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GUATEMALA

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

La economia de Guatemala crecié un 3,2% y tuvo el mejor desempefio de los Ultimos
cinco afios. El crecimiento del producto se vio impulsado por el consumo privado y la
inflacion ascendié a un 8,6%, con una moderada reduccién con respecto ala de 2004
(9,2%). En 2005 no se realizd una encuesta de desempleo, y se estima que el

crecimiento econdémico serd consistente con una tasa de desempleo sin variaciones

de importancia con respecto ala de 2004, con una tasade subempleo de casi un 30%.

El déficit de la cuenta corriente, que se ubico en un 4,1% del PIB, fue € resultado de un saldo
negativo en la cuenta de bienes y servicios que llegb a un 14% del PIB, mitigado por un ingreso de
transferencias corrientes equivalentes a 10,9% del PIB e integrado, sobre todo, por remesas
familiares provenientes de Estados Unidos, € sddo negativo de la cuenta corriente se financié
holgadamente con flujos de capitales que permitieron incrementar las reservas internacionales en 250
millones de ddlares. Los términos del intercambio siguieron empeorando y, pese a que hubo un alza en
los precios de las exportaciones, € incremento de los precios de importacion del petrdleo y de otras
materias primas fue mayor.

El desempefio de la economia en 2005 se caracterizd por los esfuerzos de las autoridades
monetarias por moderar € efecto del incremento de los precios de los combustibles en la inflacion y
por las medidas relativas d mercado cambiario, como la aplicacion de una regla explicita de
intervencion para evitar una brusca apreciacion de la moneda nacional. Las autoridades fiscaes
gpoyaron decididamente esta politica. Hasta septiembre, € déficit del gobierno fue un 0,6% del PIB y
a terminar € afio, € déficit ascendié a 1,5% dd PIB, debido a incremento del gasto en € cuarto
trimestre, sobre todo en € rubro capital.

Para € afio 2006, e Banco de Guatemala prevé un crecimiento del 4,4% que seria, por primera
vez en esta década, superior a la tasa media de crecimiento registrada en los afios noventa; se prevé
una inflacién de entre un 5% y un 7%, un déficit fiscal del 2,5% del PIB, como resultado del proceso
de reconstruccién tras los dafios producidos por la tormenta tropical Stan y un déficit de la cuenta
corriente del 3,8% del PIB. Entre los factores de riesgo se encuentra el incremento sostenido de los
precios del petrdleo y sus derivados, asi como los efectos de este incremento en la inflacion interna y
mundid.
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2. Politica econdmica

Las autoridades monetarias intentaron establecer un equilibrio entre la reactivacion de la
actividad econdmica y la estabilidad de los precios internos en vista de los elevados precios del
petréleo; la politica fiscal prudente coadyuvé a logro de este objetivo y la politica cambiaria moderd la
tendencia a la apreciacion causada por |os crecientes flujos de remesas y capitales.

a) Politicafiscal

Los ingresos totales en términos reales se redujeron (2,2%), pese a las medidas de la
Superintendencia de Administracion Tributaria (SAT) para incrementar la recaudacion. Los ingresos
tributarios disminuyeron un 2,3% y los impuestos directos crecieron un 3,7%, sobre todo por la mayor
recaudacion del impuesto sobre la renta (ISR). Asimismo, los impuestos indirectos se contrgjeron un
43% y d IVA se redujo un 55%. En consecuencia, la carga tributaria disminuyé de un 10,1% a un
9,5% del PIB. En septiembre entr6 en vigor € impuesto a la distribucion de combustibles (IDC) cuya
aplicacion habia sido suspendida por la Corte Congtitucional a fines de 2004, en tanto que para
compensar esta suspension, se aplicd entre enero y agosto un arancel extraordinario a los
combustibles.

El gasto total crecié un 2,7% y los gastos corrientes se redujeron un 0,4%. Un menor servicio
de la deuda publica permitié hacer ahorros, ya que bs colocaciones de titulos de deuda interna se
efectuaron con mejores plazos y tasas de interés. Estos ahorros contribuyeron a un crecimiento del
9,6% de los gastos de capital. Ademas, fue posible orientar los recursos de acuerdo con las
prioridades establecidas en los Acuerdos de Paz. Se estima que € gasto socia en términos reales se
incremento un 11,8% con respecto a 2004, y se dirigié sobre todo a los sectores de la educecion y la
sdud.

El déficit fiscal del 1,5% del PIB se financio totalmente mediante € endeudamiento interno, y la
deuda interna aumentd de 12.840 millones de quetzales en 2004 a 16.425 millones de quetzales en
2005, lo que equivale aun 6,7% del PIB, € coeficiente més ato registrado desde 1992.

