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I. ENTORNO EXTERNO




Producto Interno Bruto Mundial
Periodo: 2000 - 2021 (a)
Variacion interanual, porcentajes
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(@) En azul, cifras observadas y proyectadas por el Fondo Monetario Internacional; en amarillo, promedio de las
proyecciones del Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts, Reporte de la Unidad de Inteligencia de The
Economist, Banco Mundial, Organizacién de las Naciones Unidas, Moody's Investors Service, Fitch Ratings y Standard &
Poor’s.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts, Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist,
Banco Mundial, Organizacion de las Naciones Unidas, Moody's Investors Service, Fitch Ratings y Standard & Poor’s.

En 2020, la
economia mundial
caida

registraria una
menor a la esperada en

junio. La recuperacion
hacia 2021 seria en "V".




Proyecciones de Crecimiento Econdmico (1)

2019 2020(a) 2020(b) Variacién . 2021(a)  2021(b) Variacién

@ Mundial 2.8 -4.2 -4.0 A 0.2 4.9 4.8 v 0.1
_égf\“:,::::::: o8 1.7 7.2 -6.3 A 009 4.3 3.9 v 04
EE= EE.UU. (15.9%) 2.2 -5.4 -4.2 A 1.2 3.9 3.5 vV 04
\_ﬂ Zona del Euro (12.5%) 1.3 -8.8 -8.0 A 0.8 5.6 5.1 v 0.5
@ Japon (4.1%) 0.7 -5.9 -5.7 A 0.2 2.2 2.2 =
E‘:::’m'as ) 3.7 -2.4 -2.4 = 5.5 5.4 v o1
= gentes (56.9%)
China (17.4%) 6.1 1.6 1.9 A 03 7.8 7.8 =
e India (7.1%) 4.2 -4.5 -10.3 v 58 6.0 8.8 A 28
BB México 2.0%) -0.3 -10.1 -9.3 A 038 3.5 3.6 A 01
g Colombia (0.6%) 3.3 -7.8 -8.2 VvV 04 4.0 4.0 =
Bl Pera 03%) 2.2 -13.9 -13.9 = 6.5 7.3 A 038
B Chile (0.4%) 1.1 -7.5 -6.0 A 15 5.0 4.5 v 0.5
E=3 Brasil (2.4%) 1.1 -9.1 -5.8 A 33 3.6 2.8 v 038
&22‘;‘:;52:“‘“ 1.6 -6.2 6.1 A 0.1 4.0 3.5 v 05

(1) Variacion porcentual anual.

(a) Corresponde a las proyecciones del balance de riesgos de inflacion de septiembre de 2020.

(b) Fondo Monetario Internacional, Consensus Forecasts, Reporte de la Unidad de Inteligencia de The Economist, Banco Mundial, Organizacién de las Naciones Unidas, Moody's Investors Service, Fitch Ratings y Standard
& Poor’s, promedio de las proyecciones a noviembre de 2020.

Principales socios comerciales: Promedio de Estados Unidos de América, México, Zona del Euro, El Salvador, Honduras y Nicaragua, que en conjunto representan alrededor de 66% del total del comercio exterior del pais.
Nota: Los porcentajes en paréntesis corresponden al peso relativo de cada pais o grupo de paises en el PIB mundial durante 2019 (ajustado por la paridad de poder de compra, segun el FMI).

La mayoria de economias avanzadas y emergentes serian afectadas
significativamente por el COVID-19 este afio, aunque presentarian una
recuperacion importante en 2021.




Principales Indices Accionarios
Periodo: 2018 — 2020 (a)
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—Estados Unidos de América —Zona del Euro — Economias Emergentes

(a) Al 1 de diciembre de 2020.

Nota: Los indices bursatiles corresponden, en la Zona del Euro al Eurostoxx 50; en Estados
Unidos de América al Standard & Poor’s 500; para las economias emergentes y América
Latina al MSCL

Fuente: Bloomberg.

Volatilidad de los Principales Indices Accionarios
Periodo: 2018 — 2020 (a)

(Porcentajes)
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(a) Al 1 de diciembre de 2020.

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.

/7% Los indices accionarios se han venido recuperando y la volatilidad ha

7" disminuido.



