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EsTuDio DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

I ASPECTOS GENERALES
A. ESCENARIO ECONOMICO INTERNACIONAL

En 2023, la actividad econodmica a nivel mundial continud creciendo, resultado, principalmente,
del aumento del consumo privado, impulsado, en parte, por la fortaleza de los mercados laborales,
por el gasto del ahorro extraordinario acumulado durante la pandemia del COVID-19 y por la
disipacién de las presiones inflacionarias asociadas a los elevados precios de las materias primas,
particularmente los energéticos y los alimentos. No obstante, el ritmo de crecimiento fue moderado y
heterogéneo a nivel de paises, debido al endurecimiento de la politica monetaria por parte de los
bancos centrales, a la inestabilidad del sector inmobiliario chino y a la incertidumbre derivada de la
escalada de las tensiones geopoliticas. En este contexto, de acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional (FMI), la actividad econdmica mundial registré6 un crecimiento de 3.2%, ligeramente
inferior al de 2022 (3.5%).

En las economias avanzadas, el ritmo de crecimiento econémico se desaceler6 de 2.6% en
2022 a 1.6% en 2023. En los Estados Unidos de América, la actividad econémica registrd un
crecimiento de 2.5% en 2023 (1.9% en 2022), ante la resiliencia de la demanda interna frente a las
condiciones financieras restrictivas y algunos episodios de tensiones dentro del sistema financiero.
En la Zona del Euro, la actividad econémica apenas se expandié 0.4% en 2023 (3.4% en 2022),
debido a los efectos adversos de la prolongacion del conflicto entre Rusia y Ucrania, del
endurecimiento de la politica monetaria y de la debilidad de la demanda externa. En Japén, la
actividad econdmica alcanz6 un crecimiento de 1.9% en 2023 (1.0% en 2022), impulsado por la
recuperacion de la demanda interna, asociada al aumento del empleo, a la mayor demanda de
servicios de turismo, a la reactivacion de la industria automotriz y al apoyo de las politicas monetaria
y fiscal.

Las economias de mercados emergentes y en desarrollo mostraron una resiliencia mayor a la
esperada, registrando un crecimiento econémico de 4.3% en 2023, ligeramente superior al 4.1% de
2022, comportamiento asociado a la fortaleza de la demanda interna, la disminucion de la inflacién,
el dinamismo de los mercados laborales y la eliminacion de las restricciones impuestas durante la
pandemia del COVID-19. Sin embargo, el desempefio econémico fue heterogéneo a nivel de paises
y regiones, por un entorno externo complejo y con elevados niveles de incertidumbre, porque algunas
economias se beneficiaron de la reconfiguracion que se esta registrando en las cadenas mundiales
de suministro; mientras que, otras fueron afectadas en mayor medida por las condiciones financieras
internacionales restrictivas, la desaceleracién del comercio internacional, las tensiones geopoliticas y
los menores precios de exportacién de algunas materias primas.

Por su parte, la inflacién internacional disminuyé durante 2023, como reflejo de los menores

precios internacionales de las materias primas, particularmente de los alimentos y los energéticos; del
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efecto del endurecimiento de la politica monetaria sobre la demanda agregada; de la normalizaciéon
de las principales cadenas mundiales de suministro; y de la reduccién de los costos del transporte
internacional. No obstante, en la mayoria de paises, la inflacién continu6 ubicandose por arriba de los
respectivos objetivos establecidos por los bancos centrales.

En cuanto a la politica monetaria, los bancos centrales de las principales economias ampliaron
el sesgo restrictivo de su politica monetaria. En los Estados Unidos de América, la Reserva Federal
(FED), decidi6 incrementar la tasa de interés objetivo de fondos federales en sus reuniones de febrero,
marzo, mayo Y julio de 2023, ubicandola en un rango entre 5.25% y 5.50%, nivel que mantuvo el resto
del afio. En la Zona del Euro, el Banco Central Europeo (BCE) también aumento la tasa de interés de
politica monetaria, aunque con menor intensidad, situandola en 4.50%. Por su parte, en las economias
de mercados emergentes y en desarrollo, los bancos centrales finalizaron el ciclo alcista de las tasas
de interés de politica monetaria y, a medida que la inflacién disminuyd, algunos comenzaron a reducir
gradualmente dichas tasas de interés durante el segundo semestre de 2023.

En lo que respecta a la politica fiscal, en las economias avanzadas, el déficit fiscal (como
porcentaje del PIB) aumentd de 3.2% en 2022 a 5.6% en 2023, como reflejo de una expansion fiscal
en la mayoria de economias, de tal forma que los déficits han permanecido en niveles superiores a
los observados previo a la pandemia del COVID-19. De igual forma, en las economias de mercados
emergentes y en desarrollo, el déficit fiscal (como porcentaje del PIB) paso6 de 4.9% en 2022 a 5.4%
en 2023, como consecuencia de la adopcién de medidas para atenuar el impacto de los mayores
precios de la energia y de los alimentos, y del incremento de los costos del servicio de la deuda,

derivado tanto de un nivel de endeudamiento més alto como de las mayores tasas de interés.

B. ECONOMIA NACIONAL
1. Sector real

El Producto Interno Bruto (PIB) de Guatemala registrd un crecimiento de 3.5% en 2023 (4.2%
en 2022). Desde el enfoque del gasto, este resultado se explicé por el aumento de la demanda
interna, principalmente del gasto de consumo privado y de la formacién bruta de capital fijo, lo cual
compenso6 la disminucién registrada en la demanda externa. Por el lado del origen de la produccién,
el comportamiento de la actividad econdmica reflejo la expansion de la mayoria de las actividades
econdmicas, destacandose por su incidencia las actividades de comercio y reparacion de vehiculos;
actividades financieras y de seguros; actividades inmobiliarias; industrias manufactureras;
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca; construccién; actividades de alojamiento y de servicio de
comidas; ensefianza y administracion publica y defensa.

En cuanto a la inflacion, ésta mostré una marcada tendencia a la baja a partir de marzo, de
manera que retornd a niveles consistentes con la meta establecida por la Junta Monetaria (4.0% +/-
1 punto porcentual) en junio, seis meses antes de lo previsto, y permanecio dentro de la misma

durante el resto del afo, situandose en 4.18% en diciembre de 2023. La desaceleracion de la
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inflacion se asocia a la disipacion de los choques externos que afectaron el precio internacional de
algunas materias primas, particularmente los combustibles, y al efecto de las medidas de politica

monetaria implementadas entre mayo de 2022 y abril de 2023.

2. Sector externo

Al cierre de 2023, el saldo de la balanza de pagos fue positivo, lo que implicé un aumento de
US$907.6 millones en los Activos de Reserva del Banco de Guatemala y de US$1,299.6 millones en
el saldo de las Reservas Internacionales Netas (RIN). Este resultado fue consecuencia, en parte, del
superdavit en cuenta corriente por US$3,281.1 millones, equivalente a 3.1% del PIB; mientras que en
la cuenta financiera se registré un préstamo neto de US$1,706.0 millones.

Respecto al superavit de la cuenta corriente, éste se explicé por el saldo positivo en el ingreso
secundario (US$20,818.5 millones), que estuvo asociado al incremento del flujo de remesas
familiares que ingresaron al pais; el cual fue contrarrestado, parcialmente, por los déficits registrados
en la balanza de bienes (US$14,328.8 millones), en el ingreso primario (US$1,804.7 millones) y en
la balanza de servicios (US$1,403.9 millones). Por su parte, el resultado en el saldo de la cuenta
financiera estuvo determinado, principalmente, por la adquisicion neta de activos financieros en el
rubro de otra inversion, principalmente la amortizacion de préstamos con el exterior (US$1,512.0
millones).

En cuanto al tipo de cambio de referencia, al 31 de diciembre de 2023, éste registré6 una
apreciacion de 0.32%, al situarse en Q7.82702 por US$1.00 (Q7.85222 por US$1.00 el ultimo dia
héabil de 2022).

3. Sector monetario

A partir de 2013, la Junta Monetaria determin6 que la meta de inflacién de mediano plazo fuera
de 4.0% con un margen de tolerancia de +/- 1 punto porcentual. En ese sentido, durante 2023, las
decisiones de politica monetaria estuvieron orientadas a garantizar la consecucion de dicho objetivo
de inflacién, por lo que se fundamentaron en el analisis del balance de riesgos de inflacién, el cual
representa un analisis exhaustivo del entorno econémico nacional e internacional y las proyecciones
de crecimiento econdmico e inflacion.

Al respecto, el entorno externo se caracterizé por un desempefio de la actividad econémica
mundial mejor de lo previsto; sin embargo, el crecimiento fue moderado en términos histéricos y los
riesgos a la baja para las perspectivas continuaron siendo relevantes, derivado, principalmente, de
la persistencia de la inflacion subyacente; de la volatilidad en los precios de las materias primas,
especialmente del petréleo; de las condiciones financieras restrictivas; de la intensificacion de los
conflictos geopoliticos; y de la inestabilidad en el sector inmobiliario chino. Por su parte, la inflacion
a nivel internacional continué desacelerandose, aunque mostré una persistencia mayor a la prevista,
permaneciendo por arriba de las metas de la mayoria de los bancos centrales. En el entorno interno,

la actividad econdmica nacional mantuvo un comportamiento dinamico, al crecer a un ritmo en torno
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a su tasa potencial, y la inflacién retorné a niveles consistentes con la meta en junio y permanecié
dentro de la misma el resto del afio, mientras que las expectativas de inflacién, especialmente las de
mediano plazo permanecieron ancladas a la meta.

En ese contexto, la Junta Monetaria se reunidé en nueve ocasiones durante 2023 para decidir
el nivel de la tasa de interés lider de politica monetaria (TILPM). En las primeras cuatro reuniones
del afio, que tuvieron lugar entre enero y abril, dicho cuerpo colegiado decidié incrementar el nivel
de la TILPM por un total de 125 puntos basicos, situdndola en 5.00%; en tanto que, en las cinco
reuniones posteriores, realizadas entre mayo y noviembre, resolvié mantener dicha tasa sin cambios.

En cuanto al sistema bancario nacional, éste se mantuvo sélido y estable, con una base de
capital adecuada y altos niveles de liquidez y solvencia; ademas, los indicadores de rentabilidad
fueron positivos y se registraron posiciones de encaje legal positivas, tanto en moneda nacional como
en moneda extranjera. Cabe sefialar que el riesgo de crédito, medido por la calidad de la cartera
crediticia, mostro un leve incremento al ubicarse en 1.7% en 2023 (1.3% en 2022).

Dentro de las variables informativas de la politica monetaria, la emisién monetaria y los medios
de pagos totales registraron una variacion de 14.3% y 6.8% en 2023, respectivamente; mientras que

el crédito bancario al sector privado aumenté 14.9%.

4. Sector fiscal

El Presupuesto General de Ingresos y Egresos del Estado para el Ejercicio Fiscal 2023 fue
aprobado por el Congreso de la Republica mediante Decreto NUmero 54-2022, por un monto de
Q115,443.7 millones. La distribucién analitica de dicho presupuesto fue aprobada en Acuerdo
Gubernativo Numero 367-2022. A lo largo del afio, el presupuesto fue ampliado en distintas
ocasiones por un monto total de Q3,180.6 millones, por lo que finalmente el presupuesto alcanzé un
monto total de Q118,624.3 millones, superior en 5.0% al presupuesto de 2022.

Durante el ejercicio fiscal de 2023, los ingresos totales del Gobierno Central alcanzaron un
monto de Q101,963.6 millones; en tanto que los gastos totales ascendieron a Q112,246.4 millones.
Como resultado, el déficit fiscal se ubicd en Q10,282.8 millones, equivalente a 1.3% del PIB.

Al finalizar el afo, el saldo de la deuda publica interna del sector pablico no financiero se situé
en Q125,162.2 millones, de manera que la relacion de la deuda publica interna respecto del PIB se
ubicé en 15.3%; mientras que el saldo de la deuda publica externa ascendié a US$12,445.8 millones,
equivalente a 11.9% del PIB.
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Il. ECONOMIA INTERNACIONAL
A. PANORAMA GENERAL

En 2023, la actividad econémica a nivel mundial continud con un crecimiento positivo, aunque
a un ritmo moderado, como resultado de la evolucién favorable del consumo privado, el cual fue
impulsado, en parte, por la fortaleza del mercado laboral y por la disipacion de las presiones
inflacionarias asociadas a los elevados precios de las materias primas, particularmente los
energéticos y los alimentos. No obstante, el endurecimiento de la politica monetaria por parte de la
mayoria de bancos centrales de las economias avanzadas; los riesgos a la baja de la economia
china, ante la inestabilidad del sector inmobiliario; y la persistente incertidumbre asociada a la
escalada de las tensiones geopoliticas, limitaron el dinamismo del crecimiento econémico mundial.
En este contexto, de acuerdo con el FMI la actividad econémica mundial registré un crecimiento de
3.2%, inferior a lo observado en 2022 (3.5%), reflejo del menor dinamismo de la actividad econdémica
en las economias avanzadas, que crecieron 1.6% (2.6% en 2022), en tanto que las economias de
mercados emergentes y en desarrollo registraron una tasa de crecimiento de 4.3% (4.1% en 2022).

En los Estados Unidos de América, la actividad econdmica crecié a un ritmo superior,
impulsada por la fortaleza del mercado laboral, por el aumento del consumo privado, por la mejora
de la confianza econdmica y por el dinamismo de la actividad del sector servicios. Asimismo, la
reduccidon de las presiones inflacionarias, inducidas por las medidas de politica monetaria
implementadas por la Reserva Federal, el dinamismo del gasto publico y la recuperacion de la
inversion, contribuyeron también al crecimiento de la actividad econdmica.

En la Zona del Euro, el crecimiento de la actividad econémica se moderé significativamente
como consecuencia de la disminucion del consumo privado, de la ralentizacién de la produccion
manufacturera y del sector servicios, por el deterioro de las expectativas empresariales y la debilidad
de la demanda externa, asi como por el impacto negativo del endurecimiento de las condiciones
financieras. No obstante, la actividad econémica fue respaldada, en parte, por la evolucién positiva
de los indicadores del mercado laboral, por el apoyo de la politica fiscal y por la moderacion de la
inflacién en la region.

En Japon, la actividad econdmica mostroé un desempefio relativamente dinamico, asociado al
aumento de la demanda interna, que fue respaldada por el incremento del empleo y de la demanda
de servicios, por la recuperacion de la industria automotriz y de la inversion empresarial y por el
apoyo de las medidas fiscales implementadas por el gobierno japonés. Por su parte, la moderacion
del sector construccion y el efecto de la desaceleracion de la demanda externa sobre las
exportaciones y la produccion industrial, impactaron negativamente en el desempefio econémico.

En las economias de mercados emergentes y en desarrollo, la actividad econdémica se
expandié en 2023, comportamiento asociado, principalmente, al aumento del consumo privado, al
repunte de la demanda externa en varias economias y a la mayor actividad del sector servicios,

aunque con diferencias en el crecimiento entre paises, regiones y sectores productivos. En este
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grupo de economias destaca el crecimiento sostenido de la economia de India y un desempefio mas
favorable de la actividad econémica en la Republica Popular China, ante la implementacién de
politicas fiscales y monetarias para apoyar el consumo, el crédito y la inversién. Cabe indicar, que el
crecimiento de este grupo de paises fue moderado parcialmente por el menor dinamismo del
comercio mundial, por el aumento de las tensiones geopoliticas y por las condiciones restrictivas del
financiamiento externo.

En América Latina y el Caribe el crecimiento econdmico se ralentizd, ante la elevada
incertidumbre y las condiciones financieras restrictivas del entorno internacional y los menores
precios de las materias primas. No obstante, el crecimiento econdmico estuvo apoyado,
fundamentalmente, por la fortaleza del mercado laboral, por el dinamismo del sector servicios y por
un mayor estimulo fiscal que favorecié el consumo interno.

En los mercados financieros internacionales, los principales indices accionarios, en general,
mantuvieron un desempefio favorable, registrando menores niveles de volatilidad en comparacion
con lo observado durante 2022, reflejo de la resiliencia de la actividad econémica mundial,
especialmente de los Estados Unidos de América, de la reduccién de la inflacion y de las
expectativas de finalizacion del ciclo de endurecimiento de la politica monetaria. Ademas, la pronta
y eficaz respuesta de los bancos centrales y reguladores financieros para contener las
perturbaciones en el sistema financiero derivado, principalmente, de la quiebra de algunos bancos
regionales en los Estados Unidos de América en marzo de 2023 y los problemas en una entidad
financiera en Europa influyeron en dicho comportamiento. En ese contexto, en los mercados
bursétiles tanto en las economias avanzadas como en las emergentes y en desarrollo se observé un
mayor apetito al riesgo, dada la evolucién positiva de los indicadores econémicos.

En lo que respecta a la inflacion mundial, ésta se modero, resultado de la ralentizacién del
crecimiento de la actividad econdmica, de la disminucion de los precios internacionales de las
materias primas, de la normalizacion de las cadenas mundiales de suministro y de la contribuciéon de
las medidas de politica monetaria al anclaje de las expectativas de inflacion; no obstante, en la
mayoria de paises, principalmente de las economias avanzadas, la inflacion permanecio6 por arriba
de la meta establecida por los respectivos bancos centrales.

En ese contexto, la postura de politica monetaria, en general, se mantuvo restrictiva,
principalmente en las economias avanzadas; mientras que un importante nimero de bancos
centrales en las economias de mercados emergentes y en desarrollo finalizaron el ciclo alcista de
sus respectivas tasas de politica monetaria e incluso algunos de estos comenzaron a reducirlas. En
lo que respecta a las economias avanzadas, en los Estados Unidos de América la FED increment6
el rango de la tasa de interés objetivo de fondos federales en sus reuniones de febrero, marzo, mayo
y julio, y continud con el proceso de reduccion gradual de sus tenencias de valores de titulos. En la
Zona del Euro, el BCE aument6 en seis ocasiones su tasa de interés de politica monetaria,

alcanzando una postura restrictiva que permitira que la inflacion alcance su objetivo de mediano
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plazo y se mantuviera en esos niveles durante un periodo prolongado. El Banco de Inglaterra (BOE,
por sus siglas en inglés) aumenté su tasa de interés de politica monetaria en cinco ocasiones, ante
las persistentes presiones inflacionarias. Por su parte, en Japén, el BOJ mantuvo la tasa de interés
de referencia en niveles minimos y su programa de flexibilizacion monetaria. En cuanto a las
economias de mercados emergentes y en desarrollo, la orientacién de la politica monetaria se
mantuvo restrictiva en algunas economias de este grupo, aunque el ciclo de aumentos de sus tasas
de interés de politica monetaria se paus6é y en algunos bancos centrales, destacando los paises de
Ameérica Latina que operan bajo el esquema de metas explicitas de inflacién, se empezaron a reducir
gradualmente dichas tasas de interés, acorde con la moderacién de las presiones inflacionarias.
Cabe mencionar que el Banco Popular de China redujo su tasa de interés de referencia en dos
ocasiones, lo que aunado a otras medidas de politica monetaria que proporcionaron liquidez al

sistema bancario, le permitieron apuntalar el crecimiento econémico.

B. ECONOMIAS AVANZADAS
1. Crecimiento econémico y desempleo

En 2023, el crecimiento de las economias avanzadas se ubic6 en 1.6% inferior al registrado
en 2022 (2.6%), resultado del endurecimiento de las condiciones financieras, que afectd el
desempefio del sector manufacturero y la inversion en el sector residencial; de los efectos adversos
de la prolongacion de los conflictos bélicos entre Rusia y Ucrania y de la escalada de los conflictos
geopoliticos en Oriente Medio; y de la pérdida de dinamismo del comercio internacional. No obstante,
el consumo privado continué recuperandose, aunque a un ritmo divergente, impulsado por la
fortaleza del mercado laboral y el mayor dinamismo del sector servicios, en un entorno donde las
presiones sobre los precios, ocasionadas por las perturbaciones en las cadenas mundiales de
suministro y el alza de los precios de las materias primas, continuaron moderandose.

En los Estados Unidos de América, la actividad econdmica registré un crecimiento de 2.5% en
2023, superior al registrado en 2022 (1.9%), reflejando la resiliencia de la economia estadounidense
a pesar de un panorama caracterizado por condiciones monetarias restrictivas, orientadas a contener
las presiones inflacionarias. En este contexto, el crecimiento econémico fue impulsado por el
aumento del consumo privado; de la inversion en el sector residencial, en estructuras, en activos de
propiedad intelectual y en reposicion de inventarios, especialmente en el sector manufacturero; del
comercio al por menor; del mayor gasto del gobierno, tanto a nivel federal como estatal y local; y de
la contribucion moderadamente positiva de las exportaciones netas, asociada al mayor volumen de
las exportaciones.

En Canad4, el PIB registré un crecimiento de 1.1% en 2023 (3.8% en 2022), la moderacion
del ritmo de crecimiento econdmico se asocia al endurecimiento de las condiciones financieras que
afectd el gasto de los hogares y la inversién empresarial, en tanto que la desaceleracion de la

demanda externa limité las exportaciones. Otros factores que afectaron el desempefio de la actividad
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econdmica se asocian a las huelgas registradas en Quebec a finales del afio, donde
aproximadamente 570,000 trabajadores de los sectores de salud, educacion y servicios sociales
reclamaban mejores condiciones laborales.

En la Zona del Euro, la actividad econdémica registré un moderado crecimiento de 0.4% en
2023 (3.4% en 2022); en ese contexto la economia de la Zona en el primer semestre fue impulsada
por el dinamismo de la actividad del sector servicios, incluido el turismo; la solidez del mercado
laboral; la utilizaciéon del ahorro acumulado durante la pandemia del COVID-19, la mejora en la
confianza econdmica; y el apoyo de la politica fiscal. Por su parte, en el segundo semestre del afio,
el crecimiento econémico se moderd, ante la ralentizacion de la produccién manufacturera y del
sector construccion; la pérdida de dinamismo del sector servicios, el efecto negativo cada vez mayor
del endurecimiento de las condiciones financieras sobre el gasto en consumo de los hogares y la
inversion empresarial; y la menor demanda externa.

En el Reino Unido, el PIB registrd un crecimiento de 0.1% en 2023, inferior al observado en
2022 (4.3%), comportamiento asociado al efecto negativo de las condiciones financieras restrictivas
en la demanda interna, que se reflejé en la caida de los volimenes de ventas minoristas, en la
actividad del sector servicios, en la inversion en el sector residencial y en los niveles de confianza
de los consumidores; y a la debilidad de la demanda externa. Por su parte, la resiliencia del gasto
de los hogares, apoyada por la fortaleza del mercado laboral, la moderacion gradual de la inflacién,
el aumento del ingreso real y las transferencias del gobierno contribuyeron de forma positiva en el
desempefio econdmico.

En Japon, el PIB registré un crecimiento de 1.9% en 2023, superior al observado en 2022
(1.0%), impulsado por la recuperacién de la demanda interna, ante el aumento del empleo y la mejora
de los salarios, por las elevadas ganancias corporativas, por la mayor demanda de servicios de
turismo, por la reactivacion de la industria automotriz y por el apoyo de las politicas monetaria y
fiscal. No obstante, algunos factores continuaron restandole dinamismo al crecimiento econémico,
como el alza en los precios, la moderacion de la confianza de los consumidores, la debilidad del
sector de la construccién residencial, la desaceleracion de la demanda externa y el incremento de

las importaciones, como reflejo del aumento de la demanda interna.
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CUADRO 1
ECONOMIAS AVANZADAS
CRECIMIENTO DEL PIB REAL
ANOS 2022 - 2023
(Porcentajes)

PAIS 2022 2023

TOTAL 2.6 1.6
Estados Unidos de América 1.9 2.5
Canada 3.8 1.1
Zona del Euro 3.4 0.4
-Alemania 1.8 -0.3
-Francia 2.5 0.9
-ltalia 4.0 0.9
-Espana 5.8 2.5
Reino Unido 4.3 0.1
Japdn 1.0 1.9
Otras economias avanzadas ¥ 1.7 6.3

a Australia, Corea del Sur, Dinamarca, Islandia, Israel, Noruega, Nueva Zelanda, Puerto Rico, Regi6n
Administrativa Especial de Hong Kong de la Republica Popular China, Regién Administrativa Especial de Macao de
la Republica Popular China, Republica Checa, San Marino, Singapur, Suecia, Suiza y Taiw an.

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.

En el resto de las economias avanzadas, la actividad econdémica mostré signos de
recuperacion, influenciados por el mejor desempefio de la Regién Administrativa Especial de Macao
de la Republica Popular China, que registré un crecimiento de 80.5% en 2023 (-21.4% en 2022),
impulsado por el desempefio favorable del turismo y el sector inmobiliario. Por su parte, la actividad
econdmica alcanzo su nivel de produccion potencial en Canada, mientras que la brecha del producto
fue positiva en los Estados Unidos de América (0.7%) y Japdn (0.2%); en tanto que fue negativa en
la Zona del Euro (0.2%) y Reino Unido (0.3%).

Por su parte, en 2023 el mercado laboral de las economias avanzadas se mantuvo sélido,
mostrando resiliencia ante la moderacion del crecimiento econémico, creando nuevos puestos de
trabajo y registrando tasas de desempleo histéricamente bajas que respaldaron la actividad
econdmica. Al respecto la tasa de desempleo para el conjunto de estas economias se situ6 en 4.4%
en 2023 (4.5% en 2022). En los Estados Unidos de América y en Japon la tasa de desempleo se
mantuvo en el mismo nivel observado el afio previo, ubicandose en 3.6% y 2.6%, respectivamente.
Por su parte, en la Zona del Euro y en el Reino Unido la tasa de desempleo se situé en 6.5% y 4.0%,

en su orden (6.7% y 3.9% en 2022, respectivamente).
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CUADRO 2
ECONOMIAS AVANZADAS
DESEMPLEO
ANOS 2022 - 2023

(Porcentajes)
PAIS 2022 2023
TOTAL 4.5 4.4
Estados Unidos de América 3.6 3.6
Canada 53 54
Zona del Euro 6.7 6.5
-Alemania 3.1 3.0
-Francia 7.3 7.4
-ltalia 8.1 7.7
-Espana 12.9 12.1
Reino Unido 3.9 4.0
Japdén 2.6 2.6
Otras economias avanzadas ¥ 3.8 3.7

a Australia, Corea del Sur, Dinamarca, Islandia, Israel, Noruega, Nueva Zelanda, Puerto Rico, Regi6n
Administrativa Especial de Hong Kong de la Republica Popular China, Regién Administrativa Especial de Macao de
la Republica Popular China, Republica Checa, San Marino, Singapur, Suecia, Suiza y Taiw an.

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.

2. Inflacién

La inflacion en las economias avanzadas se redujo significativamente durante 2023; sin
embargo, a finales de afio ésta continu6 ubicandose por arriba de los objetivos establecidos por los
bancos centrales. Dicho comportamiento fue resultado de menores presiones sobre los precios
internacionales de las materias primas, particularmente de los alimentos y de los energéticos; de la
desaceleracion del crecimiento de la actividad econémica, asociada al proceso de endurecimiento
de las condiciones financieras internacionales; de la normalizacion del funcionamiento de las
principales cadenas mundiales de suministro; y de la moderacion de los costos de transporte
maritimo. En dicho contexto, la inflacion promedio para este grupo de economias se ubicé en 4.6%
en 2023 (7.3% en 2022).

En los Estados Unidos de América, a pesar del incremento observado en el tercer trimestre
del afio, la inflacion mantuvo una tendencia decreciente durante 2023 y se ubicé en 4.1% (8.0% en
2022), por arriba del objetivo establecido por la FED (2.0%), comportamiento atribuido a la
moderacion de los precios internacionales de las materias primas y a la normalizacién de las cadenas
mundiales de suministro. En Canad4, el nivel de precios disminuy6 a 3.9% en 2023 (6.8% en 2022),
asociado a la caida de los precios de la energia y de los alimentos, asi como a la moderacion de la
actividad econémica. En la Zona del Euro, la inflacién se ubicé en 5.4% en 2023 (8.4% en 2022),
situandose por arriba de la meta establecida por el BCE (2.0%), comportamiento que fue resultado
del descenso generalizado de los precios, particularmente del gas y de la electricidad, asociado a

los menores precios internacionales de los productos energéticos, y la moderacioén en los precios de
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los alimentos. En el Reino Unido, la inflacién se situ6 en 7.3% en 2023 (9.1% en 2022),
significativamente por arriba de la meta establecida por el Banco Central (2.0%). Dicho
comportamiento se debid a la moderacion de los precios de los alimentos y de los derivados del
petréleo. En Japdn, la inflacion mostré una tendencia creciente y se ubicé en 3.3% (2.5% en 2022),
debido, principalmente, a los mayores precios de los productos energéticos, como el gas y la
electricidad de uso doméstico, asociado a la reduccion de los subsidios destinados a contener los
precios de la gasolina y otros combustibles por parte del gobierno en 2022. Entre el resto de
economias avanzadas, las mayores tasas de inflacion se registraron en la Republica Checa (10.7%);
Islandia (8.7%) y Suecia (5.9%); y las menores en Taiwan (2.5%), Hong Kong y Suiza (2.1% en

ambos casos).

CUADRO 3
ECONOMIAS AVANZADAS
INFLACION Y
ANOS 2022 - 2023

(Porcentajes)
PAIS 2022 2023
TOTAL 7.3 4.6
Estados Unidos de América 8.0 4.1
Canada 6.8 3.9
Zona del Euro 8.4 54
-Alemania 8.7 6.0
-Francia 5.9 57
-ltalia 8.7 5.9
-Espafa 8.3 3.4
Reino Unido 9.1 7.3
Japon 2.5 3.3
Otras economias avanzadas ¥ 5.9 4.7

Y Promedio anual.

3 Australia, Corea del Sur, Dinamarca, Islandia, Israel, Noruega, Nueva Zelanda, Puerto Rico, Regién
Administrativa Especial de Hong Kong de la Republica Popular China, Regién Administrativa Especial de Macao de
la Republica Popular China, Republica Checa, San Marino, Singapur, Suecia, Suiza y Taiw an.

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.

3. Mercados financieros y bancarios

En 2023, los mercados financieros internacionales mostraron un comportamiento positivo, a
medida que se recuperaron del retroceso registrado durante la primera quincena de marzo, derivado
de las preocupaciones sobre la estabilidad financiera, a causa de la quiebra de algunos bancos
regionales en los Estados Unidos de América y los problemas en una entidad financiera en Europa.
En este contexto, la rapida y contundente respuesta por parte de los bancos centrales y los
reguladores financieros de estos paises fue transcendental para contener las perturbaciones en el
sistema financiero y restaurar la confianza de los inversionistas y, por ende, para que los mercados

financieros retomaran la tendencia al alza observada desde principios del afio, la cual obedecié,
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principalmente, a la resiliencia de la actividad econémica mundial, especialmente en los Estados
Unidos de América, a las expectativas de que pudiera finalizar el ciclo de endurecimiento de la
politica monetaria y a la moderacion de la inflacién. No obstante, dicha tendencia se moderd entre
agosto y octubre, por la perspectiva de que los bancos centrales de las principales economias
avanzadas podrian mantener la politica monetaria restrictiva por un periodo més prolongado, el
comportamiento a la baja de algunos indicadores de actividad econdémica en Europa y en la
Republica Popular China, las mayores tensiones geopoliticas en Europa del Este y en la regién de
Oriente Medio y la influencia transitoria de otros factores, donde destaca la dificultad para alcanzar
consensos politicos en el Congreso de los Estados Unidos de América sobre el techo de la deuda y
la asignacion del presupuesto del gobierno federal para el afio fiscal 2023-2024.

Los principales indices accionarios de las economias avanzadas registraron ganancias
respecto de lo observado el afio previo, impulsadas por la desaceleracién de la inflacién y la
evolucidn positiva de los indicadores econémicos, principalmente, en el primer semestre del afio; no
obstante, dicho impulso fue parcialmente contrarrestado por la decision de los bancos centrales de
mantener el endurecimiento de la politica monetaria, por las perturbaciones registradas en el sistema
financiero y por el deterioro de las perspectivas de crecimiento econdémico en la Zona del Euro.

En los Estados Unidos de América los precios de las acciones aumentaron, impulsados por la
resiliencia de la actividad econémica, los resultados positivos de las ganancias empresariales y la
moderacion de la inflacion. Sin embargo, se registré cierta volatilidad en los mercados ante la
decision de la FED de mantener la postura restrictiva de la politica monetaria por un tiempo méas
prolongado que el previsto inicialmente, asi como por las preocupaciones sobre la estabilidad
financiera y la incertidumbre politica asociada a la posibilidad de que el gobierno estadounidense
incurriera en un incumplimiento de pago de deuda y un eventual cierre de gobierno. Por su parte, los
indicadores bursatiles de la Zona del Euro también registraron ganancias, respaldadas por el mejor
desempefio de la actividad econémica frente a la crisis energética durante el invierno y por las
menores repercusiones de las tensiones geopoliticas; aunque dicha tendencia se moderé por el
endurecimiento de la politica monetaria del Banco Central Europeo, por el deterioro de la confianza
econOmica y de las perspectivas macroeconémicas de la zona, ante la debilidad de los indicadores
econdmicos, principalmente, en Alemania e Italia.

