GUATEMALA

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

En 2010, el crecimiento del PIB real fue de un 2,8%, superior al 0,5% registrado en 2009. Este
incremento respondi6 al repunte de las exportaciones —vinculado a la recuperacion de la economia de los
Estados Unidos— y a cierto dinamismo de la demanda interna en el marco de un leve aumento de las
remesas y de la inversion extranjera directa (IED).

La inflacion anual, a diciembre, fue del 5,4% y el déficit fiscal se ubico en un 3,3% del PIB,
apenas por encima del 3,1% registrado en 2009. El déficit comercial alcanzé un 10,8% del PIB y el déficit
de la cuenta corriente de la balanza de pagos fue equivalente a un 2% del PIB.

Para 2011, se prevé que la economia crecera un 3%, debido a una moderada demanda externa e
interna —a raiz de la incertidumbre vinculada a las elecciones presidenciales de septiembre de 2011—
que no podré ser totalmente compensada por la inversidon publica. La inflacion subira ligeramente, en
torno al 6%, a causa del alza de los precios de los bienes importados y a una probable disminucion del
margen de capacidad ociosa de algunos sectores productivos. El déficit del gobierno central podria
superar levemente el nivel actual como proporcion del PIB, ante la posibilidad de incremento del gasto en
el proceso electoral de 2011 y el compromiso de satisfacer demandas sociales. En septiembre tendran
lugar las elecciones presidenciales, en un ambiente de leve recuperacion econdomica y deterioro de la
seguridad publica. El reto mas importante del proximo gobierno, como del actual y otros anteriores, es
lograr el consenso necesario a fin de contar con mayores recursos fiscales para responder a los desafios
econdmicos y sociales urgentes que enfrenta el pais.

2. La politica econémica
a) La politica fiscal

En 2010 los ingresos totales reales del gobierno central registraron un aumento del 4,3% con
respecto a 2009.

La recaudacion tributaria se acrecentd un 3,9%, debido especialmente al alza de los ingresos
indirectos (5,3%), en particular, la recaudacion del IVA sobre las importaciones (9,6%). Los impuestos
directos crecieron un 0,9% (0,4 puntos porcentuales mas que en 2009), inducidos por la mayor captacion del
impuesto sobre la renta (2,1%). La carga tributaria alcanz6 una cifra equivalente al 10,9% del PIB, similar a
la de 2009, pero todavia por debajo de la meta estipulada en los Acuerdos de Paz (un 13,2% del PIB).

Por otra parte, los gastos publicos totales reales se incrementaron un 5% con respecto a 2009,
principalmente debido al aumento de los gastos corrientes (5,5%), pues los de capital se expandieron solo
un 3,8%. Entre los componentes del gasto corriente que mas se elevaron estan las remuneraciones (6,6%),
que representaron un 25,9% del total, y el pago por concepto de intereses internos (10,2%). De este modo,
el déficit del gobierno central fue equivalente al 3,3% del PIB, un aumento leve respecto del 3,1%
registrado en 2009.



Las estimaciones de las autoridades a inicios de 2010 en cuanto a los ingresos y los gastos
mencionados hacian suponer que el déficit del gobierno central cerraria el afio en un 3,1% del PIB, pero a
causa de los gastos asociados a las consecuencias de los desastres meteoroldgicos (la erupcion del volcan
Pacaya,1 la tormenta tropical Agatha y otras lluvias torrenciales posteriores), este déficit alcanzo el 3,3%
del PIB".

El gobierno estima que la inversion requerida para la reconstruccion en un horizonte de cinco
afios (2011-2015) seria de 15.369 millones de quetzales (un 4,6% del PIB de 2010).

En 2010, para comenzar a dar cumplimiento al plan de reconstruccion, el gobierno obtuvo del
Banco Mundial el préstamo para politicas de desarrollo con opcion de giro diferido ante el riesgo de
catastrofes, por 85 millones de dolares, equivalente a 680 millones de quetzales. Asimismo, el Congreso
de la Republica autorizé en noviembre de 2010 la colocacion y emision de bonos de reconstruccion por
1.680 millones de quetzales. Ademas, a raiz del desastre, el presupuesto general de ingresos y egresos del
Estado (que fue similar al de 2009, ya que la propuesta elaborada para 2010 no fue aprobada por el
Congreso), se incremento6 2.360 millones de quetzales, con autorizacion del Congreso de la Republica.