A mediados de 2006 se aprobo la ley antievasion. Si no aumenta la recaudacion en € segundo
semestre del afio podria ser necesario realizar gjustes en algunas partidas presupuestarias del gasto.

b)  Politicamonetaria

Las autoridades del banco central avanzaron en e proceso de adopcion de un esquemaintegral
de cumplimiento de las metas de inflacidn, que incluye entre sus medidas la aplicacion de un régimen
de tipo de cambio flexible y € uso de operaciones de estabilizacion monetaria. La inflacidn de un 8,6%
en 2005 superd ampliamente la meta de inflacion anual de un 4% a un 6%.

El gobierno buscd moderar e aumento de |a base monetaria por medio de depdsitos en € banco
central por un monto mayor a programado (en septiembre estos depdsitos superaron las cifras
previstas en 1.265 millones de quetzales); ademés, en 2005 la colocacion de titulos de regulacion
monetaria se incrementd un 15%. Estos movimientos contrarrestaron solo parciamente la
monetizacion derivada de las compras de divisas efectuadas por la autoridad monetaria. Asi, M1 tuvo
una expansion rea del 8,5% (17,7% nominad), en tanto que la liquidez en moneda naciond (M2) y la
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liquidez ampliada (M3) crecieron a un ritmo menos expansivo (5,5%). La abundante liquidez de la
economia se reflglé en un sustancia incremento del crédito a sector privado (11,8 %).

A comienzos de afio € banco central establecio que la tasa de interés de los certificados de
depdsito a plazo (CDP) a siete dias seria la tasa de interés lider para las operaciones de estabilizacion
monetaria de corto plazo. Debido a la persistencia de presiones inflacionarias, la autoridad monetaria
aument6 gradualmente esta tasa durante 2005 de un 2,6% a comienzos de afio a un 4,0% a fines del
aho; a su vez, la tasa de interés promedio ponderada del monto total de las operaciones de
estabilizacion monetaria aumentd de un 6,3% a comienzos de 2005 a un 6,5% en noviembre;, sin
embargo, pese a estos aumentos, ambas tasas fueron negativas en términos reales.

En 2005 d sistema bancario funcion6 con tasas de interés estables, hubo una importarte
expansion dd crédito, megjoras en la calidad de la cartera'y una reduccion de los activos improductivos.
El sistema bancario mostré niveles moderados de liquidez en moneda naciona y extranjeray candizo
mayores recursos hacia e sector privado. La cartera vencida 'y en mora se mantuvo en torno a 6%
de la carteratotal.

Entre otras normas, en 2005 se aprobd la ley para prevenir y reprimir € financiamiento del
terrorismo, que complementa la normativa contra € lavado de dinero y otros activos y € reglamento
parainversiones de los bancos del sistema en titulos valores emitidos por entidades privadas.

En los primeros meses de 2006 las autoridades monetarias aumentaron un 0,5% la tasa de
interés de politica monetaria que en mayo ascendia a 4,5% anual, para contrarrestar las presiones
inflacionarias de “segunda vuelta’.* Es probable que en este afio la inflacion efectiva se aproxime ala
cota superior de lameta anua de inflacion (7%).

c) Politicacambiaria

Las autoridades monetarias siguieron enfrentando la apreciacion de la moneda naciona
impulsada por la gran disponibilidad de divisas en Guatemaa, que obedece d ingreso masivo de
capitales financieros y remesas familiares (13,9% del PIB).

En 2005 la politica cambiaria se orientd a mitigar una apreciacion brusca y a minimizar la
volatilidad del tipo de cambio. Para cumplir con este propésito, € banco central compré 467 millones
de dolares en 2005 y € promedio anual de la apreciacion rea fue un 7,1%. En € primer semestre de
2006 la cotizacion de la noneda se mantuvo estable en 7,6 quetzales por dolar y, con una menor
inflacion interna, se logré aminorar su apreciacion redl.

d) Otraspoaliticas

En 2005 e Congreso Naciona aprobd e Tratado de Libre Comercio entre Republica
Dominicana, Centroamérica ylos Estados Unidos, que entraria en vigor € 10 enero de 2006. Sin
embargo, por demoras en la aprobacion de agunas normas, entré efectivamente en vigencia e 3 de
julio de 2006. El tratado ofrece la oportunidad de que las exportaciones no tradicionales eceleren su
dinamismo y de que ingresen nuevas inversiones externas en los proximos afios.

