion cambiaria

v’ El endurecimiento de las en algunas economias

condiciones financieras externas. emergentes.
v' Las reformas estructurales para

v' Lainterrupcion de las relaciones : al
elevar los niveles de productividad.

de corresponsalia (de-risking).

v Los conflictos paliticos, las
epidemias y el deterioro climatico.

Actividad econdmica 15



RITMO INFLACIONARIO TOTAL
2011 — 2016"

6.0 mEEstados Unidos de América (1.69) -Brasi_l (6.29)
] —2Zona del Euro (0.57) —Meéxico (3.36)

5.0 12.0 — Chi
5 —Reino Unido (1.20) Chll? (2.71)
' —Peru (3.23)

—Japén (0.50) 10.0 ~Colombia (5.75)

8.0
6.0
4.0

2.0

0.0
[ A ~ LI N - . b oA A A A
R I I R P e S SRR INE,

a/Datos a noviembre. % Datos a diciembre.

%%

EXS

mGuatemala (4.23)

—EIl Salvador (-0.94)

——Costa Rica (0.77)
—Honduras (3.31)
—Nicaragua (3.13)
—Republica Dominicana (1.70)

2.0
0.0

-2.0

-4.0

“:’

P A AR P PP : P
_ o PSR S PO G S T SE
Fuente: Bancos Centrales e Institutos de Estadistica. of Datos a diciembre.
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El crecimiento de la actividad econdomica, medido por el Producto
Interno Bruto, en términos reales, se estima haya crecido 3.1% en
2016; en tanto que en 2017 creceria en un rango entre 3.0% y 3.8%,
cercano al crecimiento promedio del periodo 2011-2016...

GUATEMALA: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2010-2017

(variacion interanual) ESTIMACION

Porcentaje

6.0
Promedio 2011-2016 = 3.7%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Banco de Guatemala.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL

Ramas de actividad economica
Tasas de variacion
2016%/

Intermediacion Financiera (6.2%) _ 78
Suministro de Electricidad (2.9%) _ 54
Comercio (11.8%) - 37
Industrias Manufactureras (17.6%) - 33
Alquiler de Vivienda (9.8%) -
Servicios Prvados (15.7%) - 29
Agricultura (13.5%) - 29

Transporte y Comunicaciones (10.3%) - 26
Administracién Piblica (7.7%) - 25
Construccion (2.8%) - 18
Explotacion de Minas y Canteras (0.8%) -8.5 _
o/(ifras estimadas. |

Nota: Los valores en paréntesis corresponden al peso relativo de cada actividad en el PIB,
Fuente: Banco de Guotemala,

Actividad econdmica

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
Ramas de actividad economica
Tasas de variacion
20174/

Intermediacion Financiera (6.5%)

Suministro de Electricidad (2.9%) B 50
Comercio (11.8%) ;5

Industrias Manufactureras (17.6%) - 34
Alquler de Vivienda (9.8%) B 30
Servicios Prvados (15.7%) B 32

Agricultura (13.4%) - 3.2
Transporte y Comunicaciones (10.2%)

Administracién Piblica (7.8%) _
Construccion (2.8%) _
Explotacion de Minas y Canteras (0.7%) -10.0 _
“/Cifras proyectadas. _

Nota: Los valores en paréntesis corresponden ol peso relativo de cada actividad en el PIB.
Fuente: Banco de Guatemala.
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Producto Interno Bruto Real

Crecimiento Econdmico Proyectado de Guatemala para 2017
Segun Banco de Guatemala y Diversos Organismos Financieros Internacionales

4.2

Variaciones Porcentuales

G0 - = === m e e e e e e oo ]

Promedio = 3.6%

Banco de FMI BANCO MUNDIAL The Economist Moody's Investors CEPAL
Guatemala Service

Actividad econdmica 20
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1/ Con informacién a diciembre de 2016.

Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Econémicas al Panel de Analistas Privados.
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Exportaciones FOB
(variacion interanual)

30.0
29 Proyeccion
20.0 -
10.0 -
0.0 -
-10.0 -
Principales caidas 2016**
Productos Maaciol
relativa %
20.0 Piedras y metales preciosos -23.2
el Hierro y acero 21.4
Caucho natural (hule) -16.0
Prod. Div. Industria quimica -13.0
-30.0 -

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016* 2017*

* Proyeccion al cierre.
** Cifras a noviembre 2016.
Fuente: Banco de Guatemala.

Sector externo

Importaciones CIF
(variacion interanual)

30.0 -

Proyeccion
20.0 201
20.0 -

10.0 -

0.0

-10.0 -

Principales caidas 2016 **
Variacié|
Productos relatioa %
Combustibles y lub. -12.9
-20.0 - Materias primas -6.9
-20.7 Bienes de capital -6.5

-30.0 -
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016* 2017*

* Proyeccion al cierre.
** Cifras a noviembre 2016.
Fuente: Banco de Guatemala.
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Quetzales porUs$

TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA
2014-2017%/

8.3
8.2
8.1 -
8.0 -
7.9 -
7.8 |

7.6 -
7.5 -
7.4
7.3 -
7.2
7.1

Variacion relativa
Interanual al 31/12/2016
Interanual al 17/01/2017
Acumulada al 17/01/2017

7.0 ‘ . . .

Deoabe abe abe nbe 1 Be abe abe nbe nBe lbeoplbe ubx Wb

NN N NN NN
'\'\’\'\'VN;'\‘E\!'\"\E' @ 2
Al AN A AR

a' Al 17 de enero

Y

N B 1810 45 10 10 18 16 B 46 1 15

A A B S AR

Fuente: Banco de Guatemala

Tipo de cambio nominal
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Importaciones Totales, de Combustibles y Lubricantes y Resto de Importaciones
(Tasas de variacion interanual)

10.0

5.0

0.0

| |

-10.0

-15.0

-20.0

-25.0

-30.0
2014 2015 2016

l——a Combustibles y lubricantes ——4Resto (excluye combustibles y lubricantes) —e— Total

(1) A noviembre de cada afio.
Fuente: Declaraciones Unicas aduaneras y formularios aduaneros Unicos centroamericanos de importacion.
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Ahorro acumulado en el rubro de combustibles y lubricantes 2015 y 2016
(millones de USS)
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2015 M 2016

Fuente: Declaraciones Unicas aduaneras y formularios aduaneros Unicos centroamericanos de importacion.
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Gasto Publico y Tendencia (1) (2)

Anos: 2015-2016
(Porcentajes)

25.0 -
20.0
15.0
10.0

5.0

-10.0

-11.9

-15.0
e\ €O e 3t 3 paPee? Ot e O e et potyred 3t 3t paee? oot o

(1) Variacion interanual acumulada y tendencia.
(2) Cifras preliminares a diciembre de 2016.
Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.
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En 2016, las remesas familiares registraron un comportamiento dindmico; asociado, entre
otros factores, a la reduccion del desempleo hispano en Estados Unidos de América; al
aumento del niumero de guatemaltecos que viven en dicho pais; y al temor por parte de los
migrantes guatemaltecos ante el posible endurecimiento de las politicas migratorias.

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
Variacion Interanual en Porcentajes

2010-2017
Porcentaje
20.0 - = — Proyeccion
Ao Monto ! Variacion Limites Inferior y
2012 4 7827 9.2 Superior
2013 5,105.2 8.7
2014 5,544 1 8.6
15.0 :
2015 6,285.0 13.4 13.4 13.9
2016 7,180.0 13.9
20172/ 7.768.6 8.5
1 Millones de US$ 10.0
10.0 - 9.2
6.1 7.0
5.0
0.0 - |

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

a/ Walor central proyectado
Fuente: Banco de Guatemala.
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Participacion Neta Mensual del Banco de Guatemala
en el Mercado Cambiario
Afio 2016
(Millones de US ddlares)
2500