Petroleo
Precio Promedio Observado y Prondsticos
2011 - 2021
(US$ por barril)

Petrdleo
Precio observado
2012 -2020 (a)
(US$ por barril)
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(a) Promedio observado al 1 de diciembre de 2020.
(1) Prondstico disponible al 1 de diciembre de 2020.

(a) Cifras al 1 de diciembre de 2020. Fuente: Elaboracion propio con informacion de Bloomberg.

Fuente: Bloomberg.

La propagacion del COVID-19 y la expectativa de un excedente significativo en la
oferta mundial de petroleo, han generado presiones a la baja en el precio
internacional del crudo. En términos promedio, el precio se mantendria por debajo
del registrado en 2019, tanto en el resto del presente afilo como durante 2021.
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El retiro prematuro de los programas de
estimulo podria exacerbar la contraccion

La produccién y distribucion de las
vacunas contra el COVID-19 elevaria la
confianza de las familias y las empresas

La extension de las medidas de
estimulo fiscal podrian generar un
crecimiento mayor al previsto

Cambios en la produccion, distribucion
y sistemas de pagos podrian incrementar
la productividad

Los rebrotes de COVID-19 y el retraso en
la produccion y distribucion de las vacunas
podrian afectar la recuperacion econdmica

Tensiones geopoliticas en Oriente Medio
y tensiones comerciales y politicas entre
los EE.UU. y la Republica Popular China

Fuente: Elaboracion propia con base en las Perspectivas de la Economia Mundial (WEQ) del Fondo Monetario Internacional, octubre de 2020.

Riesgos para el crecimiento economico mundial.




II. ENTORNO INTERNO




Producto Interno Bruto
Periodo: 2010-2021
Variacion interanual porcentual

Proyeccion
44 44 41 ” 40 45 )
35 3.2
2.8 3.1 57 30 3.0 . . I
25 La economia de
- Guatemala registraria una
caida de 1.5%, menor a la
05 estimacion anterior. En
R s 202:!. . observaria un
crecimiento de 3.5%,
B © I mayor al previsto
55 anteriormente.
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(p) Cifras preliminares.

* Proyeccion anterior (junio 2020).

** Proyeccion revisada (noviembre 2020).
Fuente: Banco de Guatemala




Ameérica Latina: Tasas de Crecimiento del

Producto Interno Bruto
Proyecciones para 2020
(Variacion porcentual anual)

O 1. ,
= I N Guatemala seria el
T pais de la regién menos
ST T e e s I afectado,  dados  los
solidos fundamentos
macroeconomicos y la
resiliencia que ha
el mostrado en los ultimos
anos.
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Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial, Fondo Monetario Internacional, octubre de 2020.
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La estimacion para 2020 en la mayoria de sectores tienen una revision
al alza respecto de la revision anterior.

Actividades econémicas

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Explotacién de minas y canteras

Industrias manufactureras

Suministro de electricidad, agua y servicios de saneamiento

Construccion

Comercio y reparacion de vehiculos

Transporte y almacenamiento

Actividades de alojamiento y de servicio de comidas

Informacién y comunicaciones

Actividades financieras y de seguros

Actividades inmobiliarias

Actividades profesionales, cientificas y técnicas

Actividades de servicios administrativos y de apoyo

Administracion publica y defensa

Ensefanza

Salud

Otras actividades de servicios

Participacion en

el PIB

9.8
04
14.0
24
5.2
19.2
2.8
27
3.8
4.0
8.5
25
3.2
4.5
4.6
2.7

Revision
junio

11
-7.7
-3.7
-2.6
-6.0
-3.0
-7.0

-124

31
2.0
2.8
-1.2
-3.1
34
-9.0
-1.3
-9.0

Revision
Noviembre

3.0
-6.6
-0.5
-1.5
-6.1
-2.4
-94
-154
21
5.3
33
-0.2
-2.3
34
-4.6
-0.8
-7.2
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Producto Interno Bruto Por Ramas de

Actividad Econdmica
Tasas de variacion interanual (1)
(Porcentaje)

2020

Agricultura (10.1%)

Explotacion de minas y canteras (0.8%)

Industrias manufactureras (14.3%)

Suministro de electricidad y agua (2.8%)

Construccion (4.2%)

Comercio y reparacion de vehiculos (17.9%)
Transporte y almacenamiento (2.5%)

Actividades de alojamiento y de servicio de comidas (2.6%)
Informacién y comunicaciones (4.9%)

Actividades financieras y de seguros (4.1%)
Actividades inmobiliarias (9.4%)

Actividades profesionales, cientificas y técnicas (2.5%)
Actividades de servicios administrativos (3.5%)
Administracion publica y defensa (4.2%)

Ensefianza (3.7%)

Actividades de atencién de la salud humana (2.5%)

Otras actividades de servicios (3.8%)

(1) Cifras proyectadas.