La ejecucion del gasto de 2010 en materia de reconstruccion se situdé en 640,7 millones de
quetzales (apenas un 4,2% del gasto total estimado), de los cuales un 64% se financiaron mediante el
préstamo del Banco Mundial para la atencion de desastres, el 10,6% con bonos de reconstruccion y un
25,4% con otras fuentes de financiamiento (donaciones, ingresos corrientes y otras).

Ante la debilidad de los ingresos, el gobierno tuvo que recurrir a un mayor endeudamiento. La
deuda publica total al cierre de 2010 sumo6 81.518 millones de quetzales, equivalente a un 24,6% del PIB
(comparado con un 23% del PIB en 2009). La deuda interna creci6 un 20,2% y la externa un 12,9%. Cabe
notar que en esta cifra no se toma en cuenta la deuda flotante del gobierno central (por un monto cercano
al 1% del PIB).

Los mayores desembolsos por concepto de vencimientos de la deuda total tendran lugar entre
2011 y 2020, lo que pronto puede presionar las finanzas publicas.

La evaluacion de los instrumentos de deuda soberana de largo plazo para Guatemala por parte de
las empresas calificadoras internacionales no registrd deterioro en 2010. De hecho, las calificaciones de
los bonos en moneda extranjera de Moody’s, Standard and Poor’s y Fitch Ratings se han mantenido en
subgrado de inversion (Bal, BB y BB+, respectivamente), con una perspectiva estable.

El presupuesto de ingresos y egresos del Estado para el ejercicio 2011 sum6 54.391 millones de
quetzales, pero se modificé al cierre de marzo para hacer frente a mayores gastos, y alcanzé 56.003
millones de quetzales. Las autoridades esperan una carga tributaria equivalente al 10,8% del PIB, incluido
el ingreso cercano al 0,3% del PIB que se obtendria de ser aprobada la nueva ley contra la evasion fiscal.
Esta ley se propuso con el fin de fortalecer la gestion de la administracion tributaria. De este modo, se
prevé que en 2011 el fisco recaude 38.000 millones de quetzales, un 9,3% por encima del monto de 2010.

Véanse mas detalles en “Evaluacion de dafios y pérdidas sectoriales y estimacion de necesidades ocasionados
por desastres en Guatemala desde mayo a septiembre de 2010” y evaluaciones posteriores, elaboradas por el
Gobierno de Guatemala en colaboracion con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), el Banco Mundial, la
Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), el Fondo Monetario Internacional (FMI), el
Fondo de Poblacion de las Naciones Unidas (UNFPA), el Fondo mundial para la reduccion de los desastres y la
recuperacion (GFDRR) y el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD).



El resto del gasto publico se cubrird con préstamos externos por 6.200 millones de quetzales, una emision
de bonos locales e internacionales por 5.300 millones y 1.100 millones de quetzales provenientes de
donaciones. Cabe mencionar que el déficit del gobierno central podria ser mayor a consecuencia de un
posible aumento del gasto durante el proceso electoral.

El sistema fiscal exhibe marcadas rigideces en el presupuesto del Estado (estd comprometido
alrededor del 91% de los recursos del presupuesto), lo que deja un escaso margen de maniobra, a menos
que se aumente la carga tributaria’. En la medida en que los incrementos de los ingresos tributarios
continten siendo menores que el endeudamiento, resulta impostergable una reforma que otorgue mayores
recursos al Estado y permita expandir el gasto social y la inversiéon publica sin poner en riesgo la
estabilidad macroecondmica.

b) Las politicas monetaria, cambiaria y financiera

En 2010 la tasa de interés lider de la politica monetaria se mantuvo en un 4,5% (-0,7% en términos
reales). En un contexto de multiples intervenciones del Banco de Guatemala en el mercado cambiario para
evitar su volatilidad, en el promedio del afio el tipo de cambio nominal bilateral con respecto al dolar de los
Estados Unidos se aprecio un 1,0% comparado con el de 2009 (3,1% en términos reales). A su vez, las
reservas internacionales alcanzaron una magnitud similar a la registrada en 2009, equivalente a casi cinco
meses de importaciones de bienes y servicios.