Los rendimientos de los bonos soberanos a 10 afios de las economias avanzadas registraron
resultados mixtos al cierre de 2023, asociado a que en el Reino Unido y en las principales economias
de la Zona del Euro se situaron por debajo de los niveles registrados a finales de 2022 en tanto que,
en los Estados Unidos de América, se ubicaron en un nivel similar al del afio previo y en Japon se
registr6 un aumento. Entre abril y octubre, los rendimientos se incrementaron, influenciados
principalmente por el aumento de las tasas de interés de politica monetaria por parte de los bancos
centrales y su intencién de mantener una postura restrictiva por mas tiempo, por la resiliencia de la

actividad econdmica, especialmente la de los Estados Unidos de América; asi como por la rebaja de
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la calificacion crediticia de la deuda soberana estadounidense por parte de Fitch Ratings, factores
que compensaron la disminucién observada en marzo, debido al menor apetito de riesgo derivado
de las preocupaciones sobre la estabilidad financiera. Asimismo, en noviembre y diciembre, se
revirtio la tendencia al alza ante la persistencia de riesgos a la baja para el crecimiento econémico
mundial, asi como por el incremento de las tensiones geopoliticas en Ucrania y en la region de

Oriente Medio.

4. Politica fiscal y monetaria

Durante 2023, a pesar de la moderacion generalizada de la inflacion internacional, ésta siguié
ubicandose en niveles superiores a las metas establecidas por las autoridades monetarias, por lo
que los bancos centrales de las principales economias mantuvieron el sesgo restrictivo de su politica
monetaria, incrementando sus tasas de interés de referencia, principalmente durante los primeros
tres trimestres del afio. En dicho contexto, en los Estados Unidos de América, el Comité Federal de
Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) en sus reuniones de febrero, marzo, mayo vy julio
de 2023, decidi6é incrementar el rango de la tasa de interés de fondos federales en 25 puntos basicos
en cada ocasion, hasta ubicarlo entre 5.25% y 5.50%, nivel que mantuvo durante el resto del afio.
En la Zona del Euro, el Consejo de Gobierno del BCE en sus reuniones de febrero y marzo, realiz6
ajustes al alza a la tasa de interés de politica monetaria en 50 puntos basicos en cada oportunidad,
mientras que en mayo, junio, julio y septiembre la aumentd en 25 puntos basicos, en cada ocasion,
ubicandola en 4.50%; en tanto que el Banco de Inglaterra decidié incrementar la tasa de interés de
politica monetaria en 50 puntos béasicos en su reunion de febrero, 25 puntos basicos en marzo y
mayo, 50 puntos bésicos en su reunién de junio y 25 puntos bésicos en agosto, ubicandola en 5.25%.
Por su parte, el BOJ mantuvo invariable su postura de politica monetaria. En cuanto a la politica
fiscal, el proceso de consolidacién fiscal se interrumpié en la mayoria de economias avanzadas en
2023, por lo que los déficits presupuestarios aumentaron y continuaron en niveles superiores a los
observados previo a la pandemia. Al respecto, el déficit fiscal para el grupo de las economias
avanzadas se ubic6 en 5.6% del PIB (3.2% en 2022).

En los Estados Unidos de América, el déficit presupuestario aumento significativamente en
2023, al ubicarse en 8.8% del PIB en 2023 (4.1% en 2022), asociado, principalmente, a la reduccion
de los ingresos federales, derivado de una significativa caida del impuesto sobre la renta, a causa
de menores impuestos sobre las ganancias de capital y aplazamientos en el pago de impuestos. Por
su parte, los niveles de deuda continuaron aumentando, por lo que a inicios de junio el Congreso de
los Estados Unidos de América llegdé a un acuerdo para suspender el techo de la deuda hasta el 1
de enero de 2025, al mismo tiempo que recorto el gasto en US$1.5 billones, con lo cual el gobierno
evitd incurrir en incumplimiento de pago de la deuda; mientras que, por la falta de consenso politico,
en septiembre y noviembre, se aprobd una resolucién, que consistid en una asignacion temporal

para continuar financiando al gobierno en los niveles acordados para el afio fiscal anterior, evitando

13



EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

asi la suspension de los servicios publicos. Por otra parte, en cuanto a las medidas de politica
monetaria no convencionales, en 2023 la FED continu6 con el proceso de reduccién gradual de su
hoja de balance a través de la reduccién de reinversiones de activos financieros, estableciendo un
limite mensual para las reinversiones de bonos del tesoro en US$60.0 millardos y de valores
gubernamentales respaldados por hipotecas en US$35.0 millardos. Asimismo, ante la incertidumbre
generada por los problemas registrados en algunas instituciones del sistema bancario
estadounidense, la FED, en coordinacion con los bancos centrales de Canada, Inglaterra, Japon,
Zona del Euro y Suiza, anunci6 la provision de liquidez, mediante la implementacion de lineas de
intercambio en moneda estadounidense (swaps), incrementando la frecuencia de semanal a un dia
de las operaciones con vencimiento a 7 dias, manifestando que dicha medida estaria vigente del 20
de marzo hasta finales de abril de 2023.

En la Zona del Euro, el déficit fiscal de 2023 se ubicé en 3.5% del PIB, inferior al registrado el
afio anterior (3.7%), asociado a la reduccién de las medidas de apoyo del gobierno a medida que se
disipan los efectos de la crisis energética generada por el conflicto entre Rusia y Ucrania. Por su
parte, en cuanto a las medidas de politica monetaria no convencionales, el Consejo de Gobierno del
BCE, inicié en marzo de 2023 la reduccién del portafolio del Programa de Compras de Activos (APP,
por sus siglas en inglés) en alrededor de €15.0 millardos mensuales. Ademas, reiter6 que continuaria
evaluando la manera en que las operaciones de financiamiento a largo plazo con objetivo especifico
(TLTRO-III, por sus siglas en inglés) contribuyen a la postura de la politica monetaria, en tanto que
los bancos contindan devolviendo los montos prestados bajo este programa. Asimismo, el
Instrumento para la Proteccion de la Transmision (TPI, por sus siglas en inglés) continué disponible
para contrarrestar dinamicas desordenadas del mercado que obstaculicen la transmisién de la
politica monetaria en los paises de la Zona del Euro. Por ultimo, en su reunion de julio decidi6 fijar
en 0.0% la remuneracién de las reservas minimas de las entidades de crédito, a partir de septiembre
de 2023.
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CUADRO 4
ECONOMIAS AVANZADAS
RESULTADO DE LAS FINANZAS PUBLICAS
CON RELACION AL PIB ¥
ANOS 2022 - 2023
(Porcentajes)
PAIS 2022 2023"

TOTAL -3.2 5.6
Estados Unidos de América -4.1 -8.8
Canada 0.1 -0.6
Zona del Euro -3.7 -35
-Alemania -2.5 2.1
-Francia -4.8 -55
-ltalia -8.6 -7.2
Reino Unido -4.7 -6.0
Japon -4.4 -5.8

¥ Se refiere al déficit o superavit del gobierno general. El signo negativo indica déficit.
Y Cifras preliminares.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.

En el Reino Unido, el déficit fiscal fue de 6.0% del PIB en 2023 (4.7% en 2022), asociado a
las medidas de apoyo implementadas por el gobierno britAnico para hacer frente a la crisis
energética. Por su parte, el Comité de Politica Monetaria del BOE continué con el proceso de
reduccion de su hoja de balance, que inici6 en febrero de 2022, mediante la implementacién de un
programa de venta de bonos corporativos que finalizé en el segundo semestre de 2023 y la reduccion
de sus tenencias de bonos del gobierno en £80.0 millardos hasta septiembre de 2023, monto que
amplié a £100.0 millardos en su reunion de septiembre, estableciendo un periodo de vigencia de
octubre de 2023 a septiembre de 2024.

En el caso de Japon, el déficit fiscal se ubic6 en 5.8% del PIB en 2023 (4.4% en 2022), debido
a que el gobierno continué con la orientacidn expansiva en el ambito fiscal. Por su parte, el Banco
de Japon mantuvo la tasa de interés de politica monetaria en -0.10% y, continué con el programa de
flexibilizacién monetaria con el proposito de preservar la estabilidad de precios, en tanto que siguio
comprando deuda puablica en montos ilimitados para mantener el rendimiento de los bonos a 10 afios
en torno a 0.00%, permitiendo un rango de fluctuacién de 0.50%. Respecto al programa de compras
de activos, el BOJ mantuvo compras de fondos de inversion cotizados (ETFs, por sus siglas en
inglés) y de fondos de inversion inmobiliaria con limites superiores de ¥12.0 billones y ¥180.0
millardos, respectivamente. En cuanto a la compra de bonos comerciales y corporativos, el BOJ las
mantuvo los primeros meses del afio en montos de alrededor de ¥2.0 billones para el caso de los

bonos comerciales y de ¥3.0 billones para los bonos corporativos, con el proposito de mantener
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niveles similares a los registrados previo a la pandemia; sin embargo, en su reunién de marzo de

2023 anunci6 que llevaria a cabo compras Unicamente de bonos corporativos.

5. Operaciones comerciales, financieras y cambiarias

Durante 2023, la cotizacion del délar estadounidense tuvo un comportamiento mixto frente a
algunas de las principales divisas mundiales. Este comportamiento estuvo asociado a la evolucion
de la politica monetaria estadounidense y sus efectos en los principales mercados cambiarios. En
efecto, en 2023 el ddlar se deprecid 3.8% respecto a la libra esterlina, 3.0% respecto al euro y 1.2%

con relacion al délar canadiense; en tanto que, se aprecio 6.8% respecto al yen.

CUADRO 5
TIPOS DE CAMBIO PROMEDIO DE MONEDAS SELECCIONADAS
RESPECTO AL DOLAR ESTADOUNIDENSE
DICIEMBRE 2022 - DICIEMBRE 2023
(Unidades monetarias por US$1.00)
LIBRA DOLAR
MES VEN ESTERLINA CANADIENSE EURO
Diciembre de 2022 134.779 0.821 1.358 0.944
Enero de 2023 130.434 0.819 1.344 0.928
Febrero 133.007 0.827 1.344 0.934
Marzo 133.619 0.824 1.368 0.934
Abil 133.564 0.803 1.349 0.911
Mayo 137.213 0.802 1.352 0.920
Junio 141.110 0.792 1.330 0.923
Julio 140.983 0.776 1.321 0.904
Agosto 144.837 0.787 1.348 0.917
Septiembre 147.727 0.807 1.353 0.936
Octubre 149.638 0.822 1.371 0.947
Noviembre 149.808 0.805 1.372 0.925
Diciembre 143.957 0.790 1.342 0.916

Fuente: Bloomberg.

El volumen del comercio mundial registr6 una desaceleracion en 2023, asociada a la
moderacion de la demanda mundial, a los conflictos geopoliticos que afectaron las cadenas
mundiales de suministro en algunas regiones y a los efectos rezagados de la apreciacion del délar
de los Estados Unidos de América. En efecto, la tasa de crecimiento del volumen del comercio

mundial de bienes y servicios se ubic6 en 0.3% en 2023 (5.6% en 2022).
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El volumen de las exportaciones de bienes y servicios de las economias avanzadas registré
un aumento de 0.9% en 2023 (5.6% en 2022); en tanto que, el volumen de las importaciones registréd
una caida de 1.0% (aumento de 7.1% en 2022). Los términos de intercambio de estas economias
(0.7%) experimentaron un crecimiento respecto de 2022 (-1.8%), resultado, principalmente, de la
desaceleracion de los precios de las materias primas.

CUADRO 6
ECONOMIAS AVANZADAS
COMERCIO DE BIENES Y SERVICIOS
VOLUMEN Y TERMINOS DE INTERCAMBIO
ANOS 2022 - 2023
(Variaciones porcentuales)
CONCEPTO 2022 2023
1. VOLUMEN
Exportaciones 5.6 0.9
Importaciones 7.1 -1.0
2. TERMINOS DE INTERCAMBIO -1.8 0.7

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.
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El saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos, como porcentaje del PIB, de las
economias avanzadas registr6 un superavit de 0.5% en 2023 (déficit de 0.3% en 2022). Este
resultado estuvo fuertemente influenciado por el saldo superavitario registrado en Jap6n y en la Zona
del Euro (3.4% y 1.9%, respetivamente). Por su parte, los Estados Unidos de América, el Reino

Unido y Canada registraron un balance deficitario de 3.0%, 2.2% y 0.6%, en su orden.

CUADRO 7
ECONOMIAS AVANZADAS
SALDO EN CUENTA CORRIENTE DE
LA BALANZA DE PAGOS COMO PORCENTAJE DEL PIB
ANOS 2022 - 2023

PAIS 2022 2023

TOTAL -0.3 0.5
Estados Unidos de América -3.8 -3.0
Canada -0.4 -0.6
Zona del Euro -0.5 1.9
-Alemania 4.4 6.8
-Francia -2.0 -0.7
-ftalia -1.5 0.2
-Espafa 0.6 2.6
Reino Unido -3.1 2.2
Japon 2.0 3.4

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.

C. ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y EN DESARROLLO
1. Crecimiento econémico y desempleo

En 2023, las economias de mercados emergentes y en desarrollo mostraron una resiliencia
mayor a la esperada, registrando un crecimiento de 4.3%, superior al de 2022 (4.1%), asociada a la
aceleracion del sector servicios a medida que se eliminaron las medidas de restriccion a la movilidad
asociadas a la pandemia del COVID-19, lo cual compenso, en parte, los efectos del endurecimiento
de las condiciones monetarias internacionales destinadas a controlar la inflacién y las perturbaciones
en los mercados mundiales de los energéticos y de los alimentos, generadas por las tensiones
geopoliticas en Europa del Este y Oriente Medio. Sin embargo, el desempefio econémico se mostré
dispar a nivel de paises y regiones debido a que varias economias de este grupo registraron una
mejora en su demanda interna, particularmente por el mayor consumo privado y gasto publico;
aunado a la recuperacion de la demanda externa en la segunda parte del afio, en un contexto de

desinflacién en varias economias a nivel mundial; por el contrario, varios paises que poseen un alto
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grado de integracion y vinculos comerciales con Rusia, Ucrania, Israel y Palestina, enfrentaron
choques asociados a los conflictos bélicos; ademas, la Republica Popular China afronté dificultades
derivadas de la crisis del sector inmobiliario y del deterioro de la confianza econdémica.

En ese contexto se registraron diferencias significativas de crecimiento entre las regiones de
las economias de mercados emergentes y en desarrollo. Las economias emergentes de Asia
registraron el mayor crecimiento, lideradas por el dinamismo de la actividad econémica en la
Republica Popular China, una vez levantadas las restricciones implementadas por la pandemia del
COVID-19; en tanto que, en la mayoria de economias emergentes de Europa también se observé
una recuperacion del crecimiento econdémico, a pesar de las repercusiones del conflicto bélico en la
region. Por su parte, el crecimiento se desaceleré en las regiones de Oriente Medio y Asia Central,
América Latina y el Caribe, y Africa Sub-Sahariana, como consecuencia de condiciones externas
menos favorables, de efectos adversos por factores climaticos, de un menor dinamismo en las
exportaciones de materias primas, particularmente en paises productores de petréleo, y de la
inestabilidad politica en algunos paises.

CUADRO 8
ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y
EN DESARROLLO
VARIACION DEL PIB REAL
ANOS 2022 - 2023
(Porcentajes)
CONCEPTO 2022 20237
TOTAL 41 4.3
POR REGIONES
Africa Sub-Sahariana 4.0 34
América Latina y el Caribe 4.2 2.3
Economias emergentes y en desarrollo de Asia 4.4 5.6
Economias emergentes y en desarrollo de Europa 12 3.2
Oriente Medio y Asia Central 5.3 2.0

¥ Estimacion de cierre.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.

En cuanto a las economias de mercados emergentes y en desarrollo de Asia, el crecimiento
del PIB en 2023 fue de 5.6% (4.4% en 2022), asociado al dinamismo de la economia de India y la
recuperacion econdémica posterior a la reapertura en la Republica Popular China, una vez levantadas,

a finales de 2022, las restricciones implementadas para contener la pandemia del COVID-19.
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Adicionalmente, el consumo en la region fue impulsado por la utilizacién de los ahorros acumulados
de los hogares durante la pandemia y el mayor impulso fiscal. Sin embargo, cabe destacar que el
crecimiento fue limitado por la moderacién de la demanda mundial, por una menor inversion privada
y por las tensiones en el sector inmobiliario chino.

Al respecto, la economia de la Republica Popular China registré un crecimiento de 5.2% en
2023 (3.0% en 2022), asociado, en buena medida, a las medidas expansivas de politica monetaria
y fiscal en un contexto de flexibilizacion de las restricciones por el COVID-19, lo cual derivo en el
restablecimiento de la totalidad de actividades econdmicas, contribuyendo a la normalizacion del
consumo; ademas, la economia china experiment6 una mejora del mercado laboral y la recuperacion
de la demanda externa durante la primera parte del afio; no obstante, en el Gltimo trimestre de 2023,
el ritmo de crecimiento se moder6 ante la desaceleracion observada en la produccién industrial, el
consumo y la inversién privada; la inestabilidad observada en los sectores inmobiliario y financiero;
el debilitamiento de la confianza de las empresas y los hogares; la moderacién del comercio exterior;
y la persistencia de las tensiones comerciales y diplométicas con los Estados Unidos de América.

En India, en 2023 el crecimiento del PIB se aceleré respecto del afio previo al situarse en 7.8%
(7.0% en 2022), respaldado por la fortaleza del consumo privado, el cual fue impulsado por una
rapida expansion del crédito al consumo, una mejora del empleo y una recuperacion de los salarios
reales; ademas, el nivel de inversion registré una expansion, debido a un mayor gasto de capital de
origen publico. Cabe destacar que, la posicion externa continué siendo sélida, respaldada por una
fuerte demanda mundial de subcontratacion que impulsé el aumento de las exportaciones de
servicios y por la diversificacion de las importaciones de petréleo.

En laregion de Oriente Medio y Asia Central, la actividad econdémica se expandi6 2.0%, inferior
al crecimiento observado en 2022 (5.3%), asociado a un menor dinamismo en los paises
exportadores de petréleo, principalmente Arabia Saudita, acorde con los acuerdos de produccién de
petréleo establecidos a través de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) y la
reduccion del precio internacional del petréleo. No obstante, la inversion privada respaldé el
crecimiento de las actividades no petroleras, como servicios y manufactura. Asimismo, las
interrupciones del transporte maritimo en el Mar Rojo, derivado del conflicto bélico entre Israel y
Palestina, generaron choques negativos que redujeron el espacio de las politicas econémicas para
respaldar la actividad econdémica en varias economias de la region.

En la region de Africa Sub-Sahariana, el PIB registré una variacion de 3.4% en 2023, (4.0%
en 2022), impulsado por el menor impacto de las interrupciones en los servicios de energia y de la
fortaleza del sector de servicios durante la primera mitad del afio; no obstante, las condiciones
climaticas adversas observadas en la regién incidieron sobre los rendimientos agricolas y la
productividad laboral; asimismo, la desaceleracion de la demanda externa, las persistentes
presiones cambiarias y las mayores restricciones al financiamiento, ralentizaron el crecimiento

econémico.
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En cuanto a las economias de mercados emergentes y en desarrollo de Europa, la regién
registré una expansion de 3.2% en 2023 (1.2% en 2022), respaldada por mayores niveles de
inversion y de ingresos en términos reales. El resultado reflejé la recuperacién del crecimiento
econdmico de Ucrania (5.0% en 2023 y contraccién de 29.1% en 2022), a medida que las empresas
y los hogares se adaptan al conflicto bélico en curso, en un contexto de una fuerte reduccién de la
inflacién y de estabilidad en los mercados cambiarios; asimismo, Rusia registr6 una expansion
econdmica de 3.6% (contraccion de 1.2% en 2022), debido al incremento del gasto militar y un
consumo resiliente en el contexto de solidez del mercado laboral. Ademas, destaca la demanda
externa de bienes y servicios rusos, particularmente de bienes energéticos hacia algunos mercados
asiaticos. En el resto de paises de la regién, las dinamicas de crecimiento de sus economias difirieron
sustancialmente y dependieron de la intensidad de su produccion energética, del peso relativo del
sector servicios y, en los casos de paises ubicados en la parte mas al este de Europa, de las
repercusiones comerciales del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania.

Por su parte, la economia de la region de América Latina y el Caribe se expandi6 2.3% en
2023, por debajo del crecimiento observado en 2022 (4.2%), impulsada por la fortaleza de los
mercados laborales, el aumento de la confianza de los consumidores, la reactivacion del sector
servicios y la contribucion positiva de las exportaciones netas al crecimiento, principalmente por la
recuperacién de la demanda en los Estados Unidos de América y en la Republica Popular China.
Sin embargo, en algunas economias de la region en donde el crecimiento fue menos dinamico, se
observaron menores niveles de inversidn, limitados por episodios de inestabilidad politica; acceso
mas restringido al financiamiento externo; condiciones climaticas adversas ocasionadas por el
fenémeno de “El Nifio” (sequias o niveles de lluvia inferiores a lo normal) que repercutieron
negativamente en la producciéon de alimentos y en la generacién de electricidad; y una postura
restrictiva de la politica monetaria en la mayoria de economias.

Brasil registré un crecimiento econémico de 2.9% en 2023 (3.0% en 2022), apoyado por el
sélido desempefio del sector agricola, el cual se vio beneficiado por condiciones climaticas
favorables para el cultivo de soja, maiz, azlcar, algodén y café; ademas de la expansion de las
industrias extractivas, particularmente de petrdleo, gas natural y mineral de hierro; y de los servicios.
Por el lado del gasto, la actividad econémica reflej6 el aumento del gasto en el consumo de los
hogares, respaldado por la reduccién de la inflacion, el incremento del crédito, la mejora del mercado
laboral, el mayor gasto del gobierno y la contribucion positiva de las exportaciones netas al
crecimiento. Cabe destacar que el dinamismo de la economia brasilefia fue limitado, en parte, por
las condiciones monetarias restrictivas, la moderacion de la inversién empresarial, la desaceleracion
de la economia mundial y los menores precios de las materias primas.

En México, la actividad econémica en 2023 registré una variacion de 3.2% (3.9% en 2022),
resultado asociado al aumento del consumo privado ante la fortaleza del mercado laboral y la

disminucién de la inflacién; a la mayor inversion, especialmente en infraestructura de obras publicas;
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y a las mayores exportaciones netas, principalmente las del sector automotriz. La producciéon se
incrementd en todos los sectores, destacando el crecimiento del sector servicios; el dinamismo de la
produccion industrial, particularmente la industria de la energia eléctrica y la construccion; y la
aceleracion de las actividades agropecuarias. Sin embargo, el crecimiento de la actividad econdémica
se moderé respecto del afio anterior, debido, principalmente, a la postura restrictiva de la politica
monetaria y la desaceleracion de la actividad manufacturera en los Estados Unidos de América, su
principal socio comercial.

En Centroamérica el crecimiento econdmico fue similar al observado el afio anterior (4.0% en
2023y 2022), impulsado, principalmente, por el aumento de la demanda interna, particularmente del
consumo privado, sustentado por el aumento del crédito bancario; los mayores ingresos por remesas
familiares, especialmente importante para los paises del Triangulo Norte (Guatemala, El Salvador y
Honduras); y el dinamismo del sector construccion, de las actividades de servicios y, en menor
medida, del sector manufacturero. Cabe mencionar que la economia de la regién se beneficié de
algunas condiciones externas favorables, como la disminucién de los precios de algunas materias
primas y de la recuperacion del turismo internacional. No obstante, factores como el limitado espacio
fiscal, los efectos del cambio climatico sobre la produccién agricola y el endurecimiento de las
condiciones financieras internacionales, entre otros, limitaron el crecimiento.

En cuanto al resto de paises de la region, destaco el dinamismo de la actividad econémica de
Guyana (33.0%) impulsada por la actividad de explotacion petrolera, seguido de Panama (7.3%),
San Vicente y las Granadinas (6.2%), Antigua y Barbuda (5.9%), Aruba (5.3%), Costa Rica (5.1%),
Granada (4.8%), Dominica (4.7%), Belice (4.7%), Nicaragua (4.7%), Paraguay (4.5%), Barbados
(4.4%), Las Bahamas (4.3%), Republica Bolivariana de Venezuela (4.0%), Guatemala (3.5%),
Honduras (3.5%) y El Salvador (3.5%), que, en su orden, mostraron las mayores tasas de
crecimiento. En contraste, se registraron contracciones economicas en Haiti (1.9%), Argentina
(1.6%) y Peru (0.6%).
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CUADRO 9
AMERICA LATINA Y EL CARIBE
VARIACION DEL PIB REAL
ANOS 2022 - 2023
(Porcentajes)

PAIS 2022 2023 ¥
REGIONAL 4.2 2.3
Antigua y Barbuda 8.5 5.9
Argentina 5.0 -1.6
Aruba 10.5 5.3
Bahamas, Las 14.4 4.3
Barbados 13.8 4.4
Belice 8.7 4.7
Bolivia (Estado Plurinacional de) 3.6 2.5
Brasil 3.0 2.9
Chile 2.1 0.2
Colombia 7.3 0.6
Costa Rica 4.6 5.1
Dominica 5.6 4.7
Ecuador 6.2 2.3
El Salvador 2.8 3.5
Granada 7.3 4.8
Guatemala 4.1 3.5
Guyana 62.3 33.0
Haiti -1.7 -1.9
Honduras 4.0 3.5
Jamaica 5.2 2.2
México 3.9 3.2
Nicaragua 3.8 4.7
Panama 10.8 7.3
Paraguay 0.2 4.5
Pera 2.7 -0.6
Republica Dominicana 4.9 2.4
Saint Kitts and Newvis 8.8 3.4
San Vicente y Las Granadinas 5.5 6.2
Santa Lucia 15.7 3.0
Surinam 2.4 2.1
Trinidad y Tobago 15 2.1
Uruguay 4.7 0.4
Venezuela (Republica Bolivariana de) 8.0 4.0

% Estimacién de cierre.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.
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CUADRO 10
ECONOMIAS EMERGENTES Y EN DESARROLLO DE EUROPA
Y DE ORIENTE MEDIO Y ASIA CENTRAL
VARIACION DEL PIB REAL
ANOS 2022 - 2023
(Porcentajes)
PAIS 2022 2023 ¥
Emergentesy en desarrollo de Europa 1.2 3.2
Albania 4.8 3.3
Bielorrusia -4.7 3.9
Bosnia y Herzegovina 4.2 1.8
Bulgaria 3.9 1.8
Hungria 4.6 -0.9
Kosowvo 4.3 3.3
Macedonia del Norte 2.2 1.0
Moldavia -5.0 1.0
Republica de Montenegro 6.4 6.0
Polonia 5.3 0.2
Rumania 4.6 2.1
Rusia -1.2 3.6
Serbia 2.5 2.5
Turquia 5.5 4.5
Ucrania -29.1 5.0
Oriente Medio y Asia Central 5.3 2.0
Afganistan -6.2 -
Algeria 3.6 4.2
Arabia Saudita 7.5 -0.8
Armenia 12.6 8.7
Azerbaiyan 4.6 1.1
Baréin 4.9 2.6
Cisjordania 'y Gaza 4.1 -6.1
Emiratos Arabes Unidos 7.9 3.4
Egipto 6.7 3.8
Georgia 11.0 7.5
Iran 3.8 4.7
Irak 7.0 2.2
Jordania 2.4 2.6
Kazajistan 3.3 5.1
Kirguistan (Republica de) 6.3 4.2
Kuwait 6.1 2.2
Libia -8.3 10.2
Mauritania 6.4 4.8
Marruecos 1.3 3.0
Oman 4.3 1.3
Pakistan 6.2 -0.2
Qatar 4.2 1.6
Sudan -2.5 -18.3
Tayikistan 8.0 8.3
Tunisia 2.6 0.4
Turkmenistan 5.3 2.0
Uzbekistan 5.7 6.0
Yemen 1.5 -2.0
Yibuti 3.9 7.0

a Estimacion de cierre.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.
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2. Inflacion

En las economias de mercados emergentes y en desarrollo, la inflacion se ubic6 en 8.3% en
2023, inferior a la observada en 2022 (9.8%), debido principalmente, a la reduccion de los precios
internacionales de los energéticos y de los alimentos; al desvanecimiento de las presiones en las
cadenas mundiales de suministro; y a la ralentizacion de la economia a nivel mundial, en un contexto
de politicas monetarias restrictivas implementadas por la mayor parte de este grupo de economias.

En las economias emergentes y en desarrollo de Asia, la inflacion se desaceler6 a 2.4% en
2023 (3.9% en 2022), en congruencia con la reduccion de las presiones inflacionarias a nivel mundial
ante la moderacion de los precios internacionales de las materias primas, incluido el petréleo y
algunos alimentos, la normalizacion de las cadenas mundiales de suministro y la ralentizacién de la
actividad econdmica en las economias avanzadas. En ese contexto, se observo una reduccion de
los precios internos de los alimentos y del transporte en la Republica Popular China, lo que provoco
gue la inflacion se ubicara en 0.2% en 2023 (2.0% en 2022); en tanto que, en India, para ese mismo
afio, la inflacion se moderd a 5.4% (6.7% en 2022), a medida que el repunte temporal de los precios
de algunos alimentos se atenud en el segundo semestre.

En América Latina y el Caribe, excluida la Republica Bolivariana de Venezuela, la inflacién se
increment6 levemente en 2023 al ubicarse en 14.4% (14.0% en 2022), influenciada principalmente
por las fuertes presiones inflacionarias experimentadas en Argentina, en donde la inflacién se ubicé
en 133.5% (72.4% en 2022); no obstante, en la mayoria de paises se observd un descenso de la
inflacion, asociado a la postura restrictiva de la politica monetaria, a la disminucion de los precios
internacionales de las materias primas, y, en algunos casos, a la apreciacion de las monedas locales,
que contribuy6 al descenso del componente importado. En ese contexto, en México se registré una
inflacion de 5.5% en 2023 (7.9% en 2022), acorde con la moderacion de los precios de los
energéticos y de los alimentos, aunado a las condiciones monetarias restrictivas; en tanto que en
Brasil, la inflacion cerr6 en 4.6% en 2023 (9.3% en 2022), comportamiento que obedecié a la
disminucién de los costos de transporte ante la reduccion de los precios internacionales de los
combustibles y la postura restrictiva de la politica monetaria. En el resto de paises de la region, se
observé una desaceleracion de la inflacién principalmente en Costa Rica, Paraguay, Dominica, Chile
y en Republica Dominicana. Por su parte, la inflacion fue persistentemente elevada en Surinam, Haiti
y Colombia; mientras que, la Republica Bolivariana de Venezuela continué registrando un proceso
hiperinflacionario, con un resultado de 337.5% en 2023 (186.5% en 2022).

Por su parte, la inflacién en la region de Africa Sub-Sahariana se ubicé en 16.2% en 2023
desde 14.5% en 2022, y se mantuvo en dos digitos en algunas de las economias mas grandes de la
region, como Etiopia, Ghana y Nigeria. Cabe destacar que existe una heterogeneidad significativa
en el comportamiento de la inflacién entre estos paises, debido a que las tensiones politicas internas
y los conflictos geopoliticos impactaron los precios de los alimentos, afectando en mayor medida a

los paises que dependen de las importaciones de los mismos.
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CUADRO 11
AMERICA LATINA Y EL CARIBE
VARIACION DE LOS PRECIOS
ANOS 2022 - 2023
(Promedios anuales)

PAIS 2022 2023
REGIONAL ¥ 14.0 14.4
Antigua y Barbuda 7.5 5.1
Argentina 72.4 133.5
Aruba 5.5 3.4
Bahamas, Las 5.6 3.1
Barbados 5.0 5.0
Belice 6.3 4.4
Bolivia (Estado Plurinacional de) 1.7 2.6
Brasil 9.3 4.6
Chile 11.6 7.6
Colombia 10.2 11.7
Costa Rica 8.3 0.5
Dominica 7.7 3.5
Ecuador 3.5 2.2
El Salvador 7.2 4.0
Granada 2.6 3.0
Guatemala 6.9 6.2
Guyana 6.5 4.5
Haiti 27.6 44.1
Honduras 9.1 6.7
Jamaica 10.3 6.5
México 7.9 55
Nicaragua 10.5 8.4
Panama 2.9 1.5
Paraguay 9.8 4.6
Peru 7.9 6.3
Republica Dominicana 8.8 4.8
Saint Kitts and Nevis 2.7 3.6
Santa Lucia 6.4 3.7
San Vicente y Las Granadinas 5.7 4.6
Surinam 52.4 51.6
Trinidad y Tobago 5.8 4.6
Uruguay 9.1 59
Venezuela (Republica Bolivariana de) 186.5 337.5

¥ Excluye la Republica Bolivariana de Venezuela.
Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.
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3. Mercados financieros y bancarios

En las economias de mercados emergentes y en desarrollo, los indices bursétiles en su
conjunto experimentaron un ligero aumento en comparacién con los niveles de 2022, impulsados por
la expectativa de una reduccion de las tasas de interés de politica monetaria en las principales
economias avanzadas en 2024 y al mejor desempefio economico de los Estados Unidos de América;
contrarrestado, en parte, por la moderacion de la actividad econémica en la Republica Popular China
y en la Zona del Euro, asi como por la intensificacion de los riesgos geopoliticos que predominaron
en la segunda parte de 2023. Cabe destacar que, el comportamiento de los indices bursatiles registré
una alta volatilidad a lo largo del afio, debido, ademas de los factores mencionados, a las tensiones
observadas en el sistema financiero estadounidense y al debilitamiento de las perspectivas de
crecimiento econémico a nivel mundial. Cabe resaltar que se observé una marcada divergencia entre
paises y regiones, destacando las significativas ganancias en los indices accionarios en India;
mientras que en la Republica Popular China se registré una disminucion en los indices accionarios
debido a las tensiones en los sectores inmobiliario y financiero, ante la incertidumbre sobre la
fortaleza de la recuperacion econémica, las tensiones comerciales con los Estados Unidos de
Ameérica y la depreciacion del yuan. En América Latina, los precios de las acciones aumentaron en
Brasil, Chile, México y, en menor medida, en Perl, aunque se vieron afectados por condiciones

financieras internacionales mas restrictivas y tensiones politicas y sociales en la region.