! La expresion “segunda vuelta’ hace referencia a aumento de los precios de los bienes y servicios que no incorporan a los
derivados del petréleo en su estructura de costos, pero que se ven afectados de manera indirecta por € aumento en los
precios del transporte y la electricidad, entre otros.
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3. Evolucién de las principales variables

a) Laactividad econémica

El PIB crecié un 3,2%, una cifra superior a 2,7% registrado en 2004.2 Hubo un crecimiento del
PIB por habitante (0,7%) por primera vez desde € afio 2000. En un contexto de estabilidad
macroecondémica, € factor que mas contribuyé a crecimiento fue e dinamismo de la demanda interna
(3,7%) impulsada por las remesas familiares.

En & sector publico, € consumo crecié un 5,3% por e incremento en € gasto de sdud y
educacion, lo que revierte su caida del 10,1% de 2004. El gasto privado crecié un 4,6%, debido, sobre
todo, a ingreso de remesas familiares, y la inversién bruta fija se expandio un 11%, impulsada por la
construccidn y las mayores compras de bienes de capital. Por e contrario, la demanda externa creci6
so0lo un 0,2%.

En octubre de 2005 la tormenta tropical Stan azotd Guatemaa y causd la muerte de 669
personas, la desaparicion de 884 personas, asi como dafios y pérdidas materiales estimados en 7.473
millones de quetzales, equivalentes a 983 millones de dblares (3,4% del PIB). El sector agricola fue
uno de los mas afectados, ya que la tormenta tropical causd dafios a unas 61.000 hectéreas de
cultivos, principadmente de maiz blanco, gonjoli, banano y diversos productos no tradicionales de
exportacion, entre ellos, los mini vegetales, la arveja chinay |os productos ornamentales:

A pesar de los dafios materiales, e desempefio en todos los sectores productivos fue positivo,
excepto en € de la mineria ¢1,3%). La agricultura crecidé un 2,4% (3,7% en 2004); en 2005 la
produccién de cafla de azlcar y cardamomo fue menor, aunque se vio contrarrestada por €
incremento en la produccion de banano y lameora en la produccién de granos bésicos (con excepcidn
del maiz), hortalizasy verduras; por otra parte, no hubo variaciones en la produccién de café.

La industria manufacturera crecio un 2,7% y acanzo e mejor registro de los Ultimos sete afios
como consecuencia de la recuperacion en las exportaciones de productos industrides, la mayor
inversion se tradujo en una mayor demanda de productos industriales asi como de cemento y hierro, en
tanto que & comercio disminuy6 su crecimiento de un 3,2% en 2004 a un 2,6%. Este resultado reflegl6
una actividad agricola menos intensa y la reduccion del ritmo de crecimiento de las compras externas.
Hubo una recuperacion del subsector de la construccion (3%), tras su caida de 20% en 2004,
impulsada por € auge de la construccion privada que compenso la disminucion de la construccidn de
obras publicas, ya que en este rubro solo hubo actividades de mantenimiento de tramos carreteros. El
desempefio de |os subsectores del transporte y las comunicaciones siguié siendo muy dinamico (8,4%).

2 |as estimaciones del sistema de cuentas nacionales (SCN) y de balanza de pagos estan en proceso de revision. Las series
actuales en quetzales constantes de 1958 (€laboradas de acuerdo con € SCN 1953) se sustituiran en 2006 por series en
quetzales constantes de 2001 (elaboradas de acuerdo con € SCN 1993). Asimismo, se presentaran las nuevas series de
balanza de pagos de acuerdo con € quinto manual del Fondo Monetario Internacional. Las nuevas estadisticas se
presentaran ala Junta Monetaria del Banco de Guatemala en junio de 2006.

8 Véase Comision Econdmica para América Latinay e Caribe (CEPAL), Efectos en Guatemala de las lluvias torrenciales y
la tormenta tropical San, octubre de 2005 (LC/MEX/R.895), México, D.F., sede subregional de la CEPAL en México,
noviembre del 2005.
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b) Losprecios, lasremuneracionesy e empleo

La variacion en 12 meses de los precios ad consumo en 2005 llegb a un 8,6% y fue levemente
menor que en 2004 (9,2%). El adza dd precio internacional del petrdleo y sus derivados incidio en esta
evolucion, asi como los problemas de desabastecimiento tempora de algunos productos como
consecuencia de la tormenta tropical Stan. En 2005, € banco central estim6 que la inflacion importada
dio lugar a 2,5 puntos porcentuaes de la inflacion anual. Hasta abril de 2006 la inflacion interanud
ascendiaa 7,5%.

Por rama de actividad, € incremento anual de los precios fue considerable en € rubro de los
aimentos, las bebidas no alcohdlicas y las comidas fuera del hogar (12,4%), asi como en € de
transporte y las comunicaciones (7,9%); s bien € precio de la gasolina aumentd cas un 30%, los
precios del transporte urbano se incrementaron solo un 5,6%. Los porcentgjes de los demés rubros se
ubicaron por debgjo del 7% anual, destacandose € bgjo incremento de |os precios de lavestimentay el
calzado (3,5%).