En promedio, en 2010 los agregados monetarios experimentaron un leve aumento en términos
reales (4,6%), asociado al repunte de la actividad econémica. El aumento interanual del circulante (M1)
fue de un 3,9% y el del M2 alcanz6 el 4,3%. La liquidez ampliada (M3) se incrementé un 5,6%,
favorecida por la expansion de los depositos en moneda extranjera, que se elevaron un 12,5%.

Las tasas de interés activas y pasivas reales promediaron un 9,1% y un 1,6%, respectivamente,
inferiores a las registradas en 2009 (un 11,8% y un 3,7%, respectivamente). Esta baja refleja el aumento
de la liquidez en el sistema bancario y cierta eficiencia de la administracion bancaria. Los créditos nuevos
concedidos por el sistema bancario se incrementaron en términos reales un 5,4% en 2010. Segtn la rama
de actividad econdmica, el mayor aumento (74,8%) se observo en el transporte (un 1,3% del total),
aunque en las ramas de mayor importancia, como el comercio (un 26,4% del total) y el consumo (un
24,4% del total) el otorgamiento de créditos se acrecentd un 5,7% y un 16,2%, respectivamente.

En 2010 la banca comercial resistio la crisis internacional gracias a mejoras previas registradas en
la legislacion y regulacion bancarias. De este modo, el sistema financiero afianz6 su estabilidad y
solvencia, principalmente en términos de liquidez, aunada a una leve mejora en materia de cartera
vencida. Cabe notar que los bancos comerciales prefirieron la adquisicién de valores publicos debido a
sus favorables rendimientos y mayor certidumbre frente al otorgamiento de préstamos para la inversion
productiva, lo que influyo positivamente en su solidez patrimonial.

La tasa de interés lider de la politica monetaria —aplicable a los certificados de deposito a siete
dias—, que se mantenia en un 4,5% desde 2010, subio al 4,75% el 31 de marzo de 2011, en respuesta a la
mayor inflacion, y se esperan aumentos adicionales antes del cierre del afio. A fin de implementar la tasa
lider de la politica monetaria, el Banco de Guatemala puso en marcha una ventanilla de depdsitos
remunerados de corto plazo (overnight), de tal manera que las operaciones de neutralizacion y de

2 Muchos de los recursos estan establecidos en la Constitucion, por ejemplo, los referentes al IVA-Paz y los

aportes a las municipalidades.



inyeccion de liquidez mediante subastas y facilidades permanentes cambiaron de acuerdo con los plazos y
fechas siguientes: a 7 dias hasta el 31 de mayo de 2011 y a 1 dia a partir del 1 de junio de 2011. El
objetivo fue fortalecer los instrumentos de politica monetaria y las operaciones del mercado secundario.

Con el propodsito de consolidar el esquema de metas explicitas de inflacion, se establecidé una
mayor flexibilidad cambiaria. Ademas, se modifico el margen de fluctuacion de la regla cambiaria vigente
del 0,5% al 0,6%, manteniendo invariables los demas parametros. Con estas modificaciones se busca
fortalecer la capacidad de respuesta ante posibles presiones sobre el gasto publico con motivo del proceso
electoral y de la incertidumbre acerca de la intensidad y persistencia del repunte de la economia mundial.

