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ENTORNO EXTERNO



La produccion mundial tiende a desacelerarse, luego de

su recuperacion postpandemia

PRODUCTO INTERNO BRUTO MUNDIAL
Periodo 2000-2023

{Variacion interanual, porcentajes)

PORCENTAJE Observado Proyeccion
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Fuente: Actualizacion de las Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional, julio 2022.



Se han revisado a la baja las proyecciones de algunas
economias

PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL

(PIB real, variacion porcentual anual)

Grupos Economicos
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Produccion Mundial
Economias Avanzadas
EE. UU.
Zona Euro
Alemania
Francia
Ttalia
Espafia
Japon
Reino Unido
Canada
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Otras Economias Avanzadas
Mercados Emergentes y en Desarrollo
Emergentes y en Desarrollo (Asia)
China
India
ASEAN-5 2/
Emergentes y en Desarrollo (Europa)
Rusia
América Latina y el Caribe
Brasil
Meéxico
Oriente Medio y Asia Central
Arabia Saudita
Africa Sub-sahariana
Nigeria
Sudafrica
Fuente: Fondo Monetario Internacional. World Economic Qutlook July 2022
1/ Diferencias correspondientes entre el informe de julio v abril de 2022.

2/ Indonesia. Malasia, Filipinas, Tailandia v Vietnam.




L a crisis Rusia/Ucrania se esta haciendo sentir en el
crecimiento economico y en la inflacion

Impacto estimado de la guerra en un ano
(diferencia porcentual respecto del nivel basico de referencia)
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Fuente: OCDE (2022)



Son dos paises que en cereales y combustibles tienen una
alta participacion en el comercio mundial

Exportaciones de productos basicos Precios de los productos basicos
(% de las exportaciones mundiales, 2020) (variacion % promedio desde enero de
2022)
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Por tanto, el petroleo ha sido uno de los transmisores del
incremento de precios a nivel mundial

Crude Qil Brent (U3D/MBDI) 104 849 +1.722 (+1.67°

Pero no todo
es la guerra

2014 2016
Fuente: TRADING ECONOMICS



Y tambieén los cereales

Corn (USABU) 594 6936 +30.0000 (+5.32% Wheat (USdBu) 798.12 +39.14 (+5.16%)

Fuente: TRADING ECONOMICS



Aunque el precio de estos commodities han retrocedido en
los ultimos dias (desaceleracion economica)

Gruce Ol Brent (USD/BAI) 104,823 40421 (+040% Gorn (USGBU) 304.4276 25724 (D4%) Wheal (USdBu) 798.08 543 {-0.80%)

2022 Mar

Fuente: TRADING ECONOMICS



Lo refleja este indice que incluye petroleo, gas natural,
soya, maiz, trigo, azucar, aluminio, cobre, oro, plata, etc

Resumen de mercado = Invesco DB Commodity Index Tracking Fund

25 39 LIeD NYSEARCA: DBC

+3.07 (13.75 %) 4+ en los ultimos 6 meses

26 Jul 2000 GMT-4 » Renuncia de responsabilidad
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Fuente: INVESCO



La inflacion se ha generalizado

INFLACION DE PAISES SELECCIONADOS

Economias Avanzadas Economias de Mercados Emergentes vy en Desarrollo
2012 - 2022 (a) 2012 - 2022 (&)
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El hemisferio occidental no ha sido la excepcion

Indicadores de inflacion América Latina junio de 2022
( variacién anual %)
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A junio, la inflacion de los EEUU se situo en 9.1%, la
mas alta en muchos afnos

Fuente: TRADING ECONOMICS



Como respuesta, los bancos centrales han venido
incrementando la tasa de interés (normalizacion)

Tasas de Politica Monetaria
Paises seleccionados
(Cambio en puntos porcentuales)

L
o
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MNota: Las cifras entre paréntesis corresponden a la tasa de interés vigente.
Fuente: Bancos centrales y Bloomberg.