4, Politica fiscal y monetaria

Las estimaciones del FMI respecto el déficit fiscal como proporcién del PIB, indican que para
el grupo de economias de mercados emergentes y en desarrollo, éste aument6 a 5.4% en 2023
respecto de 2022 (4.9%), lo cual ha frenado los avances hacia la consolidacion de la politica fiscal.
Por su parte, los costos del servicio de la deuda continuaron superando a los observados previo a la
pandemia del COVID-19, derivado de un nivel de endeudamiento mas alto y mayores tasas de
interés; ademas, se observo que algunas economias continuaron implementando medidas fiscales
para atenuar el impacto de los precios de la energia y los alimentos sobre los hogares y las
empresas.

En el caso de la Republica Popular China el déficit fiscal como proporcién del PIB continud
siendo elevado, al ubicarse en 7.1% en 2023 (7.5% en 2022), debido, principalmente, a las medidas
de apoyo econdmico implementadas para expandir la demanda interna, la cual fue afectada por la
prolongacion de las politicas de prevencién relacionadas con el COVID-19 hasta finales de 2022, y
para impulsar el mercado inmobiliario. Vale indicar que la moderada reduccion del déficit respecto
del afio anterior obedece a la recuperacion observada de los ingresos fiscales.

Respecto al resultado fiscal como porcentaje del PIB, de algunas economias emergentes y en
desarrollo, destacan las de Asia con un déficit fiscal de 6.7% en 2023, inferior al observado en 2022

(7.2%); por su parte, en América Latina y el Caribe se registré un déficit de 5.0% (3.3% en 2022), en
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tanto que, las economias emergentes y en desarrollo de Europa registraron un déficit promedio de
4.6% (2.6% en 2022).

En cuanto a la politica monetaria, en varias economias de mercados emergentes y en
desarrollo, los bancos centrales finalizaron con el ciclo alcista de sus respectivas tasas de interés de
politica monetaria a medida que se observd una desaceleracién de la inflacion, manteniendo la
postura restrictiva de la politica monetaria, aunque algunos redujeron gradualmente dichas tasas de
interés durante el segundo semestre de 2023. Cabe mencionar que, en la Republica Popular China,
donde las presiones inflacionarias se mantuvieron moderadas y la brecha del producto continu6
siendo negativa, el Banco Popular de China optdé por una postura acomodaticia de la politica
monetaria y otras medidas para proporcionar liquidez al sistema bancario. Por su parte, en otras
economias, las tasas de interés de politica monetaria mostraron una tendencia a la baja, destacando
Chile con una disminucién de 300 puntos basicos, situandola en 8.25%; Brasil la redujo en 200
puntos béasicos, llevandola a 11.75%; Peru la bajé en 75 puntos béasicos, ubicandola en 6.75%; vy el
Banco Popular de China la redujo en 20 puntos basicos, situandola en 3.45%. Por su parte, Colombia
acumulé un incremento de 100 puntos béasicos, aunque la redujo 25 puntos bésicos en diciembre,
ubicandola en 13.0%; y México la aumentd en 75 puntos bésicos, situandola en 11.25% desde

marzo.

5. Operaciones comerciales, financieras y cambiarias

La cuenta corriente de la balanza de pagos en las economias de mercados emergentes y en
desarrollo registr6 un superavit de US$277.1 millardos en 2023, inferior al observado en 2022
(US$648.6 millardos). Este resultado estuvo determinado por los saldos positivos, aunque menores
a los registrados en el afio previo, de las economias emergentes y en desarrollo de Asia por
US$241.1 millardos y de la region de Oriente Medio y Asia Central por US$189.5 millardos; los cuales
fueron compensados, parcialmente, por los déficits observados en América Latina y el Caribe por
US$76.6 millardos, Africa Sub-Sahariana por US$53.8 millardos y en las economias emergentes y
en desarrollo de Europa por US$23.0 millardos.

En América Latina y el Caribe, segun la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos disminuyé en 2023, asociado,
principalmente, al superavit observado en la balanza de bienes. Al respecto, el valor de las
importaciones de bienes se redujo, resultado de la disminucién tanto del volumen como del precio
de las mismas; en tanto que las exportaciones de bienes, redujeron su valor a medida que la caida
del precio supero6 al crecimiento del volumen exportado.

Por su parte, el déficit de la balanza de servicios disminuy0, principalmente por el aumento de
las exportaciones de servicios. Al respecto, el crecimiento de dichas exportaciones se debe a
mayores ingresos derivados de los servicios turisticos, ante la recuperacion sostenida del turismo en

la subregion de América del Sur, y en menor medida, en el Caribe y Centroamérica.
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Los términos de intercambio en América Latina disminuyeron en 2023, al registrar una
variacion de -2.6% (-3.6% en 2022), debido a que los precios de las exportaciones se redujeron en
mayor proporcion que los precios de las importaciones. En ese contexto, la reduccion de los precios
de los alimentos, minerales y energia, incidié en la caida de los términos de intercambio de los paises
exportadores de dichos productos, particularmente en América del Sur; por el contrario, dicho
comportamiento beneficié a los paises que son importadores netos de dichos productos en la regién

de Centroamérica, resultando en una leve alza de los términos de intercambio.
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ANEXO
CLASIFICACION DE LOS PAISES
De acuerdo con el Informe sobre las Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo Monetario
Internacional, de abril de 2024, los paises se clasifican en dos grupos principales: a) economias
avanzadas y b) economias de mercados emergentes y en desarrollo.
ECONOMIAS AVANZADAS
POR SUBGRUPOS DE PAISES
Principales Otras
Economias Economias Union Europea Zonadel Euro
Avanzadas Avanzadas
Alemania Andorra Alemania Alemania
Canada Australia Austria Austria
Estados Unidos de América |Corea Bélgica Bélgica
Francia Dinamarca Bulgaria Chipre
ltalia Hong Kong, RAE de ¥ Chipre Croacia
Japén Islandia Croacia Eslovenia
Reino Unido Israel Dinamarca Espafia
Macao, RAE de Eslovenia Estonia
Noruega Espafia Finlandia
Nueva Zelanda Estonia Francia
Puerto Rico Finlandia Grecia
Republica Checa Francia Irlanda
Singapur Crecia ltalia
San Marino Hungria Letonia
Suecia Irlanda Lituania
Suiza ftalia Luxemburgo
Taiw an Letonia Malta
Lituania Paises Bajos
Luxemburgo Portugal
Malta Republica Eslovaca
Paises Bajos
Polonia
Portugal
Republica Checa
Republica Eslovaca
Rumania
Suecia

¥ B 1 de julio de 1997, la Replblica Popular China recuperé la soberania sobre Hong Kong, que se convirti en la
Region Administrativa Especial (RAE) de Hong Kong de la Republica Popular China.

® B 20 de diciembre de 1999, la Reptblica Popular China recuperé la soberania sobre Macao, que se convirtié en la
Regién Administrativa Especial (RAE) de Macao de la RepUblica Popular China.

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.
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ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y
EN DESARROLLO POR REGIONES

Emergentes yen
Desarrollo de Asia

Oriente Medio y Asia Central

Hemisferio Occidental

Africa
Sub-Sahariana

Bangladesh
Butén

Brunei

Camboya

Fiji

Filipinas

India

Indonesia

Islas Marshall

Islas Salomén

Kiribati

Malasia

Maldivas

Micronesia

Mongolia

Myanmar

Nauru

Nepal

Palaos

Paptia Nueva Guinea
RepUblica Dem. Popular Lao
Republica Popular China
Samoa

SriLanka

Tailandia

Timor Oriental

Tonga

Tuvalu

Vanuatu

Vietnam

Emergentes yen
Desarrollo de Europa

Albania

Bielorrusia

Bosnia y Herzegovina
Bulgaria

Hungria

Kosovo

Macedonia del Norte
Moldavia

Republica de Montenegro
Polonia

Rumania

Rusia

Serbia

Turquia

Ucrania

Afganistan

Algeria

Arabia Saudita
Armenia
Azerbaiyan

Baréin

Catar

Cisjordania y Gaza
Egipto

Emiratos Arabes Unidos
Georgia

Irak

Ir&n

Jordania

Kazajistan
Kirguistan (Republica de)
Kuw ait

Libano

Libia

Marruecos
Mauritania

Omén

Pakistan

Repiblica Arabe Siria
Replblica de Yemen
Somalia

Sudéan

Tayikistan

Tunez
Turkmenistan
Uzbekistan

Yibuti

Antigua y Barbuda
Argentina

Aruba

Bahamas, Las
Barbados

Belice

Bolivia (Estado Plurinacional de)
Brasil

Chile

Colombia

Costa Rica

Dominica

Ecuador

H Salvador

Granada

Guatemala

Guyana

Haitf

Honduras

Jamaica

México

Nicaragua

Panama

Paraguay

Per(i

Republica Dominicana
Saint Kitts and Nevis
San Vicente y Las Granadinas
Santa Lucia

Surinam

Trinidad y Tobago
Uruguay

Venezuela (Reptblica Bolivariana de)

Angola
Benin

Botswana
Burkina Faso
Burundi

Cabo Verde
Camer(in

Chad

Comoras

Costa de Marfil
Eritrea

Esuatini

Etiopia

Gabon

Gambia

Ghana

Guinea

Guinea Ecuatorial
Guinea-Bissau
Kenia

Lesotho

Liberia
Madagascar
Malaw i

Mali

Mauricio
Mozambique
Namibia

Niger

Nigeria

Rep. Centroafricana
Rep. Dem. del Congo
RepUblica del Congo
Ruanda

Santo Tomé y Principe
Senegal
Seychelles
Sierra Leona
Sudafrica

Sudan del Sur
Tanzania

Togo

Uganda

Zambia

Zimbabw e

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial. Fondo Monetario Internacional. Abril de 2024.
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1. ACTIVIDAD ECONOMICA NACIONAL
A. GENERALIDADES

Durante 2023, la actividad econémica mundial continué en expansion, aunque a un ritmo
moderado, apoyada por la resiliencia del consumo privado, la fortaleza de los mercados laborales
en las economias avanzadas y el mayor dinamismo del sector servicios. En efecto, de acuerdo con
el Fondo Monetario Internacional (FMI)!, la economia mundial registré un crecimiento de 3.2% en
2023 (3.5% en 2022), resultado del desempefio positivo tanto de las economias avanzadas como de

las economias de mercados emergentes y en desarrollo.

GRAFICA 1
COMPORTAMIENTO DEL PIB
2022 - 2023
(TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL)

4.3%

5.0%

4.0%

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%

2022 2023

H Economia Mundial ®Economias Avanzadas LIEconomias Emergentes y en Desarrollo |

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

En cuanto a las economias avanzadas, el crecimiento econémico fue de 1.6% en 2023 (2.6%
en 2022), en dicho comportamiento incidié el mayor dinamismo de la economia de los Estados
Unidos de América, que pas6 de una variacién positiva de 1.9% en 2022, a una de 2.5% en 2023,
asociado al aumento del consumo privado, apoyado por la solidez del mercado laboral y el
incremento de la inversion por parte de las empresas, asi como por el apoyo a la politica fiscal. Por
su parte, la economia de la Zona del Euro registré un crecimiento en 2023 de 0.4%, como resultado
del comportamiento mostrado por el sector de servicios y el apoyo de la politica fiscal, contrarrestado
por la desaceleracion observada en algunas economias de la region por la persistencia del conflicto

bélico entre Rusia y Ucrania, asi como por la pérdida de dinamismo del comercio internacional.

1 Perspectivas de la economia mundial, abril 2024.
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En las economias de mercados emergentes y en desarrollo se observé un incremento de 4.3%
en su ritmo de crecimiento en 2023 (4.1% en 2022), asociado al aumento de la demanda interna, a
la fortaleza de los mercados laborales y el dinamismo en la produccién del sector servicios, asi como
al incremento de sus exportaciones. En el caso de las economias emergentes de Asia, destacé el
crecimiento de 7.8% en India y de 5.2% en la Republica Popular China.

En América Latina y el Caribe el crecimiento econdmico de 2023 alcanz6 2.3% (4.2% en 2022),
impulsado por el aumento de los mercados laborales, la confianza de los consumidores y la
reactivacion del sector servicios, aunado al incremento de las exportaciones destinadas
principalmente a los Estados Unidos de América y a la Republica Popular China; no obstante, las
condiciones financieras mas restringidas y los elevados niveles de deuda moderaron en parte el
desempefio de estas economias.

En el caso de la actividad econdmica de Centroamérica, ésta continu6 mostrando un
desempefio positivo en 2023 (crecimiento de 4.0%), impulsada por el aumento del consumo privado,
apoyado por el crecimiento del crédito bancario y de las remesas familiares, principalmente para los
paises que integran el TriAngulo Norte (Guatemala, El Salvador y Honduras).

A pesar de la desaceleracion de la actividad econémica mundial, el PIB de Guatemala registro
un crecimiento de 3.5% en 2023 (4.2% en el afio previo). Dicho incremento se explicé, por el lado
del gasto, por el aumento de 5.2% de la demanda interna, impulsada por el mayor dinamismo del
gasto de consumo privado y de la formacién bruta de capital fijo; en tanto que, por el origen de la

produccion, incidié el comportamiento positivo observado en la mayoria de actividades economicas.

GRAFICA 2
COMPORTAMIENTO DEL PIB
TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL
ANOS: 2018 - 2023
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Fuente: Banco de Guatemala.
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B. PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO POR EL DESTINO DEL GASTO

En 2023, la mayoria de los componentes que integran el PIB por el enfoque del gasto
registraron tasas de variacién positivas respecto de 2022, con excepcion de las exportaciones de
bienes y servicios.

Con relacién a la demanda interna, conformada por el gasto de consumo final, la formacion
bruta de capital fijo y la variacién de existencias, ésta mostré en 2023 un crecimiento de 5.2% (3.9%
en 2022), asociado principalmente, al mayor dinamismo observado en el consumo privado y en la

inversion, asi como al comportamiento positivo del consumo publico.

GRAFICA 3
DEMANDA INTERNA
TASAS DE VARIACION
PERIODO: 1T 2022 - 4T 2023
7.0
5.9
6.0
5.0 4
4.0 A
3.0 4
2.0 4
1.0 4
0.0 -
2022-1 I I v 2023-1 Il I v
= Anual —e=Trimestral
Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.
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El gasto de consumo final de los hogares y de las instituciones privadas sin fines de lucro
registré un crecimiento de 4.4% en 2023 (4.3% en 2022), debido al aumento en el ingreso disponible
de los hogares, asociado al incremento del nUmero de trabajadores y de los salarios medios de los
cotizantes al Instituto Guatemalteco de Seguridad Social, al mayor ingreso de divisas por remesas

familiares y al crecimiento registrado en la cartera de crédito por consumo.

GRAFICA 4
GASTO DE CONSUMO FINAL DE LOS HOGARES Y DE LAS
INSTITUCIONES PRIVADAS SIN FINES DE LUCRO
TASAS DE VARIACION
PERIODO: 1T 2022 - 4T 2023
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Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.
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En lo que respecta al gasto de consumo final del gobierno general, éste crecié 3.3% (7.2% en
2022), asociado al aumento, en términos reales, de las remuneraciones y la compra de bienes y
servicios por parte de la Administracién Central, principalmente en los rubros de estudios y/o
servicios; servicios no personales; servicios de ingenieria, arquitectura y supervisién de obras; en
adicién a la entrega de bolsas de alimentos por parte del Ministerio de Educacion por medio del
Programa de Alimentacion Escolar, realizado con el apoyo de las Organizaciones de Padres de
Familia (OPF).

GRAFICA 5
GASTO DE CONSUMO FINAL DEL GOBIERNO GENERAL
TASAS DE VARIACION
PERIODO: 1T 2022 - 4T 2023
16.0 4 14.9
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Por su parte, la formacién bruta de capital fijo registré un aumento de 7.4% en 2023 (4.3%
en 2022), asociado al incremento en la inversion en maquinaria y equipo (10.3%), derivado del
dinamismo de las importaciones de bienes de capital en términos de volumen, particularmente las
destinadas para el transporte y para la agricultura, asi como al crecimiento de 5.6% en la inversion
en construccion, principalmente de edificaciones privadas (residenciales y no residenciales), de
infraestructura vial y de edificaciones publicas, particularmente de centros educativos y hospitales,

por parte del Gobierno General.

~ GRAFICA®
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO
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En cuanto a la demanda externa, las exportaciones de bienes y servicios, en términos reales,
mostraron una caida de 2.5% en 2023 (crecimiento de 7.5% en 2022), asociada al menor volumen
exportado de niquel, azlcar, petréleo y sus derivados, alimentos preparados para animales y
preparados a base de cereales, principalmente. Dicho comportamiento fue contrarrestado, en parte,
por el incremento observado en la exportaciéon de servicios relacionados con el turismo, tecnologia

de la informacién y centros de llamadas (call centers).

GRAFICA 7
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
TASAS DE VARIACION
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Por su parte, las importaciones de bienes y servicios, en términos reales, crecieron 5.9% en
2023 (4.8% en 2022), explicado por el aumento en el volumen importado de materiales de
construccion, combustibles y lubricantes, bienes de capital, entre otros. Asimismo, se observd un
incremento en las importaciones de servicios relacionados con el turismo, el transporte por via

acudtica y por via aérea, principalmente.

GRAFICA 8
IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
TASAS DE VARIACION
PERIODO: 1T 2022 - 4T 2023
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C. PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION

En el crecimiento de la actividad econémica nacional de 2023, medido por el origen de la
produccion, destacé el comportamiento positivo de la mayoria de actividades econémicas (con
excepcion de la explotacion de minas y canteras y del suministro de electricidad, agua y
saneamiento, que registraron disminuciones). En términos de su incidencia, el mayor aporte al
incremento del PIB correspondié a las actividades de comercio y reparacion de vehiculos;
actividades financieras y de seguros; actividades inmobiliarias; industrias manufactureras;
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca; construccion; actividades de alojamiento y de servicio de
comidas; ensefianza y administracion publica y defensa, que en conjunto explicaron alrededor del
71% de la tasa de crecimiento para dicho afo.

CUADRO 12
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION
Millones de quetzales en medidas encadenadas de volumen con afio de referencia 2013
2022 - 2023 ¥/
(Variaciones porcentuales)
Seccion . . Incidencias
y Actividades economicas Participacion #| 2022 2023

Cllu 2022 2023
A Agricultura, ganaderia, silvicultura'y pesca 9.8 2.8 2.2 0.26 0.20

B Explotacion de minas y canteras 0.5 4.2 -11.7 -0.02 -0.07

C Industrias manufactureras 14.0 3.8 1.9 0.52 0.27
D-E Suministro de electricidad, agua y saneamiento 2.3 6.4 -1.1 0.15 -0.02
F Construccion 5.6 7.5 3.5 0.41 0.20

G Comercio y reparacion de vehiculos 20.7 3.2 3.3 0.64 0.68

H Transporte y almacenamiento 3.0 5.9 2.4 0.17 0.07

| Actividades de alojamiento y de senicio de comidas 3.0 15.4 6.5 0.40 0.18

J Informacién y comunicaciones 3.1 0.1 1.7 0.00 0.06

K Actividades financieras y de seguros 4.2 9.5 10.3 0.37 0.40

L Actividades inmobiliarias 7.5 4.7 4.1 0.38 0.32

M Actividades profesionales, cientificas y técnicas 2.3 3.3 4.2 0.08 0.10

N Actividades de senicios administrativos y de apoyo 3.2 8.7 2.7 0.28 0.09
(0] Administracion publica y defensa 4.0 3.2 2.9 0.13 0.12

P Ensefianza 4.2 3.6 3.4 0.16 0.15

Q Salud 2.7 0.9 1.2 0.03 0.03
R-S-T-U Otras actividades de servicios 3.4 4.6 3.3 0.16 0.11

PRODUCTO INTERNO BRUTO 4.2 3.5

P’ Cifras preliminares.

Y Clasificacion Industrial Internacional Uniforme.
? De los valores corrientes de 2023.

Fuente: Banco de Guatemala.
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1. Actividades econdmicas que incidieron en mayor medida en el PIB

El comercio y reparacion de vehiculos, con una contribuciéon de 0.68 puntos porcentuales en
el crecimiento del PIB, mostré un aumento de 3.3% en 2023 (3.2% en 2022) derivado del mayor flujo
de bienes comercializados en la economia, congruente con el incremento en la produccion de bienes
agropecuarios e industriales de consumo interno, asi como con el comportamiento positivo en el
volumen de bienes importados, entre los cuales destacan: diésel, vehiculos y material de transporte,
hierro y acero, gasolina, abonos y fertilizantes, productos diversos de la industria quimica, maquinas

y aparatos mecanicos, preparados a base de cereales, entre otros.

GRAFICA 9 ]
COMERCIO Y REPARACION DE VEHICULOS
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PERIODO: 1T 2022 - 4T 2023
8.0
5.0 -
4.0 -
3.0 1
2.0 -
1.0 {
0.0 -
2022 - | Il 1] IV 2023 - | Il 1] IV
= Anual —e=Trimestral
Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.
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El valor agregado de las actividades financieras y de seguros, con una contribuciéon de 0.40
puntos porcentuales en el crecimiento del PIB, registré un incremento de 10.3% en 2023 (9.5% en
el afio previo), asociado al aumento observado en la actividad de servicios financieros (bancos y
financieras) como consecuencia del desempefio favorable de los intereses netos percibidos,
derivado del crecimiento de la cartera crediticia. Asimismo, las actividades auxiliares de servicios
financieros registraron un comportamiento positivo, debido a la mayor demanda de crédito para el
consumo, lo que incidié en el incremento del cobro de comisiones por parte de las emisoras de

tarjetas de crédito.

GRAFICA 10
ACTIVIDADES FINANCIERAS Y DE SEGUROS
TASAS DE VARIACION
PERIODO: 1T 2022 - 4T 2023
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Fuente: Banco de Guatemala.
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Las actividades inmobiliarias, con una contribucion de 0.32 puntos porcentuales en el PIB,
crecieron 4.1% en 2023 (4.7% en 2022), influenciado por el incremento observado en los alquileres
residenciales, asociado al comportamiento positivo registrado en la construccién de viviendas. Por
su parte, los alquileres no residenciales mostraron una mayor demanda intermedia por parte de las

actividades de comercio y de servicios de restaurantes.

GRAFICA 11
ACTIVIDADES INMOBILIARIAS
TASAS DE VARIACION
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En cuanto a las industrias manufactureras, con una contribucién al crecimiento del PIB de 0.27
puntos porcentuales, estas mostraron un aumento de 1.9% en 2023 (3.8% en el afio previo),
resultado del incremento en la demanda interna y externa de alimentos y bebidas, particularmente
de bebidas no alcohdlicas y aguas minerales, aceites y grasas de origen vegetal y animal, carne de
aves, entre otros. De igual forma, la fabricacion de otros productos manufacturados se vio
beneficiada por el desempefio favorable en el consumo interno y externo, principalmente de
productos de plastico; productos farmacéuticos; papel y productos de papel; jabones, detergentes y
preparados para limpieza.

Por su parte, se observé una disminucién en la elaboracion de metales comunes, explicado
por el cierre temporal de operaciones de algunas empresas extractoras, derivado de la imposicion
de sanciones internacionales; asi como en la produccién de azlcar, asociada a menores
rendimientos por condiciones climaticas adversas; y en la demanda externa de productos textiles y

prendas de vestir por parte de los Estados Unidos de América.

GRAFICA 12
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
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La agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca, con una contribucion de 0.20 puntos
porcentuales en el crecimiento del PIB, registré una tasa de variacion de 2.2% en 2023 (2.8% en el
afio previo), explicado por el incremento en la produccién agricola, particularmente de los cultivos de
cardamomo, banano, hortalizas y melones, como resultado de mejores rendimientos en las areas de
cultivo debido al aumento de labores culturales (actividades de cuidado y manejo agronémico de las
plantaciones). De igual manera, se observd un incremento en la demanda interna de palma africana,

aves de corral, huevos, ganado bovino, entre otros.

GRAFICA 13
AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURAY PESCA
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El valor agregado de la actividad construccién, con una contribucion de 0.20 puntos
porcentuales en el crecimiento del PIB, registr6 un aumento de 3.5% en 2023 (7.5% en 2022),
atribuido al incremento en la construcciéon de edificaciones no residenciales? debido a la mayor
cantidad de metros de construccidn realizados a nivel republica. Dentro de las edificaciones nuevas
destaco la construccion de centros comerciales, oficinas, bodegas y parques industriales. Asimismo,
se registré un crecimiento en la construccion de infraestructura vial y de edificaciones publicas

(centros educativos y hospitales) por parte del Gobierno General.

GRAFICA 14
CONSTRUCCION
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Fuente: Banco de Guatemala.

2 Dentro de los proyectos no residenciales importantes se encuentran: Interplaza Sur, Escuintla; ampliacion Plaza
Magdalena, Alta Verapaz; Los Altos de Totonicapan; Plaza Vidére, Ciudad de Guatemala; San José Plaza,
Coatepeque; EPA, Quetzaltenango; Hub Reforma, Ciudad de Guatemala; Renovatti Torre Il, Ciudad de Guatemala;
Verum Centro Corporativo, Ciudad de Guatemala; bodegas en parque industrial Flor del Campo, Amatitlan; y parque
Industrial Las Tunas, Mixco.
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En lo que respecta a las actividades de alojamiento y de servicio de comidas, con una
contribucién de 0.18 puntos porcentuales en el crecimiento del PIB, estas registraron un incremento
de 6.5% en 2023 (15.4% en 2022), explicado por el aumento en la actividad de servicio de comidas
y bebidas, que se favorecid6 de una mayor demanda por parte de los hogares. Asimismo, el
crecimiento observado en las actividades de alojamiento fue motivado por un mayor flujo de turistas
tanto nacionales como extranjeros que visitaron el pais. Al respecto, de acuerdo con informacion del

Instituto Guatemalteco de Turismo, en 2023 se registré un incremento de 43.7% en el turismo

receptor.
GRAFICA 15
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La actividad de ensefianza, con una contribucién de 0.15 puntos porcentuales en el
crecimiento del PIB, registré una variacion de 3.4% en 2023 (3.6% en el afio previo), asociada al
incremento en la ensefianza publica, derivado de la mayor contratacion de docentes por parte del
Ministerio de Educacién, asi como al retorno a las actividades educativas en modalidad presencial.
En cuanto a la ensefianza privada, ésta mostré6 un comportamiento positivo, influenciado por el

aumento en la cantidad de alumnos inscritos en todos los niveles educativos.
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El valor agregado de la administracién publica y defensa, con una contribucién positiva de
0.12 puntos porcentuales en el crecimiento del PIB, crecié 2.9% en 2023 (3.2% en 2022), resultado
del incremento en la contratacién de personal por parte de instituciones de la Administracién Central,
tal es el caso del Ministerio Publico; la Superintendencia de Administracién Tributaria; el Organismo
Judicial; el Tribunal Supremo Electoral; el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Alimentacion, entre
otros. Asimismo, se registr6 un aumento en la contratacién de personal por parte de los Gobiernos

Locales.

GRAFICA 17
ADMINISTRACION PUBLICA Y DEFENSA
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Fuente: Banco de Guatemala.

2. Actividades econdmicas que incidieron en menor medida en el PIB

Por su parte, las otras actividades de servicios, con una contribucién de 0.11 puntos
porcentuales en el crecimiento del PIB, registraron un aumento de 3.3% en 2023 (incremento de
4.6% en 2022), explicado principalmente, por el comportamiento positivo de la demanda final de
servicios domésticos, de servicios personales (lavanderias, barberias, salones de belleza, servicios
funerarios, entre otros), asi como de servicios deportivos y de esparcimiento.

Las actividades profesionales, cientificas y técnicas, con una contribuciéon de 0.10 puntos
porcentuales en el crecimiento del PIB, mostraron un incremento en su valor agregado de 4.2% en
2023 (3.3% en 2022), resultado del aumento en la prestacion de servicios de publicidad y estudios

de mercado, consultoria de gestién, servicios juridicos y de contabilidad, asociado a una mayor
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demanda intermedia proveniente de las actividades financieras y de seguros, administracion publica
y defensa, comercio y reparacién de vehiculos.

El valor agregado de las actividades de servicios administrativos y de apoyo, con una
contribucién de 0.09 puntos porcentuales en el crecimiento del PIB, crecid 2.7% en 2023 (8.7% en
el afio previo), influenciado por el incremento observado en las actividades administrativas y de
apoyo de oficina, como resultado de la mayor contratacion de personal temporal por parte del
Tribunal Supremo Electoral durante el proceso electoral de 2023. En adicion, los servicios de
seguridad e investigacion privada y dotacion de personal mostraron un aumento, debido a una mayor
demanda intermedia por parte de las actividades de administracion publica y defensa, de comercio
y reparacion de vehiculos y actividades financieras y de seguros.

El transporte y almacenamiento, con una contribucién de 0.07 puntos porcentuales en el PIB,
mostré un crecimiento de 2.4% en 2023 (5.9% en el afio previo), explicado por la mayor demanda
de transporte de carga via terrestre por parte de las actividades agricolas, industriales y comerciales;
asi como por incremento de la demanda final del servicio de transporte de pasajeros.

La actividad de informaciéon y comunicaciones, con una contribucion de 0.06 puntos
porcentuales en el crecimiento del PIB, presentd un incremento de 1.7% en 2023 (0.1% en 2022),
asociado al desempefio favorable observado en la actividad de programacion informatica, derivado
de la mayor demanda intermedia por parte de las actividades financieras y de seguros,
administracion publica y defensa, comercio y reparacion de vehiculos, entre otras. Aunado a ello, se
registr6 un aumento en la actividad de telecomunicaciones, debido al incremento en la contratacion
de telefonia movil, asi como la creciente demanda de los servicios de acceso a banda ancha de
internet.

La actividad de salud, con una contribucién de 0.03 puntos porcentuales en el crecimiento del
PIB, registré un incremento de 1.2% en 2023 (0.9% en el afio previo), explicado por el aumento en
los servicios de salud publica, como resultado del incremento en la contratacion de personal
permanente por parte del Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social. Asimismo, las actividades
privadas de hospitales registraron un crecimiento asociado a una mayor demanda de estos servicios
por parte de los hogares.

El suministro de electricidad, agua y saneamiento, con una contribuciéon negativa de 0.02
puntos porcentuales en el PIB, present6 una caida de 1.1% en 2023 (crecimiento de 6.4% en 2022),
resultado de la disminucién de 14.0% en la generacién de energia eléctrica con recursos renovables,
asociado al comportamiento irregular de la época lluviosa, a causa de condiciones climaticas
relacionadas con el fenémeno de El Nifio; factor que provocé el incremento del costo operativo de
las centrales eléctricas e incidié en el valor agregado de la actividad.

Por dltimo, la actividad de explotacién de minas y canteras, con una contribucion negativa de
0.07 puntos porcentuales en el crecimiento del PIB, registr6 una caida de 11.7% (disminucién de

4.2% en 2022), influenciada por la reduccion en la extraccion de minerales metalicos como
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consecuencia del cierre temporal de las empresas Mayaniquel, S.A., Compafiia Guatemalteca de
Niquel, S.A. (CGN) y Compafiia Procesadora de Niquel de Izabal, S.A. (PRONICO), debido a la
sancion impuesta por el gobierno estadounidense a través de la Oficina de Control de Activos
Extranjeros (OFAC, por sus siglas en inglés) a estas empresas. Con respecto a la extraccion de
piedra, arena y arcilla, ésta registré un incremento derivado de la mayor demanda por parte de las

actividades de construccién y de fabricacion de materiales de construccion.

D. PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO POR LA DISTRIBUCION DEL INGRESO

El PIB también se puede medir por la distribucién de los ingresos que son generados por las
unidades institucionales, como resultado de su participacion en el proceso productivo o bien por la
propiedad de activos con fines de produccién.

En 2023, el ingreso primario® generado por la actividad productiva del pais, en valores
nominales, registré crecimiento positivo respecto al afio anterior. En efecto, tanto la remuneracion
de los asalariados, los impuestos netos de subvenciones sobre la produccién y las importaciones, el
excedente de explotacion bruto y el ingreso mixto bruto, registraron un incremento respecto al afio

previo, asociado al crecimiento de la actividad econémica, en términos nominales.

GRAFICA 18
PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO
POR LA DISTRIBUCION DEL INGRESO
2022 - 2023

14.0

12.0
3
E 10.0
E 8.0
8
b 6.0
2
K=l 4.0
Q
]
>E 20

0.0 - -
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2022 8.6 9.6 11.6 13.6
2023 9.3 121 10.9 10.8
Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.

3 Saldo contable que muestra como se distribuye el valor agregado bruto entre los factores trabajo y capital, el Gobierno

y, Si procede, los flujos provenientes de y hacia el resto del mundo.
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En cuanto a la participacion de los componentes del ingreso en el PIB de 2023, el 38.0% se
destind a la renta de las empresas constituidas en sociedad (excedente de explotacion bruto); el
34.2% lo recibieron los hogares via remuneracién de los asalariados; el 20.5% se distribuyé a las
empresas familiares y a los trabajadores por cuenta propia (ingreso mixto bruto); y el 7.3% restante
lo percibié el Gobierno General por concepto de impuestos netos de subvenciones sobre la
produccion y las importaciones.

GRAFICA 19
PARTICIPACION PORCENTUAL DE LOS COMPONENTES
DEL INGRESO EN EL PIB
ANO 2023
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Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.
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E. CUENTAS DE LOS SECTORES INSTITUCIONALES

Las cuentas nacionales permiten realizar analisis sobre conjuntos de unidades institucionales
residentes con caracteristicas similares. Por medio de este enfoque es posible conocer la
participacion porcentual de los sectores institucionales en el PIB nominal de 2023, la cual se
distribuyd de la siguiente manera: Sociedades No Financieras 46.7%; Hogares 34.3%; Gobierno
General 7.7%; Sociedades Financieras 4.1%; Instituciones Sin Fines de Lucro que Sirven a los
Hogares (ISFLSH) 0.5%; y el restante 6.7% correspondié al valor registrado de los impuestos netos

de subvenciones a los productos.

‘GRAFICA 20
PARTICIPACION PORCENTUAL DE LOS
SECTORES INSTITUCIONALES EN EL PIB
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Sociedades Financieras

m Gobierno General
Instituciones Sin Fines de Lucro que
Sirven a los Hogares
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Impuestos netos de subvenciones a
4.1 los productos

Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.

En lo que corresponde al ingreso disponible?, la participacién mas alta en 2023 fue la del sector
Hogares, que recibi6 el 79.7%; seguido del Gobierno General con 10.2% y las Sociedades No
Financieras con 7.8%; en tanto que a las Sociedades Financieras y a las ISFLSH les correspondi6

el 1.4% y 0.9%, respectivamente.

4 Ingresos generados en el proceso productivo por parte de los sectores institucionales, de las rentas de la propiedad
(intereses, dividendos, renta de la tierra), de los impuestos corrientes sobre el ingreso y la riqueza, de las
contribuciones y prestaciones sociales y de otras transferencias corrientes, como remesas familiares.
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Las cuentas de los sectores institucionales mostraron que la distribucion de las
remuneraciones de los asalariados pagadas en el proceso econémico fue la siguiente: Sociedades
No Financieras 51.0%; Gobierno General 22.2%; Hogares (empresas no constituidas en sociedad)
21.4%; Sociedades Financieras 4.2% y las ISFLSH 1.2%.

GRAFICA 21
DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LAS REMUNERACIONES
PAGADAS POR SECTOR INSTITUCIONAL
ANO 2023

m Sociedades No Financieras

Sociedades Financieras

B Gobierno General

Instituciones Sin Fines de

Lucro que Sirven a los Hogares

®m Hogares

Cifras preliminares. 4.2
Fuente; Banco de Guatemala.
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En cuanto a la contribucién de los sectores institucionales en el ahorro de la economia del
pais®, en 2023 se observé que las Sociedades No Financieras generaron el 44.9%; los Hogares el
42.8%; las Sociedades Financieras el 7.9%; el Gobierno General el 4.2% y las ISFLSH el 0.2%.

GRAFICA 22
CONTRIBUCION PORCENTUAL
DE LOS SECTORES INSTITUCIONALES AL AHORRO
ANO 2023

m Sociedades No Financieras

m Sociedades Financieras

Gobierno General

Instituciones Sin Fines de
Lucro que Sirven a los
Hogares

m Hogares

02

4.2

Cifras preliminares. 79
Fuente: Banco de Guatemala.

Parte del ingreso de las unidades institucionales residentes de la economia que no se destina a gastos de consumo,
por lo que constituye una fuente de financiamiento para la inversion.
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F. COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS INTERNOS
1. indice de precios al consumidor

El indice de Precios al Consumidor (IPC), a nivel replblica, elaborado por el Instituto Nacional
de Estadistica (INE), registré a diciembre de 2023 un ritmo inflacionario de 4.18%, ubicandose dentro
de la meta de inflacion establecida por la autoridad monetaria (4.0% +/- 1 punto porcentual). El ritmo

inflacionario fue inferior en 5.06 puntos porcentuales respecto del observado en 2022 (9.24%).

. GRAFICA 23
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO
ANOS 2022 - 2023
12.0 Porcentajes
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p 9.24
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L
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—-2022 -=-2023
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

Cabe mencionar que, durante 2022, el significativo incremento en el precio internacional de
las materias primas, particularmente de los energéticos y de los alimentos, asociado principalmente,
al conflicto entre Rusia y Ucrania y a las interrupciones en las cadenas mundiales de suministro por
los efectos negativos de la pandemia del COVID-19, generé un fuerte proceso inflacionario a nivel
mundial gue se extendi6 hasta 2023. En efecto, dicho comportamiento se mantuvo hasta febrero de
2023, cuando la inflaciéon en Guatemala alcanz6 un nivel de 9.92%; no obstante, conforme lo previsto
por los departamentos técnicos, el ritmo inflacionario en marzo se empezé a desacelerar y evidencié
un marcado cambio de tendencia, hasta ubicarse en el rango determinado por la autoridad monetaria
(4.0% +/- 1 punto porcentual) a partir de junio, y aunque en octubre se ubico en un valor cercano al

limite superior, al situarse en 4.98%, como resultado de los factores temporales que afectaron la
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movilidad en las principales carreteras del pais, entre noviembre y diciembre se revirtid6 dicho
comportamiento para finalizar con un nivel de 4.18%.

El comportamiento de la inflacion segin su impacto se explica, principalmente, por la evolucion
de las divisiones de gasto siguientes: alimentos y bebidas no alcohdlicas (8.48%), restaurantes y
hoteles (8.67%), recreacion y cultura (3.56%), bienes y servicios diversos (3.49%) y vivienda, agua,
electricidad, gas y otros combustibles (2.47%) compensado, parcialmente, por la reduccion en el
ritmo de la division de gasto de transporte (-10.88%).

La division de gasto de alimentos y bebidas no alcohdlicas present6 a diciembre de 2023 una
variacion interanual de 8.48%, mostrando una desaceleracion respecto a lo observado en diciembre
de 2022 (11.76%), aunque afectado durante octubre por factores coyunturales relativos a la
suspension temporal en la cadena de suministro de alimentos en algunos de los principales centros
de acopio que limitaron la oferta disponible en algunas regiones del pais. Vale destacar que, segun
lo previsto, desde noviembre dichos factores se disiparon parcialmente, contribuyendo a la
moderacion de la tasa de inflacion total. Dentro de las alzas observadas al cierre de 2023, destacan
los grupos de gasto de hortalizas, legumbres y tubérculos; y de pan y cereales.

En el grupo de gasto de hortalizas, legumbres y tubérculos, se registré una variacién interanual
de 12.54%, aumento que obedece, principalmente, a las alzas en el precio medio del tomate, de la
cebolla, del frijol, del guisquil y de la papa. De acuerdo al Ministerio de Agricultura, Ganaderia y
Alimentacién (MAGA), el incremento registrado en el precio medio del tomate se asocio a una menor
oferta en el mercado interno, debido a factores estacionales de la produccion en las principales
regiones de siembra, particularmente en el departamento de Baja Verapaz. Por su parte, la cebolla,
aunque presentd una tendencia a la baja en su precio durante el primer semestre de 2023, como
resultado de la normalizacion de la oferta disponible en el mercado interno, en el tltimo trimestre del
afio se observd una disminucién en la oferta disponible, debido a menores cosechas en algunas de
las principales areas productoras. En cuanto al frijol, el incremento observado en el precio se atribuyo
a que, durante la mayor parte de 2023, el mercado se abastecié por inventarios, dado que se retraso
el periodo de cosecha. El aumento en el precio medio del glisquil fue resultado de la disminucién de
los suministros provenientes de los departamentos de Guatemala y Alta Verapaz, debido a una
menor cosecha, situacion que se suma a problemas de produccién desde finales de 2022. El alza
observada en el precio medio de la papa respondié a una menor produccién en algunas de las
principales regiones productoras destacando los departamentos de San Marcos, Quetzaltenango y
Solola.

Por su parte, la variacion interanual del grupo de gasto de pan y cereales fue de 4.95%, que
se explica, principalmente, por los incrementos observados en el precio medio de los productos de
tortilleria y del pan. Respecto de los productos de tortilleria, el incremento en su precio medio
responde al aumento en los costos de produccion debido, particularmente, al alza registrada desde

2022 en el precio medio del maiz. En el caso del pan, se observé un persistente incremento desde

57



EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

marzo de 2022, como resultado, principalmente, del alza registrada en el precio internacional del
trigo, la cual afect6 al precio medio de la harina de trigo en el mercado interno. Vale indicar que el
incremento en el precio internacional del trigo en 2022 se asocia al conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania, dos de los principales paises productores de dicho producto, lo que generé la expectativa
de una probable escasez del cereal. No obstante, dicho riesgo no se materializé plenamente en 2023
por lo que el precio del trigo tendi6 a ubicarse en sus valores previos a dicho conflicto, lo que moderé
los incrementos en el precio medio del pan.

La division de gasto de restaurantes y hoteles registré a diciembre de 2023 una inflacién
interanual de 8.67%, inferior a la registrada al cierre del afio previo (9.91%), explicada,
principalmente, por las variaciones en los rubros de alimentos consumidos fuera del hogar,
incrementos asociados al alza en los costos de algunos de sus insumos, particularmente alimentos
de origen agricola.

La divisiébn de recreacion y cultura mostré una tasa de crecimiento de 3.56%, menor a la
registrada en 2022 (6.06%), la cual se asocia al aumento observado en los paquetes turisticos, en
particular aquellos dentro del pais.

A diciembre de 2023, la division de gasto de bienes y servicios diversos registré una tasa de
crecimiento de 3.49%, inferior a la registrada al cierre del afio previo (5.67%). EI comportamiento de
esta division de gasto se explica, fundamentalmente, por el incremento de los precios de algunos
articulos de cuidado personal, entre los que destacan, articulos como el papel higiénico, las pastas
dentales y el jab6n de tocador.

Con respecto a la division de gasto de vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles,
a diciembre de 2023 registr6é una variacion interanual de 2.47%, inferior a la variacion a finales de
2022 (5.27%). Las principales variaciones en esta division de gasto se asocian, principalmente, a la
finalizacién del apoyo social temporal brindado por el Gobierno Central en el precio medio del gas
propano y que estuvo vigente hasta junio de 2023. En efecto, durante 2023, mediante el Decreto
Numero 5-2023, se brindd un aporte de Q0.80 por libra para las presentaciones de gas propano
entre 10 y 35 libras por un periodo de tres meses, a partir del 16 de marzo hasta el 16 de junio de
2023. Por su parte, el incremento en el precio medio del servicio de electricidad, a partir de
septiembre, se explica por la finalizacion del apoyo social temporal que se extendi6é durante julio y
agosto de 2023 y fue financiado con fondos del Instituto Nacional de Electrificacion (INDE). Es
importante indicar que, mediante el Decreto Numero 1-2023, Ley de Fortalecimiento al Aporte Social
de la Tarifa Eléctrica, se brindd un apoyo social a los consumidores del servicio de energia eléctrica
con un consumo entre un rango de 89 kWh a 125 kWh con vigencia entre enero y junio de 2023, el
cual fue financiado por el Gobierno Central.

La divisién de gasto de transporte presentd a diciembre de 2023 una tasa de variacion
interanual de -10.88%, significativamente menor a la tasa de cierre registrada en diciembre de 2022

(16.95%) y que se explica, principalmente, por la reduccion en el precio medio del servicio de
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transporte aéreo, asi como por la disminucién observada en el precio medio de los combustibles. En
efecto, a diciembre de 2023 se observ6 una caida en el precio del servicio de transporte aéreo al
registrar una tasa de variacién de -52.90%, desde su maximo observado en diciembre de 2022
(140.32%), asociado a factores estacionales en la demanda y a menores costos de operacion.
Referente a los precios medios de los combustibles, en diciembre de 2023 estos presentaron tasas
de variacidn negativas asociadas a la caida registrada en el precio internacional del petréleo durante
buena parte del afio, asociado a la estabilizaciéon de la oferta de crudo, tanto por parte de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo y otros importantes productores (OPEP+), asi
como por la moderacién de la demanda mundial de combustibles.

CUADRO 13
VARIACION INTERANUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
NIVEL REPUBLICA
Base: diciembre de 2010 = 100.0
A diciembre de cada afio
INDICES PARTICIPACION
DIVISION DE GASTO PONDERACION 2022 2023 VARIACION | PORCENTUAL ENLA
VARIACION

INDICE GENERAL 100.00 167.35 174.34 4.18 4.18

1. Alimentos y bebidas no alcohdlicas 28.75 258.66 280.59 8.48 3.77
2. Bebidas alcohdlicas y tabaco 0.28 126.82 129.95 247 0.01
3. Prendas de vestir y calzado 7.41 118.20 120.26 1.74 0.09
4. Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles 12.61 126.41 129.53 2.47 0.23
5. Muebles, articulos para el hogar y para la conservacién del hogar 5.43 130.48 131.70 0.94 0.04
6. Salud 4.22 133.35 136.54 2.39 0.08
7. Transporte 10.43 155.47 138.56 -10.88 -1.05
8. Comunicaciones 5.15 111.57 111.29 -0.25 -0.01
9. Recreacion y cultura 5.62 126.43 130.93 3.56 0.15
10. Educacion 3.72 106.30 106.73 0.40 0.01
11. Restaurantes y hoteles 9.24 139.20 151.27 8.67 0.67
12. Bienes y servicios diversos 7.16 130.69 135.25 3.49 0.19

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

A diciembre de 2023, la division de gasto alimentos y bebidas no alcohdlicas (ponderacion
28.75%) registrd una variacion interanual de 8.48%, asociada, principalmente, al alza en los precios
medios de: tomate (30.29%), cebolla (21.53%), frijol (16.39%), guisquil (7.35%) y productos de
tortilleria (7.16%).

Respecto a la division de gasto restaurantes y hoteles (ponderacion 9.24%), ésta registré en
diciembre de 2023, una variacion interanual de 8.67%, explicada, en parte, por el aumento en los

precios medios de: desayuno consumido fuera del hogar (9.93%), platos preparados para llevar
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(9.47%), almuerzo consumido fuera del hogar (8.80%), otras comidas consumidas fuera del hogar
(8.56%) y papas fritas y frituras para llevar (8.06%).

La divisiébn de gasto vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles (ponderacién
12.61%), registrd en diciembre de 2023 una variacion interanual de 2.47%, explicada, en parte, por
el incremento en los precios medios de: gas propano (6.94%), lefia (3.58%), servicio de electricidad
(3.32%), servicio de mantenimiento de vivienda (3.09%) y agua potable (2.13%).

Con referencia a la division de bienes y servicios diversos (ponderacion 7.16%), en diciembre
de 2023 registr6 una variacion interanual de 3.49%, debido principalmente, al incremento en los
precios medios de: desodorantes y antitranspirantes (6.32%), jabén (6.17%), servicio de peluqueria
(5.73%), servicio de salén de belleza (4.34%) y papel higiénico (3.85%).

La division de gasto recreacion y cultura (ponderacion 5.62%), registro en diciembre de 2023
una variacion interanual de 3.56%, explicada, en parte, por el aumento en los precios medios de:
servicios de viajes todo incluido dentro del pais (24.48%), cuadernos y Utiles (10.88%), alimento para
mascotas (3.95%), textos escolares (2.71%) y servicio de fiestas (1.85%).

Por su parte, la divisién de gasto transporte (ponderacién 10.43%), registré en diciembre de
2023 una variacion interanual negativa de 10.88%, explicada, en parte, por la baja en los precios
medios de: servicio de transporte aéreo (52.90%), diésel (14.03%), gasolina regular (13.03%) y
gasolina superior (12.61%).

A nivel de regiones®, las que mas influyeron en el comportamiento del ritmo inflacionario,
segun su impacto en la variacion interanual, fueron: Region VII, Noroccidente (7.37%); Region VI,
Suroccidente (5.46%); Region I, Norte (7.78%); y Region |, Metropolitana (1.57%).

En la Regién VII, Noroccidente (ponderacion 9.66%), se observaron alzas, principalmente, en
los precios medios de: tomate (30.45%), frijol (22.78%), cebolla (17.90%), papa (17.73%) y guisquil
(14.08%). Por su parte, se observaron bajas en los precios medios de: ejotes (39.68%), culantro
(30.83%), elote (16.53%), zanahoria (13.96%) y otras legumbres y hortalizas (8.30%).

Respecto a la Region VI, Suroccidente (ponderacién 18.53%), se registraron variaciones
positivas, principalmente en los precios medios de: tomate (32.75%), cebolla (28.67%), frijol
(13.97%), maiz (12.44%) y almuerzo consumido fuera del hogar (8.11%). Por su parte, se registraron
variaciones negativas en los precios medios de: servicio de transporte aéreo (52.90%), ejotes
(17.43%), gasolina regular (12.70%), gasolina superior (12.64%) y papa (5.78%).

Con relacién a la Region Il, Norte (ponderacion 5.40%), se registraron variaciones positivas

en los precios medios de: tomate (42.10%), cebolla (35.56%), frijol (24.42%), productos de tortilleria

6 Regién |, Metropolitana (Guatemala); Region Il, Norte (Alta Verapaz y Baja Verapaz); Region lll, Nororiente (El
Progreso, Zacapa, lzabal y Chiquimula); Regién 1V, Suroriente (Santa Rosa, Jalapa y Jutiapa); Regién V, Central
(Chimaltenango, Sacatepéquez y Escuintla); Region VI, Suroccidente (San Marcos, Quetzaltenango, Totonicapan,
Suchitepéquez, Retalhuleu y Solold); Region VII, Noroccidente (Huehuetenango y Quiché); y Regién VIIl, Petén
(Petén).
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(15.64%) y maiz (4.93%). Por su parte, se registraron variaciones negativas en los precios medios
de: ejotes (22.09%), glisquil (18.56%), gasolina regular (13.62%) y gasolina superior (13.02%).
Finalmente, en la Regién |, Metropolitana (ponderaciéon 37.35%), se observaron alzas,
principalmente en los precios medios de: tomate (33.50%), servicios de viajes todo incluido dentro
del pais (27.62%), desayuno consumido fuera del hogar (14.63%), almuerzo consumido fuera del
hogar (9.99%) y otras comidas consumidas fuera del hogar (9.15%). Por su parte, las principales
bajas se registraron en los precios medios de: servicio de transporte aéreo (52.90%), culantro
(19.68%), gasolina regular (13.12%), gasolina superior (12.55%) y zapatos para hombre (3.85%).

. GRAFICA 24
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO POR REGIONES
ANO 2023

Porcentajes

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

Republica| Region | | Region Il | Regién 11l | Regién IV | Regién V | Regién VI | Regién VI Regién VIII
|Ponderacién 100.00 37.35 5.40 7.44 6.53 10.97 18.53 9.66 412

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.
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2. Inflacién subyacente

La inflacion subyacente, medida cuya finalidad es aislar los choques de oferta que afectan a
la inflacién y capturar los efectos de demanda agregada que afectan el comportamiento del nivel
general de precios, a diciembre de 2023 registrdé una variacién interanual de 3.87%, inferior en 0.31

puntos porcentuales respecto a la variacion del IPC total (4.18%).

) GRAFICA 25
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO
TOTALY SUBYACENTE
ANO 2023
120 Porcentajes
10.0 y
8.0
6.0
40 4.18
3.87
2.0
0.0
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
==|PC Total -m=-Subyacente
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Banco de Guatemala.
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3. Inflacién importada

El comportamiento del ritmo inflacionario registrado durante buena parte de los primeros
meses de 2023 fue influenciado, fundamentalmente, por el incremento observado en el componente
importado de la inflacion. No obstante, en general dicho componente registré durante 2023, en
promedio, valores inferiores a los observados en 2022, inclusive mostrando contribuciones negativas
al final del afio, como resultado, principalmente, de la caida observada en los precios medios de los
energéticos y de los cereales. Para finales de 2023, la descomposicién de la inflacion total en
inflacion interna e inflacién importada mostré valores de 4.40% y -0.22%, respectivamente (2.97% y
6.27% en 2022, en su orden).

GRAFICA 26
INFLACION IMPORTADA
INCIDENCIAEN EL RITMO INFLACIONARIO
IPC BASE DICIEMBRE 2010 = 100
ANOS 2022 - 2023
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Banco de Guatemala.
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CUADROS ESTADISTICOS
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EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

IV. SECTOR EXTERNO
A. BALANZA DE PAGOS INTERNACIONALES
1. Generalidades

En 2023, el saldo de la balanza de pagos fue positivo y se reflej6é en el aumento de US$907.6
millones en los Activos de Reserva del Banco de Guatemala, mientras que el saldo de las Reservas
Internacionales Netas (RIN) registré un aumento de US$1,299.6 millones’. El resultado en la cuenta
corriente fue un superavit de US$3,281.1 millones, mientras que en la cuenta financiera un préstamo
neto de US$1,706.0 millones®. El saldo de la cuenta corriente fue resultado del superavit observado
en el ingreso secundario® (US$20,818.5 millones), asociado al incremento del flujo de remesas
familiares que ingresaron al pais; el cual fue contrarrestado en parte, por los déficits registrados en
la balanza de bienes (US$14,328.8 millones), en el ingreso primario® (US$1,804.7 millones) y en la
balanza de servicios (US$1,403.9 millones). El resultado en el saldo de la cuenta financiera estuvo
determinado por el incremento de los activos en otra inversion en moneda y depositos (US$856.8
millones), por créditos y anticipos comerciales (US$743.2 millones) e inversion directa en el exterior
(US$664.7 millones).

2. Operaciones corrientes

El superavit de US$3,281.1 millones registrado en la cuenta corriente de la balanza de pagos
fue superior en US$2,084.0 millones al superavit registrado en 2022 (US$1,197.1 millones), lo que
implicé que en 2023 el superavit en cuenta corriente como porcentaje del PIB se situara en 3.1%.
Este resultado se explicé, principalmente, por el incremento en el saldo superavitario del ingreso
secundario por US$1,825.3 millones, en el ingreso primario por US$192.7 millones y la disminucién
del saldo deficitario en los servicios por US$95.1 millones; los cuales fueron contrarrestados con el

aumento en el déficit de la balanza de bienes por US$29.1 millones.

7 De conformidad con el Sexto Manual de Balanza de Pagos (MBP6) del Fondo Monetario Internacional (FMI), las
transacciones de Activos de Reserva del Banco Central registradas en la balanza de pagos no incluyen variaciones
en el valor de la tenencia de activos externos, debido a revalorizaciones o desvalorizaciones de precios de mercado.

8 Segun el parrafo 8.3 del MBP6, este rubro significa que, en cifras netas, la economia proporcion6 financiamiento al
resto del mundo, teniendo en cuenta la adquisicién y disposicién de activos y pasivos financieros y la emision y el
reembolso de pasivos.

° De acuerdo con el parrafo 12.1 del MBP6, en el ingreso secundario se incluyen las transferencias corrientes, en
efectivo 0 en especie, entre residentes y no residentes.
10 En el MBP6, el ingreso primario “representa el rendimiento que perciben las unidades institucionales por su

contribucion al proceso de produccién o por el suministro de activos financieros y el suministro de recursos naturales
a otras unidades institucionales en forma de renta” (parrafo 11.3).
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a) Balanza de bienes
En 2023 la balanza de bienes registré un déficit de US$14,328.8 millones, superior en
US$29.1 millones (0.2%) al observado en 2022, como consecuencia de la disminucion de
US$1,189.8 millones en las importaciones y de la caida de US$1,219.0 millones en las
exportaciones. En ese contexto, el déficit comercial de bienes representd 13.7% del PIB, porcentaje
inferior al registrado en 2022 (15.0%).

GRAFICA 27
BALANZA DE BIENES
ANOS 2022 - 2023
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Fuente: Declaraciones Unicas centroamericanas y Facturas y declaraciones unicas centroamericanas de importacién y exportacion.

b) Exportaciones de bienes

El valor FOB de las exportaciones de bienes ascendié a US$13,035.3 millones, inferior
en US$1,219.0 millones (-8.6%) al registrado en 2022.

Dentro de las exportaciones de mercancias generales, el valor de las exportaciones de
café en 2023 se situ6 en US$945.6 millones, inferior en US$167.1 millones (15.0%) al valor
exportado el afio anterior (US$1,112.8 millones), influenciado principalmente, por una disminucion
de 247.4 miles de quintales en el volumen exportado de café, al pasar de 4,259.1 miles de quintales
en 2022 a 4,011.8 miles de quintales en 2023, asi como por la disminucién en el precio medio por
quintal exportado al pasar de US$261.26 en 2022 a US$235.71 en 2023. De acuerdo con la
Asociacion Nacional del Café (ANACAFE), la disminucion en el volumen exportado estuvo asociada

a que la produccion de la temporada cafetalera para 2023 fue inferior a la observada en 2022,
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derivado del ciclo bianual de las plantaciones. Ademas, el medio informativo Bloomberg informé que
el precio internacional se redujo debido a condiciones climaticas favorables en Brasil que
incrementaron la oferta del grano en el mercado internacional y al aumento de los inventarios para
exportacién de los paises pertenecientes a la Organizacioén Internacional del Café.

El valor de las exportaciones de banano ascendi6 a US$994.2 millones, superior en
US$53.9 millones (5.7%) respecto del observado en 2022. Este comportamiento se explicd por un
aumento de 3.5% en el volumen exportado, el cual pasé de 54,547.6 miles de quintales en 2022 a
56,447.3 miles de quintales en 2023, asi como por el aumento de 2.2% registrado en el precio medio
por quintal exportado, al pasar de US$17.24 en 2022 a US$17.61 en 2023. Segun el sistema
informativo Bloomberg, el aumento en el precio internacional se debe, principalmente, a los atrasos
en la cosecha en algunas de las principales regiones productoras de Ecuador ante condiciones
climaticas desfavorables; sin embargo, esto se ha ido revirtiendo en la medida que los productores
de Centroamérica han mejorado los sistemas de riego y que las cadenas mundiales de suministro
se han ido normalizando. Por su parte, el comportamiento al alza del volumen exportado ha estado
influido por condiciones climaticas favorables en las principales zonas productoras guatemaltecas.

El valor de las exportaciones de azucar se situ6 en US$595.8 millones, inferior en
US$192.5 millones (-24.4%) al registrado en 2022. Este resultado se explico por una disminucion en
el volumen exportado de 12,154.3 miles de quintales (-32.3%), al pasar de 37,675.5 miles de
quintales en 2022 a 25,521.2 miles de quintales en 2023; por el contrario, se observé un incremento
de 11.6% en el precio medio del edulcorante, el cual alcanzé un valor de US$23.34 por quintal en
2023 (US$20.92 en 2022). Segun el sistema informativo Bloomberg y la Organizacion Internacional
del Azucar, el incremento del precio internacional del azlicar se asocia a las perspectivas de una
menor produccién en India, Tailandia y la Republica Popular China, asi como por una mayor
utilizacion de cafia de azucar para la produccion de biocombustibles en India y Brasil. Por otra parte,
segun la Asociacion de Azucareros de Guatemala (ASAZGUA), a pesar que la zafra 2022-2023
registré un nivel similar a la zafra anterior, se registré6 una menor demanda por parte de algunos
paises de Asia y de América del Sur.

El valor de las exportaciones de cardamomo se situé en US$361.2 millones, inferior en
US$47.6 millones (-11.6%) al registrado en 2022; el volumen exportado disminuy6 26.3 miles de
quintales (-2.3%), al pasar de 1,169.0 miles de quintales en 2022 a 1,142.7 miles de quintales en
2023. Este resultado se registr6 como consecuencia de la disminucion en el precio medio por quintal
exportado al pasar de US$349.70 en 2022 a US$316.09 en 2023 (-9.6%). La caida en el precio
internacional de la especia, se asocia, principalmente, a los elevados volimenes de produccion de
Guatemala e India. Por su parte, de acuerdo a la Asociacion Guatemalteca de Exportadores
(AGEXPORT), la estimacion para la cosecha de octubre 2022 a septiembre 2023 es de alrededor de
49,000 toneladas, superior al volumen de produccion de la cosecha anterior; sin embargo, de

acuerdo con la Asociacion de Exportadores de Cardamomo de Guatemala (ADECAR), el fenémeno

78



EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

de El Nifio afect6 las plantaciones en Guatemala, situacién que retrasé el inicio de la cosecha del
cardamomo 2023-2024.

El valor de las exportaciones de petréleo se situé en US$39.0 millones, inferior en
US$35.2 millones (-47.4%) respecto del valor registrado en 2022, Este comportamiento obedeci6 a
la disminucidn en el precio medio de exportacion por US$15.84 (-18.6%), al pasar de US$85.29 por
barril en 2022 a US$69.45 por barril en 2023; asi también, se observo la reduccion del volumen
exportado en 308.2 miles de barriles (-35.5%), el cual pasé de 869.1 miles de barriles en 2022 a
560.9 miles de barriles en 2023. La reduccion en el volumen exportado fue consecuencia de la
disminucién de la produccion de petréleo en Guatemala, segln indic6 Perenco Guatemala Ltda., la
compafiia comenzé su programa de cierre de pozos en 2023, debido al vencimiento del contrato con
el pais en 2025. Ademas, el medio informativo Bloomberg indicé que el precio internacional del
petréleo se redujo, asociado a un exceso de oferta mundial de crudo, ante una menor demanda de
energia en algunos de los principales paises compradores.

El valor de las exportaciones de los otros productos ascendioé a US$9,710.5 millones en
2023, inferior en US$825.5 millones (-7.8%) al registrado en 2022 (US$10,536.0 millones), en el cual
destacaron los productos siguientes: grasas y aceites comestibles, US$1,061.4 millones; articulos
de vestuario, US$635.1 millones; materiales plasticos y sus manufacturas, US$563.1 millones;
manufacturas de papel y carton, US$444.2 millones; frutas frescas, secas o congeladas, US$436.4
millones; bebidas, liquidos alcohdlicos y vinagres, US$401.8 millones; preparados a base de
cereales, US$371.9 millones; legumbres y hortalizas, US$335.7 millones; detergentes y jabones,
US$332.6 millones; y productos farmacéuticos, US$287.4 millones; productos que en conjunto
representaron el 50.1% del total exportado del referido rubro.

Las exportaciones del rubro Bienes adquiridos en puerto del pais por medios de
transporte registraron una disminucién de US$5.0 millones (-1.3%), al pasar de US$394.0 millones
en 2022 a US$389.0 millones en 2023.

79



=
55 27N

T

(s
v,
ST

EsTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

e,

La grafica siguiente ilustra la composiciéon porcentual de las exportaciones FOB por
producto para 2022 y para 2023.