225.00

200.0

150.0

100.0

50.0
29,00 30.00

0.0
N I P I
@oéo @v‘wp ‘:@?1 ¥ & ¥ ¥ "’&.9 “'ﬁ% S 0&\? ﬁ 0\6&&°

Fuente: Banco de Guatemala

Respuesta de politica cambiaria

PARTICIPACION NETA DEL BANCO DE GUATEMALA EN EL MERCADO CAMBIARIO
MEDIANTE SUBASTA DE COMPRA Y VENTA DE DIVISAS
DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE CADA ANO

1000 Millones de US$

1,109.10

1000.0

600.0

400.0

181.05

200.0 Promedio 2011 - 2015: U$$178.7 millones

0.0

-200.0 -140.30

-400.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016

(1) Con informacion al 31 de diciembre de cada afio.
Fuente: Banco de Guatemala.
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CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
VARIACION INTERANUAL
2012 - 2017%/

Porcentaje Dic-17

22.0
20.0
18.0
16.0
14.0
12.0

10,0 %
10.0 -

o

o
N
=
X

5.5%

Ve SRS, S - AR SO S « PR s SIS, SR - 2RO SRS« SR I SR S, SN AT SN « Y
NP R NP & o0 D & o D & o0 D & oD &
,Qr pea N 'o ,e’ pea N oo ,el B N eo ,Q P N po ‘Q e N ,o 'Q o N ,O S
FF FIEQP TP FF P E I FG'Y FHF Y VP
2/ Cifras al 12 de enero. Observado Rango de proyeccién

Fuente: Banco de Guatemala.
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...Influenciado principalmente por el crédito en
moneda extranjera.

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDA
Variacioninteranual

*
(%) 2010 - 2017
40.0 -
30.0 -
20.0 -
10.0 - 7.7
5.5
oo 1.7
—TOTAL
10.0 - —MONEDA NACIONAL
—MONEDA EXTRANJERA
-20.0 -
O QO N o ol ™ » s A
S S S SASEENS s S S S S
W\ \4 \ v \ v v v v N v
N & o o N 3 e v $ &
PN P R P S & & & &
N v S v S v S v S o N

* Cifras al 12 de enero.
Fuente: Banco de Guatemala.
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SI§TEMA BANCARIO
TASA DE INTERES PROMEDIO PONDERADO MIN
Del 3 de enero de 2008 al 5 de enero de 2017

Tasa actva (%) Tasapasiva (' )

14.50

14.00 +

13.50 +

13.00 +

==Activa MIN
1250 + - 5.00
— Pasiva MIN
12-” LI U LI T U LI LI LI N R R R N N R A B N D B D B B D B B B B B B m
T A AR NP SRV ST P &!f‘
AR N ST S df RO N R R M R
&N § o S‘@ 0 @'o g 9 No&
LN A & & 4
& Uy S A A e

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Sector monetario

16.0 4
15.0 1
14.0 1
13.0 1
12.0 1
11.0 1

TASA DE INTERES POR TIPO DE DEUDORWY
(porcentajes)

—+-Empresariales Mayores
—Empresariales Menores
- —Hipotecarios para Vivienda

11.33%

6.0

{ Ry X Y.
SO

4 ("" 4 "0’ ‘l 4 0‘0' " 4 0.0' ‘l 4 '.(" " ¢ l'o‘ " ¢ 040
RO SRR

(1) Promedio ponderado del sistema bancario en moneda nacional.
Datos a noviembre de 2016.
FUENTE: Superintendencia de Bancos.
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La cartera crediticia por actividad econdOmica muestra
una adecuada diversificacion.