) La politica comercial y otros hechos relevantes

En materia de politica comercial, en 2010 se continud con los proyectos y negociaciones iniciados
en aflos anteriores. En marzo de 2010 entré en vigor el tratado de libre comercio entre Guatemala y Chile.
En cuanto al Acuerdo de Asociacion entre Centroamérica y la Union Europea, a mediados de marzo de
2010 se realizé en Bruselas la reunion sobre el pilar comercial, y las negociaciones finalizaron en mayo.
En abril de 2010 se aprobd la ley de alianzas publico-privadas para el desarrollo de infraestructura
econdémica, con el objetivo de dar mayor transparencia y agilidad a los procesos de asignacion de
licitaciones publicas y, a la vez, aumentar la magnitud y calidad de la inversion. Cabe notar que, a mayo
de 2011, el reglamento de dicha ley atin no se habia aprobado.

El 21 de octubre de 2010 concluyo el acuerdo de derecho de giro con el Fondo Monetario
Internacional (FMI), vigente desde abril de 2009. El Directorio Ejecutivo del FMI, en su cuarta revision,
determiné que el pais cumplié con las metas de dicho programa precautorio.

Actualmente, las autoridades monetarias se encuentran evaluando el tipo de programa o linea de
crédito al que podrian adherirse en los proximos meses. Es de esperar que, luego de las elecciones
presidenciales de 2011, se firme un nuevo acuerdo por recursos equivalentes a 300 millones de dolares.

3. Evolucion de las principales variables
a) La actividad econ6mica

En 2010 el PIB real aumento6 un 2,8%, lo que acoté el alza del PIB por habitante a solo un 0,3%.
El incremento del PIB obedece principalmente a la expansion de los servicios basicos y otros (3,9%), la
manufactura (3,2%) y la agricultura (0,6%). Por su parte, la construccion presentd una contraccion del
11,9%, debido a la falta de planes de inversion privados por la escasez de financiamiento bancario y la
lenta ejecucion de obras publicas; en tanto, la mineria cay6 un 0,1%. En cuanto a la demanda, la inversion
bruta fija aument6 un 0,1%, revirtiendo la caida del 13,9% registrada en 2009. La inversion privada se
expandié un 6,5%, mientras que la publica descendio un 18,9% y el consumo total se elevo un 4,5%. El
crecimiento economico habria sido probablemente mayor de no haberse presentado los efectos adversos
de las lluvias torrenciales y los desastres. La CEPAL estimo que las pérdidas ocasionadas alcanzaron una
cifra cercana al 0,3% del PIB.

El indice mensual de actividad economica (IMAE) en la serie tendencia-ciclo mostr6 una
aceleracion desde mediados de 2010, y en abril de 2011 arrojé un alza anualizada del 3,4% (comparado
con un 3,2% en abril de 2010). Para 2011 se espera una expansion del 3%, alentada por la demanda
interna y el gasto publico vinculado tanto a la época electoral como a las obras de reconstruccion por los



desastres de 2010. Las autoridades estiman que para este rubro, en 2011 se ejerceran entre 2.514 millones
(un 0,8% del PIB de 2010) y 4.155 millones de quetzales (un 1,3% del PIB de 2010).

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

En 2010 el crecimiento de los precios al consumidor de diciembre a diciembre alcanzé un 5,4%,
debido principalmente a la reactivacion econdmica, el aumento de los precios de los bienes importados y
las variaciones temporales provocadas por los desastres meteorologicos. El alza de los precios de
alimentos y bebidas a causa de los desastres aportd cerca del 0,2% de la inflacion resultante al final del
afio. Para 2011 se espera que la inflacion gire alrededor del 6%, en el marco de un aumento de precios de
las principales materias primas, como el petréleo, el maiz y el trigo, cuyo efecto directo sobre la inflacion
de Guatemala es importante.

En enero de 2010 entrd en vigencia un ajuste al alza del salario minimo. En este contexto, el
salario en las actividades agricolas y no agricolas aument6 de 52 a 56 quetzales diarios, lo que significo
un incremento nominal del 7,7% (2,4% en términos reales con respecto al salario de 12 meses atras). Por
su parte, el salario en la maquila se elevdo de 47,8 a 51,8 quetzales diarios, lo que representd un
incremento nominal del 8,4% (un 3% en términos reales).