GRAFICA28
EXPORTACIONES FOB
(COMPOSICION PORCENTUAL)
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Fuente: Declaraciones Gnicas centroamericanas, Facturas y declaraciones (nicas cenfroamericanas de exportacion y encuestas empresariales del sector
externo para el rubro de Bienes adquiridos en puerto del pais por medios de transporte

En 2023, las exportaciones se destinaron a 148 paises, entre ellos Estados Unidos de
América represent6 el 30.8%; El Salvador, 13.2%; Honduras, 11.5%; Nicaragua, 7.0%; México, 4.7%;
Costa Rica, 4.5%; Paises Bajos, 4.4%; Panama, 2.3%; Espafia, 2.0%; Republica Dominicana, 1.6%;
Belice, 1.1%; Japon, 1.0%; Canada, 1.0%; Italia, 1.0%; Alemania, 0.9%; Chile, 0.9%; Arabia Saudita,
0.8%; y Taiwan, 0.8%; paises que en conjunto demandaron el 89.6% de las exportaciones
guatemaltecas.

c) Importaciones de bienes
En 2023, el valor FOB de las importaciones de bienes!! fue de US$27,364.1 millones,
inferior en US$1,189.8 millones (-4.2%) al registrado en 2022.
Segun la balanza de pagos y de acuerdo con la Clasificacion del Comercio Exterior y

segun el Uso o Destino Econémico (CUODE), las importaciones FOB de mercancias generales,

= Para efectos de andlisis de la Balanza de Pagos, las importaciones de bienes se consignan en valor FOB, que equivale

al precio pagado hasta la frontera aduanera de la economia exportadora y significa que no se incluyen los gastos
efectuados por concepto de fletes y de seguros, los cuales se incluyen en los rubros de servicios correspondientes.
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registraron disminuciones de 20.4% en Bienes adquiridos en puerto del exterior por medios de
transporte, al situarse en US$9.2 millones en 2023; de 13.4% en Combustibles y lubricantes, al pasar
de US$5,457.6 millones en 2022 a US$4,724.4 millones en 2023; de 11.8% en Materias primas y
productos intermedios, al pasar de US$8,838.1 millones en 2022 a US$7,797.4 millones en 2023 y
de 0.4% en Maquinaria, equipo y herramienta, al pasar de US$4,781.9 millones en 2022 a
US$4,761.1 millones en 2023.

Por el contrario, las importaciones del rubro Bienes de consumo registraron un aumento
de US$571.0 millones, al pasar de US$8,739.0 millones en 2022 a US$9,310.0 millones en 2023 y
las importaciones de materiales de construccién se incrementaron en US$35.7 millones al pasar de
US$725.7 millones en 2022 a US$761.3 millones en 2023.

A continuacién, se presenta una grafica que ilustra la composicion porcentual de las
importaciones FOB para 2022 y 2023, segun la CUODE.

GRAFICA 29 .
IMPORTACIONES FOB GRUPO ECONOMICO CUODE*
(COMPOSICION PORCENTUAL)
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*Clasificacién por Uso o Destino Econdmico.
Fuente: Declaraciones unicas centroamericanas y Facturas y declaraciones unicas centroamericanas de importacion.

Con relacion al origen de las importaciones por pais vendedor, en 2023, se integré asi:
33.2% de las importaciones provino de los Estados Unidos de América; 13.6% de la Republica
Popular China; 11.4% de México; 4.9% de El Salvador; 3.5% de Costa Rica; 3.1% de Panam4; 2.8%
de Honduras; 2.1% de Brasil; 2.0% de Colombia; 1.8% de India; y 1.7% de Alemania; paises que en

conjunto representaron el 80.2% del valor total importado.
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d) Servicios

En 2023, los servicios registraron un déficit de US$1,403.9 millones, menor en 6.3%
respecto al observado de US$1,499.0 millones en 2022. Esta variacion se explicd, principalmente,
por la disminucién en los déficits de los rubros de servicios de transportes por US$273.1 millones y
de servicios financieros por US$12.1 millones, asi como por el aumento del superavit en los servicios
de viajes por US$96.6 millones, contrarrestado por la disminucion en los superavits registrados en
otros servicios por US$143.5 millones y servicios de manufactura sobre insumos fisicos
pertenecientes a otros por US$50.6 millones; ademas, se observo el incremento en el déficit de

servicios de seguros y pensiones por US$92.7 millones.

e) Ingreso primario

El rubro de ingreso primario registré un saldo deficitario de US$1,804.7 millones, menor
en US$192.7 millones respecto al déficit observado en 2022 (US$1,997.4 millones), asociado
principalmente, al incremento en el saldo superavitario de la renta de los activos de reserva por
US$228.5 millones y de la renta por remuneracién de empleados por US$22.4 millones, asi como a
la disminucién del saldo deficitario de la renta de la inversién directa'? por US$13.2 millones. Dicho
comportamiento se contrarrestd parcialmente, con el aumento en el saldo deficitario registrado en la
renta de la otra inversion por US$39.2 millones y en la renta de la inversion de cartera por US$32.1

millones.

f) Ingreso secundario
El rubro de ingreso secundario en 2023 continué con un comportamiento superavitario,
al situarse en US$20,818.5 millones, superior en US$1,825.3 millones (9.6%) al registrado en 2022.
En este rubro destacé el ingreso neto por remesas familiares, el cual alcanzé un monto de
US$19,797.2 millones, mayor en US$1,747.0 millones (9.7%) al registrado en 2022 (US$18,050.2
millones). Cabe indicar que, segun informacién del Mercado Institucional de Divisas (MID), el 99.8%

de las remesas familiares provienen de los Estados Unidos de América.

3. Operaciones de la cuenta de capital
En 2023, la Cuenta de Capital no registr6 movimiento, contrario a 2022, cuando se registré un

movimiento de US$1.9 millones.

4. Operaciones de la cuenta financiera
En 2023, la Cuenta Financiera de la balanza de pagos registré6 un préstamo neto de
US$1,706.0 millones, superior en US$1,220.1 millones al registrado en 2022 (US$485.9 millones),

12 Se refiere a los rendimientos de capital obtenidos por empresas de inversion directa en el exterior y por empresas de
inversion directa en Guatemala.
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como resultado de la diferencia entre la adquisicion neta de activos financieros por US$3,281.8
millones y la emisién neta de pasivos por US$1,575.7 millones.

Por el lado de la adquisicion neta de activos financieros, destacé el rubro de otra inversion con
un monto de US$2,777.6 millones, superior en US$2,272.4 millones al monto registrado en 2022
(US$505.1 millones); asi como el rubro inversion directa en el exterior, que registr6 un valor de
US$664.7 millones, inferior en US$58.7 millones respecto de lo observado en 2022 (US$723.3
millones).

En cuanto al monto de pasivos netos incurridos, sobresale el rubro de inversion directa en
Guatemala que alcanzé un valor de US$1,552.3 millones, superior en US$110.2 millones (7.6%) al
saldo observado en 2022 de US$1,442.1 millones, el cual se explicé principalmente, por el mayor
flujo de reinversion de utilidades en las actividades econémicas de industrias manufactureras y de
suministro de electricidad, agua y saneamiento. En lo concerniente a la emisién de pasivos, la
inversion de cartera present6 un saldo de US$1,535.4 millones, debido al incremento de pasivos por
titulos de deuda, principalmente por la colocacion de deuda publica bonificada en el exterior.

En lo que respecta a la otra inversion, alcanzé un saldo negativo de US$1,512.0, superior en
US$495.1 millones al saldo negativo observado en 2022 (US$1,016.9 millones), asociado
principalmente, a una disminucion de préstamos del exterior.

La gréfica siguiente ilustra los principales rubros de la cuenta financiera de la balanza de

pagos.

GRAFICA 30
CUENTA FINANCIERA
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5. Reservas internacionales netas

En 2023, resultado de las operaciones corrientes, de capital y financieras de la balanza de
pagos, el nivel de las RIN aumentd en US$1,299.6 millones, al ubicarse en US$21,319.4 millones
(US$20,019.8 millones en 2022), equivalente a un aumento en los Activos de Reserva del Banco de
Guatemala de US$907.6 millones.

El mayor nivel de las RIN se origin6, fundamentalmente, de la colocacion de bonos del tesoro
en el mercado internacional por US$1,565.0 millones, compensado, parcialmente, por el pago del

servicio de la deuda externa publica y la participacién del Banco de Guatemala en el mercado

cambiario.
GRAFICA 31
RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
ANO 2023
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Cabe indicar que el nivel de RIN alcanzado en 2023, equivale a 8.5 meses de importaciones
FOB de bienes (8.5 meses en 2022), lo cual sugiere que la posicién externa del pais continGia siendo

solida.
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B. TIPO DE CAMBIO NOMINAL

El tipo de cambio de referencia del Mercado Institucional de Divisas (MID) al 31 de diciembre
de 2023, registrd una apreciacion de 0.32%, al pasar de cotizarse en Q7.85222 por US$1.00 el dltimo
dia habil de 2022 a Q7.82702 por US$1.00 a finales de 2023.

GRAFICA 32
COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL
ANO 2023

788 Quetzales por US$1.00
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Fuente: Banco de Guatemala.

Durante la mayor parte de 2023, a pesar de que el tipo de cambio nominal mantuvo un
comportamiento de acuerdo a su estacionalidad y sus factores fundamentales, dos factores
influyeron en el comportamiento del mercado cambiario. El primero se asocia al significativo ingreso
de divisas por remesas familiares que se ha registrado en los Ultimos afios y que en 2023 mantuvo
un crecimiento dinamico, aunque a un ritmo menor que el observado en 2022. El segundo factor lo
constituy6 la reduccién del déficit comercial con el resto del mundo, dado que, a pesar de que tanto
las exportaciones como las importaciones disminuyeron en 2023, la incidencia de la reduccién en el
valor de estas Ultimas fue mayor que la de las exportaciones.

El Banco de Guatemala, conforme a la politica cambiaria vigente en 2023 y con base en los
lineamientos de la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia aprobados por la Junta Monetaria,
contenidos en la resolucion JM-140-2022, utilizé la regla de participacion en el MID, la cual es

transparente, simétrica y ampliamente conocida por los participantes en dicho mercado, cuyo
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objetivo primordial es el de moderar la volatilidad del tipo de cambio nominal, sin afectar su tendencia.
En efecto, al 31 de diciembre de 2023, el Banco de Guatemala por la activaciéon de la regla cambiaria
comprd US$739.0 millones y efectud ventas por US$1,252.7 millones.

En este contexto, la participaciéon neta del Banco de Guatemala en el MID al 31 de diciembre
de 2023, se situd en ventas netas por US$513.7 millones, equivalente a 0.65% del total negociado
en dicho mercado. Cabe indicar que en 2022 se efectuaron compras netas por US$539.3 millones,

equivalente a 0.73% del total negociado.

C. INDICE DEL TIPO DE CAMBIO EFECTIVO REAL

El indice del Tipo de Cambio Efectivo Real (ITCER) mide la relacién entre la inflacion interna
con respecto a la de los principales socios comerciales del pais, ajustadas por sus respectivos tipos
de cambio nominales.

Al final de 2023, el ITCER multilateral registré una depreciacién de 0.70% (depreciacién de
0.03% en 2022), resultado del comportamiento que a lo largo del afio mantuvo tanto el tipo de cambio
nominal como el ritmo inflacionario interno y el de los principales socios comerciales de Guatemala.
En efecto, el resultado estuvo influenciado por la depreciacion del quetzal respecto de los principales
socios comerciales, contrarrestado, parcialmente, por la inflacion registrada en Guatemala, la cual

fue mayor a la de los principales socios comerciales.

. GRAFICA 33
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1 Base de calculo: Diciembre 2013 = 100.
Un aumento del indice significa apreciacion.
Fuente: Banco de Guatemala.
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CUADROS ESTADISTICOS
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CUADRO 1
BALANZA DE PAGOS INTERNACIONALES Y
ANOS 2022 - 2023
(millones de US ddélares)
CONCEPTO o o VARIACION
2022 2023 ABSOLUTA RELATIVA
I. CUENTA CORRIENTE (A+B+C+D) 1,197.1 3,281.1 2,084.0 174.1
A. BIENES (1-2) -14,299.7 -14,328.8 -29.1 0.2
1. Exportaciones FOB 14,254.2 13,035.3 -1,219.0 -8.6
Mercancias Generales 14,254.2 13,035.3 -1,219.0 8.6
de los cuales bienes adquiridos en puerto por medios de transporte 394.0 389.0 5.0 -
©Oro monetario 0.0 0.0 0.0
2. Importaciones FOB 28,553.9 27,364.1 -1,189.8 -4.2
Mercancias Generales 28,552.5 27,362.2 -1,190.3 -4.2
de los cuales bienes adquiridos en puerto por medios de transporte 115 9.2 2.4 -20.4
Oro monetario 1.4 1.9 0.5 34.3
B. SERVICIOS (1+2+3+4+5+6) -1,499.0 -1,403.9 95.1 -6.3
1. Servicios de manufactura sobre insumos fisicos pertenecientes a otros 589.6 539.0 -50.6 -8.6
Crédito 589.6 539.0 -50.6 -8.6
Débito 0.0 0.0 0.0 -
2. Transportes -2,122.7 -1,849.5 273.1 -12.9
Crédito 597.8 620.2 22.4 3.7
Débito 2,720.5 2,469.7 -250.7 9.2
3. Viajes 30.4 127.1 96.6 317.5
Crédito 991.9 1,373.5 381.6 38.5
Débito 961.4 1,246.4 285.0 29.6
4. Financieros -75.4 -63.4 12.1 -16.0
Crédito 139.5 156.6 17.1 12.3
Débito 214.9 220.0 5.1 2.4
5. Servicios de seguros y pensiones -341.5 -434.2 -92.7 27.1
Crédito 50.2 51.0 X3 1.7
Débito 3917 485.2 93.5 23.9
6. Otros 420.6 277.1 -143.5 -34.1
Crédito 1,517.3 1,532.8 15.5 1.0
Débito 1,096.7 1,255.7 159.0 14.5
C. INGRESO PRIMARIO -1,997.4 -1,804.7 192.7 -9.6
Crédito 1,593.7 2,138.7 545.1 34.2
Débito 3,591.0 3,043.4 352.3 9.8
D. INGRESO SECUNDARIO 18,993.2 20,818.5 1,825.3 9.6
1. CUENTA DE CAPITAL 19 0.0 -1.9
Crédito 1.9 0.0 -1.9 -
Débito 0.0 0.0 0.0 -
Il. BALANCE DE CUENTA CORRIENTE Y CUENTA CAPITAL (I+11) 1,199.0 3,281.1 2,082.2 173.7
IV. CUENTA FINANCIERA (A-B) (PRESTAMO NETO (+) / ENDEUDAMIENTO NETO (-) 485.9 1,706.0 1,220.1 251.1
A. ADQUISICION NETA DE ACTIVOS FINANCIEROS 1,384.5 3,281.8 1,897.3 137.0
1. Inversion Directa 723.3 664.7 -58.7 -8.1
En el Exterior 723.3 664.7 -58.7 8.1
2. Inversion de Cartera 156.0 -160.5 -316.5 -202.9
Acciones y participaciones en fondos de inversién 0.2 0.3 0.1 46.9
Titulos de Deuda 155.7 -160.8 -316.6 -203.3
3. Derivados Financieros 0.0 0.0 0.0 -
4. Oftralnversion 505.1 2,777.6 2,272.4 449.9
Otras participaciones de capital 7.7 13.2 5.5 71.6
Moneda y depésitos -437.8 856.8 1,294.6 -295.7
Préstamos 216.5 556.0 339.5 156.8
Seguros, pensiones y mecanismos normalizados de garantia. -20.3 34.9 55.2 -272.4
Créditos y anticipos comerciales 569.2 743.2 174.0 30.6
Otras cuentas por cobrar 169.8 573.6 403.7 237.7
B. PASIVOS NETOS INCURRIDOS 898.6 1,575.7 677.2 75.4
1. Inversion Directa (en Guatemala) 1,442.1 1,552.3 110.2 7.6
Acciones y otras participaciones 73.8 48.2 -25.6 -34.7
Reinversion de Utilidades 1,209.6 1,508.2 298.6 24.7
Instrumentos de Deuda 158.7 4.1 -162.8 -102.6
2. Inversion de Cartera 473.3 1,535.4 1,062.0 224.4
Acciones y participaciones en fondos de inversion 0.0 0.0 0.0
Titulos de Deuda 473.3 1,535.4 1,062.0 224.4
3. Derivados Financieros 0.0 0.0 0.0 -
4. Oftra Inversion -1,016.9 -1,512.0 -495.1 48.7
Otras participaciones de capital 0.0 0.0 0.0
Moneda y depésitos -436.1 -15.4 420.7 -96.5
Préstamos -204.3 -1,237.2 -1,032.8 505.5
Seguros, pensiones y mecanismos normalizados de garantia. 0.6 -1.0 -1.6 -262.2
Créditos y anticipos comerciales -451.6 -200.8 250.9 -55.5
Otras cuentas por pagar 74.5 -57.6 -132.2 -177.3
Asignaciones de DEGS 0.0 0.0 0.0 -
V. ERRORES Y OMISIONES -680.1 -667.5 12.6 -1.8
ACTIVOS DE RESERVAS (+ = aumentO)ZI 33.0 907.6 874.6 2,648.2
Las cifras pueden variar como resultado de aproximarlas a millones
? De conformidad con el Sexto Manual de Balanza de Pagos (MBP6) del Fondo (FM), las de Activos de Reserva del Banco Central registradas en la balanza de pagos no

incluyen variaciones en el valor de la tenencia de activos externos, debido a o de precios de mercado. En 2023, estas
observadas en: la Tenencias de Oro por US$55.4 millones; Derechos Especiales de Giro (DEG) por US$3.9 millones; Titulos y Valores por US$332.2 millones yen el aporte realizado al Fan dervado de 1
decimocuarta revisién por US$0.4 millones.

¥ Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.
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EsTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADRO 1la
BALANZA DE PAGOS INTERNACIONALES ¥
ANOS 2022 - 2023
(millones de US délares)
2022 2023
CONCEPTO
CREDITO  DEBITO SALDO CREDITO  DEBITO SALDO

. TOTAL DE OPERACIONES CORRIENTES (A+B+C+D) 38,997.2 37,800.1 1,197.1 40,5249 37,2438 3,281.1
A. BIENES (1) 14,254.2 285539  -14,299.7 13,035.3 27,3641 -143288
1 Mercancias generales (FOB) 14,2542 285525 -14,298.3 13,035.3 273622 -14,326.9
De los cuales: bienes adquiridos en puerto por medios de transporte 394.0 115 3824 389.0 9.2 379.8
B. SERVICIOS (1+2+3+4+5+6) 3,886.3 5,385.3 -1,499.0 42732 56771 -1,403.9
1 SERVICIOS DE MANUFACTURA SOBRE INSUMOS FiSICOS 589.6 0.0 589.6 539.0 0.0 539.0

PERTENECIENTES A OTROS
2 TRANSPORTES 597.8 2,7205 -2,122.7 620.2 2,469.7 -1,849.5
a. Pasajeros 51 309.0 -303.9 52 3920 -386.8
b. Fletes 1345 2,3229 -2,188.5 134.2 2,000.1 -1,865.9
c. Otros 452.0 76.2 375.8 474.9 64.3 410.6
d. Senvicios postales y de mensajeria 6.2 123 6.1 6.0 133 14
3 VIAJES 991.9 961.4 304 1,3735 1,246.4 127.1
a. Viajes de negocios 188.5 205.2 -16.8 261.0 264.1 -3.1
b. Viajes personales 803.4 756.2 47.2 11125 982.3 130.2
4 SERVICIOS FINANCIEROS 139.5 214.9 -75.4 156.6 220.0 -63.4
a. Servicios que se cobran explicitamente y otros servicios financieros 875 429 44.6 90.7 343 56.3
b. Senvicios de intermediacion financiera medidos indirectamente (SIFMI) 52.0 172.1 -120.0 65.9 185.6 -119.7
5 SERVICIOS DE SEGUROS Y PENSIONES 50.2 391.7 -341.5 51.0 485.2 -434.2
a. Seguros directos 18.2 143.6 -125.4 18.3 186.4 -168.1
b. Reaseguros 11.0 248.1 -237.1 12.3 298.8 -286.5
c. Senvicios auxiliares de los seguros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
d. Senvicios de pensiones y garantias normalizadas 21.0 0.0 210 20.4 0.0 204
6 OTROS SERVICIOS 1,517.3 1,096.7 420.6 1,532.8 1,255.7 277.1
a. Mantenimiento y reparaciones n.i.o.p 224 6.4 16.0 25.1 5.6 19.6
b. Cargos por el uso de la propiedad intelectual n.i.o.p 173 406.7 -389.5 176 492.2 -4745
c. Senvicios de telecomunicaciones, informatica e informacion 628.9 306.9 3220 600.1 310.8 289.2
d. Oftros senvicios empresariales 761.7 248.8 5129 801.3 312.8 4885
e. Bienes ysenicios del gobierno, n.i.o.p 87.1 128.0 -40.8 88.7 134.4 -45.7
C. INGRESO PRIMARIO (1+2+3+4+5+6) 1,593.7 3,591.0 -1,997.4 2,138.7 3,9434 -1,804.7
1 REMUNERACION DE EMPLEADOS 134.6 41 1305 157.1 4.3 1529
2 RENTADE LA INVERSION DIRECTA 703.2 2,620.8 -1,917.6 652.0 2,556.4 -1,904.4
3 RENTA DE LA INVERSION DE CARTERA 3.7 398.8 -395.1 14.6 441.8 -427.1
4 RENTA DE OTRA INVERSION 331.6 480.8 -149.2 503.9 692.3 -188.4
5 RENTADE ACTIVOS DE RESERVA 419.7 86.5 333.2 810.3 248.6 561.7
6 RENTA DE OTRO INGRESO PRIMARIO 0.8 0.0 08 0.7 0.0 0.7
D. INGRESO SECUNDARIO (1+2+3) 19,263.1 2699 18,9932 21,077.8 2593 20,8185
1 Donaciones 454.4 69.2 385.2 418.9 215 3974
2 Remesas de trabajadores 18,070.0 19.7 18,050.2 19,821.2 24.0 19,797.2
3 Otras 738.7 181.0 557.7 837.6 2137 623.9
Il. CUENTA DE CAPITAL 19 0.0 19 0.0 0.0 0.0

Y Las cifras pueden variar como resultado de aproximarlas a millones.
2 n.i.o.p = no incluidos en otras partidas.

¥ Cifras preliminares.

Fuente: Banco de Guatemala.
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EsTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADRO 1a
BALANZA DE PAGOS INTERNACIONALES ¥
ANOS 2022 - 2023
(millones de US délares)
202" 223"
CONCEPTO ADQUISICION PASIOS ADQUISICION PASIVOS
NETADE NETOS SALDO NETADE NETOS SALDO
ACTIVOS INCURRIDOS ACTIVOS INCURRIDOS
FINANCIEROS FINANCIEROS
. CUENTA FINANCIERA (A+B+C+D) (PRESTAMO NETO (+)/

ENDEUDAMIENTONETO (-) 13845 898.6 4859 32818 1575.7 1,706.0
A INVERSION DIRECTA (atb+c) 7233 14421 -71188 664.7 15523 -887.7
a. Acciones y otras participaciones 2544 738 180.7 315 482 -16.8
b. Reinversion de utiidades 399.8 1,209.6 -809.8 4705 1,508.2 -1,037.7
¢. Instrumentos de Deuda 69.1 158.7 -89.6 162.7 41 1669
B INVERSION DE CARTERA (a+h) 156.0 4733 3174 -1605 15354 -1695.9
a. Acciones y participaciones en fondos de inversion 02 00 02 03 0.0 03
b. Thulos de deuda 185.7 4733 -3176 -160.8 15354 -1,696.2

C DERIVADOS FINANCIEROS (DISTINTOS DE RESERVAS) OPCIONES DE
COMPRA DE ACCIONES POR PARTE DE EMPLEADOS 00 00 00 00 00 00
D OTRAINVERSION (a+h+c+d+e+f+g) 505.1 -1,0169 15220 2,7776 15120 42896
a. Otras participaciones de capital 77 00 71 132 0.0 132
b. Moneday depdsitos 4318 -436.1 17 856.8 -154 8722
i. Sociedades captadoras de depésitos, excepto el banco central 355.6 4328 7883 -2401 -176 2225
ii. Otros sectores 1934 -33 -790.0 1,096.8 2.1 1,094.7
c. Préstamos 2165 -204.3 4209 556.0 -1237.2 17932
i. Sociedades captadoras de depdsitos, excepto el banco central 2165 609.2 -392.7 556.0 2070 349.0
ii. Gobiemo general 0.0 2234 2234 00 -200.5 200.5
iii. Otros sectores 0.0 -1,036.9 1,036.9 0.0 -1,2437 1,243.7
d. Seguros, pensiones y mecanismos normalizados de garantia 203 06 -209 349 1.0 359
e. Créditos y anticipos comerciales 569.2 -451.6 10208 7432 -200.8 9439
i. Otros sectores 569.2 4516 1,0208 7432 -200.8 9439
f. Otras cuentas por cobrary por pagar 169.8 745 95.3 5736 576 6312
i. Banco central 0.0 174 174 00 11 11
ii. Otros sectores 169.8 571 112.7 5736 -56.6 630.2
g. Asignaciones de DEGS 00 00 00 00 0.0 00
IV. ERRORES Y OMISIONES 00 680.1 -680.1 00 667.5 -667.5
ACTIVOS DE RESERVAS (+ = aumento)” 330 00 330 907.6 00 907.6

¥ Las ciftas pueden variar como resultado de aproximarlas a millones.

?De conformidad con el Sexto Manual de Balanza de Pagos (MBP6) del Fondo Monetario Internacional, las transacciones de Activos de Reserva del Banco Central registradas en la balanza de pagos no incluyen variaciones en el valor de la tenencia de
activos externos, debido a revalorizaciones o desvalorizaciones de precios de mercado. En 2023, estas bedecieron a zac I das en: la Tenencias de Oro por US$55.4 millones; Derechos Especiales de Giro (DEG) por US$3.9
millones; Titulos y Valores por US$332.2 millones yen el aporte realizado al FMI derivado de la decimocuarta revisién por US$0.4 millones.

¥ Cifras preliminares.
Fuente: Banco de Guatemala.
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EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADROS5

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL

ANOS 2022 - 2023
(Quetzales por US$1.00)

TIPO DE CAMBIO (+) Depreciacion;

FECHA DE REFERENCIA (-) Apreciacion Y

MERCADO INSTITUCIONAL DE DIVISAS

2022

Diciembre 7.85222 1.7243 %
2023

Enero 7.84855 -0.0467 %
Febrero 7.81493 -0.4749 %
Marzo 7.80335 -0.6224 %
Abril 7.80826 -0.5598 %
Mayo 7.83014 -0.2812 %
Junio 7.84576 -0.0823 %
Julio 7.86893 0.2128 %
Agosto 7.87154 0.2460 %
Septiembre 7.85833 0.0778 %
Octubre 7.83252 -0.2509 %
Noviembre 7.82836 -0.3039 %
Diciembre 7.82702 -0.3209 %

¥ Respecto al Tipo de Cambio Nominal de Referencia del tltimo dia de diciembre del afio anterior.
Fuente: Banco de Guatemala.
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EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

V. SITUACION MONETARIA Y FINANCIERA
A. GENERALIDADES DE LA POLITICA MONETARIA

La Junta Monetaria, en resolucion JM-171-2011 y sus modificaciones?3, determiné la Politica
Monetaria, Cambiaria y Crediticia, con vigencia indefinida y un objetivo de inflaciéon de mediano plazo,
en la que establecié, entre otros aspectos, una meta de 4.0% con un margen de tolerancia de +/- 1
punto porcentual a partir de 2013.

En el orden externo, durante 2023 la actividad econémica mundial continué con un crecimiento
moderado, reflejo de la resiliencia del consumo privado, la fortaleza de los mercados laborales en
las economias avanzadas y el mayor dinamismo del sector de servicios, particularmente el turismo;
sin embargo, el crecimiento econémico fue perdiendo impulso, como consecuencia del efecto cada
vez mayor del endurecimiento de las condiciones crediticias, del agotamiento de los ahorros
acumulados por los hogares durante la pandemia del COVID-19, de la intensificacién de las
tensiones geopoliticas y de la debilidad de los flujos comerciales.

En el orden interno, durante 2023 la actividad econdmica evidencié un comportamiento menos
dinamico respecto del afio previo, aunque se conservé el impulso y la resiliencia del pais frente a
choques de origen tanto externos como internos, registrando un crecimiento en torno al de largo
plazo de la economia guatemalteca, desempefo explicado, principalmente, por el aumento de la
demanda interna (consumo final de los hogares e inversién); compensado, parcialmente, por la
reduccion en la demanda externa. Desde el enfoque del origen de la produccién, la mayoria de las
actividades econdmicas registraron tasas de crecimiento positivas. Este comportamiento se
evidencio en el desempefio de los principales indicadores de corto plazo, como el indice Mensual de
la Actividad Econdémica (IMAE), el crédito bancario al sector privado y el ingreso de divisas por
remesas familiares, entre otros.

En adicion, el sistema bancario nacional en su conjunto se mantuvo estable, liquido y solvente
durante 2023, de acuerdo con los indicadores de solvencia, de liquidez, de riesgo del crédito y de
rentabilidad, con posiciones promedio de encaje legal positivas, tanto en moneda nacional como en
moneda extranjera. Cabe sefialar que el riesgo de crédito, medido por la calidad de la cartera
crediticia, mostré un incremento al ubicarse en 1.7% en 2023, en comparacion al porcentaje
registrado en 2022 (1.3%).

Por su parte, los indicadores de rentabilidad continuaron siendo positivos. En ese sentido, a
diciembre de 2023, las captaciones del sistema bancario mostraron un crecimiento interanual de
5.3% (10.8% en 2022), en tanto que el crédito bancario al sector privado reflejé una variacion
interanual de 14.9%, impulsado, por el crecimiento del crédito en moneda nacional (20.2%) y, en
menor medida, por el crédito en moneda extranjera (2.8%). El dinamismo del crédito bancario en

moneda nacional se encuentra explicado, principalmente, por el desempefio del crédito destinado al

13 Contenidas en las resoluciones JM-139-2012, JM-62-2013, JM-121-2013, JM-133-2014, JM-120-2015, JM-123-2016,
JM-113-2017, JM-111-2018, JM-128-2019, JM-148-2020, JM-119-2021, JM-140-2022.
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consumo y al empresarial mayor. Mientras que el comportamiento del crédito bancario al sector
privado en moneda extranjera esta asociado, fundamentalmente, al crecimiento de los préstamos
otorgados al sector empresarial mayor (que representan alrededor de 88.0% del financiamiento
concedido en dicha moneda).

Es importante destacar que la estabilidad y confianza en materia econémica y financiera por
parte de los agentes econdmicos se mantuvo en 2023, situacion que fue propiciada, entre otros
factores, por las decisiones de la autoridad monetaria en dicha materia, destacando las
modificaciones del Reglamento para la Administracion del Riesgo de Crédito y del Manual de
Instrucciones Contables para las Entidades Sujetas a Vigilancia e Inspeccidon de la Superintendencia
de Bancos que, entre otras, contempla estimaciones de pérdidas esperadas por riesgo de crédito,
alineacion de activos crediticios, manejo de reservas y provisiones y regulacién de reestructuraciones
y refinanciaciones, para el primer caso, permitir al Crédito Hipotecario Nacional de Guatemala el
control de registros contables de aportaciones pendientes de recibir del Estado y a nivel de sistema
bancario reconocer contablemente el valor proporcional del excedente por avallio de activos
extraordinarios, en el segundo caso. Se modificd el Reglamento para la determinaciéon del monto
minimo del patrimonio requerido para exposicién a los riesgos, aplicable a Bancos y Sociedades
Financieras y el Reglamento para Inversiones de los Bancos del Sistema en Titulos Valores emitidos
por Entidades Privadas, todo lo cual obedece a la necesidad de adecuar las citadas normas para
guardar consistencia entre ellas; emisién de opinion favorable sobre el Anteproyecto de Ley
Reguladora de Servicios de Dinero Electrénico y autorizacién al Banco de Guatemala para
trasladarlo al Organismo Ejecutivo; aprobacion de solicitud de las cooperativas de ahorro y crédito
por parte de la Federacion Nacional de Cooperativas de Ahorro y Crédito y Servicios Varios de
Guatemala, Responsabilidad Limitada, para acceder al Sistema de Informaciébn de Riesgos
Crediticios; modificaciéon del Reglamento para la Divulgacién de Informacién por parte de las
Entidades Fuera de Plaza o Entidades Off Shore, las Empresas Especializadas en Servicios
Financieros y otras que califique la Junta Monetaria, que formen parte de un Grupo Financiero y las
Casas de Cambio. Adicionalmente, autorizé la separacion de G&T Contivalores, Sociedad Anénima,
del Grupo Financiero G&T Continental y la modificacién de la estructura organizativa de dicho grupo
financiero, modificacién de la estructura organizativa del Grupo Financiero G&T Continental por el
cese voluntario de operaciones de GTC Bank Inc., modificacion del Grupo Financiero Banco
Internacional por la revocatoria de operacion de Almacenadora Internacional, Sociedad Anénima y
su separacion del Grupo Financiero Banco Internacional. En general, dichas decisiones fueron
sustentadas en estricto apego a la normativa nacional vigente en materia financiera.

