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La economia y el comercio mundial contindan con el

proceso de recuperacion.

PRODUCTO INTERNO BRUTO MUNDIAL
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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recuperacion.

En las economias avanzadas se espera una moderada

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA: PRODUCTO INTERNO BRUTO
Periodo 2011-2014

(variacién interanual)
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PROYECCIONY

2011 2012 2013

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

*Promedio de informacién del FIVIl, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.

Unidos de

Ameérica

Se mantienen las perspectivas de mayor
dinamismo de la demanda privada, respaldada por
la recuperacion del mercado inmobiliario y el
aumento de la riqueza de los hogares.

2014
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También en la Zona del Euro y en Japodn...

ZONA DEL EURO: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2011-2014

(Variacion interanual)

2.0 -Porcentaje PROYECCION'!
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1.0 -
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-0.7
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.

*'promedio de informacién del FMI, C Forecasts y The E i i Unit.

Estd saliendo lentamente de la
recesion; el crecimiento de la
actividad es positivo, pero
seguira siendo débil Yy
heterogéneo

Zona del

Euro

JAPON: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2011-2014
(Variacién interanual)
PROYECCION!

2.0 Porcentaje
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.

“IPromedio de informacién del FMI, Consensus Forecasts y The Economist Intelligence Unit.

Esta experimentando dinamismo,
derivado de las denominadas
politicas “Abendmicas”, aunque
persisten dudas acerca de su
sostenibilidad
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...las economias de mercados emergentes tendran cierta

desaceleracion, excepto India.

INDIA: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2011-2014

Variacion interanual)

REPUBLICA POPULAR CHINA: PRODUCTO INTERNO BRUTO
Periodo 2011-2014

(Variacidninteranual)

Porcentaje 8.0 -Porcentaje

PROYECCION'

93 70 - 6.6

PROYECCION'

11

14 60 - 54

2011

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

2012

2013

2014 w011 012 2013 2014

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

formacion del FMI, C ¥ The Economist Intelligence Unit.

fomacidn del FMI, C Foracasts y Th

Alcanzaria un
crecimiento de 5.4%
en 2014.

Creceria 7.4%

2014.

en

BRASIL: PRODUCTO INTERNO BRUTO

Periodo 2011-2014

Variacion interanual)
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2 En América Latina se prevé un crecimiento moderado para
2014.

CEPAL: Producto Interno Bruto total
(Tasa de variacidn interanual)

Paises

2011 2012 2013° 2014™

América Latina y el Caribe 43 29 25 2.1
Argentina 86 049 30 02
Bolwa (Estado Plurinacional de) 52 52 6.8 5.5
Brasil 27 1.0 25 14
Chile 58 54 4.1 30
Colombia 6.6 40 47 50
Costa Rica 45 51 35 40
Cuba 28 i0 21 14
Ecuador 78 5.1 45 50
El Salvador 22 19 1.7 23
Guatemala" 42 3.0 37 |33-39
Haiti 55 29 4.3 35
Honduras 38 39 26 30
Méxica 39 40 11 25
HNicaragua 5.7 50 48 5.0
Panama 108 10.2 84 6.7
Paraguay 43 -12 | 138 45
Perl 65 6.0 58 48
Repdblica Dominicana 45 39 41 50
Uruguay 13 37 44 3.0
Venezuela (Repablica Bolivariana de) 42 56 1.3 05

NGTA: Progucto Intemna BIUTO 3 precios constantes 0e 2005,

p = Citras

py = Citras proyectadas

¥ Fuente: Banco de Guatemal

Fuente: Estudio Econdmico de Amsérica Latina y el Carbe 2014, CEPAL, sobre b base de ciras

oficiaes,

e\

@ Las economias de América Latina
y el Caribe creceran en promedio
LEPAL 2.2% en 2014.