En el caso de la FED, hay muchas probabilidades de que
la normalizacion (alza en las tasas de interés) continue

Estados Unidos de América . 1
Tasa de interés de politica monetaria Probabilidad de cambio |
De junio de 2009 a junio de 2022 en la Tasa de Fondos Federales en lo que resta de 2022 (a)
(Porcentajes)

Hoy se tiene estimado que 1a FED
Ditiembre 2015 J"‘- x.:'x": 25 purdos bisicos

Digiembre 2016 050% - 7% 25 punios hiskos i aumentarla 0 ¢ 75 puntos
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Restriccion de liquidez por parte de los bancos centrales,
no reinvirtiendo los bonos de su cartera

Bl Eurczone (ECB Bl Japan (Bol Bl UK (Bok)
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Fuente: MORGAN STANLEY



Por el momento, este no es el peor escenario de la
historia reciente en términos inflacionarios

RELACION ENTRE LAS TASAS DE FONDOS FEDERALES DE EE.UU.
Y EL RITMO INFLACIONARIO

Hoy se tiene estimado que la
FED aumentaria 0.75 puntos
porcentuales su tasa de
politica, llevandola a 2.50%

WA v

— Tasa Efectiva FED
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—— Rango Objetivo FED

L)
=]
=
v

Fuente: U.S. Burean of Labor Statistics. Las zonas sombreadas corresponden a las recesiones registradas en EE.UT.

Datos a julic de 2022, Sin ajuste estacional.




Ni tampoco de crecimiento economico

FRED .4 @ Real Gross Domestic Product
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No todos han comprado la idea de la recesion

The
Economist

Finance & economics | Coming in to land

Why it 1s too early to say the
world economy 1S 1n recession

Growth in the rich world is slowing, but has not crashed to a halt

Seeking Alpha"

No, The U.S. Is Not In Recession

A, DOG... 55 Comments 9 Likes

Jeffrey Frankel

U.S. Markets

U.S. economy slowing,
but recession not
inevitable, Yellen says

Reuters

SNEws

Recession may not come after all, economists
say

Economic strength defies forecasts of downturn but risks remain. experts said.




Las proyecciones presentadas, podrian mejorar o
empeorar debido a una serie de factores

FACTORES QUE PODRIAN AFECTAR LOS PRONOSTICOS

Prolongacion de la
crisis Rusia-Ucrania

Surgimiento de nuevos
F brotes de COVID-19

-
FACTORES QUE B
INCIDIRIAN o

Normalizacion acelerada
de la politica monetaria en
las economias avanzadas




ENTORNO INTERNO



En Guatemala, se espera un crecimiento menor al de
2021, aunque mayor al promedio de los ultimos afos

Producto Interno Bruto

Variacion interanual (%)
2010-2022

PROYECCION
8.0

"

P

(p) Cifras preliminares.
* Proyeccion revisada (anterior 4.5% +/- 1.0 puntos porcentuales)
Fuente: Banco de Guatemala.




Distintos indicadores corroboran este comportamiento

EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

(VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL)
20.00% 42.00%

28.87%
15.00@’0 13_92{3;“ 31.']["?“’0

17.31%
10.00% 20.00%

-13.00%
B PIB Trimestral 2
-==T-CIMAE

10.00% T-C Ingresos Tributarios 24.00%

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fuente: Banco de Guatemala. INTAF e Ingresos Tributarios a mayo de 2022, PIB al I trimestre de 2022,




Al igual que las expectativas de los agentes economicos

EXPECTATIVAS DE CRECIMIENTO DEL PIB PARA 2022

(VARIACIONES ANUALES) INDICE DE CONFIANZA DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

90.00

W Expectativa para 2022
H Expectativas para 2022 realizadas en 2021

80.00 -

Promedio 2022: 3.59%
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70.00 -

60.00 -

50.00 -

40.00 -

30.00
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: Banco de Guatemala. Encuesta de expectativas de I actividad econémica al panel de analistas privados. Fuente: Banco de Guatemala. Encuesta de expectativas de la actividad economica al panel de analistas privados.
Datos a junio de 2022, Datos a junio de 2022,




En materia comercial, Guatemala tiene una balanza
equilibrada en petroleo, gas y bienes agricolas