En 2005 no hubo regjustes en @ sdario minimo. A partir del 1° de enero de 2006 los sdarios
minimos se regjustaron un 10%. En 2005 no se redlizaron encuestas de desempleo, en tanto que en
2004 la tasa de desempleo abierto a nivel naciona se estimo6 en un 3,1% y la tasa de desempleo
equivalente (que incluye @ subempleo visible) en un 29% de la poblacion econémicamente activa
(PEA).

c) El sector externo

El déficit de bienes y servicios ascendié a cas 4.500 millones de ddlares, lo que reflgo la
tendencia de expansion de las compras externas iniciada en 1997. En 2005, d igual que en 2004, las
elevadas compras de petréleo y combustibles contribuyeron a un déficit de bienes de 4.270 millones de
dolares.

El déficit de la cuenta de servicios no factoriales fue pequefio, unos 200 millones de ddlares, y
se vio compensado por los crecientes ingresos de divisas generados por € turismo, que llegaron a 864
millones de délares, a pesar de los problemas originados por la tormenta tropical Stan. La balanza de
transferencias corrientes ascendié a 3.500 millones de ddlares, de los cuales se estima que 2.900
millones de délares corresponden a remesas familiares.

Los ingresos de remesas familiares y donaciones contrarrestaron el déficit de bienesy servicios
no factoriaes, por lo que € déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos fue 1.300 millones de
dolares que se financiaron con creces con los ingresos de las cuentas de capita y financiera,
generandose una balanza global de 250 millones de ddlares. Dado este aumento, las reservas
internacionales ascendieron a 3.782 millones de ddlares, que cubren cinco meses de importaciones de
bienesy servicios.

En 2005 las exportaciones de bienes ascendieron a 3.850 millones de ddlares, |0 que representd
un incremento del 12,4% y una variacion smilar ala de 2004. Las exportaciones tradicionales (20%)
contribuyeron en buena medida a esta expansion, impulsadas por una recuperacion en sus precios,
sobre todo en € caso de las ventas externas de café, cuyo vaor exportado crecié un 43,5%, asi como
las del petroleo que llegaron a 26%. En cambio, las exportaciones no tradicionales (12%) redujeron su
ritmo de crecimiento cas a la mitad. Las ventas externas que generaron los mayores montos de
divisas fueron las de los articulos de caucho (19%), vestimenta (18%) y productos quimicos (17%).
Aunque las exportaciones de frutas se recuperaron un 50%, € monto exportado fue equivalente al de
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2000, mientras que se redujeron las exportaciones de productos aimenticios y, sobre todo, las de
tabaco.

Con pocas excepciones, la recuperacion en los precios de los bienes exportados contribuy6 en
gran medida d valor exportado en 2005. El mayor dinamismo en & volumen exportado correspondié a
cardamomo (21%) y & banano (8%), mientras que se redujeron las exportaciones de petréleo (7%) y
azucar (4%).

Las exportaciones hacia los paises centroamericanos redujeron su ritmo de expansion a 12%
(15% en 2004). El vaor agregado de la maquila disminuyd un 1,2% en comparacién con € aumento
del 14,6% en 2004. Las ventas externas sufrieron |os efectos de la competencia asidtica en € rubro
textil y del cierre de agunas empresas maquiladoras.

Las importaciones de bienes continuaron con la tendencia creciente observada desde € afio
2000 (13% en 2005) y, d igua que en 2004, ello se debid a notable crecimiento (44%) de la factura
petrolera, de 1.090 millones de dolares en 2004 a 1.570 millones en 2005. Las compras de bienes
intermedios destinados a la industria crecieron un 9%, las de bienes destinados a la construccion un
22%, pero se redujeron las de bienes orientados a la agricultura (26%). Nuevamente disminuyeron las
compras de bienes de capita (18%), aunque las compras de bienes orientados a la industria siguieron
siendo dindmicas (15%). Las importaciones de bienes de consumo moderaron su crecimiento de un
13% en 2004 a un 8% y la expansdn de 2005 se debid integramente a la compra de bienes no
duraderos.

La carga de la deuda publica externa de Guatemala (11,6% del PIB) siguio sendo una de las
més bajas de América Latinay € Caribe y se mantuvo por debgjo de los niveles criticos, e monto de
la deuda externa ascendio a 3.723 millones de ddlares y tuvo una reduccion nomina del 3%; entre
2004 y 2005 disminuy6 de 83% al 73% como proporcion de las exportaciones de bienesy servicios.