FACTORES QUE ESTAN INCIDIENDO EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO DE AMERICA LATINA

* La debilidad de la demanda externa

* El bajo dinamismo en la demanda interna

* Insuficientes niveles de inversidn

* Limitado espacio para la implementacion
de politicas que impulsen la reactivacion
econdmica
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RIESGOS POTENCIALES




¥ El precio internacional del petréleo, si bien se mantiene

estable, se encuentra en niveles histéricamente altos;
mientras que los precios internacionales del maiz y del trigo
registran una tendencia a la baja, asociada a mejores

cosechas.
PETROLEQ
ENERO 2010 - AGOSTO 2014¢

Precio en USS$ por barril
120 -
100 -

96.07
80 4
Var. Acumulada (%) § -2.39

60

ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14

lCifras a1 20 de agosto

MAIZ AMARILLO
ENERO 2010 - AGOSTO 2014¥

Precio en USS por quintal
18 -

15 -
2 M
g_

6

3

Var. Acumulada (%) 4 -14.85
0 |
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14

“ICifras 2120 de agosto

TRIGO
ENERO 2010 - AGOSTO 2014

Precio en US por quintal
18 -
15 -
g \M\«f\w\'
g 10.09
8.99

6 -
3

Var. Acumulada (%) ¥ -1090
0 |
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14

Cifras al 20 de agosto
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"~ SOPLAN VIENTOS FAVORABLES
PARA EL PAIS
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En 2014 continuara la senda de crecimiento econémico en
el pais.

PRODUCTOINTERNO BRUTO
TERMINOS REALES
Variacion Interanual
2006-2014

A b
6.3 ESTIMACIOM

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012¥% 2013* 2014

* Cifras preliminares
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El crecimiento econdmico en 2014 sera impulsado por
todos los sectores productivos.

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
TASAS DE VARIACION

ANO 20142/
Explotacion de minas y canteras (0.7%) 27.1
Intermediacidon financiera (5.4%)
Electricidad y agua (2.8%)
Construccion (2.8%)
Servicios privados (15.9%)
Comercio (11.5%)
Industrias manufactureras (17.8%)
Agricultura (13.6%)
Alquiler de vivienda (10.0%)

Administracidon publica (7.9%)

Transporte y comunicaciones (10.4%)

0.0 5.0 10.0 15.0 20.0 25.0 30.0 35.0

*'Cifras proyectadas.
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30,0
25.0
20,0
15.0
10,0 A

5.0 -

12.7

Se prevé que el comportamiento del comercio exterior sera
congruente con la evolucion de la actividad econdmica
mundial y con la demanda interna.

EXPORTACIONES FOB

A junio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado

243

17.8

0.0
-5.0
-10.0

-15.0 -

* serefiere alatasa de variacion delvaloracumulado estimado para diciembre.

30.0

20.0 -

10.0

0.0

2008

17.0

|\_‘| T IIHII - T T 1

-7.3

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2014*

IMPORTACIONES CIF
A junio de cada afio
Variacion interanual del valor acumulado
26.4

Estimacion

20.9

6.0
27 3.1 3.1 ==.0

-10.0

-20.0 -

-30.0

-40.0 -

* Se refiere a la tasa de variacion del valor acumulado estimado para diciembre

2008

-27.9

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2014%*




Las remesas familiares continuan creciendo, lo que impulsa
el consumo privado.

INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS

FAMILIARES
Variacion interanual en porcentajes Estimacion
{_'- 1.0p t
20 1 0-20 1 5 +Eorcent|.l::l::
12.0 -
0.9
10.0 - 9.2 9.1
8.5
2010 2011 2012 2013 " Primer 31-jul-14 | 2014
semesire 2014
Fuente: Banco de Guatemala
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1,600.0

1,400.0

1,200.0

1,000.0

800.0

600.0

400.0

200.0

Los flujos de inversion extranjera continuaran ingresando al
pais, ante la mejora en el clima de negocios y una adecuada

gestion macroecondmica.

FLUJO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
Millones de US Dolares
2008-2014

B & 28.0%

Estimacion

1,413.4

T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 20149

Fuente: Banco de Guatemala
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s¥ El crédito bancario al sector privado mantiene tasas de

200 -
18.00 -
16.0 -
14.0 -
12.0 -
10.0
8.0 -
6.0 -
4.0 -
2.0 -

crecimiento de dos digitos, aunque recientemente se ha
desacelerado.