En cuanto a la inflacion, ésta se ubic6 en 4.18% al finalizar 2023, valor que se encuentra dentro
de la meta determinada por la Junta Monetaria (4.0% +/- 1 punto porcentual); mientras que la
inflacion subyacente se situé en 3.87% en la misma fecha. Por su parte, la inflacién importada

registré una incidencia negativa de 0.22% (en la inflacién total) en diciembre de 2023 y mostré, en
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promedio, valores inferiores a los de 2022, consecuencia, principalmente, de la caida observada en
los precios medios de los energéticos y de los alimentos.

Conrelacion a las decisiones respecto del nivel de la tasa de interés lider de politica monetaria,
la Junta Monetaria se reunié en nueve ocasiones durante el afio. En las reuniones efectuadas en
enero, febrero, marzo y abril, dicho cuerpo colegiado acordé elevar la tasa de interés lider de politica
monetaria 50 puntos basicos en la reunion de enero y 25 puntos basicos en las siguientes reuniones
(febrero, marzo y abril), para ubicarla en 5.00%. En las reuniones de mayo, junio, agosto, septiembre
y noviembre decidié6 mantener la tasa en 5.00%. Para sus decisiones, la Junta Monetaria tomé en
consideracion un andlisis integral de los indicadores econdmicos, tanto internos como externos, asi
como los prondsticos y expectativas de inflacion, contenidos en el balance de riesgos de inflacién, a
efecto de adoptar oportunamente, las acciones que procuren mantener el anclaje de las expectativas

y la trayectoria de inflacién dentro de la meta de mediano plazo.

B. EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS
Al 31 de diciembre de 2023, los medios de pago totales se situaron en Q438,293.8 millones,

lo que significé un crecimiento de 6.8% respecto al nivel registrado en diciembre de 2022.
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A finales de 2023, los medios de pago en moneda nacional se ubicaron en Q364,884.7

millones, monto superior en Q27,664.1 millones (8.2%) al nivel registrado en diciembre de 2022.
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La estructura porcentual de los medios de pago en moneda nacional fue similar a la de afios
anteriores, representando el medio circulante 49.9% y el cuasidinero 50.1%. El crecimiento
interanual de ambos componentes fue de 9.7% y de 6.8%, respectivamente (12.0% y de 10.4%, en
su orden, en 2022). En cuanto a los componentes del medio circulante, el numerario en circulacién
registr6 una variacion interanual de 14.3% y los depoésitos monetarios registraron una tasa de

crecimiento interanual de 6.2% (12.5% y 11.5%, respectivamente, en 2022).

GRAFICA 37
PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS EN M/N
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Por su parte, los medios de pago en moneda extranjera se situaron, al finalizar 2023, en
Q73,409.1 millones, lo que significd una tasa de crecimiento de 0.5% respecto de diciembre de 2022
(equivalente a un incremento de Q373.0 millones). Con relacién a su estructura porcentual, los

depdsitos monetarios representaron 38.6% y el cuasidinero 61.4%.
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En lo que corresponde a la emisidn monetaria, al 31 de diciembre de 2023, ésta registré un

monto de Q92,424.3 millones (Q80,836.2 millones en 2022), equivalente a un aumento de 14.3%.
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Durante 2023, destacaron como principales factores monetizantes, la reduccién en el nivel de
depositos del Gobierno Central en el Banco de Guatemala (ajustados por operaciones de deuda
publica externa), que disminuyeron en Q13,194.4 millones, la reduccion en el monto de las
operaciones de estabilizacion monetaria (OEM) en Q3,577.3 millones y el costo de la politica
monetaria, cambiaria y crediticia que aumenté en Q151.2 millones. En cuanto a los principales
factores desmonetizantes, en el referido periodo destaca el aumento en la posiciéon con bancos y
financieras por Q2,041.3 millones y la variacion en las reservas internacionales netas (ajustadas por
operaciones de deuda publica externa), las cuales se redujeron en Q186.8 millones.

Con relacion al multiplicador de los medios de pago en moneda nacional, durante 2023, éste
registré una leve disminucién, iniciando en enero con un valor de 2.93 hasta situarse en diciembre
en un valor de 2.89. En términos de sus componentes, el coeficiente de preferencia de liquidez
aumento al pasar de 0.2068 en enero, a 0.2140 en diciembre, aspecto que se vio reflejado en la

mayor demanda de efectivo por parte del publico. Por su parte, el coeficiente de retencidon bancaria
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disminuy6 al pasar de 0.1699 en enero, a 0.1680 en diciembre, lo que evidenci6 un menor

crecimiento del encaje bancario respecto al crecimiento observado en las captaciones bancarias.

Cuadro 14
MULTIPLICADOR DE LOS MEDIOS DE PAGO
ANOS 2019 - 2023
Millones de quetzales -
: DEPGSITOS MAS Coeficiente de | o ficiente
3 NUMERARIO EN BASE BONOS MEDIOS DE | Preferenciade | @ iencién | MULTIPLICADOR
ANOS | circuracion | ENCAE | wONETARIA | HiPOTECARIOS |  PAGo | liauidezporel | caria
Y PRENDARIOS publico
A B C=A+B D E=A+D F=A/E G=BI/D |1/(G+F(1-G))

Dic. 2019 38495.8 304918 68,9876 176,626.0 2151218 0.1789 0.1726 312
Dic. 2020 47,937 34,1618 82,0986 200,054.6 247,9913 0.1933 0.1708 302
Dic. 2021 56,742.4 38570.0 953124 2264914 2832338 0.2003 0.1703 207
Dic. 2022 65,132.8 #3077 | 1075905 250,524.4 315,657.2 0.2063 0.1692 204
2023

Enero 65,817.6 420018 | 1087194 252516.3 3183339 0.2068 0.1699 293
Febrero 66,505.7 434720 | 1009777 254,399.6 3209053 02072 0.1700 292
Marzo 67,2196 436133 | 1108329 256,350.6 3235792 0.2077 0.1701 202
Abril 679514 440053 | 1119566 258200.6 3262420 0.2083 0.1704 291
Mayo 68,704.7 43663 | 13,0711 260,194.6 3288993 0.2089 0.1705 291
Junio 69,483.1 “imM7 | 1142088 262,434.2 3319173 0.2003 0.1705 291
Juiio 703214 450430 | 1153644 264,605.2 3349266 02100 0.1702 290
Agosto 71,1967 453206 | 1165173 266,827.2 338,024.0 02106 0.1698 290
Septembre 71,9865 453265 | 1173130 268,782.5 340,769.0 02112 0.1686 290
Octibre 72,8259 453376 | 1181635 270,394.1 343.220.1 02122 0.1677 290
Noviembre 73695.1 457764 | 1194716 272,263.2 345,958 4 02130 0.1681 290
Diciembre 745453 4507177 | 1205230 2737184 3482637 02140 0.1680 289

Fuente: Banco de Guatemala.

C. ACTIVIDAD CREDITICIA NETA DEL BANCO DE GUATEMALA

La posicion neta del Banco de Guatemala con el sector publico no financiero, al 31 de
diciembre de 2023, mostré un aumento de Q2,361.9 millones respecto de la registrada en la misma
fecha del afio anterior. Dicha variacion obedecio, principalmente, al aumento de la posicién con el
Gobierno Central por Q2,610.8 millones, derivado de una reduccién de sus depdsitos en el Banco
de Guatemala y contrarrestado, en parte, por la disminucién de la posicién con el resto del sector
publico por Q248.9 millones, por el incremento de los depdsitos.

La referida disminucién en los depdsitos del Gobierno Central en el Banco de Guatemala es
resultado de que el financiamiento neto (préstamos del exterior y colocacién de Bonos del Tesoro,
tanto en el mercado local como internacional) fue insuficiente para cubrir el déficit fiscal registrado.
Por su parte, el mayor nivel de depdsitos del resto del sector publico se explica, principalmente, por

el aumento de los depésitos de las entidades descentralizadas por Q190.6 millones y del Instituto
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Guatemalteco de Seguridad Social por Q66.2 millones, compensado, parcialmente, por la reduccion
de los depdsitos de la Superintendencia de Bancos por Q40.8 millones.

En cuanto al crédito a las instituciones financieras, no obstante que el articulo 48 de la Ley
Organica del Banco de Guatemala lo faculta para otorgar crédito a los bancos del sistema en los
términos y condiciones a que dicha norma se refiere, durante 2023 el sistema financiero no requirio
financiamiento de Ultima instancia del Banco Central. En cuanto al saldo del crédito a los bancos del
sistema y sociedades financieras en 2023, éste no registrd variacion con respecto al afio anterior,

ubicandose en Q2,051.5 millones.

D. CREDITO DE LOS BANCOS Y DE LAS SOCIEDADES FINANCIERAS AL SECTOR
PRIVADO

Al 31 de diciembre de 2023, el crédito total de los bancos del sistema al sector privado se situé
en Q338,632.0 millones, superior en Q43,892.7 millones al observado a diciembre del afio previo, lo
que representd un crecimiento interanual de 14.9%, porcentaje que se ubicé por arriba de la
proyeccién revisada para fin de afio (13.0%).

En lo relativo al crédito bancario otorgado en moneda nacional, éste se ubicd en Q246,019.0
millones, superior en Q41,413.9 millones al observado a finales de 2022, lo que significé un
crecimiento de 20.2%. Por su parte, el crédito bancario otorgado en moneda extranjera se situé a
finales de afo en el equivalente a Q92,613.0 millones, superior en Q2,478.8 millones al observado

a finales de 2022, lo que representd un aumento de 2.8%.

GRAFICA 39
. SISTEMA BANCARIO
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Por su parte, el crédito total (en moneda nacional y moneda extranjera) de las sociedades
financieras al sector privado se ubicé en Q1,457.7 millones al finalizar 2023, superior en Q132.2
millones respecto al saldo registrado en diciembre de 2022, lo que representé un aumento en

términos interanuales de 10.0%.

Cuadro 15
BANCOS DEL SISTEMA Y SOCIEDADES FINANCIERAS
CREDITO AL SECTOR PRIVADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y DE 2023
(Millones de quetzales)
Variacion

Concepto 2022 2023
Absoluta Relativa
TOTAL 296,064.8 340,089.7 44,024.9 14.9
EN MONEDA NACIONAL 205,605.8 247,037.6 41,431.8 20.2
Bancos del sistema 204,605.1 246,019.0 41,413.9 20.2
Sociedades Financieras 1,000.7 1,018.6 17.9 1.8
EN MONEDA EXTRANJERA 90,459.0 93,052.1 2,593.0 2.9
Bancos del sistema 90,134.2 92,613.0 2,478.8 2.8
Sociedades Financieras 324.8 439.1 114.3 35.2

Nota: Por razones de redondeo, algunas cifras pueden presentar diferencias minimas.
Fuente: Superintendencia de Bancos.

El crédito bancario al sector privado, por tipo de instrumento, mantuvo una estructura similar
a la observada en afios anteriores, ya que el rubro de préstamos representé el 78.1% del total,
mientras que el 21.9% restante correspondié a los rubros siguientes: tarjetas de crédito, crédito en
cuentas de depdsitos monetarios, documentos descontados, documentos por cobrar, cartas de
crédito y otros créditos.

Durante 2023, el sistema bancario otorgd préstamos nuevos por Q172,154.3 millones (incluye
prérrogas y renovaciones por Q131,517.6 millones), superior en Q13,829.6 millones a los concedidos
el afio anterior. Los destinos econdémicos atendidos, de acuerdo a su importancia relativa fueron:
consumo'#, Q65,761.2 millones (38.2%); comercio, Q35,189.3 millones (20.4%); servicios?®,
Q34,722.6 millones (20.2%); industria manufacturera, Q20,231.1 millones (11.8%); construccion,
Q7,417.7 millones (4.3%); agricultura, ganaderia, silvicultura, caza y pesca, Q6,544.5 millones
(3.8%); y otros destinos't, Q2,287.9 millones (1.3%).

14 Se integra por consumo 95.5%, transferencias 3.4% y otros destinos 1.1%.

15 Se integra por establecimientos financieros 65.5%; electricidad, gas y agua 24.1% y servicios comunales, sociales y
personales 10.4%.

16 Se integra por transporte 84.8% y mineria 15.2%.
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E. ENCAJE BANCARIO

La Junta Monetaria, en resolucién JM-177-2002 del 1 de junio de 2002, emitié el Reglamento
del Encaje Bancario. Dicho reglamento establece que el porcentaje de encaje bancario, tanto en
moneda nacional como en moneda extranjera, sera de 14.6% calculado sobre el total de depdsitos
bancarios, siendo el periodo de computo del encaje bancario de un mes calendario.

El encaje bancario en moneda nacional al finalizar 2023 ascendi6 a Q54,671.2 millones, en
tanto que el encaje bancario en moneda extranjera, se situé en US$1,332.6 millones (equivalente a
Q10,430.4 millones).

Por su parte, la posicién promedio de encaje en moneda nacional del sistema bancario fue

positiva a lo largo de 2023, registrando su mayor nivel en diciembre por Q914.3 millones.

F. TASAS DE INTERES
1. En moneda nacional

Durante 2023, las tasas de interés activa y pasiva promedio ponderado del sistema bancario
mostraron un comportamiento al alza. En efecto, la tasa de interés activa promedio ponderado, al
finalizar 2023, se situé en 12.09%, mayor en 0.26 puntos porcentuales a la registrada en la misma
fecha del afio previo. Por su parte, la tasa de interés pasiva promedio ponderado se ubic6 en 4.50%,
mayor en 0.55 puntos porcentuales a la registrada en 2022.

Cabe indicar que la brecha entre ambas tasas se ubic6 en 7.59 puntos porcentuales, inferior

en 0.29 puntos porcentuales a la observada en diciembre de 2022.
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En lo que respecta a la tasa de interés promedio ponderado mensual de las operaciones de
reporto, ésta aumento en 1.09 puntos porcentuales, al pasar de 3.84% en diciembre de 2022 a 4.93%
a finales del 2023. Cabe mencionar que durante el afio dicha tasa registré una tendencia estable, lo
que se asocia al hecho de que el Banco Central, de conformidad con la Politica Monetaria, Cambiaria
y Crediticia determinada por la Junta Monetaria para dicho afio, orientd sus esfuerzos a mantener
niveles de liquidez razonables, que fueron congruentes con la estabilidad en el nivel general de

precios.

GRAFICA 41
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Con relacién a la tasa de interés promedio ponderado del saldo de las operaciones de
estabilizacion monetaria en moneda nacional, ésta registr6 un aumento, al pasar de 5.13% en
diciembre de 2022 a 6.97% en diciembre de 2023, resultado que obedece a los rendimientos
adjudicados para los depésitos a plazo captados, lo cual es consistente con el comportamiento de la

tasa de interés lider de la politica monetaria.
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En lo que concierne a las tasas de interés aplicadas a los adelantos otorgados por el Banco
Central con anterioridad a 2001, las mismas, al efectuarse las revisiones correspondientes a 2023,
registraron una tasa minima de 6.89% y una maxima de 7.49%. Por su parte, las tasas de interés
aplicadas a las lineas de crédito contingentes otorgadas con recursos internos a los tres bancos
intervenidos administrativamente en 2001, registraron un porcentaje minimo de 3.94% y un maximo
de 4.49%.

2. En moneda extranjera

La tasa de interés activa promedio ponderado, del sistema bancario en moneda extranjera,
aumento de 6.15% en diciembre de 2022 a 6.77% en diciembre de 2023; por su parte, la tasa de
interés pasiva promedio ponderado registré un aumento, ubicandose en 3.56% al finalizar diciembre

de 2023 (2.93% en 2022).
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Conrespecto a la brecha entre ambas tasas, ésta se ubicé en 3.21 puntos porcentuales, menor

a la observada en diciembre de 2022 (3.22 puntos porcentuales).

GRAFICA 43
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

En lo que respecta a la tasa de interés promedio ponderado mensual de las operaciones de
reporto en dicha moneda, ésta aument6 en 0.71 puntos porcentuales, al pasar de 3.95% en
diciembre de 2022 a 4.66% a finales de 2023.

En lo referente a la tasa de interés de depdsitos a plazo del Banco de Guatemala, expresados
en ddlares de los Estados Unidos de América, no existe valor de referencia debido a que no se

realizaron captaciones en este mecanismo durante 2023.

G. OPERACIONES DE ESTABILIZACION MONETARIA

En el esquema de metas explicitas de inflacion, el instrumento central para moderar la liquidez
primaria de la economia esté constituido por las Operaciones de Estabilizacion Monetaria (OEM),
que para el caso de Guatemala comprenden la recepcion de depdsitos a plazo (operaciones de
neutralizaciéon de liquidez), las operaciones de inyeccion de liquidez, asi como la realizacion de
operaciones de mercado abierto en el mercado secundario de valores, en condiciones de mercado,

con la finalidad de contraer o expandir la liquidez primaria, a efecto de incidir en el comportamiento
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de la demanda agregada de la economia y asi contribuir al logro del objetivo fundamental de la
politica monetaria, que es la estabilidad en el nivel general de precios.

La Junta Monetaria, en el marco de la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia, durante 2023,
tomé decision respecto de la tasa de interés lider de la politica monetaria en nueve ocasiones: el 18
de enero, el 22 de febrero, el 29 de marzo, el 26 de abril, el 31 de mayo, el 28 de junio, el 30 de
agosto, el 27 de septiembre y el 29 de noviembre, en las cuales decidié6 modificarla en cuatro
ocasiones, el 18 de enero acordd incrementar 50 puntos basicos, ubicandola en 4.25%, el 22 de
febrero acordé incrementarla 25 puntos basicos, ubicandola en 4.50%, el 29 de marzo acordo
incrementarla en 25 puntos basicos, ubicandola en 4.75% y el 26 de abril acord6 incrementarla en

25 puntos basicos, ubicandola en 5.00%.

GRAFICA 44
TASA DE INTERES LIiDER DE LA POLITICA MONETARIA
DE DICIEMBRE 2022 A DICIEMBRE 2023

Porcentajes
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Fuente: Banco de Guatemala.

1. Por plazo

Las OEM por plazo se realizaron a 1 dia (overnight), por medio del mecanismo de subastas
diarias de neutralizacién de liquidez, con cupos preestablecidos, en el Sistema de Valores de la Bolsa
de Valores Nacional, Sociedad Andnima, y en el sistema de la Mesa Electrénica Bancaria de Dinero
(MEBD). También se realizaron operaciones con las entidades del sector publico, por medio del

mecanismo de ventanilla, sin cupos preestablecidos, a la tasa de interés promedio ponderado de la
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Gltima subasta de neutralizacion de liquidez adjudicada a los bancos y sociedades financieras.
Adicionalmente, se pusieron a disposicién de los bancos y sociedades financieras en forma diaria,
en horario posterior al de las subastas de neutralizacion de liquidez, facilidades permanentes de
neutralizacion de liquidez, sin cupo preestablecido, a una tasa de interés de 100 puntos basicos por
debajo de la tasa de interés lider de politica monetaria.

El saldo de las OEM al plazo de 1 dia observé una disminucion de Q1,032.8 millones, al pasar
de Q3,500.6 millones el 31 de diciembre de 2022 a Q2,467.8 millones el 31 de diciembre de 2023,
monto que incluye Q1,360.9 millones de facilidades permanentes y Q1,106.9 millones de entidades

del sector publico.

2. Por fecha de vencimiento
a) Menores de dos afios

Entre el 31 de diciembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2023, el saldo de las OEM por
fechas de vencimiento menores de dos afios, registré una disminucién de Q2,569.8 millones, al pasar
de Q31,459.5 millones a Q28,889.7 millones. Cabe mencionar que a inicios de 2023 se encontraban
vigentes las fechas de vencimiento siguientes: 6 de marzo, 5 de junio, 4 de septiembre y 4 de
diciembre, todas de 2023, y 4 de marzo, 3 de junio y 2 de septiembre, de 2024. Para las colocaciones,
a partir del 13 de febrero de 2023 se agreg6 la fecha de vencimiento del 2 de diciembre de 2024; a
partir del 15 de mayo de 2023, la del 3 de marzo de 2025; a partir del 14 de agosto de 2023, la del 2
de junio de 2025 y a partir del 13 de noviembre de 2023, la del 1 de septiembre de 2025.

b) Mayores de dos afios
Entre el 31 de diciembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2023, el saldo de las OEM por
fechas de vencimiento mayores de dos afios observé una disminucion de Q3.0 millones, al pasar de
Q7,231.7 millones a Q7,228.7 millones.

3. Estructuray perfil del saldo de las Operaciones de Estabilizacién Monetaria

El saldo total de las OEM en moneda nacional registré una disminucién de Q3,605.6 millones,
al pasar de Q42,191.8 millones el 31 de diciembre de 2022 a Q38,586.2 millones el 31 de diciembre
de 2023.

Al 31 de diciembre de 2022, las operaciones a 1 dia representaban 8.3% del total de las
operaciones, en tanto que, al 31 de diciembre de 2023, el peso de dichas operaciones fue de 6.4%.
En cuanto a las operaciones por fechas de vencimiento menores y mayores de dos afios, su peso
dentro del total de operaciones al 31 de diciembre de 2022 fue de 74.6% y de 17.1%, en su orden,
en tanto que al 31 de diciembre de 2023 fue de 74.9% y de 18.7%, respectivamente.

Cabe indicar que el rendimiento financiero promedio ponderado de las operaciones de
estabilizacion monetaria entre el 31 de diciembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2023 pas6 de

5.13% a 6.97%, debido, principalmente, a que las captaciones de depdsitos a plazo con vencimiento
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de hasta dos afios que vencieron durante 2023, fueron renovadas a rendimientos financieros

mayores.

4. Operaciones de inyeccién de liquidez

El Banco de Guatemala mantuvo vigentes los mecanismos de inyeccion de liquidez al plazo
de 1 dia, por medio de subastas, recibiendo posturas a partir de 25 puntos basicos por arriba de la
tasa de interés lider de politica monetaria, y de ventanilla de facilidades permanentes (standing
facilities), a una tasa de interés de 100 puntos basicos por arriba de dicha tasa de interés lider, con
bancos y sociedades financieras, operaciones en las que se observo un aumento en el saldo vigente
de Q208.0 millones, al pasar de Q1,122.0 millones el 31 de diciembre de 2022 a Q1,330.0 millones
al 31 de diciembre de 2023.

Adicionalmente, mediante resolucion de Junta Monetaria JM-121-2023, del 8 de noviembre de
2023, se aprobo la implementaciéon de un mecanismo temporal para proveer liquidez en quetzales
con los bancos y sociedades financieras, con vigencia a partir del 10 de noviembre y finalizacién el
31 de diciembre de 2023, a plazos mayores de 1 dia. Dichas operaciones se efectuaron a solicitud
directa de las referidas instituciones, a plazos de 7 y 14 dias, por un monto total de Q2,087.0 millones,

quedando con un saldo vigente de Q784.0 millones, al 31 de diciembre de 2023.

H. MECANISMO TEMPORAL PARA PROVEER LIQUIDEZ EN DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA A LAS ENTIDADES BANCARIAS

De acuerdo a lo establecido por la Junta Monetaria en resolucién JM-171-2011 y la
modificacién contenida en resolucion JM-140-2022, se aprob6 efectuar operaciones de inyeccién de
liquidez, en dolares de los Estados Unidos de América a los bancos del sistema y sociedades
financieras. Dichas operaciones se realizaron a solicitud de las referidas entidades, a los plazos de
14, 30, 90 y 180 dias. En cuanto a los cupos autorizados en estas operaciones, del 3 de enero al 30
de junio de 2023 se aprobd un monto de hasta US$500.0 millones y a partir del 4 de julio de 2023 se
aprob6 un monto de hasta US$500.0 millones para el segundo semestre de 2023, cupo que se
amplié en US$500.0 millones a partir del 24 de noviembre de 2023. En cuanto a los colaterales
aceptados como garantias en estas operaciones, fueron Certificados Representativos de Bonos del
Tesoro de la Republica de Guatemala expresados tanto en moneda nacional como en délares de los
Estados Unidos de América, colocados en el mercado local, asi como Bonos del Tesoro de la
Republica de Guatemala colocados en los mercados financieros internacionales (Eurobonos).

Con este mecanismo se realizaron operaciones de inyeccién expresadas en délares de los
Estados Unidos de América por un monto total de US$844.7 millones; monto mayor en US$543.0

millones al compararlo con el mecanismo temporal aprobado en 2022 (US$301.7 millones).
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I CUENTAS DE BALANCE DE LOS BANCOS DEL SISTEMA

El balance consolidado de los bancos del sistema al 31 de diciembre de 2023 muestra que el
saldo de los activos totales ascendié a Q528,223.5 millones, monto superior en Q41,900.2 millones
al de la misma fecha del afio anterior, equivalente a un crecimiento interanual de 8.6%. Dicho
crecimiento se explica, principalmente, por el incremento en el rubro de la cartera de créditos en
Q39,239.1 millones (con una variacion relativa interanual de 15.0%), el cual se concentrd
principalmente en los préstamos en moneda nacional en Q27,025.7 millones (17.7%); y en menor
medida por el incremento de las disponibilidades en Q2,349.8 millones (3.2%), y por los activos
diversos!” que aumentaron en Q1,334.1 millones (16.2%).

En cuanto a los pasivos totales al 31 de diciembre de 2023, estos se ubicaron en Q474,472.0
millones, monto superior en Q34,618.0 millones respecto del observado al finalizar diciembre de
2022, lo que representa un crecimiento interanual de 7.9%. El crecimiento en los pasivos es
explicado por el rubro de obligaciones en el pais que se incrementé en Q33,214.1 millones (8.5%),
especificamente en los depdsitos; y en las obligaciones en moneda extranjera por Q1,404.0 millones
(2.8%). Respecto al capital contable, al 31 de diciembre de 2023, éste se situé en Q53,751.4
millones, superior en Q7,282.1 millones (15.7%) al monto registrado a diciembre de 2022,
comportamiento que se explica, principalmente, por el aumento en los rubros siguientes: reservas
de capital, Q4,897.7 millones (22.0%), y capital pagado, Q1,224.6 millones (11.2%).

J. CAPACIDAD LEGAL E INMEDIATA DE EXPANSION CREDITICIA DE LOS BANCOS DEL
SISTEMA

El articulo 64 de la Ley de Bancos y Grupos Financieros establece que los bancos y
sociedades financieras deberan mantener permanentemente un monto minimo de patrimonio en
relacién con su exposicion a los riesgos de crédito, de mercado y otros riesgos, de acuerdo con las
regulaciones de caracter general que para el efecto emita la Junta Monetaria. En la misma norma se
prevé que el referido monto minimo del patrimonio requerido para exposicién de los riesgos indicados
y las ponderaciones respectivas debe ser fijado por la Junta Monetaria, a solicitud de la
Superintendencia de Bancos. Al respecto, el articulo 2 del Reglamento para la Determinacion del
Monto Minimo del Patrimonio Requerido para Exposicion a los Riesgos, aplicable a Bancos y
Sociedades Financieras, aprobado por la Junta Monetaria en resolucion JM-46-2004 del 12 de mayo
de 2004, establece que el referido monto sera la suma de: a) el equivalente al 10% de los activos y
contingencias ponderados de acuerdo a su categoria de riesgo y b) el 100% del monto de los gastos
diferidos por amortizar que se registren contablemente a partir del 1 de julio de 2004, fecha en que
entro en vigencia dicho reglamento.

Por su parte, de conformidad con el articulo 65 de la citada ley (reformado por el articulo 8 del

Decreto Numero 26-2012 del Congreso de la Repdublica), el patrimonio computable de las

v Se integran por las cuentas por cobrar (neto), bienes realizables (neto), productos financieros por cobrar y sucursales,
casa matriz y departamentos.
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instituciones bancarias se integra por el capital primario mas el capital complementario, deduciendo
de ese monto las inversiones en acciones de bancos nacionales y extranjeros, de sociedades
financieras, de compafiias aseguradoras, de compafias afianzadoras, de almacenes generales de
deposito, de empresas especializadas de servicios financieros, de casas de bolsa, de entidades fuera
de plaza o entidades off shore, de empresas de apoyo al giro bancario cuando se posea en estas
como minimo el 25% de su capital, asi como el capital asignado a las sucursales en el exterior.

Al 31 de diciembre de 2023, el patrimonio computable del sistema bancario ascendi6 a
Q62,300.5 millones, en tanto que el monto del patrimonio requerido se situé en Q38,477.9 millones,
por lo que la posicion de solidez patrimonial al finalizar 2023 fue positiva en Q23,822.6 millones,
monto que, en caso el sistema bancario se expandiera en activos con ponderacion de 100% de
riesgo, afectos al 10% de requerimiento patrimonial, permitiria un aumento en sus operaciones
activas y contingencias hasta por Q238,225.7 millones aproximadamente. Cabe indicar que la
capacidad de expansion crediticia de los bancos se asocia a la disponibilidad de recursos con que
cuentan dichas instituciones, siendo oportuno mencionar que, al 31 de diciembre de 2023 la

capacidad inmediata para realizar nuevas inversiones fue de Q5,774.2 millones.

K. CARTERA VENCIDA

Al 31 de diciembre de 2023, la cartera vencida del sistema bancario se situé en Q5,436.2
millones, lo que representd un aumento interanual de 60.6% respecto a lo registrado en diciembre
de 2022; monto que representa un 1.7% de la cartera total; porcentaje superior al observado el afio

anterior.

GRAFICA 45
SISTEMA BANCARIO
CARTERA VENCIDA RESPECTO DE LA CARTERA TOTAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE CADA ANO

Porcentajes

2.0

1.0
2022 2023

Fuente: Superintendencia de Bancos.
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Al examinar los rubros que integran la cartera vencida respecto de la cartera total, se observa
que, del 31 de diciembre de 2022 al 31 de diciembre de 2023, la cartera en cobro administrativo
aumentd Q860.8 millones, la cartera en proceso de prérroga increment6 Q782.4 millones y la cartera

en cobro judicial en Q407.7 millones.

GRAFICA 46
SISTEMA BANCARIO
PROPORCION DE LA CARTERA VENCIDA
RESPECTO DE LA CARTERA TOTAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE CADA ANO
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Fuente: Superintendenciade Bancos.
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L. ACTIVOS IMPRODUCTIVOS

Los activos improductivos del sistema bancario!® se situaron en Q12,351.2 millones, monto
superior en Q2,892.2 millones, respecto al 31 de diciembre de 2022, dicho incremento se derivo,
principalmente, del aumento de la cartera vencida en Q2,050.9 millones; adicionalmente, como
proporcién de los activos totales, los activos improductivos reportaron un incremento al pasar de
1.9% en 2022 a 2.3%, en diciembre de 2023.

GRAFICA 47
SISTEMA BANCARIO
PROPORCION DE LOS ACTIVOS IMPRODUCTIVOS RESPECTO
DE LOS ACTIVOS TOTALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE CADA ANO
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

18 Se integran por la cartera vencida, los bienes realizables netos y los activos fijos netos.
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En cuanto a la estructura de los activos improductivos cabe indicar que, del 31 de diciembre
de 2022 al 31 de diciembre de 2023, la cartera vencida aumenté su participacion respecto al total de
dichos activos, al pasar de 35.8% en 2022 a 44.0% en 2023; en contraste, los activos fijos netos
disminuyeron al pasar de 49.4% en 2022 a 44.5% en 2023; asi como los bienes realizables netos al
pasar de 14.8% en 2022 a 11.5% en 2023.

GRAFICA 48
SISTEMA BANCARIO
ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS IMPRODUCTIVOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE CADA ANO

Porcentajes
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Como se indic6, el aumento de la cartera vencida se deriva del incremento que registraron
todos sus componentes. En términos interanuales, los aumentos fueron de 196.3% para la cartera

en proceso de prorroga, 58.2% cobro judicial y 37.6% cobro administrativo.

M.  INSTITUCIONES BANCARIAS

A diciembre de 2023 operaban en el pais 17 bancos nacionales y una sucursal de banco
extranjero. En cuanto al nimero de agencias, a la misma fecha se encontraban funcionando 2,739
de las cuales 2,738 correspondian a bancos nacionales y una a la sucursal de banco extranjero. En
la regién metropolitana operaba 44.2% del total de agencias (1,211 agencias); en la region
suroccidente 16.3% (447); en la regién central 9.9% (270); en la region nororiente 8.9% (244); en la
region suroriente 6.6% (180); en la regién noroccidente 6.4% (176); en la region norte 4.3% (118); y
en la region de Petén 3.4% (93).
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N. CUENTAS DE BALANCE DE LAS SOCIEDADES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre de 2023 existian 10 sociedades financieras privadas y una financiera
estatal. A esa fecha el activo de las sociedades financieras privadas ascendia a Q6,102.8 millones,
monto inferior en Q2,817.8 millones al registrado en diciembre del afio previo. Dicha disminucion se
explica, principalmente, por la reduccion tanto en los rubros de inversiones en valores por Q2,680.0
millones (con una variacion relativa interanual de -44.3%) como en las otras inversiones por Q326.8
millones (-35.9%).