Nota: Las cifras se presentan conforme la metodologia del SCN 2008, con afio de referencia
2013. Los valores en paréntesis corresponden al peso relativo de cada actividad en el PIB.
Fuente: Banco de Guatemala.

Producto Interno Bruto Por Ramas de

Actividad Econdmica
Tasas de variacion interanual (1)
(Porcentaje)

2021

Agricultura (10.1%) 217

Explotacion de minas y canteras (0.8%) 6.2

Industrias manufactureras (14.2%) 32
Suministro de electricidad y agua (2.8%)
Construccion (4.4%)
Comercio y reparacion de vehiculos (17.8%)
Transporte y almacenamiento (2.5%) |
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas (2.6%)
Informacién y comunicaciones (4.9%)
Actividades financieras y de seguros (4.2%)
Actividades inmobiliarias (9.4%) 7
Actividades profesionales, cientificas y técnicas (2.5%) »
Actividades de servicios administrativos (3.4%)
Administracién publica y defensa (4.1%)
Ensefianza (3.7%)
Actividades de atencion de la salud humana (2.5%) 7

Otras actividades de servicios (3.8%)

(1) Cifras proyectadas.

Nota: Las cifras se presentan conforme la metodologia del SCN 2008, con afio de referencia
2013. Los valores en paréntesis corresponden al peso relativo de cada actividad en el PIB.
Fuente: Banco de Guatemala.

En 2021 todas las actividades econdmicas registrarian un crecimiento

significativo.
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Indice Mensual de la Actividad Econémica (IMAE) (1)
Ano de referencia 2013 =100
(Porcentaje)
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2014

(1) Cifras a octubre 2020.
Fuente: Banco de Guatemala.

El IMAE refleja
una solida recuperacion
luego de los niveles que
registro en abril y mayo,
derivado de los efectos de

las medidas de contencion
implementadas  por el
gobierno para mitigar la
propagacion de la
pandemia del COVID-19.




indice de Confianza de la Actividad Econémica (ICAE)
Periodo: Enero de 2015 — Noviembre de 2020

Indice
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Fuente: Banco de Guatemala y Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados (EEE).

e 4
La confianza en

el desempeno de Ila
actividad economica ha
venido recuperandose

luego de la  fuerte
reduccion que registro al
inicio de la pandemia. En
noviembre el ICAE se ubico
en 49.03 puntos.




Ingreso de Divisas por Remesas Familiares
Variacion Interanual Acumulada
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Fuente: Banco de Guatemala.

Ingreso de Divisas por Remesas Familiares

2013 - 2021
(Porcentajes)
200 4 Proyeccion
150 - pe B9 W, "
115
100 86 90 900
6.7 6.4 075 85
50 60
.0
013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 30Nov 2020° 20217
2020
02 | SHM1 | 6260 | 7600 | 81%22 | 92878 | 10083 | 104770 | 11294 | 124%1

Non en millongs de US$

Valor central proyectado.

* Proyeccion revisada (anterior 3.5% +/- 1.5 p.p.)
** Proyeccion revisada (anterior 10.0% +/- 1.5 p.p.)
Fuente: Banco de Guatemala.

Se anticipa que las remesas familiares registren una desaceleracion
en 2020 (aunque menor a la esperada originalmente) y un crecimiento

significativo en 2021,
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Valor de las Exportaciones FOB
Periodo: 2011 - 2021

Variacion interanual

300 Proyeecion
%0429

200 -
13.0 1
10.0 -
50 -

00 -
50

100 -

150 - i
NN M M M5 06 2017 2018 2019 20206 20206020216
104008 | 99787 | 100M8 | 108035 | 106748 | 104483 | 103824 | 109696 | 11607 | 82670 | 110560 | 120832

Monto en millns de US$

(a) Cifras a octubre de 2020.