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO
Variacion inferanual en porcentajes
2010-2014

Estimacién
+/- 1 punto
17.7 porce 1

13.0

T
2010 2011 2012 2013 Primer semestre 14-ago-14 2014
2014
Fuente: Banco de Guatemala
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La inflacion se mantiene dentro de la meta fijada por la
autoridad monetaria (4% +/- 1 p.p.).

RITMO INFLACIONARIO
Periodo 2011 - 20142/

b 3 3 >
B T T S P~
a) Cifrasa juliode 2014.
Fuente: Instituto Macional de Estadistica (INE).
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"El tipo de cambio nominal, en términos generales es
congruente con sus factores estacionales.

TIPO DE CAMBIO DE REFERENCIA 20142/
Y ESTACIONALIDADY/

10125 Indice Quetzales por USS$1.00 2.05
1 L B T - 8.00
100.75 N - 7.95
10050 f X F N - 7.90
10025 F Lo N N e - 7.85
100.00 ' i ‘, - 7.80
R T T,
99.50 - 7.70
99.25 - 7.65
99.00 - 7.60
98.75 - 7.55
98.50 ' ' ' ' ' ' ' : 7.50
&é‘e’ @,é‘e' a’qe,“ o ’95@9 \,’,J,éé (9,@";‘ ,5),%5‘ R s S cb,és\ W,V@‘f‘* Q{,xf @;@“ 6,,;@ ,\,}:\& ,‘;,@ \Nqsé’ {;&9
=—=Fstacionalidad —+=Tipo de Cambio de Referencia

al Al 27 de agosto.
Base 2001 - 2013.



2 E| déficit fiscal se ha venido moderando.

GUATEMALA: DEFICIT FISCAL
-Como porcentaje del PIB-
2000-2014

3.5 _ Porcentaje .
ESTIMACION

_ 3.3
3.0 3.1
25 Nivel congruente con la 28
- 2 6 sostenibilidad de la dewudsa
pablica 2.0% 2.4
2.0
1.5 -
1.0 -
0.5 -
0.0
PP > & & F PSP DD D ™
A AT TS TSI ST
Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas
* Estimacion con informacion del Ministerio de Finanzas Plblicas.
XV||ConferenC|as
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En un contexto de alta volatilidad e incertidumbre a nivel

internacional,
crediticias, excepto con Fitch Ratings.

fFitchRatingéf

T

Junio de 2014:

BB Estable

|

Guatemala mantiene sus calificaciones

Octubre de 2013:
BB Estable (7 )

é )
STANDARD MOODY S

&POOR’S A y

-

t ) Julio de 2013:
Bal Estable

XV||Conferencnas

Supervision
Financiera




AGENCIAS CALIFICADORAS:

GUATEMALA: FORTALEZAS Y DEBILIDADES

DEBILIDADES

* Reducida base impositiva.

» Bajos indicadores de nivel de vida y
desarrollo social.

» Debilidad en las instituciones publicas.

X\[“Conferencuas

Supervision
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ESTABILIDAD
FINANCIERA

| \\i\\\\\'\m\\‘\\\ .
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http://elpoderdelosnumeros.org/wp-content/uploads/2014/01/apps.jpg

Principales lecciones de la crisis para la estabilidad financiera

Realizar cambios en el
marco operacional de
los bancos centrales
(integracidn politicas
monetariay
macroprudencial)

Fortalecer la supervision
y regulacion de las
instituciones de
importancia sistémica

Desarrollar herramientas
que mitiguen el riesgo
sistémico

Estabilidad
Financiera

Continuar reforzando el
sistemas de pagos

Desarrollar marcos de
resolucion eficaces y
ampliar el perimetro

regulatorio

Mantener una estrecha
coordinacion e
intercambio de

informacidn con los
supervisores
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4 )

* La reduccion del
riesgo sistémico y
la resistencia del
sistema financiero
apoyan la politica
monetaria