SISTEMA BANCARIO
CARTERA CREDITICIA POR ACTIVIDAD ECONOMICA TOTAL
ESTRUCTURA PORCENTUALY VARIACION ANUAL

ANOVIEMBRE DE 2015 A NOVIEMBRE DE 2016 ¥

B.7% 9.9%
B.7% 9.8%

B6.6%

A 4.4% 16.3%

4.7% 5.5% 4.8% 5.6%

Est. Financieros' ™ Construccién [ Comercio  ®Industria  ® Agricultura® [0 0Otros® B Consumo® W Electricidad, gas y agua

=¥ prefiminar

¥ Establecimientos financieros, bisnes inmuebles y servicios prestados a las empresas.

¥ ncluye: Ganaderia, Silvicultura, Cazay Pesca.

¥ jncluye: Explotacion de Minasy Canteras; Transporte y Almacenamiento; y, Servidios Comunales, Sociales y Personales.
' Incluye: Transferencias y Otras actividades no especificadas.

Fuente: Superintendenda de Bancos.
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RITMO INFLACIONARIO TOTAL
Periodo 2012 - 2017%/

.00 - Porcentaje

Pronostico
7.00 -

6.00 -

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

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
NN N N Mmoo oMom % g %% Bnowmomom BB BB NNNN
- Lal Lal ™ ™ ™ [ ] (] Ll Lal ™ ™ ™ ™ ™ (] Lal Lal ™ ™ ™ ™ ™ ™
|- |. |- |' I. |- |- |- I- |. |' |. I. |. |. |- I- |' |' |. |. |. '.
b= £ o v = [ o o = c [+ I e o o = = o v I e o 1Y)
e gk gk g gk g = g
£ 249 g3y ° g2y 9og 2oy yco

“Cifras observadas a diciembre de 2016
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

Inflacion

La trayectoria del ritmo inflacionario fue
descendente entre el segundo semestre
de 2013 hasta el tercer trimestre de
2015, reflejo del efecto combinado de
factores de oferta y demanda, asi como
de la disminucion en el precio medio de
los bienes importados.

A partir de octubre de 2015, la
inflacion comenzo a registrar un

incremento, debido a dos
factores:
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PRINCIPALES GASTOS BASICOS QUE INCIDIERON

EN LA INFLACION INTERANUAL

DICIEMBRE DE 2016

PRINCIPALES ALZAS
0.60 Puntos porcentuales
(32.44)
0.50 | 049
(43.93) Incidencia total = 2.28 puntos porcentuales
0.40 558
0.30 (26.47)
024 52 @578 (1.86) (45.30)
020 " o.19
0.20 (10 73) (17.67) (23.22)
010 i ° 12 %610
0.00 i—
@
& Q \\° 3 \50 &
«o Ci@ \o& c’ @é@b v‘g lbgé 00 c’\'}b
"69 \'\Q vg
c}-o {'.'»a>° b’o
& © ¢
¢ g@é

Nota: El dato en paréntesis se refiere a la variacion relativa interanual.
Fuente:Instituto Nacional de Estadistica.

Inflacion

-0.01

.02

-0.03

S

S

S

07

.08

PRINCIPALES BAJAS
Puntos porcentuales
-0.01
(-1.26)
004
(-1.95)
-0.07
(-2.12)
o ] 3
OO A
&
Nl
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EXPECTATIVAS DE INFLACION
PARA DICIEMBRE DE 2016 Y DE 2017

Porcentaje

6.50% -
PARA DICIEMBRE
6.00% -
DE 2016
5.50% -
c < £ 5 B
e . ;\33’“}33
2 2R T N T Ty 00
BEg K S g ¥ 00
® © o 0
[y} [y} °
4.00% - L
e o
3.50% - Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p.
3,000 | mmmmmmmmm e
2.50%
-@ \" Qs. s?‘ o
«>‘ &@N@r & @v* &y e‘f&‘ g ¢o*‘ af