(py) Proyectado 2020 y 2021.

* Proyeccion revisada (anterior -3.0% +/- 1.5 p.p.)
** Proyeccion revisada sin cambio

Fuente: Banco de Guatemala

150 -

Valor de las Importaciones CIF
Periodo: 2011 - 2021

Variacion interanual

25.0 :

Proyeccitn

201
2.0 -
15.0
110

100 4 LI E-5
" 4 80

50 - 35 38 75

400 1 K

11 105

M B2 03 4 15 M6 2017 18 2019 2020 2020 2020
166130 | 16944 | MHTY | 10B1E | 1TM0 | 170028 | 163002 | 19674 | 198814 | 14741 | 180921 | 198108

Wontoen millnes ce US§

(a) Cifras a octubre de 2020.
(py) Proyectado 2020 y 2021.
* Proyeccion sin cambio

** Proyeccion sin cambio
Fuente: Banco de Guatemala.

@ En cuanto a la demanda externa, se estima que las exportaciones registren una

y @ contraccion, en el escenario central, de 1.0% en 2020, para luego recuperarse a

9.0% en 2021. Por su parte, las importaciones registrarian, en el escenario
central, una caida de 9.0% en 2020 y se recuperarian a 9.5% en 2021.




Tipo de Cambio de Referencia (1) Participacion del Banco de Guatemala en el

(Quetzales por US$1.00 y Mercado Cambiario Mediante Subasta de
Variacion Relativa Interanual) Compra y Venta de Divisas (1)
- (Millones de US$)
3,200.0
2,800.0 ;
8.00 - @
o
2,400.0
781321
775 | 2,000.0 o 2
. S 5
6] -
1,600.0 o 0 h
8 §
7501 1,200.0 - —
o
o
800.0 R o
pad )
7.25 - 2 . 3
< -
400.0 o
=
0.5% -1.4% -24% 5.3% 0.5% 15% 00
7.00 . : : . ) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
2015 2016 2017 2018 2019 2020 B Compras (mediante regla de participacion) OVentas BCompras (mediante mecanismo de acumulacion)
(1) Al 2 de diciembre de 2020. (1) Con informacién al 31 de diciembre de cada afno. Para el caso de 2020, al 1 de
Nota: Signo (+) significa depreciacion; signo (-) apreciacion. diciembre de 2020.
Fuente: Banco de Guatemala. Fuente: Banco de Guatemala.

@Eﬁ La participacion del Banco de Guatemala en el mercado cambiario ha

demostrado ser efectiva, reduciendo la volatilidad en el tipo de cambio.
18



Crédito Bancario al Sector Privado

Variacion relativa interanual
2015 - 2021 (a)
(Porcentaje)

20.0
Proyeccion
18.0
16.0
14.0
12.0
10.0 9.5
8.0 75 8.0
6.0 63 b il 6.5

4.0 4.5

(a) Al 26 de noviembre de 2020.

* Proyeccion revisada (anterior 7.0% +1.5%).
** Proyeccion sin cambio.

Fuente: Banco de Guatemala.

fte

El crédito bancario

al sector privado total
muestra un crecimiento por
arriba de 6.0%.




Crédito Bancario al Sector Privado Total
Por tipo de deudor
Variacioén relativa interanual
(Porcentaje)

15.4

135
12.5

@ 6.6 6.6 o 6.3

5.2
4.2 @

2.0
1.2 14 | 15
Empresariales Empresariales  Microcrédito Hipotecario para ~ Consumo Total
mayores menores la vivienda

M 31/12/2018 = 31/12/2019 = 26/11/2020

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de la Superintendencia de Bancos.

B&S E| microcrédito, el
crédito hipotecario para
vivienda y el destinado a

los empresariales mayores
y al consumo, muestran
dinamismo, mientras que
el crédito destinado a
empresariales menores se
mantiene moderado.




7.00

6.00 -

5.00 1

4.00

3.00 1

2.00 -

1.00 -

~—

Ritmo Inflacionario Total
Periodo: 2013-2021 (a)
(Porcentaje)

Proyeccion

Meta de inflacién 4.0% +/- 1 p.p. 5.34 /1

- ™ Y™ = = Y™ = = = = = = = = =
|||||

jun-20
dic.-20

dic-19
jun.-21
dic.-21

(a) Cifras observadas a octubre de 2020.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Guatemala.