\_ J

\ 2

(

macroprudencial

* Apoya los objetivos de la politica

* Coordinacion cercana entre todas

las autoridades del sector

\_ financiero

~

J

~

* Los Impuestos
pueden:
- Desincentivar el
»- apalancamiento
- Afectar el precio
de los activos

\_ J

»f' Puede crear "\
incentivos

para la toma
de mayores
riesgos

* Pueden
surgir
entidades
demasiado

grandes para
quebrar

Politica Fiscal y
Estructural

Politica de
Competencia

Riesgo sistémico

* Ambas politicas

(macroprudencial y
microprudencial) deben
ser complementarias

Fuente: Brockmeijer, Jan, et al. Key aspects of macroprudential policy. IMF, June 2013.



Interaccion entre politicas monetaria y macroprudencial...

prudencial

Politicas |

Macroeconomicas
(Monetaria y fiscal)

I Politica
Microprudencial

a0

Estabilidad en el nivel

general de precios Riesgos

L e o - - - - XV/||Conferencias
S dee . .’
Fuente: Classens, Stijn and Karl Habermeier, et al. The interaction of monetary and uperVIS'on

- 3
macroprudential policies. IMF, January 2013. F' na nC|era



... interaccion entre politicas monetaria y macroprudencial

% Antes de la crisis financiera internacional.

Las politicas macroecondmicas y la politica microprudencial funcionaban
de manera aislada.

+ Después de la crisis financiera internacional.

La politica macroprudencial aborda el analisis del sistema financiero con

énfasis en el riesgo sistémico.

Se evidencia la complementariedad de la politica macroprudencial con la

politica monetaria, por las razones siguientes:

* La estabilidad en el nivel general de precios no es suficiente para la
estabilidad financiera.

* Las tasas de interés de politica monetaria afectan las decisiones de los
agentes economicos, lo que incide en el apalancamiento y la
exposicion a activos riesgosos.

* Las herramientas macroprudenciales proveen “colchones” contra
choques inesperados. X V| Conferencias
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Instituciones solidas

*Mayor y mejor
capital

* Mayor liquidez

*Menor
apalancamiento

Practicas de

compensacion

* Estandares para reducir

la toma de riesgos

e Limites a los bonos de

los altos ejecutivos

Eliminar el problema
de “Too Big to Fail”

*ldentificar las
entidades sistémicas

*Regimenes de
resolucion efectivos

Politica
macroprudencial

*Vigilancia del riesgo
sistémico

* Consejos de estabilidad
financiera

* Marcos de politica
macroprudencial

* Uso de pruebas de
tensién

*Instituciones financieras sistémicamente Importantes.
Fuente: Adaptado en base a Chan-Lau, Jorge. Systemic Risk and the Regulatory Architecture. Course on Macroprudential Policies, IMF, Central Bank of Peru, August 2014.

Vigilancia de la Banca
paralela

*Mapeo y monitoreo
de la banca paralela

*Desalentar la
prociclicidad de los
préstamos con
valores y reportos

eTitularizacion

Estandares
internacionales

* Implementacion de los
principios de Basilea

* Regulacion del mercado
de valores

* Seguros de depdsito

Nueva agenda de estabilidad financiera mundial

Continuidad de los
principales mercados

*Restringir el abuso
de mercado

*Reducir la
dependencia en las
calificadoras

Otros temas

* Brechas de informacion
* Proteccion al
consumidor financiero




En términos generales, la estabilidad financiera mundial ha
mejorado, en un entorno de riesgos.

Riesgos
Riesgos de mercados Riesgos de
emergentes crédito
a— Abril 2014 SN L

=== Octubre 2013

. v
.
A +

AN Riesgos de

Riesgos R S NN RN NN do v liauid
macroeconémicos -, ~. X NRVACIEAAD ; mercadoy liquidez

vt
A
P

Monetarias y financieras Apetito por riesgo
Condiciones XV||Conferencias
Fuente: Estimaciones del FMI. SuperV|Slon
Nota: La lejania del centro significa mayor riesgo, condiciones monetarias y financieras mas relajadas o F|na nC|era

mayor apetito por riesgo.