L
¢¢¢¢¢«¢°*¢¢°é

p-p- Puntos porcentuales

6.50% -

6.00% -

5.50% -

5.00% -

4.50% -

4.00% -

3.50% -

3.00% -

2.50%

Porcentaje
PARA DICIEMBRE
DE 2017
o ¥ X
eieiiiegogefopefog b
] o g g e 2 ;' ‘: 3 ‘: N .
25N ¢ ¢ e Y 0 : 0o 0
:e’;_ BRI .
| -]
Meta de inflacion 4.0% +/- 1 p.p
@k -@ \" Qs. 'ﬁk :@ '9.@

@@$&§0*0V0°430004¢5’
FSELSEFTEEEEES S

Fuente: Encuesta de Expectativas Economicas al Panel de Analistas Privados

Inflacion
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5.0

4.5

4.0

3.5

3.0

2.5

2.0 -

1.5

1.0

0.5

0.0

e/ Estimacién de cierre.
?/ Presupuesto aprobado.
Fuente: Ministerio de Finanzas PlUblicas.

Finanzas publicas

GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-
2000 - 2017

Porcentajes

Ao Monto'”
2000 26973
2001 3,090.2
2002 1.769.6
2003 4.565.9
2004 2.080.1
2005 3,592 8
2006 4,471.2
2007 3,771.6
2008 4,777.4
2009 9.671.7
2010 10,960.6
2011 10,357.0
2012 9,445 8
2013 9,009 8
2014 2,504 4
2015 7.007.5
2016 57145
2017°Y 10,373.5

20 21

1.9

"Millones de quetzales.

Nivel congruente con
sostenibilidad de la deuda
publica 2.0%

AN

1.4




6.00

5.50

5.00

4.50

4.00

3.50

3.00

2.50

@

TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA

ANOS: 2011 - 2017 #

~Porcentaje
| 5.50
5.25
| 5.00 5.00 I \ 5.00
4.75
[4.50
3.00
2011 2012 2013 2014 2015 2016
=~ . = . = . = . =~ . = .
P R P P P RS PSSO E S IR P OB ISP IRP IS RIS IS8
@ @ @ @ < @

al Al 25 de enero de 2017.
Fuente: Banco de Guatemala.
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II. REVISION DE LA POLITICA
MONETARIA, CAMBIARIA'Y
CREDITICIA PARA 2017




La revision incluye tres grandes apartados:

Politica

Monetaria

Transparencia

~ y rendicion de

cuentas del
Banco de
Guatemala

Politica
Cambiaria
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1. Revision de la ponderacién del indice Sintético de Variables Indicativas

indice sintético vigente y propuesto

2015-2016
(porcentaje)
100.0
Restrictiva
80.0
Moderadamente restrictiva
60.0

Invariable

Moderadamente relajada

20.0

Relajada

|
)
2
0
0
g
a
(12
=4
0
0
T
q
0
T
c
0
]
[
0

Fuente: Banco de Guatemala.

indice sintético 1



2. Revision de la metodologia de calculo de la inflacién subyacente

Rango de Mediciones de Inflacion Subyacente
2011-2016 (1)
(Variacion interanual)

2.0
7.0
6.0
5.0
4.0
3.0
2.0
1.0
o.0
-1.0
% 2 2 3 €@ 9 9 9 @2 @ @2 @ S5 3 53 S 2@ @2 =2 <2 2 =
€ 8§ = 8 8 8 & 8 €8 8 =2 8 g8 8 B 8 g8 8 B 8 g =
Inflacién Total Sin alimentos y energeticos -0.1924 (2)
——— Dinamica —— Media Truncada al 8% —— Media Truncada al 626
— — — Inflacién de Demanda

Sin energéticos — wolatiles

(1) Cifras a octubre de 2016.

(2) Medida de inflacién subyacente que excluye el 19.24% del total de gastos basicos que conforman el IPC.
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de Guatemala.