B

@9 [| ritmo inflacionario
a octubre de 2020 se situd
en 5.34%. Se espera que
hacia finales de 2020 la

inflacion se ubique en el
margen de tolerancia de
la meta establecida por la
Junta Monetaria.




IIl. RESPUESTA DE
POLITICA ECONOMICA




Tasa Lider de Politica Monetaria
Periodo: 2012 — 2020 (1)

POLITICA MONETARIA

(Porcentaje)
7.00
6.00 %
La postura de la
5.00 politica monetaria ha sido
consistente con una
‘oo ade,c.uada mezcla de
politicas
macroeconomicas
3.00 (monetaria y fiscal),
apoyando el crecimiento
200 econdmico, en la medida
en que la inflacion lo ha
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 permitido.
i EYT39143904395439543054389235 9% ¢

(1) Con informacion a noviembre de 2020.
Fuente: Banco de Guatemala.




@

C 4 Ventanillas de liquidez en quetzales y délares (vigente hasta el 30 de septiembre)

@
@in

POLITICA MONETARIA

Disminucion de tasa de interés lider en 2020 (100 puntos basicos)

Atencion de la demanda de billetes y monedas

Participacion en el mercado cambiario 3 )

Flexibilizacion del encaje bancario (vigente hasta el 31 de octubre)

6 Aumento de las reservas monetarias internacionales

Modificaciones al Reglamento para la Administracion del Riesgo de Crédito

Seguimiento a la aprobacion de las reformas a la Ley de Bancos y Grupos
Financieros

Adicionalmente, la Junta Monetaria y el Banco de Guatemala implementaron
diversas medidas que permitieron el adecuado funcionamiento de la

economia nacional.
24



Politica Fiscal Anticiclica

Fondo de Crédito Capital de Trabajo

2 millones de jefes de hogar
(1,000 por 3 meses
Anpartir de [a 42 semana de abri

Déficit Fiscal
(Porcentaje del PIB) - 02,730 M
"0 Eimain 240 mil hogares
o 1.2 millones de personas
| 55 60 mil préstamos
50
Fondo de Proteccion Empleo
40 - Impulso Q2,000 M
o e 300 mil hogares
301 impiso. 15 millones de personas
25 e S — Q75 diarios
20 — : 2_2 2.2
20 il 20
10 (Moo ﬂ 1 HHH Bono Familia
S \ 6,000 M
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Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

implementar un conjunto de medidas econdmicas destinadas a mitigar los

@ La politica fiscal anticiclica del Gobierno de la Republica permitio
efectos de la pandemia del COVID-19 en los hogares y las empresas.



Las empresas calificadoras de riesgo han mantenido la calificacion crediticia al pais y

han destacado diversos factores positivos de la economia guatemalteca.

. : Mooy’ S&P Global

FltChRatlIlgS INVgT?JRS SESRVICE Ratings‘? °

Abril de 2020 Noviembre de 2020 Abril de 2020
BB- Estable Bal Negativa BB- Estable
Fitch Ratings destaco: Moody’s subrayo: S&P Global resaltfa .
Guatemala mantiene:
" Estabilidad macroecondmica « Llarga trayectoria de v Solidelz. 2 @ desempeﬁo 2l
formulacion eficaz de la politica monetaria

" Extenso historial de politicas

. politicas fiscal y monetaria. : _
monetaria y fiscal prudentes v Endeudamiento publico
« Deuda publica baja y liquidez « Resiliencia de la economia a estable y moderado
externa solida losichoqies internos y " Posicion externa sélida
externos.

No obstante, las calificadoras coinciden en que la carga tributaria del pais es
I baja, los indicadores de gobernanza y desarrollo humano son menos
favorables que los de sus paises pares y el nivel de pobreza es elevado, lo que
en conjunto puede incidir en el crecimiento econdmico del pais. 26




Fondo Monetario Internacional: Visita del Personal Técnico a Guatemala

(del 26 al 30 de octubre de 2020)
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La politica monetaria ha provisto de la
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apropiadamente acomodaticia.
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