... los riesgos macroecondmicos han disminuido en las
economias avanzadas, mientras que en los mercados
emergentes, los riesgos continuan aumentado...

Riesgos macroeconomicos Riesgos de mercados emergentes

1 Variacidn con respecto al GFSR de octubre de 2013 L
Variacidn con respecto al GFSR de octubre de 2013

2 .

Mayor riesgo
Mayor riesgo 1 -
Sin
cambios
0
0 _
1 Menor riesgo
Menor riesgo

Total Riesgo Variabilidad de la Actividad Total Fundamentos  Volatilidad Sector Liquidez ~ Financiamiento

soberano inflacién econdmica corporativo externo

XVI |Conferenaas

Supervision
Financiera

Fuente: GFSR. FMI. Abril, 2014.



... consistente con condiciones monetarias y financieras
internacionales mas restrictivas, aunque los riesgos de
mercado y liquidez, en general, estan contenidos...

Condiciones monetarias y financieras

Variacién con respecto al GFSR de octubre de 2013

Relajadas I

I Restrictivasl

Total Condiciones
monetarias

Condiciones
financieras

Fuente: GFSR. FMI. Abril, 2014.

Condiciones  QEy expansidn del
crediticias balance del Banco
Central

Riesgos de mercado y liquidez

5 Variacion con respecto al GFSR de octubre de 2013

[
-
|

Mayor riesgo |

Sin cambios
Menor riesgo 1
Total Liquidez y fondeo  Volatilidad Posicionamiento  Valuacién de
en el mercado acciones
XVI |Conferenaas
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= ... de igual forma, el apetito por riesgo se mantiene sin
cambios y se ha observado una reduccion del riesgo de
crédito en algunos sectores.

Apetito por riesgo Riesgos de crédito
 Variacién con respecto al GFSR de octubre de 2013 Variacion con respecto al GFSR de octubre de 2013
2 -
Mayor apetito'
por riesgo 1
Mayor riesgo
Sin cambio
0 _
Menor apetito por
riesgo 1
Menor riesgo
Total Asignaci Encuestade  Ret b Mercad 2
o reignaciones netesta ge Fromo sonre ereacos Total Sector bancario Sector corporativo Sector hogares
institucionales inversionistas activos emergentes
Fuente: GFSR. FMI. Abril, 2014. XV' |ConferenC|as
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La evolucion de la estabilidad financiera mundial dependera
de la gradualidad del proceso de normalizacion de la politica
monetaria en los Estados Unidos de América

Estados Unidos de América Estados Unidos de América
Balance de la Reserva Federal Tasa de politica de la Reserva Federal
En miles de millones de US$ 45 .
5,000 En porcentaje
4500 . Wliquidez a los mercados de crédito 4.0
! B Préstamos a instituciones financieras
4000 | WAgencias 35
’ W Compras de instrumentos del Tesoro a largo plazo
3500 ™ Tenencias tradicionales 30 ——Retiro graduall/
—Retiro anticipado2
3,000 - 25 —Retiro rezagadoa/
2,500 - 20
2,000 -
15
1,500 -
1.0
1,000 -
0.5
500
0 0.0
Ene-13 Ene-15 Ene-17 Ene-19 Ene-21 Ene-23 Ene-25

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014*

1/ Crecimiento sostenido de la economia y aumento de la tasa de interés de politica a partir del
segundo trimestre de 2015.
*Al13 de agosto 2/ Aumento de la tasa de interés de politica a partir de primer trimestre de 2015, posible
Fuente: Federal Reserve Bank Of Cleveland. ampliacion de spreads dfe,crédito y mayor volatilidad en los mercados financieros.
3/ La FED pospone la reduccion de compra de bonos por unos meses y el aumento de la tasa de
interés de politica debido a que la economia real no logra repuntar de manera sostenida.
Fuente: GFSR. FMI. Abril, 2014.



La regulacion y supervision prudencial se ha fortalecido en la
ultima década en Centroamérica.