Balanza comercial neta de AGP
(9% del PIB, 2018-2020)
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Principalmente, de los paises en conflicto, Guatemala
importa hierro y acero y exporta niquel

Principales 20 importaciones
latinoamericanas y caribenas desde

Principales 20 exportaciones
latinoamericanas y caribenas a Rusia y

Rusia y Ucrania Ucrania

(En millones de dodlares y % de las
importaciones totales)

(En millones de dodlares y % de las
exportaciones totales)
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En Guatemala también se ha dejado sentir la inflacion, en
junio sobrepaso ampliamente la meta de 1a JM (5%)

Ritmo inflacionario histérico Ritmo inflacionario a junio de cada afio

junio-2021 a junio-2022 junio-2015 a junio-2022
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Especialmente en los alimentos y combustibles

IPC seglin divisiones de gasto
junio-2022
Variadon porcentual
Divisian Ponderacion
Mensyal Soumulada
Indice General

Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Bebidas alcohdlicas y tabaco
Prendas de vestir v calzado

Vivienda, agua, electricidad, gas y otros
combustibles

Muebles, articulos para el hogar
Salud

Transporte

Comunicaciones

Recreacion vy cultura
Educacion

Restaurantes y hoteles
Bienes y servicios diversos

Fuenfe: Instifiio Madional da Btadetics 20232




La inflacion se explica por el alza de precios
internacionales mas que por la inyeccion de dinero
INFLACION E INFLACION SUBYACENTE

8.00%

7.00%

6.00%

5.00%

4.00% -5

3.00% |-

=o=Inflacion

~ |-=Inflacion subyacente
1.00%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica -INE- y Banco de Guatemala. Datos a junio de 2022.

Estimacion de
cierre2022

cierre 2023
4.50%

2023



IL.a Junta Monetaria ha aumentado dos veces su tasa lider
(0.25 puntos en cada una)

TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA

2016 2017 2018

Fuente: Banco de Guatemala. Datos a junio de 2022,




La politica fiscal va en sentido contrario, en lugar de
coadyuvar a reducir la demanda agregada la aumenta

Ampliaciones y Readecuacion Presupuestaria Guatemala: D éficit Fiscal / PIB

114,000 4,200 Afnos2013-2022

3,879.5 112,333.2
112,000 ’ 000

110,000 3,000

108,000 e 2,400
106,229.5

106,000 1,800

104,000 1,000.0 1 50

102,000

100,000

g0V 90V H0N0 N T 0B T 9020 02 9027

I Ampliaciones M Cambio Fuentes Financiamiento [l Readecuacién «=@==Presupuesto —0— Observado —@=— Presupuesto —@— Estimado

Fuente: FUNDACION 2020



El crédito se ha dinamizado, mientras las captaciones se han

desacelerado (menos liquidez ;presiones en las tasas de interés?)

Credito Bancario al Sector Privado Medios de Pago
Variacion refativa interanual Variacion relaiva interanual
2015- 2022 (a) 2015 - 2022 (a)
(Porcentaje) (Porcentaje)

2015 172,036 2045 200, 908 2
SONE 1H2 1887 =1 F018 294 1317
2017 189 .04 0 ¥ B 2017 232 5.2
ForR k] 202 FA0 8 ARl <63 FHE B
2018 F12 0| T L : 208 2708738
b g T15.1 i FAteit] 330 FOa 4
by | 254 4368 ! 2024 30,207 1
FOZF fa)  ZV0ORS B 2022 {a) IE2,3659.5

{1} Millones de qustrales {1} Millones de guetrales
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) Al 23 e i de 2002
ta) & 23 de mig de 2022 Fuente: Banco de Guatemala.
Fuente: BANGUAT




Las tasas de interés bancarias (cartera) observaban una

tendencia a la baja
Tasas de Interés (ene. 2015 - 31 mayo 2022)

Fuente: Cuadros de seguimiento de COPADES a partir de datos del Banguat. La tasa de interés activa no incluye tarjetas de crédito, al
incluiria seria de 15.44%

Fuente: COPADES



Aunque las de préstamos nuevos han detenido su baja.
Politica monetaria mas restrictiva y menos liquidez => Al