Debido a los desastres meteorologicos de 2010, se observo un aumento temporal de las tasas de
desempleo en las zonas afectadas. Esta situacion se pudo contrarrestar gracias a las actividades de
rehabilitacion y reconstruccion y al repunte de la actividad economica. Para 2010 se estim6 una tasa de
desempleo de alrededor del 3,5%, en comparacion con un 3,2% considerado para 2008 (ultimo dato
oficial). En 2010 el Instituto Guatemalteco de Seguridad Social (IGSS) registré un total de 1.107.192
cotizantes, es decir, un incremento del 1,7% en relacion con el afio previo.

c) El sector externo

En 2010 las exportaciones de bienes se expandieron un 17,4% respecto de 2009. El crecimiento
de las exportaciones tradicionales fue de un 16,2%, en tanto que las no tradicionales aumentaron un
17,8%. Entre las primeras, destaca la expansion de las exportaciones de aztcar (43,1%), petroleo (18,8%)
y café oro (21,8%), y la caida de la exportacion de banano (-15%).

Con referencia a los bienes no tradicionales, el caucho natural registré un incremento del 70,3%
en materia de exportaciones, aunque su participacion en el total fue de solo un 2,6%. La mayor caida se
observo en la venta de camaron, pescado y langosta (-12,3%). Las exportaciones de bienes destinadas a
Centroamérica (28,3% del total) crecieron un 20,4% y las dirigidas al resto del mundo subieron un 16,2%.
Entre estas, destacan las exportaciones hacia los Estados Unidos (cuyo mercado represento cerca del 40%
del total), con un crecimiento de un 2,5%, luego de una caida del 9,1% en 2009.

Por su parte, las importaciones de bienes se incrementaron un 20,1%, debido a la mayor demanda
de bienes de capital (26,7%). Las importaciones de bienes intermedios crecieron un 19,5%, de las cuales
2.476 millones de ddlares corresponden a la factura petrolera (17,9% del total), monto equivalente al 6%
del PIB. En tanto, las importaciones de bienes de consumo aumentaron un 17,1%. Las importaciones
provenientes de Centroamérica (10,8% del total) crecieron un 13,3% y las del resto del mundo se
expandieron un 20,9%. En 2010 la relacion de precios del intercambio de bienes y servicios fue negativa
(-0,5%), contrariamente a lo ocurrido en 2009 (8,5%).



Los ingresos por remesas familiares en 2010 se elevaron un 5,5%, lo que contrasta con la caida
registrada el afio anterior (-9,3%), y fueron equivalentes al 10% del PIB, reflejo de su importancia en el
ingreso nacional. A su vez, la entrada de divisas por concepto del turismo (con la llegada de alrededor de
1,9 millones de visitantes, un 5,6% mas que en 2009) subi6é un 6,2% y alcanz6 los 1.378 millones de
dolares a causa de una mayor promocion del sector y cierto repunte de la economia mundial. Con ello, el
deéficit de la cuenta corriente alcanzo una cifra equivalente al 2% del PIB, comparado con el 0% en 2009.

El ingreso de inversion extranjera directa (IED), vinculada a los sectores de energia,
comunicaciones y servicios, aument6 un 14,5%, y alcanzo6 el 1,7% del PIB. El balance de la cuenta
financiera y de capital fue positivo. De esta forma, el ingreso neto de capitales (incluidos los errores y las
omisiones) supero el déficit de la cuenta corriente, y la balanza de pagos tuvo un saldo positivo de 676,9
millones de dolares, alrededor del 1,6% del PIB.

Para 2011 se prevé un alza moderada de la tasa de crecimiento de las importaciones debido al
aumento del precio de los alimentos y las materias primas (especialmente los productos derivados del
petroleo), por lo que el déficit de la cuenta corriente serd cercano al 3,2% del PIB. Se espera que las
remesas crezcan un 5% y sumen alrededor de 4.300 millones de dolares. Asimismo, se estima que la IED
alcance los 770 millones de ddlares (equivalente al 1,7% del PIB).