Nuevas medidas anticiclicas e
] M 2005
Limites al crecimiento del crédito
i M 2000
Riesgo cambiario y entradas de capital —
Descalces de vencimiento * [
Medidas sectoriales y otras medidas especificas® —
Medidas tradicionales macro & micro prudenciales® _
I I I l I
0.0 0.5 1.0 1.5 2.0 2.5

Numero promedio de medidas activas por pais

1/ Limites y requerimientos de capital especificos a la posicion abierta en M/E, requerimientos de reserva a las lineas de crédito bancarias.

2/ Limites al descalce de vencimiento, limites sobre el porcentaje de dependencia de fondeo neto complementario, porcentaje minimo de fondeo .
primario XV ||Conferencias
. sobre ”
3/ Limites a la concentracion sectorial de crédito, provisiones obligatorias y requerimientos de capital sobre exposicion sectorial. S - P
4/ Limites maximos sobre la razon préstamo/valor y deuda/ingresos, requerimientos de reservas. u erVIS'on

. o
Fuente: Delgado, Fernando L. and Mynor Meza. Developments in Financial Supervision and the Use of Macroprudential Measures in Central America. F' na nC|era
IMF, December 2011.
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El sistema bancario guatemalteco se mantiene robusto.
A diciembre 2013

Liquidez

Disponibilidades + invers_iones / activo (en porcentaje)

Republica
Dominicana

HPPanama

Hond ura?

Nicaragua

Costa Rica

Rentabilidad

Retorno sobre activos (en porcentaje)

Nicaragua &

Republica
< .Dominicana

Salvador
<
Hondura -

4 Costa Rica

Republica

Dominicana

P Nicaragus

P pPanama

Calidad de la cartera
Cartera vencida / cartera total (en porcentaje)

P @ Panama
El Salvador #Costa Rica
<> .
| S
Honduras
Hoadul'as Panama @ @ Republica

4 El salvador

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano.
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Apreciaciones de algunas entidades internacionales
relevantes sobre el sistema bancario guatemalteco

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, julio 2014 (Consulta al Articulo IV):
¢ “ . .elsistema financiero se manifiesta robusto...”

CALIFICADORA DE RIESGO FITCH RATINGS, julio 2013 (Reporte anual de riesgo

pais):

+ “El sistema financiero evidencia ratios adecuados de capitalizacion y liquidez,
buenos niveles de rentabilidad y bajos niveles de cartera en problemas. La
supervision bancaria es sdlida...”

CALIFICADORA DE RIESGO MOODY'S INVESTORS SERVICE, julio 2013 (Reporte

anual de riesgo pais):

¢ “... la calidad de los activos del sistema bancario es saludable;... |la adecuacion
de capital es sdlida; ... en general, la rentabilidad es sdélida...”
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SINTESIS

La recuperacion de la actividad econdémica a nivel mundial
sigue consolidandose en las economias avanzadas, aunque
se observa una ralentizaciobn en las economias con
mercados emergentes y en desarrollo.

4 )

- J

Los principales riesgos se centran en el mercado del
petréleo, en la normalizacion de la politica monetaria
estadounidense y en el crecimiento economico de largo

lazo.
\p

J

La economia guatemalteca mostrara un mayor dinamismo en
2014, impulsada por la demanda interna y las mejores
perspectivas econdomicas para los principales socios
comerciales.

J




SINTESIS

4 )

La politica monetaria se centra en mantener una
inflacion baja y estable.

\__ J
4 )
El Ministerio de Finanzas Publicas estima un déficit

fiscal de 2.1% del PIB para 2014, congruente con el
proceso de consolidacion fiscal.

- /
4 N

Guatemala cuenta con fundamentos
macroecondmicos soélidos.

- J
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Antes de la crisis econOmica y financiera internacional
2008-2009, Ila politica monetaria y la politica
macroprudencial funcionaban de manera aislada.

~

J

-

\_

Despues de la crisis financiera internacional, la politica
monetaria y la politica macroprudencial operan de
manera complementarias.

~

J

-

\_

El sistema bancario guatemalteco se mantiene
robusto.

~

J
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