Tasas de interés préstamos nuevos

—a— TASA PREST. NUEVOS e B ANCARIA ACTIVA (prestarmaos) Pramedio mawil 12 meses

O 25 5 g &
il = B
1 -

-_—

T I - B = e e 0 2.0 5 = oL =
M= o o W m = g O B m = O
I R -

| = " LF = J =
e a ey =

- i - = =T
- - =T -

il

Fuente: Cuadros de seguimiento de LOPADES a partir de datas del Banguat




L.as remesas siguen siendo un elemento clave en la
economia guatemalteca (PIB, BP, RMI y TC)

GUATEMALA: REMESAS FAMILIARES

DATOS A JUNIO Y DICIEMBRE DE CADA ANO
(VARIACIONES PORCENTUALES INTERANUALES)

45.00%
Estimaciéon 2022 15% + EVar. % Acum. A JUNIO. ¢/aiio 42.74%

1.5 PP. enire 13.5% ¥
40.00% 16.5% BVar. % Acum. A DICIEMBRE. c/afio

34.88%

USSs 8.711.4
Millones

25.05% |

16.50%

35.00%

15.00%

13.36%

10.00% 5 : \ o8 ' ' : 13.50%|_ [+ sneg

5.00%

il

I
-0.95%%

0.00%

-5.00%
2012 2013 2014 2015 2016 2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: Banco de Guatemala. Cifras a junio 2022,




Y el comercio internacional de Guatemala también se

mantiene dinamico

Valor de las Exportaciones FOB Valor de las Importaciones CIF
2011-2023 201-2023
(Variacion interanual) (Variacion interanual)
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Fuente: Banco de Guatemala Fuenfe: Banco de Guatemala




Del lado cambiario, el Tipo de Cambio se mantiene

estable (remesas y participacion del Banguat)

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO DIARIO DE REFERENCIA CON RELACION

AL DOLAR DE EE. UU.

(QUETZALES POR USS. 1.00)
7.99994

26/07/2020 26/07/2021
7.87852 ‘ [ 7.68863 [ 7.74425

A

7.75710

7.63568 !
26/07/2022
7.72833
7.51426

7.39284

sevssns Promedio del periodo 2019-2022
7.27142 P

e [ imiite superior (+2 Desv. Est.)

Limite inferior (-2 Desv. Est.)
———Tipo de cambio Prom. Pond.

7.15000

N

Fuente: Banco de Guatemala.




L.as compras de divisas por parte del Banguat han sido muy
superiores a las ventas (defensa del tipo de cambio y monetizacion)

PARTICIPACION DEL BANGUAT EN EL MERCADO CAMBIARIO
(Quetzales por USS. 1.00 y millones de US$ Délar)
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Fuente: Banco de Guatemala.




En conclusion

EN LO EXTERNO

EN LO INTERNO

Las perspectivas de crecimiento econOmico a nivel
mundial continiian moderandose, en un ambiente de
elevados niveles de incertidumbre y crecientes
riesgos a la baja (desaceleracion)

La inflacion internacional permanece en niveles
elevados, debido, fundamentalmente, a que los
precios internacionales de las principales materias
primas continuan en niveles altos, debido a la
recuperacion econOmica y exacerbadas por el
conflicto de Europa del este.

Se anticipa que los precios medios del petroleo, del
maiz y del trigo, en lo que resta del presente afio,
serian superiores a los observados en 2021.

Altas probabilidades de mas alzas de la tasa de
interés y menos liquidez.

El dinamismo que mantiene la mayoria de indicadores
de corto plazo de la actividad economica, es
congruente con las estimaciones de crecimiento, por el
momento.

Los choques de oferta externos sobre los precios
internos continiian provocando incrementos en los las
expectativas de inflacion para 2022 y 2023.

La decision de elevar la tasa de interés busca contener
las presiones inflacionarias y que las expectativas de
inflacion se mantengan ancladas, en un entorno de
crecientes presiones inflacionarias externas, maxime
cuando la politica fiscal no va en a misma direccion.

Altas probabilidades de mas alzas de la tasa de interés
y que la liquidez se vaya reduciendo.
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