En lo que se refiere al pasivo de las sociedades financieras privadas, al 31 de diciembre de
2023, éste se situ6 en Q4,431.4 millones, inferior en Q2,994.9 millones, respecto al monto registrado
a la misma fecha del afio previo. Dicho resultado se atribuye, principalmente, a la reduccién de las
obligaciones en moneda nacional por Q2,809.0 millones (-47.7%); y en menor medida a las
obligaciones en moneda extranjera Q185.7 millones (-12.1%).

Por su parte, el capital contable de las sociedades financieras privadas registré un aumento
de Q177.1 millones, al pasar de Q1,494.4 millones en 2022 a Q1,671.5 millones en 2023, derivado,
principalmente, del incremento de las reservas de capital por Q235.2 millones.

En cuanto al activo de la financiera estatal, Corporacion Financiera Nacional (CORFINA), al
31 de diciembre de 2023, éste se situé en Q128.3 millones, inferior en Q1.6 millones a lo registrado
el 31 de diciembre de 2022. En lo que respecta al pasivo, éste aumentd Q3.6 millones ubicandose
en Q294.4 millones; dicho aumento se registrd en el rubro de obligaciones en moneda extranjera por
Q3.6 millones. Por su parte, en lo que respecta al capital contable, éste se ubic6 en un valor negativo
de Q166.1 millones (-Q160.9 millones al 31 de diciembre de 2022).

O. GRUPOS FINANCIEROS

El articulo 27 de la Ley de Bancos y Grupos Financieros, define como Grupo Financiero a la
agrupacion de dos 0 més personas juridicas que realizan actividades de naturaleza financiera, una
de las cuales debera ser banco, entre las que existe control comin por relaciones de propiedad,
administracion o uso de imagen corporativa, o bien cuando sin existir estas relaciones, segin
acuerdo, deciden el control comun. Ademas, indica que corresponde a la Junta Monetaria autorizar
la conformacion de grupos financieros, previo dictamen de la Superintendencia de Bancos.

Al 31 de diciembre de 2023 existian 10 grupos financieros autorizados por la Junta Monetaria,
cuya estructura administrativa abarcaba a 44 entidades que incluian 10 bancos, 2 entidades fuera
de plaza, 6 sociedades financieras, 4 almacenes generales de depésito, 9 compafiias de seguros, 4
empresas emisoras o0 administradoras de tarjetas de crédito, 1 empresa de arrendamiento financiero

y factoraje, 7 casas de bolsa y 1 empresa de apoyo al crédito para el consumo.
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P. ENTIDADES FUERA DE PLAZA (OFF SHORE)

El articulo 112 de la Ley de Bancos y Grupos Financieros define como entidades fuera de
plaza o entidades off shore a aquellas que se dedican principalmente a la intermediacion financiera,
constituidas o registradas bajo leyes de un pais extranjero y que realizan sus actividades
principalmente fuera de dicho pais. En congruencia con lo anterior, el Reglamento para la
Autorizacion de Funcionamiento de las Entidades Fuera de Plaza o Entidades Off Shore, aprobado
por la Junta Monetaria en resolucion JM-43-2013 del 10 de abril de 201319, establece en el articulo
13 que dichas entidades podran realizar en Guatemala, Unicamente en moneda extranjera, las
operaciones que les permita la licencia que les haya sido extendida en el pais de su constitucién y
que sean legalmente permitidas en Guatemala. Adicionalmente, prevé que en el caso de las
operaciones de captacion, la totalidad de las mismas debera constituirse y mantenerse fuera del
territorio guatemalteco y la entidad fuera de plaza debera hacer del conocimiento del depositante o
inversionista, en forma escrita en el contrato respectivo, que el régimen legal aplicable sera el del
pais en que se constituy6 o registrd la entidad y, ademas, que los respectivos depdsitos no estan
cubiertos por el Fondo para la Proteccion del Ahorro (FOPA).

Al 31 de diciembre de 2023, habia en funcionamiento dos entidades fuera de plaza autorizadas

por la Junta Monetaria, las cuales se detallan en el cuadro siguiente.

CUADRO 17
ENTIDADES FUERA DE PLAZA (OFF SHORE)
AUTORIZADAS POR JUNTA MONETARIA
Al 31 de diciembre de 2023
No. DENOMINACION RESOLUCION GRUPO FINANCIERO
1 |Westrust Bank (International) Limited JM-85-2003 del 09-07-03 Corporacion Bl
2 |Mercom Bank Ltd. JM-104-2003 del 30-07-03 Agromercantil

Fuente: Secretarfa de la Junta Monetaria y Superintendencia de Bancos.

19 Derogé la resolucién JM-285-2002 del 15 de noviembre de 2002.
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Al cierre de 2023, las cifras del balance general consolidado de las entidades fuera de plaza
situaron el activo consolidado en Q573.4 millones, equivalente a US$73.3 millones??, registrando una
disminucién de Q1,416.7 millones (US$181.0 millones) en comparacién a diciembre de 2022. En lo
que respecta a la participaciéon porcentual de cada entidad en el activo consolidado, Mercom Bank
LTD., report6 una participacion de 74.3%, mientras Westrust Bank (International) Limited de 25.7%.

GRAFICA 49
ENTIDADES FUERA DE PLAZA (OFF SHORE)
PARTICIPACION PORCENTUAL DE CADA
ENTIDAD EN EL ACTIVO CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

ACTIVO TOTAL US$73.3 millones
(Q573.4 millones)

\25.7%

Westrust Bank (International) Limited m Mercom Bank LTD.

Fuente: Superintendencia de Bancos.

2 Al tipo de cambio de referencia vigente al 31 de diciembre de 2023, de Q7.82702 por US$1.00. Por razones de
redondeo, algunas cifras pueden presentar diferencias minimas.
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La estructura del activo consolidado de las entidades fuera de plaza, al 31 de diciembre de
2023, mostré que la mayor participacion porcentual lo reporta el rubro de disponibilidades (85.3%);
mientras el restante 14.7%, lo componen los bienes realizables (5.5%), las inversiones (4.8%),

bienes inmuebles y muebles neto (2.8%), otros activos (0.9%) y cargos diferidos netos (0.7%).

GRAFICA 50
ENTIDADES FUERA DE PLAZA (OFF SHORE)
PARTICIPACION PORCENTUAL DE CADA RUBRO EN EL ACTIVO CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

ACTIVO TOTAL US$73.3 millones
(Q573.4 millones)

INMUEBLES Y
4.4% MUEBLES (Neto)

mOTROS ACTIVOS

CARGOS DIFERIDOS
(Neto)

m DISPONIBILIDADES = BIENES REALIZABLES mINVERSIONES

Fuente: Superintendenciade Bancos.
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En el caso del pasivo consolidado, éste ascendié a Q15.3 millones, equivalente a US$2.0
millones?t; monto del cual 76.3% correspondié a otros pasivos??. Cabe sefialar que, al 31 de
diciembre de 2023, el capital de las entidades fuera de plaza se situ6 en Q558.1 millones, equivalente
a US$71.3 millones?3.

GRAFICA 51
ENTIDADES FUERA DE PLAZA (OFF SHORE)
PARTICIPACION PORCENTUAL DE CADA
RUBRO EN EL PASIVO CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

PASIVO TOTAL US$2.0 millones
(Q15.3 millones)

_237%

1 OTROS PASIVOS PROVISIONES*

" Estas cuentas registran las sumas que la entidad destina para cubrir el pago de prestaciones laborales.
Fuente: Superintendenciade Bancos.

La evolucion y composicion de la hoja de balance consolidada de las entidades fuera de plaza,
durante 2023 obedecid, entre otros factores, a las disposiciones temporales complementarias al
Reglamento del Encaje Bancario aprobadas por la Junta Monetaria (resoluciones JM-105-2021 vy
JM-122-2021), las cuales buscaron anticiparse a posibles distorsiones en el sistema financiero
nacional, derivado del cambio de estrategia de negocio de los grupos financieros involucrados, la
cual consiste en trasladar de manera gradual y ordenada los depdésitos de las entidades fuera de
plaza a la empresa responsable del grupo. La Junta Monetaria en la resolucién JM-54-2023 resolvié
entre otros, autorizar el cese voluntario de operaciones en Guatemala de GTC Bank Inc. y, en

consecuencia, revocar la autorizacion de funcionamiento que le otorgd en resoluciéon JM-152-2003;

21

Al tipo de cambio de referencia vigente al 31 de diciembre de 2023, de Q7.82702 por US$1.00. Por razones de
redondeo, algunas cifras pueden presentar diferencias minimas.

Incluye cuentas por pagar, gastos financieros por pagar y otras obligaciones.

Al tipo de cambio de referencia vigente al 31 de diciembre de 2023, de Q7.82702 por US$1.00. Por razones de
redondeo, algunas cifras pueden presentar diferencias minimas.

22
23
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asimismo, autorizd su separacion del Grupo Financiero G&T Continental. Por su parte, las dos
entidades restantes contindian en el proceso de incorporacién de dichas operaciones a las hojas de

balance de los bancos responsables del grupo financiero al cual pertenecen.

Q. MEDIDAS PARA EL FORTALECIMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
1. Fortalecimiento del sistema financiero

Mediante resolucion JM-67-2023, del 12 de julio de 2023, la Junta Monetaria modifico el
Reglamento para la Administracién del Riesgo de Crédito emitido mediante resolucién JM-47-2022,
en los siguientes aspectos: i) utilizacion de modelos internos para el calculo de pérdidas esperadas
por riesgo de crédito; ii) disposiciones relacionadas con la alineacién de activos crediticios;
iii) gradualidad en el registro de las reservas o provisiones especificas y dindmicas; iv) traslado de
forma gradual en un periodo de hasta cinco afios de las reservas o provisiones genéricas reportadas
al 31 de diciembre de 2023; v) computo de las reservas o provisiones especificas y dindmicas para
las cédulas hipotecarias y los créditos hipotecarios para vivienda; y, vi) regulacion de las
reestructuraciones y refinanciaciones.

Por medio de resolucion JM-76-2023, del 26 de julio de 2023, la Junta Monetaria autorizé la
modificacion del Manual de Instrucciones Contables para Entidades Sujetas a Vigilancia e Inspeccion
de la Superintendencia de Bancos, para uniformar el tratamiento contable del deterioro de los activos
crediticios y de otros gastos originados por eventualidades. Adicionalmente, la Junta Monetaria
modificé el referido manual en resolucién JM-77-2023, del 26 de julio de 2023, de manera que el
manual permita al Crédito Hipotecario Nacional de Guatemala el control de los registros contables
de las aportaciones del Estado pendientes de recibir, como resultado del aumento del capital
autorizado de dicha institucion.

En resolucion JM-85-2023, del 9 de agosto de 2023, la Junta Monetaria modificé nuevamente
el referido manual para reconocer contablemente el valor proporcional del excedente por avalio de
activos extraordinarios, cuando se presente deterioro por estos activos derivado de procesos de
subastas.

La Junta Monetaria, en resolucién JM-86-2023, del 9 de agosto de 2023, emitié el nuevo
Reglamento del Seguro Colectivo y derogé la resolucion JM-14-2016. El nuevo reglamento
moderniza el marco juridico general del funcionamiento y colocacién de los seguros colectivos para
todos los riesgos, ademas, permite la optimizacion de su desempefio y enfatiza los deberes de las
aseguradoras en cuanto a la atencién y comunicacién a los asegurados.

Mediante resolucion JM-94-2023, del 23 de agosto de 2023, la Junta Monetaria modifico la
resolucion JM-94-2022 y derog0 la resolucion JM-141-2022, ambas relacionadas a modificaciones
al Manual de Instrucciones Contables para Entidades Sujetas a la Vigilancia e Inspeccion de la

Superintendencia de Bancos, con el fin de que la normativa contable sea consistente con el
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Reglamento para la Administracion del Riesgo de Crédito aprobado por medio de la resolucion
JM-147-2022 y sus modificaciones.

Por medio de resolucién JM-111-2023, del 4 de octubre de 2023, la Junta Monetaria emitio
opinién favorable sobre el Anteproyecto de Ley Reguladora de Servicios de Dinero Electrénico y
autorizé al Banco de Guatemala para que traslade dicho anteproyecto al Organismo Ejecutivo vy, si
el Presidente de la Republica lo estima conveniente como iniciativa de ley, lo presente al Congreso
de la Republica. Dicho anteproyecto tiene por objeto establecer el marco normativo de las
operaciones y actividades relativas al suministro y uso de dinero electronico, asi como el de las
entidades operadoras de dinero electrénico que prestan dicho servicio y su supervision.

En resolucién JM-115-2023, del 4 de octubre de 2023, la Junta Monetaria aprobd la solicitud
para que las cooperativas de ahorro y crédito que forman parte de la Federacién Nacional de
Cooperativas de Ahorro y Crédito y Servicios Varios de Guatemala, Responsabilidad Limitada
(FENACOAC, R. L.) puedan acceder al Sistema de Informacion de Riesgos Crediticios, de
conformidad con lo regulado en el articulo 58 de la Ley de Bancos y Grupos Financieros.

La Junta Monetaria en resolucion JM-137-2023, del 6 de diciembre de 2023, con base en
solicitud realizada por la Superintendencia de Bancos aprobé modificaciones a las resoluciones
siguientes: i) JM-46-2004, Reglamento para la Determinacién del monto minimo del patrimonio
requerido para exposicion a los riesgos, aplicable a Bancos y Sociedades Financieras;
i) IM-92-2005, Reglamento para Inversiones de los Bancos del Sistema en Titulos Valores emitidos
por Entidades Privadas; vy, iii) JM-134-2009, Reglamento para la Administracion del Riesgo
Cambiario Crediticio. La modificacion de estas resoluciones obedece a la necesidad de adecuar las
citadas normas prudenciales al nhuevo Reglamento para la Administracion del Riesgo de Crédito
aprobado por medio de la resolucion JM-147-2022 y sus modificaciones.

Mediante resolucion JM-144-2023, del 13 de diciembre de 2023, la Junta Monetaria aprobé
modificaciones a la resoluciéon JM-12-2014, Reglamento para la Divulgacién de Informacion por parte
de las Entidades Fuera de Plaza o Entidades Off Shore, las Empresas Especializadas en Servicios
Financieros y otras que califique la Junta Monetaria, que formen parte de un Grupo Financiero y las
Casas de Cambio. Entre las modificaciones se encuentra la especificacién de las caracteristicas del
periédico impreso en el que las entidades supervisadas deben publicar informacion durante 2024 y
2025; adicionalmente, entre dichas modificaciones se encuentra la posibilidad de divulgar

informacion en medios virtuales de las entidades supervisadas, incluidas las redes sociales.

2. Consolidaciones bancarias, autorizacion y disolucién de instituciones

La Junta Monetaria, en resolucién JM-49-2023, del 24 de mayo de 2023, previo dictamen
favorable de la Superintendencia de Bancos, autorizé la separacion de G&T Contivalores, Sociedad
Anoénima, del Grupo Financiero G&T Continental y la modificacion de la estructura organizativa de

dicho grupo financiero.
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Mediante resolucién JM-54-2023, del 14 de junio de 2023, la Junta Monetaria, previo dictamen
favorable de la Superintendencia de Bancos, autorizé la modificacidon de la estructura organizativa
del Grupo Financiero G&T Continental por el cese voluntario de operaciones de GTC Bank Inc.,
revocandole la autorizacién de funcionamiento que le otorgd en resolucion JM-152-2003.

En resolucion JM-138-2023, del 6 de diciembre de 2023, la Junta Monetaria, previo dictamen
favorable de la Superintendencia de Bancos, autorizd la modificacion del Grupo Financiero Banco
Internacional por la revocatoria de operacion de Almacenadora Internacional, Sociedad Andénima,
otorgado mediante resolucion de Junta Monetaria 9372 del 22 de abril de 1981, y su separacion del

Grupo Financiero Banco Internacional.

3. Reforma complementaria

Mediante Decreto Numero 7-2023, publicado el 28 de marzo de 2023, el Congreso de la
Republica de Guatemala, aprob6 reformas al Decreto 25-79, Ley Organica del Crédito Hipotecario
Nacional de Guatemala, con el objeto de aumentar el capital autorizado del ente financiero y
armonizar su ley organica con la legislacion vigente, al permitirle realizar todas las operaciones y
servicios contemplados para un banco en el Decreto 19-2002, Ley de Bancos y Grupos Financieros,

y leyes especiales.
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CUADROS ESTADISTICOS
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EsTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADRO 7
BANCOS DEL SISTEMA
CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR TIPO DE CUENTA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y DE 2023
(Millones de quetzales)
CONCEPTO 2022 2023 VARIACION ESTRUCTURA
ABSOLUTA RELATIVA 2022 2023
TOTAL (I1+11) 294,739.3 338,632.0 43,892.7 14.9 100.0 100.0
I. EN MONEDA NACIONAL 204,605.1 246,019.0 41,413.9 20.2 69.4 727
A. PRESTAMOS Y DESCUENTOS 153,858.0 181,421.6 27,563.6 179 52.2 53.6
Documentos Descontados 687.6 1,1495 461.9 67.2 0.2 0.3
Fiduciarios 103,986.9 122,888.2 18,901.3 18.2 353 36.3
Prendarios 4,032.2 48615 829.3 206 14 14
Hipotecarios 28,497.3 32,046.7 35494 125 9.7 95
Con Bono de Prenda 3.2 0.0 -32 -100.0 0.0 0.0
Mixtos 15,436.2 19,044.2 3,608.0 234 52 56
Otros 12146 14316 217.0 179 0.4 0.4
B. INVERSIONES EN VALORES PRIVADOS 21,2674 23,892.7 2,625.3 12.3 7.2 7.1
Cédulas Hipotecarias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Entidades Privadas No Financieras 21,267.4 23,892.7 26253 123 7.2 71
C. DOCUMENTOS POR COBRAR 185.3 187.7 24 13 0.1 0.1
D. PAGOS POR CUENTA AJENA 0.0 0.5 0.5 0.0 0.0 0.0
E. OTROS CREDITOS 29,294.4 40,516.5 11,222.1 38.3 9.9 12.0
Sobregiros en Cuentas de Dep6sito 399.3 288.7 -110.6 217 0.1 0.1
Tarjetas de Crédito 20,651.7 289118 8,260.1 40.0 7.0 85
Créditos en Cuentas Depdsitos Monetarios 6,693.7 9,331.0 2,637.3 394 23 28
Otros 1,549.7 1,985.0 4353 28.1 05 0.6
IIl. EN MONEDA EXTRANJERA 90,134.2 92,613.0 2,478.8 2.8 30.6 273
A. PRESTAMOS Y DESCUENTOS 83,342.4 85,159.3 1,816.9 2.2 28.3 25.1
Documentos Descontados 736.8 807.6 70.8 9.6 0.2 0.2
Fiduciarios 49,281.6 49,3845 102.9 0.2 16.7 14.6
Prendarios 1,581.3 2,096.9 515.7 326 05 0.6
Hipotecarios 16,214.3 16,426.7 2124 13 55 49
Con Bono de Prenda 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Mixtos 14,566.7 15,087.6 520.9 36 49 45
Otros 961.8 1,356.0 394.2 41.0 03 04
B. INVERSIONES EN VALORES PRIVADOS 7535 857.1 103.6 13.7 0.3 0.3
Cédulas Hipotecarias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Entidades Privadas No Financieras 753.5 857.1 103.6 137 0.3 0.3
C. DOCUMENTOS POR COBRAR 1,489.0 1,620.1 131.1 8.8 0.5 0.5
D. PAGOS POR CUENTA AJENA 119.0 36.4 -82.6 -69.4 0.0 0.0
E. OTROS CREDITOS 4,430.3 4,940.1 509.8 115 15 15
Sobregiros en Cuentas de Dep6sito 87.2 87.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Tarjetas de Crédito 1,586.8 1,844.7 257.9 16.3 05 05
Créditos en Cuentas Dep6sitos Monetarios 1,984.2 2,069.2 85.0 43 0.7 0.6
Otros 7721 939.0 166.9 216 03 03

Nota: Por razones de redondeo, algunas cifras pueden presentar diferencias minimas.
Fuente: Superintendencia de Bancos.
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EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADRO 12
BANCOS DEL SISTEMA
DISTRIBUCION DE AGENCIAS BANCARIAS POR REGION ¥
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y DE 2023
2022 2023
CONCEPTO BANCOS DEL SISTEMA BANCOS DEL SISTEMA
TOTAL |EXTRANJEROS| NACIONALES | TOTAL [EXTRANJEROS| NACIONALES
TOTAL 2,733 1 2,732 2,739 1 2,738
METROPOLITANA 1,216 1 1,215 1,211 1 1,210
Guatemala 1,216 1 1,215 1,211 1 1,210
NORTE 117 0 117 118 0 118
Baja Verapaz 30 0 30 31 0 31
Alta Verapaz 87 0 87 87 0 87
NORORIENTE 244 0 244 244 0 244
zabal 78 0 78 78 0 78
Chiquimula 68 0 68 68 0 68
Zacapa 68 0 68 69 0 69
El Progreso 30 0 30 29 0 29
SURORIENTE 179 0 179 180 0 180
Jalapa 39 0 39 39 0 39
Jutiapa 76 0 76 76 0 76
Santa Rosa 64 0 64 65 0 65
CENTRAL 269 0 269 270 0 270
Sacatepéquez 63 0 63 64 0 64
Chimaltenango 71 0 71 71 0 71
Escuintla 135 0 135 135 0 135
SUROCCIDENTE 445 0 445 447 0 447
Solola 41 0 41 41 0 41
Totonicapan 28 0 28 31 0 31
Quetzaltenango 163 0 163 162 0 162
Suchitepéquez 73 0 73 73 0 73
Retalhuleu 49 0 49 50 0 50
San Marcos 91 0 91 90 0 90
NOROCCIDENTE 175 0 175 176 0 176
Huehuetenango 102 0 102 100 0 100
Quiché 73 0 73 76 0 76
PETEN 88 0 88 93 0 923
El Petén 88 0 88 93 0 23

Y Regionalizacién basada en el Decreto Nimero 70-86 del Congreso de la Repiiblica.
Fuente: Superintendencia de Bancos.
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EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADRO 13a
SOCIEDADES FINANCIERAS
ESTRUCTURA DE LAS PRINCIPALES CUENTAS DE ACTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y DE 2023
(Porcentajes)
2022 2023
CONCEPTO TOTAL PRIVADAS | ESTATAL TOTAL PRIVADAS | ESTATAL

TOTAL ACTIVO 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
DISPONIBILIDADES 7.9 8.0 1.6 9.8 10.0 0.4
En Moneda Nacional 6.6 6.7 1.6 7.7 7.8 0.4

En Moneda Extranjera 13 13 0.0 2.1 2.2 0.0
INVERSIONES 88.5 89.8 0.3 81.9 83.7 0.3
En Valores (neto) 66.8 67.8 0.0 53.9 55.2 0.0
Del Estado 53.4 54.2 0.0 37.8 38.6 0.0
De Entidades Privadas 1.6 1.6 0.0 2.4 25 0.0
Valores Extranjeros 11.8 12.0 0.0 13.7 14.0 0.0
Otros Valores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

(-) Resenvas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cartera de Créditos (neto) 12.7 12.3 40.3 18.6 18.9 0.0
Préstamos en M/N 77 7.2 40.3 10.8 10.1 40.8
Préstamos en M/E 34 34 0.0 6.1 6.2 0.0
Documentos Descontados M/N 0.3 0.3 0.0 0.7 0.7 0.0
Documentos Descontados M/E 0.0 0.0 0.0 0.5 0.6 0.0
Documentos por Cobrar en M/N 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Documentos por Cobrar en M/E 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Cartas de Crédito 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros 1.3 1.3 0.0 2.1 2.1 0.0

(-) Resena 11 0.5 40.3 1.6 0.8 40.8
Otras Inversiones 10.1 10.2 0.3 9.4 9.6 0.3
ACTIVOS DIVERSOS 35 2.1 98.1 8.1 6.2 99.2
Cuentas por Cobrar (neto) 0.2 0.2 0.1 4.0 4.0 0.0
Bienes Realizables (neto) 1.6 0.2 97.9 2.1 0.1 99.1
Otros 1.7 1.7 0.1 2.0 2.1 0.1
ACTIVOS FIJOS 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1
CARGOS DIFERIDOS 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0

Nota: Por razones de redondeo, algunas cifras pueden presentar diferencias minimas.
Fuente: Superintendencia de Bancos.
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VI.  FINANZAS PUBLICAS
A. GENERALIDADES DEL PRESUPUESTO

El Presupuesto General de Ingresos y Egresos del Estado para el Ejercicio Fiscal 2023 fue
aprobado por el Congreso de la Republica mediante Decreto NUmero 54-2022, por un monto de
Q115,443.7 millones. La distribucién analitica de dicho presupuesto fue aprobada en Acuerdo
Gubernativo Niumero 367-2022.

Cabe indicar que el gobierno continué con las medidas de apoyo temporal a través de
subsidios al precio del gas propano y tarifa eléctrica. Asimismo, el presupuesto fue ampliado,
principalmente, bajo el amparo del Decreto 21-2022 “Ley para Fortalecer el Mantenimiento y
Construccion de Infraestructura Estratégica” para la recuperacion de la red vial y la reactivacion
econdmica, asi como con otras ampliaciones a favor del incremento en las asignaciones en las
clases pasivas y civiles y para el Programa del Adulto Mayor.

De esa cuenta, en 2023 el presupuesto fue ampliado por un monto total de Q3,180.6 millones,
financiado, principalmente, con uso de recursos de caja del gobierno en el Banco de Guatemala, que
fue resultado, fundamentalmente, del excedente de recaudacion observado el afio anterior. En ese
contexto, el presupuesto ampliado alcanz6é un monto global de Q118,624.3 millones, superior en
5.0% al presupuesto vigente de 2022.

Por el lado de los ingresos, en el presupuesto final se estimaron Q90,888.0 millones de
ingresos corrientes, Q122.2 millones de ingresos de capital, Q85.1 millones de donaciones,
Q12,720.7 millones de endeudamiento publico mediante la colocacién neta de Bonos del Tesoro de
la Republica de Guatemala, Q3,096.7 millones de endeudamiento publico mediante préstamos
externos y Q11,631.8 millones de disminucion de caja y bancos. Asimismo, en el presupuesto de
egresos se asigharon Q93,775.1 millones para gastos de funcionamiento, incluyendo los intereses
de deuda publica; Q22,063.5 millones para gastos de inversion; y Q2,731.3 millones para

amortizaciones de deuda publica.
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B. EJECUCION PRESUPUESTARIA

De conformidad con la Liquidacién del Presupuesto de Ingresos y Egresos del Estado del
Ejercicio Fiscal 2023, los ingresos fiscales alcanzaron un monto de Q101,963.6 millones (superior
en 9.4% al de 2022), en tanto que los gastos totales ascendieron a Q112,246.4 millones (superior
en 6.2% a los registrados en 2022), por lo que el déficit fiscal del Gobierno Central se ubico en
Q10,282.8 millones, menor en Q2,278.9 millones (18.1%) con relacion al registrado en 2022. En
términos del PIB, el déficit fiscal se ubic6 en 1.3% en 2023, inferior al del afio anterior (1.7%) y a lo

presupuestado para dicho afio (3.0%).

GRAFICA 52
GOBIERNO CENTRAL
EJECUCION PRESUPUESTARIA
ANOS 2022 - 2023

Millones de quetzales

112,246.4

120,000.0 101,963.5 105,725.7

93,163.9

100,000.0
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Ingresos Gastos Déficit

m2022 2023

Fuente: Ministeric de Finanzas Publicas.

El crecimiento en los ingresos tributarios en 2023 estuvo apoyado por las medidas
administrativas implementadas por la Superintendencia de Administraciéon Tributaria (SAT) desde
2021, que han mejorado la recaudacién aduanera y estan dirigidas a combatir el contrabando y la
defraudacion tributaria, facilitar el comercio internacional y reducir la percepcién de riesgo;
adicionalmente, incluyeron acciones encaminadas a incrementar el nimero de contribuyentes y de
emisores de facturas electronicas, a aumentar las recuperaciones por cumplimiento de control
tributario, a mejorar los sistemas de facilidades de pago y de gobernanza de datos y fiscalizacion por

sector econdmico, entre otras. Todas estas medidas de fiscalizacion y control ejercieron resultados
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positivos en los impuestos internos y externos. De esa cuenta, la meta de recaudacion tributaria fue
superada en Q9,300.2 millones (10.8%) elevando la carga tributaria a 11.7%, una de las mas altas
en la historia de Guatemala.

En lo que respecta a la elasticidad tributaria?, ésta se ubic6 en 0.8 al finalizar 2023 reflejando

las medidas administrativas implementadas por la SAT.

CUADRO 18
GOBIERNO CENTRAL
INDICADORES FISCALES
ANOS 2014 - 2023

Ingresos Déficit PIB Elasticidad Carga Déficit

ANOS Tributarios Fiscal Nominal Tributaria Tributaria Fiscal a

Millones de quetzales (%) PIB (%)
2014 49,096.9 8,594.4 447,326.3 0.8 11.0 1.9
2015 49,730.7 7,007.5 476,022.8 0.2 10.4 1.5
2016 54,109.5 5,572.7 502,001.7 1.6 10.8 1.1
2017 56,684.1 7,287.9 526,507.4 1.0 10.8 1.4
2018 58,835.6 10,368.6 551,368.1 08 10.7 19
2019 62,593.6 13,2815 593,972.0 08 105 2.2
2020 60,279.4 29,463.4 600,122.5 -3.6 10.0 49
2021 78,019.1 7,770.8 668,360.9 2.6 11.7 1.2
2022 88,579.0 12,561.7 740,968.6 13 12.0 17
2023 95,547.8 10,282.8 818,054.0 0.8 11.7 13

Fuente: Ministerio de Finanzas Plblicas y Banco de Guatemala.

24 Relacion que mide la variacién relativa de los ingresos tributarios respecto del incremento relativo del PIB.
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En lo que se refiere a los indices de percepcion y de ejecucion presupuestaria, los ingresos
totales percibidos representaron 111.9% de lo presupuestado, derivado del aumento en la
recaudacion tributaria, en tanto que los gastos totales se ejecutaron en un 96.9%, resultado de la
ejecucién de gastos de funcionamiento y de capital en 97.6% y 93.7%, respectivamente, como se

muestra en el cuadro siguiente.

CUADRO 19
GOBIERNO CENTRAL
INDICES DE PERCEPCION DE INGRESOS Y DE EJECUCION
DE GASTOS RESPECTO DEL PRESUPUESTO
ANOS 2014 - 2023
INGRESOS GASTOS
Afios Totales Totales Funcionamiento Capital

Presupuestado Ejecutado Indice  Presupuestado Ejecutado Indice  Presupuestado  Fiecutado ndice  Presupuestado  Ejecutado  indice

Millones de quetzales % Millones de quetzales % Millones de quetzales % Millones de quetzales %
2014 557349 522243 937 66,3466 608187 9L7 509010 474712 933 154456 133475 864
15 584294 528837 905 66,0988 598912 879 533887 492570 923 147101 106342 723
216 58,1943 575076 988 68,7147 630803 918 554008 520748 940 133139 110055 827
17 626236 599869 9.8 735118 672748 915 58,969.4 551415 935 14505 12133 84
218 62,6838 623419 995 75810 727105 99 60,2698 583555 9.8 155512 14350 923
2019 68,6622 665548 969 849552 798363 940 66,7982 635506 95.1 181570 162857 897
2020 68,588.7 64,0656 934 1041611 935200 898 824342 755600 917 27269 179600 827
2001 685474 822050 120.1 1045738  90,065.8 86.1 830317 742584 894 A1 158074 734
A2 81,6800 931639 1140 1099760 1057257 9.1 89.350.2 87,2004 977 0,658 184453 894
2023 91,1206 1019636 1119 1158386 1122464 9.9 93751 915633 976 20835 206831 987

Fuente: Ministerio de Finanzas Piblicas.

En 2023 los ingresos corrientes fueron mayores a los gastos corrientes lo que gener6 un
ahorro en cuenta corriente de Q10,258.2 millones. En términos del PIB, el ahorro en cuenta corriente
representd 1.3%, el cual permitié financiar el gasto de inversién en 49.6%, mientras que en 2022
también se registré un ahorro de 0.8%.