Inflacién subyacente
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2. Revision de la metodologia de calculo de la inflacion subyacente

Inflacion Subyacente Propuesta
2011 - 2016 (1)
(Variacion interanual)

0.0

-1.0

jul.-11
oct.-11

%)
8

Inflacién Subyacente Propuesta

jul.-15

= g B

Inflacion

ene12

=
R

ene.-11
jul.-12
oct12
ene.-13
abr-13
jul.-13
oct-13
| ene-14
abr.-14
jul-14
oct.-14

ene.-16

o

otal _—

(1) Cifras a octubre de 2016.
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de Guatemala.

Inflacién subyacente

abr.-16

jul.-16

oct.-16
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CALENDARIO DE LAS SESIONES EN LAS QUE LA JUNTA MONETARIA
TOMARA DECISION RESPECTO DE LA TASA DE INTERES LIDER DE
POLITICA MONETARIA, DURANTE 2017

FECHA

22 DE FEBRERO

22 DE MARZO

26 DE ABRIL

31 DE MAYO

28 DE JUNIO

30 DE AGOSTO

27 DE SEPTIEMBRE

29 DE NOVIEMBRE

Calendario 44



POLITICA CAMBIARIA

1.

Revision de la regla de participacion del Banco de Guatemala en el
mercado cambiario

La regla de participacion en el mercado cambiario se
fundamenta en los principios siguientes:

* La regla es compatible con el esquema de metas

Consistencia: explicitas de inflacion.

* La regla es transparente y comprensible para el
mercado.

Transparencia:

o -+ La regla modera la volatilidad del tipo de cambio
Moderacion: | nominal, sin afectar su tendencia.

_ . » La participacion en el mercado ocurre en igualdad
Simetria: de condiciones, tanto para la compra como para la
venta de divisas.

Regla de participacion en el mercado cambiario
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POLITICA CAMBIARIA

1. Revision de la regla de participacion del Banco de Guatemala en el
mercado cambiario

Continuar propiciando
que el tipo de cambio
nominal sirva como
amortiguador de los

- Hacer mas eficiente la
Objetivos participacion del

rodeuleasta- Er? g??n%?cgggtemala choquies qiie
prop : cambiaro. provienen del

escenario econémico
internacional.

Regla de participacion en el mercado cambiario
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POLITICA CAMBIARIA

Regla de participacion vigente Modificacién propuesta
Monto maximo diario US$32.0 millones Monto maximo diario US$40.0 millones

US$8.0
millones

US$8.0

millones :
millones

US$8.0
millones

US$8.0 US$8.0
millones millones

millones millones

Regla de participacion en el mercado cambiario
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, ' Abril de 2016
Fich Ratings ISahotes

S&P Global Octubre de 2016
Ratings BB Negativa
MoobDy’s Junio de 2016
INVESTORS SERVICE Bal EStable
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FORTALEZAS

Estabilidad macroecondmica.

Déficit fiscal manejable y bajo nivel de
deuda publica como porcentaje del PIB.

Disciplina monetaria.

Moderado déficit en cuenta corriente.

QEBILIDADES)

 Reducidabase impositiva.

 Bajo nivel en los indicadores de nivel de

vida y desarrollo social.
» Debilidad en las instituciones publicas. \/

Pronunciamientos Empresas Calificadoras 49




SINTESIS

La actividad economica mundial, luego de
registrar una desaceleracion en 2016,
mejoraria en 2017.

Los precios internacionales de las materias

primas que afectan la inflacion en Guatemala,
reflejan resultados mixtos, en el caso del
petroleo con una tendencia al alza; en tanto
gue, el maiz amarillo y el trigo, en general, se
mantienen estables.
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SINTESIS

La economia gquatemalteca crecio 3.1% en
2016, congruente con el pronostico de
crecimiento econdomico revisado (3.1% vy
3.7%).

La disciplina de las politicas monetaria y
fiscal ha contribuido a que el
comportamiento de los principales precios
macroeconomicos como la inflacion, el tipo
de cambio nominal y las tasas de interés,
permanezcan estables.
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MUCHAS GRACIAS POR
SU ATENCION
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