En lo que respecta al financiamiento total del Gobierno Central, éste ascendi6é a Q10,282.8
millones, menor en Q2,278.9 millones (18.1%) al de 2022. El financiamiento interno neto fue negativo
en Q2,540.7 millones, resultado de la negociacién neta negativa de valores publicos en el mercado
local por Q2,486.3 millones (derivado de las colocaciones de Bonos del Tesoro de la Republica de
Guatemala por Q946.0 millones y de no haber efectuado la recolocacion de los vencimientos

previstos para 2023 por Q3,432.3 millones).
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El financiamiento externo neto, por su parte, ascendié a Q10,700.9 millones, producto de la
colocacién de Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala en el mercado internacional por
Q12,268.9 millones (US$1,565.0 millones), de desembolsos de préstamos por Q1,163.1 millones y
de la amortizaciéon de préstamos por Q2,731.1 millones.

Cabe indicar que los recursos provenientes del financiamiento interno y externo no fueron
suficientes para cubrir la brecha fiscal, generando asi un déficit financiero por Q2,122.7 millones, que
se reflejé en una disminucién de la disponibilidad de la caja fiscal utilizable para el financiamiento del

presupuesto del proximo ejercicio fiscal.

C. INGRESOS

Los ingresos totales, incluyendo donaciones, se situaron en Q101,963.6 millones, monto
mayor en 9.4% al registrado en 2022. Dentro de este total, los ingresos tributarios ascendieron a
Q95,547.8 millones, superior en Q6,968.8 millones (7.9%) a los del afio anterior, y los ingresos no
tributarios a Q6,273.7 millones, mayores en Q1,868.5 millones (42.4%).

GRAFICA 53
GOBIERNO CENTRAL
SALDO Y ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LOS INGRESOS TOTALES
ANOS 2022 - 2023
(Millones de quetzales)

88,579.0
85.1

95,547.8
93.7

01

2022 2023
100% = 93,163.9 100% = 101,963.6
m Tributarios No tributarios m De capital y donaciones

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

La recaudacion de impuestos directos ascendié a Q35,698.5 millones, mayor en Q3,874.5
millones (12.2%) a lo registrado en 2022. Por concepto de Impuesto Sobre la Renta (ISR) se
recaudaron Q28,389.9 millones, monto superior en Q2,734.5 millones (10.7%) al de 2022. Este
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incremento estuvo determinado por el crecimiento en la recaudacién mediante el ISR de las
empresas, en Q2,421.6 millones (11.1%), respecto de 2022. Por otra parte, la recaudacion por
concepto del Impuesto de Solidaridad (1ISO) fue de Q7,259.4 millones, monto superior en Q1,140.7
millones (18.6%) al observado en 2022.

En lo que corresponde a los impuestos indirectos, la recaudacion ascendié a Q59,849.3
millones, monto mayor en Q3,094.2 millones (5.5%) al de 2022. Dentro de estos impuestos destaca
el Impuesto al Valor Agregado (IVA), el cual recaud6 Q45,770.1 millones, monto mayor en Q2,365.8
millones (5.5%) al registrado el afio anterior. Sobre el particular, por IVA sobre importaciones se
recaudé Q24,397.1 millones, inferior en Q263.3 millones (1.1%) respecto de 2022, mientras que por
IVA doméstico se recaudd Q21,373.0 millones, mayor en Q2,629.1 millones (14.0%) respecto del
afio anterior. En lo que respecta al Impuesto Sobre Importaciones, éste recaudé Q4,087.1 millones,
mayor en Q184.4 millones (4.7%) al recaudado en 2022. El Impuesto sobre la Distribucion de
Petréleo y sus Derivados recaudo Q4,309.1 millones, monto mayor en Q270.2 millones (6.7%) al
recaudado el afio anterior. Por su parte, el Impuesto sobre Circulacion de Vehiculos recaudé
Q1,160.4 millones, mayor en Q89.7 millones (8.4%). Por ultimo, el Impuesto Especifico a la Primera
Matricula de Vehiculos Automotores Terrestres (IPRIMA) recaudé Q1,675.7 millones, mayor en
Q273.6 millones (19.5%). Por su parte, los ingresos no tributarios se situaron en Q6,273.7 millones,
monto superior en Q1,868.5 millones (42.4%) a los percibidos en 2022. Entre los ingresos no
tributarios destacan los provenientes de las contribuciones a la seguridad y previsién social por
Q3,048.8 millones, monto mayor en Q294.4 millones (10.7%) al registrado en 2022 y los ingresos de
capital, que se situaron en Q89.9 millones, monto menor en Q34.1 millones al registrado en 2022.
Finalmente, por concepto de donaciones provenientes del exterior se recibié un monto equivalente
a Q52.2 millones, menor en Q3.5 millones (6.3%) al de 2022.

D. EGRESOS

El total de egresos del Gobierno Central en 2023 ascendié a Q115,032.0 millones, monto
superior en Q6,439.1 millones (5.9%) al registrado en 2022. Los gastos de funcionamiento
alcanzaron Q91,563.3 millones, mayores en Q4,283.0 millones (4.9%) a los realizados en 2022; los
gastos de capital se situaron en Q20,683.1 millones, mayores en Q2,237.8 millones (12.1%) a los
ejecutados en 2022; y los gastos de deuda publica fueron de Q2,785.6 millones, inferiores en Q81.7
millones (2.8%) a los de 2022. Dichos rubros representaron 79.6%, 18.0% y 2.4% del total, en su
orden, en tanto que en 2022 dicha estructura fue de 80.4%, 17.0% y 2.6%, respectivamente, como

se observa en la gréfica siguiente.

152



EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

GRAFICA 54
GOBIERNO CENTRAL
SALDO Y ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LOS EGRESOS TOTALES
ARNOS 2022 - 2023
(Millones de quetzales)

87,280.4
80.4

91,563.3
18,4453 796
17.0

20,683.1
18.0

2,7856
24
2022 2023
100% = 108,592.9 100% = 115,032.0
m Funcionamiento Capital m Deuda publica

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

1. Egresos segln tipo y grupo de gasto

De acuerdo a la composicion del grupo de gasto, los rubros mas relevantes fueron, en su
orden: Servicios Personales (28.1%); Transferencias Corrientes (25.2%); Servicio de la Deuda
Pudblica (14.0%); y Transferencias de Capital (13.6%).

En lo que corresponde a Servicios Personales que comprende, principalmente, las
remuneraciones, aportes patronales y otras prestaciones relacionadas con salarios, éste alcanz6 un
monto de Q32,318.5 millones, superior en Q2,329.7 millones (7.8%) respecto a 2022, resultado del
incremento salarial en algunos ministerios, en especial en el Ministerio de Educacion, el Ministerio
de Salud Publica y Asistencia Social y el Ministerio de Gobernacion.

Con relacién al rubro Transferencias Corrientes, éste se situ6é en Q28,945.2 millones, monto
superior en Q1,803.7 millones (6.6%) al registrado en 2022. Del total de transferencias corrientes,
Q13,752.5 millones correspondieron a transferencias a entidades del sector privado, menores en
Q483.5 millones (3.4%) a las del afio anterior, al desglosar este rubro, dichas transferencias
concentran el mayor crecimiento, derivado de que el Ministerio de Energia y Minas realizo
transferencias hacia empresas privadas por concepto del subsidio al precio del gas propano, a las
gasolinas y al diésel. Las transferencias al sector publico alcanzaron Q15,107.9 millones, mayores
en Q2,288.6 millones (17.9%) a las otorgadas en 2022. Las transferencias mas importantes fueron

realizadas al Organismo Judicial por Q2,590.7 millones, al Ministerio Publico por Q2,793.9 millones,
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a la Universidad de San Carlos de Guatemala por Q1,975.5 millones y al Congreso de la Republica
por Q937.0 millones. Por su parte, las transferencias al sector externo disminuyeron a Q1.3 millones.

Respecto al rubro Transferencias de Capital, éste alcanzé un total de Q15,676.7 millones,
monto mayor en Q1,861.5 millones (13.5%) al de 2022. De este monto destacan las transferencias
de recursos efectuadas a las municipalidades (Q8,796.0 millones) y a los consejos de desarrollo
urbano y rural (Q3,294.7 millones).

Los egresos en el rubro Servicios de la Deuda Publica alcanzaron Q16,132.2 millones,
mayores en Q992.7 millones (6.6%) respecto a 2022. De ese total, Q13,346.6 millones
correspondieron al pago de intereses y comisiones y Q2,785.6 millones a amortizacién de la deuda

publica.

2. Egresos por destino institucional

Al analizar la ejecucion del gasto gubernamental por destino institucional, entre las
dependencias que ejecutaron la mayor cantidad de recursos destacaron: Ministerio de Educacion,
Q21,406.8 millones; Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social, Q10,975.7 millones; Ministerio
de Comunicaciones, Infraestructura y Vivienda, Q8,403.9 millones; y Ministerio de Gobernacion,
Q6,857.6 millones.

Por otra parte, las Obligaciones del Estado a Cargo del Tesoro sumaron Q38,747.9 millones,
monto superior en Q5,326.8 millones (15.9%) al observado en 2022. En estas obligaciones se
incluyen los aportes que el gobierno realiza a otras instituciones del resto del sector publico tales
como: municipalidades, consejos departamentales de desarrollo, Congreso de la Republica,
Organismo Judicial, Ministerio Publico, Corte de Constitucionalidad, Universidad de San Carlos de
Guatemala, Contraloria General de Cuentas, Superintendencia de Administracion Tributaria y el

pago de las pensiones y jubilaciones de las clases pasivas civiles del Estado.

3. Gastos segln su naturaleza
a) Gastos de funcionamiento

Los gastos de funcionamiento se ubicaron en Q91,563.3 millones, mayores en Q4,283.0
millones (4.9%) a los registrados en 2022. En cuanto a su estructura, los gastos de operacién
representaron 53.8%, las transferencias 31.6% y los intereses y comisiones de la deuda publica
14.6%.

En lo que corresponde a los gastos de operacién, estos se situaron en Q49,271.5
millones, superiores en Q1,404.6 millones (2.9%) respecto a los observados en 2022; este aumento
fue resultado del incremento que registraron los sueldos y salarios por Q2,329.7 millones (7.8%) y
por los gastos por concepto de bienes y servicios que fueron menores en Q925.0 millones (5.2%).

En lo que concierne a las erogaciones por concepto de transferencias, estas alcanzaron
Q28,945.2 millones, lo que representod un incremento de Q1,803.7 millones (6.6%) respecto a las de

2022. Dentro de estas, las transferencias al sector publico aumentaron Q2,288.6 millones (17.9%),
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las transferencias al sector privado disminuyeron en Q483.5 millones (3.4%), y las transferencias al
sector externo disminuyeron Q1.3 millones (1.5%), respecto del afio anterior.

En lo referente a los gastos por intereses y comisiones de la deuda publica, estos se
ubicaron en Q13,346.6 millones, mayores en Q1,074.6 millones (8.8%) a los erogados en 2022. Al
respecto, los intereses pagados sobre la deuda publica interna y los intereses pagados de la deuda

publica externa crecieron en Q160.4 millones (1.9%) y Q914.2 millones (24.3%), respectivamente.

b) Gastos de capital
Los gastos de capital se situaron en Q20,683.1 millones, monto mayor en Q2,237.8
millones (12.1%) a los efectuados en 2022. Dentro de los gastos de capital, la inversién directa
aumentdé en Q383.8 millones (8.3%). En tanto que la inversién indirecta aumenté en Q1,854.0
millones (13.4%).

E. CAJA FISCAL

Durante el ejercicio fiscal 2023, los ingresos totales del Gobierno Central registraron un monto
de Q101,963.6 millones, de los cuales Q101,821.5 millones fueron de ingresos corrientes, Q89.9
millones de ingresos de capital y Q52.2 millones de donaciones. En lo que respecta a los gastos
totales, estos se situaron en Q112,246.4 millones; por concepto de gastos de funcionamiento se
erogaron Q91,563.3 millones y por gastos de capital se ejecutaron Q20,683.1 millones.

Derivado de los ingresos y gastos totales registrados en 2023, el Gobierno Central registré un
déficit fiscal de Q10,282.8 millones, el cual fue financiado con crédito externo neto por Q10,700.9
millones, resultado de desembolsos y amortizaciones de préstamos por Q1,163.1 millones y
Q2,731.1 millones, respectivamente, asi como de la colocacién neta de Bonos del Tesoro de la
Republica de Guatemala en el mercado internacional por el equivalente a Q12,268.9 millones, dado
que el crédito interno neto fue negativo por Q2,540.7 millones, procedente de colocaciones netas
negativas de valores publicos por Q2,486.3 millones y la amortizacion de las deficiencias netas del
ejercicio contable 2021 por Q54.4 millones. Derivado de lo anterior, se registré una disminucion en

la caja fiscal por Q2,122.7 millones.

F. DEUDA DEL SECTOR PUBLICO
1. Deuda publica interna bonificada
a) Movimiento de la deuda publica interna
El saldo de la deuda publica interna del sector publico no financiero, al 31 de diciembre
de 2023, se situd en Q125,162.2 millones, monto inferior en Q2,505.3 millones al registrado en la
misma fecha de 2022, lo que dio como resultado que la relacién deuda publica interna respecto del
PIB se ubicara en 15.3% en 2023.
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CUADRO 20
SECTQR PUBLICO
DEUDA PUBLICA INTERNA
ANOS 2014 - 2023
ANOS SALDO SALDO/PIB

(Millones de quetzales) (%0)
2014 57,428.7 12.8
2015 61,459.7 12.9
2016 65,382.4 13.0
2017 72,345.6 13.7
2018 82,386.9 14.9
2019 87,221.7 14.7
2020 107,743.9 18.0
2021 119,005.7 17.8
2022 127,667.5 17.2
2023 125,162.2 15.3

NOTA: H saldo de la deuda incluye bonos del tesoro expresados en doélares estadounidenses
negociados en el mercado nacional, valuados al tipo de cambio de referencia del ultimo dia de
cada afio.

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas y Banco de Guatemala.

El saldo de la deuda publica interna negociada en moneda nacional, al 31 de diciembre
de 2023, se sittio en Q119,850.8 millones, menor en Q1,986.0 millones al registrado el afio anterior,
resultado de negociaciones por Q842.6 millones y vencimientos por Q2,828.6 millones, mientras que
el saldo de la deuda publica interna negociada en moneda extranjera se ubic6é en US$678.6 millones,
menor en US$64.0 millones, resultado de negociaciones por US$13.2 millones y vencimientos por
US$77.2 millones.

La totalidad de las colocaciones de Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala
(en moneda nacional y extranjera) se realizaron en la forma siguiente: Q434.0 millones fueron
colocados por intermedio del Banco de Guatemala, mediante los mecanismos de licitacion y subasta;
Q354.1 millones fueron licitados por medio de la Bolsa de Valores Nacional, S.A., a través de
anotacion en cuenta?®, bajo esta misma modalidad, Q134.4 millones adquiridos por pequefios
inversionistas; y Q54.4 millones fueron trasladados al Banco de Guatemala para amortizar las

deficiencias netas del ejercicio contable 20212¢. Cabe resaltar que las colocaciones efectuadas en el

% La anotacion en cuenta es el registro contable y control electrénico de titulos valores desmaterializados, que integran
una misma serie de emision, en el que se respeta la prioridad de realizacion de las operaciones y el encadenamiento
ordenado entre los distintos asientos, cuya actualizacion se efectia de manera automatizada y en tiempo real.

% Cabe resaltar que luego de varios afios de no haberse cumplido con el pago de la restitucion de las deficiencias netas
del Banco de Guatemala, en 2023 el Ministerio de Finanzas Publicas emitié bonos del tesoro para tal efecto.
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mercado nacional reflejaron, por una parte, la liquidez del mercado de dinero nacional y, por la otra,

la confianza de los inversionistas para adquirir titulos de deuda publica.

b) Saldo de la deuda publica interna por tenedor

En cuanto a la distribucion por tenedor del saldo de la deuda publica interna, el sector
bancario sigue siendo el principal poseedor de titulos de deuda gubernamental, no obstante, redujo
su participacion dentro del total de la deuda publica interna al representar 40.0% en 2022 y 39.3%
en 2023. En contraste, el sector privado incrementd su participacion al pasar de 35.5% en 2022 a
36.3% en 2023, asi como el Banco de Guatemala aumento su participacion al pasar de 11.8% en
2022 a 11.9% en 2023. En tanto que, el Sector Puablico al representar 12.7% en 2022 y 12.5% en
2023 registré una disminucion. A continuacion, se presenta una gréafica que ilustra la deuda interna

por tenedor.

GRAFICA 55
SALDO Y DISTRIBUCION PORCENTUAL
DE LA DEUDA PU_BLICA INTERNA POR TENEDOR
ANOS 2022 - 2023
(Millones de quetzales)

15,005.3
1.8 14,871.4

N " 119

45,366.0 45,5071
36.3

35.5

49,168.8

51,116.4 39.3
40.0
12.7
2022 2023
100% = 127,667.5 100% = 125,162.2
Banco de Guatemala m Sistema Bancario
m Sector Publico m Sector Privado no Financiero

Fuente: Banco de Guatemala.

c) Tasa de interés y plazo de vencimiento
Durante 2023, la tasa de rendimiento promedio ponderado adjudicada en las
colocaciones de Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala en moneda nacional en el mercado
domeéstico se ubico en 7.42%, superior en 1.43 puntos porcentuales a la registrada en 2022 (5.99%),

resultado de las tasas de interés mas elevadas en el mercado interno, como consecuencia de que
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la tasa de interés de politica monetaria mas elevada en el pais y a nivel internacional. En lo que
respecta a la madurez promedio de las colocaciones de la deuda interna, se mantuvo la preferencia
de los inversionistas por dichos titulos en las fechas de vencimiento con madurez a 15 y 20 afios,
aunque se moderd con relacién al comportamiento registrado en 2022 (77.1% en 2023 frente a
97.9% en 2022).

Resultado de la preferencia de los inversionistas por mayores opciones de plazos de
inversion a lo largo de la curva de rendimientos, el plazo promedio ponderado de las colocaciones
en 2023 fue de 16.1 afios (18.0 afos en 2022), reflejando la confianza de los inversionistas en los
titulos gubernamentales y en la estabilidad macroeconémica del pais.

En las gréficas siguientes se presentan la estructura de las colocaciones en moneda

nacional por fecha de vencimiento y las tasas de rendimiento promedio ponderado.

GRAFICA 56 GRAFICA 57
ESTRUCTURA DE LAS COLOCACIONES DE DEUDA PUBLICA INTERNA BONIFICADA TASA DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADO
EN MONEDA NACIONAL POR FECHA DE VENCIMIENTO DE LAS COLOCACIONES DE DEUDA PUBLICA INTERNA BONIFICADA
ANCS 2022 - 2023 EN MONEDA NACIONAL POR FECHA DE VENCIMIENTO

(Porcentajes) ANOS 2022 - 2023

Porcentajes
90 .

170
703 /
85

80
15
70
65

60 4

55

2022 2003
50

Pequefios inversionistas Pequefios inversionistas
21/07/2032 20i07/2038
w72/09/2037 025/11/2038 Fecha de vencimiento

52010812042 #15/02/2043 —-2022 -®-2023

Fuente: Banco de Guatemala, Fuente: Banco de Guatemala.

2023
2024
2025
2026
2032
2036
2037
2038
2042
2043

Respecto al perfil de vencimiento de la deuda publica interna, al 31 de diciembre de
2023, el saldo a pagar hasta un afio plazo era 5.2% del total, a mas de un afio y hasta cinco afios
13.7%, a mas de cinco afios y hasta 10 afios 34.3% y a mas de diez afios 46.8%. Por concepto de
intereses y comisiones sobre la deuda publica interna, en 2023 se pagaron Q8,768.3 millones, monto

mayor en 2.4% respecto de 2022.

2. Deuda publica externa

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo de la deuda publica externa ascendio a US$12,445.8
millones, equivalente a 11.9% del PIB, monto superior en US$1,354.9 millones al registrado a la
misma fecha de 2022. Dicho incremento fue resultado de desembolsos de préstamos externos por

US$148.3 millones, la colocacion de Bonos del Tesoro en el mercado internacional por US$1,565.0
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millones?” y amortizacion de préstamos externos por US$354.0 millones; asi como de la disminucion
de la deuda por regularizacion de saldos por fluctuaciones cambiarias en las monedas en que estan
expresados algunos empréstitos con el exterior, por un monto de US$4.4 millones.

Con relacién a la integracion del saldo de la deuda publica externa por deudor, al 31 de
diciembre de 2023, el saldo del Gobierno Central fue de US$12,429.2 millones (99.9%) y el de las

empresas publicas se situé en US$16.6 millones (0.1%).

GRAFICA 58
SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
ANOS 2022 - 2023

Millones de US ddlares

12,445.8 12,429.2

14,000.0 11,090.9
12,000.0
10,000.0
8,000.0
6,000.0
4,000.0
2,000.0
0.0

216 16.6
A

Total Gobierno Central Empresas publicas

m2022 m=2023

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

En lo que respecta a los desembolsos de préstamos por acreedor, destacaron los provenientes
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) por US$91.3 millones y del Banco Centroamericano
de Integracion Econdémica (BCIE) por US$27.6 millones.

En cuanto al saldo de la deuda publica externa por acreedor, 61.8% del total correspondié a
Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala expresados en délares de los Estados Unidos de
América; 35.9% a organismos financieros multilaterales, principalmente al Banco Internacional de

Reconstruccion y Fomento (BIRF) con un saldo de US$2,060.8 millones, que representd 16.6% del

z Colocacion de Eurobono por US$1,000.0 millones, colocado a 13 afios plazo, con una tasa de cup6n de 6.600% y la
tasa de rendimiento de 6.600% y colocacion de Eurobono por US$565.0 millones, colocado a 9 afios plazo, con una
tasa de cupdn de 7.050% y la tasa de rendimiento de 7.050%.
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total; 2.2% correspondi6é a organismos financieros bilaterales y gobiernos, dentro de los cuales la
Agencia de Cooperacion Internacional del Japén (JICA, por sus siglas en inglés) es el mayor
acreedor (0.9% del total); y 0.1% a la banca privada, donde el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,

(BBVA), es el Unico acreedor.

GRAFICA 59
DEUDA PUBLICA EXTERNA
ANOS 2022 - 2023
(COMPOSICION PORCENTUAL)

2022 2023
100% = US$11,090.9 millones 100% = US$12,446.8 millones

a7 2%

41.9

m Organismos multilaterales Organismos bilaterales

m Eurobonos Banca privada

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

En lo relativo al pago del servicio de la deuda publica externa en 2023, éste fue de US$947.0
millones, de los cuales US$354.0 millones correspondieron a capital y US$593.1 millones a intereses
y comisiones. Del total de amortizaciones, US$320.0 millones (90.7% del total) se efectuaron a
organismos financieros multilaterales, mientras que en concepto de pago de intereses y comisiones
a dichos acreedores fue de US$231.7 millones (40.0% del total). A los organismos financieros
bilaterales y gobiernos se amortizaron US$29.3 millones y se pagaron US$8.6 millones por intereses
y comisiones. En lo que respecta a los Bonos del Tesoro de la Republica de Guatemala expresados
en moneda extranjera por concepto de intereses y comisiones se pagaron US$352.4 millones.

Cabe sefialar que entre los indicadores generalmente utilizados para medir la sostenibilidad
del endeudamiento externo, se tiene el saldo de la deuda publica externa con relacion al PIB, que se
ubico en 11.9% en 2023, levemente mayor al registrado en 2022 (11.8%); el saldo de la deuda

publica externa como proporcion de las exportaciones de bienes y servicios, que se situé en 71.9%,
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mayor al registrado el afio previo (62.0%); y el servicio de la deuda publica externa respecto a las

exportaciones de bienes y servicios, que se ubicé en 5.4%, menor al registrado el afio anterior

(8.7%)28.
CUADRO 21
SECTOR PUBLICO
DEUDA EXTERNA
ANOS 2014 - 2023
ANOS SALDO SALDO/PIB SALDO /EXPORTACIONES ~ SERVICIO / EXPORTACIONES
MILLONES DE US$ (%) DE BIENES Y SERVICIOS DE BIENES Y SERVICIOS
(%) (%)
2014 7,039.3 120 55.0 48
2015 7489.9 120 60.6 54
2016 8,015.5 120 64.0 56
2017 8,183.2 114 61.7 6.2
2018 8,224.6 115 635 55
2019 9,105.8 11.8 67.0 59
2020 10,449.8 136 83.0 70
2021 11,097.2 128 72.7 56
2022 11,090.9 11.8 62.0 87
2023 12,4458 119 719 54

Fuente: Ministerio de Finanzas Plblicas y Banco de Guatemala.

PRINCIPALES DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LAS FINANZAS PUBLICAS EN
2023

En Decreto Numero 1-2023 se aprob¢ la Ley del Fortalecimiento al Aporte Social de la Tarifa
Eléctrica, con el objeto de garantizar los recursos destinados al aporte social para los usuarios
regulados de distribucion final de energia eléctrica que consumieran mensualmente entre 89
kWh hasta 125 kWh, por lo que, en total se amplié el Presupuesto General de Ingresos y
Egresos del Estado 2023, por Q197.0 millones con recursos de la disminucién de caja y
bancos.

En Decreto Numero 5-2023 se aprob6 la Ley de Apoyo Social Temporal a los Consumidores
de Gas Propano, con el objeto de establecer un apoyo social a los consumidores de gas

propano envasado en cilindros con capacidades de 10, 20, 25 y 35 libras por montos de Q8.00,

28

Segln los parametros utilizados por organismos financieros internacionales, el nivel de reservas monetarias
internacionales y la posicion externa de un pais se comprometen cuando las relaciones del saldo y del servicio de la
deuda publica externa, ambos respecto a las exportaciones de bienes y servicios, superan 180% y 15%,
respectivamente.
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Q16.00, Q20.00, y Q28.00, respectivamente. Adicionalmente, dicho decreto fue ampliado por
los Acuerdos Gubernativos 80-2023 y 97-2023, de esa cuenta, se aprobaron ampliaciones
presupuestarias por un monto total de Q492.6 millones, financiado con recursos de la
disminucién de caja y bancos.

3. En Decreto Nimero 10-2023 se aprobo la ampliacion al Presupuesto General de Ingresos y
Egresos del Estado para el Ejercicio Fiscal Dos Mil Veintitrés por un monto de Q339.9 millones
para ampliar la cobertura del Programa de Aporte del Adulto Mayor, financiado con recursos
de la disminucién de caja y bancos.

4. En Acuerdo Gubernativo 53-2023 se autoriz6 cubrir los saldos pendientes de ejecutar del
Decreto NUumero 21-2022, donde se aprobd la Ley para Fortalecer el Mantenimiento y
Construccion de Infraestructura Estratégica, con el objeto de fortalecer el mantenimiento y
construccion de infraestructura estratégica, asi como la recuperacién de la red vial que realiza
el Ministerio de Comunicaciones, Infraestructura y Vivienda, por lo que, aprob6 una ampliacion
presupuestaria por Q1,200.1 millones, financiados con recursos de la disminucion de caja y
bancos.

5. En Decreto NUmero 18-2023 se aprobé el Presupuesto General de Ingresos y Egresos del
Estado para el Ejercicio Fiscal Dos Mil Veinticuatro por un monto de Q124,880.0 millones. No
obstante, dicho presupuesto fue suspendido por amparo de la Corte de Constitucionalidad en
diciembre de 2023, por lo que, conforme lo dispuesto en el inciso b) del articulo 171 de la
Constitucién de la Republica de Guatemala, para el ejercicio fiscal 2024, regiré el presupuesto

vigente del ejercicio fiscal 2023 y sus ampliaciones.

162



EsTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADROS ESTADISTICOS
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CUADRO 1
GOBIERNO CENTRAL
EJECUCION PRESUPUESTARIA
ANOS 2022 - 2023
(Millones de quetzales)
CONCEPTO 2022 2023 VARIACION _
Absoluta Relativa
I. Ingresos y donaciones (A+B) 93,163.9 101,963.6 8,799.7 94
A. Ingresos (1+2) 93,108.2 101,911.4 8,803.2 9.5
1. Ingresos corrientes (a+h) 92,984.2 101,821.5 8,837.3 9.5
a. Tributarios (i+ii) 88,579.0 95,547.8 6,968.8 79
i) Directos 31,824.0 35,698.5 3,8745 122
i) Indirectos 56,755.0 59,849.3 3,094.2 55
b. No tributarios 4,405.2 6,273.7 1,868.5 424
2. Ingresos de capital 1239 89.9 -34.1 215
B. Donaciones 55.8 522 35 6.3
Il. Total de gastos (A+B) 105,725.7 112,246.4 6,520.8 6.2
A. De funcionamiento 87,2804 91,563.3 4,283.0 49
B. De capital 18,4453 20,683.1 2,237.8 121
Ill. Superavit o déficit presupuestal (I-1l) -12,561.7 -10,282.8 2,278.9 -18.1
IV. Financiamiento (A+B) 7,599.0 8,160.1 561.1 74
A. Interno (1+2-3) 7,489.3 -2,540.7 -10,030.0 -133.9
1. Negociacion neta (a-b) 7,483.1 -2,486.3 -9,969.4 -133.2
a. Colocaciones 7,895.0 946.0 -6,949.0 -88.0
b. Recompras 411.9 3,432.3 3,020.4 7333
2. Primas de Deuda Interna (a-b) 6.2 0.0 6.2 -100.0
a. Primas por colocacion de Deuda Interna a largo plazo 6.2 0.0 6.2 -100.0
b. Amortizaciones Primas Deuda Interna a largo plazo 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Amortizacién Costo Polftica Monetaria 0.0 54.4 54.4 0.0
B.Externo (1+2) 109.7 10,700.9 10,591.1 9,652.3
1. Préstamos (a-b) 1,724.0 -1,568.0 -3,292.0 -190.9
a. Desembolsos 4591.3 1,163.1 -3,428.2 -74.7
b. Amortizaciones 2,867.3 2,731.1 -136.1 A7
2. Eurobonos (a-b) -1,614.3 12,268.9 13,883.2 -860.0
a. Negociaciones 3,866.2 12,268.9 8,402.6 2173
b. Amortizaciones 5,480.6 0.0 -5,480.6 -100.0
V. Superavit o déficit financiero (lll+IV) -4,962.7 -2,122.7 2,840.0 -57.2

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.
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EsSTuDIO DE LA ECONOMIA NACIONAL 2023

CUADRO 4
GOBIERNO CENTRAL
INGRESOS TOTALES
ANOS 2022 - 2023
(Millones de quetzales)
CONCEPTO 2022 2023 VARIACION
Absoluta Relativa
Ingresos y donaciones (A+B) 93,163.9 101,963.6 8,799.7 9.4
A. Ingresos (1+2) 93,108.2 1019114 8,803.2 95
1. Ingresos corrientes (a+b) 92,984.2 101,821.5 8,837.3 9.5
a. Tributarios (i+ii) 88,579.0 95,547.8 6,968.8 7.9
i) Directos 31,824.0 35,698.5 3,8745 12.2
Sobre la renta 25,655.4 28,389.9 2,7345 10.7
De las empresas 21,763.0 24,184.7 2,421.6 111
De las personas 3,892.4 4,205.3 3129 8.0
ISO 6,118.7 7,259.4 1,140.7 18.6
[ETAAP 10.7 8.0 -2.8 -25.8
IEMA 2.1 0.9 -1.3 -59.2
Sobre el patrimonio 37.0 40.3 3.3 9.0
ii) Indirectos 56,755.0 59,849.3 3,094.2 55
Sobre importaciones 3,902.6 4,087.1 184.4 4.7
Papel sellado y timbres fiscales 586.5 588.5 2.0 0.3
Valor agregado 43,404.3 45,770.1 2,365.8 55
Sobre bienes y servicios 18,743.8 21,373.0 2,629.1 14.0
Sobre importaciones 24,660.5 24,397.1 -263.3 -1.1
Bebidas 1,159.3 1,248.5 89.2 7.7
Cigarrillos y tabacos 346.2 316.5 -29.7 -8.6
Distribucion de petréleo y derivados 4,038.9 4,309.1 270.2 6.7
Circulacion de vehiculos 1,070.7 1,160.4 89.7 8.4
Regalias e hidrocarburos compatrtibles 326.7 61.1 -265.6 -81.3
Salida del pais 3225 420.7 98.1 304
IPRIMA 1,402.1 1,675.7 273.6 19.5
Sobre distribucién de cemento 185.5 201.5 15.9 8.6
Otros impuestos 9.5 10.1 0.6 6.5
b. No tributarios 4,405.2 6,273.7 1,868.5 42.4
Derechos 82.1 108.4 26.3 32.0
Tasas 446.5 486.0 39.5 8.8
Venta de bienes y servicios 488.6 1,587.8 1,099.2 225.0
Rentas de la propiedad 2345 3774 143.0 61.0
Contribuciones a la seguridad y prevision social 2,754.3 3,048.8 2944 10.7
Ingresos varios 399.2 665.3 266.1 66.7
2. Ingresos de capital 1239 89.9 -34.1 -27.5
B. Donaciones 55.8 52.2 -35 -6.3

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.
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