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. Introduccion

Desde mediados de 2011, el entorno internacional se ha deteriorado, por el aumento
de las tensiones en el sistema financiero internacional y la fragilidad de las condiciones
macroecondmicas. Lo anterior es consecuencia principalmente de las tres situaciones
siguientes: en primer lugar, el agravamiento y extension de la crisis de la deuda
soberana en la Zona del Euro; segundo, la incertidumbre acerca de la situacion fiscal
en Estados Unidos; y, en tercer lugar, la perspectiva de un débil crecimiento en las
economias avanzadas y de una moderada desaceleracion en las emergentes.

La economia mundial se desacelerd en 2011, principalmente en el segundo semestre,
y para 2012 también se espera que el crecimiento econémico sea inferior al del afio
previo. El principal foco de tensiones se ha situado en la Zona del Euro, donde se
espera una contraccion econdmica para 2012, dada la incertidumbre politica y
economica en Grecia, asi como los problemas que enfrentan otros paises de la
periferia, con temores asociados a la sostenibilidad de las finanzas publicas, la solidez
de las instituciones bancarias (que poseen un importante portafolio de deuda
soberana), elevado desempleo, bajo crecimiento y, en algunos casos, recesion. El
principal riesgo estriba en que se forme un circulo vicioso entre crisis de deuda
soberana y sistemas bancarios débiles.

En el caso de Estados Unidos, a finales de 2012, enfrenta la convergencia de la
caducidad de exenciones fiscales con la reduccidn automatica de gastos federales, lo
que se ha denominado el precipicio fiscal. De no resolverse esta situacion, en Estados
Unidos se revertiria la tendencia a la recuperacion econdmica observada en los Gltimos
dos afios y se incrementaria el desempleo.

La conjuncién de la crisis de la Zona del Euro con los problemas en la economia real
que se han venido arrastrando, ha ocasionado importantes pérdidas a la banca de las
economias avanzadas, con el consecuente impacto en su solvencia y en el
otorgamiento del crédito. La baja capitalizacién de los sistemas bancarios y la débil
situacion fiscal en algunos paises complican las posibilidades de un buen desempefio
econdmico.

El escenario actual podria agravarse si la situacion de la Zona del Euro continGa su
deterioro y/o se agudiza la debilidad en los sistemas bancarios, en un contexto mas
complejo que el prevaleciente antes de la crisis econdmica global, ya que en el
presente las autoridades cuentan con un menor margen de maniobra para implementar
soluciones efectivas, asi como para apoyar a sus sistemas bancarios en caso fuera
necesario.

Para el caso de Guatemala, a lo largo de seis trimestres consecutivos se ha afianzado
un crecimiento interanual que supera el 3% y el crecimiento del primer trimestre de
2012 es consistente con el prondstico para este afio efectuado por el Banco de
Guatemala; sin embargo, dicha estimacion es inferior al crecimiento observado en 2011
como consecuencia de la desaceleracion prevista en la economia mundial.

INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA No. 11 1



2

En cuanto a la inflacion, en 2011 ésta excedio ligeramente el limite superior de la meta
establecida para dicho afio. Por el contrario, a junio de 2012, ésta se ubica levemente
por debajo del limite inferior fijado por la autoridad monetaria.

Aunque en afios recientes se ha incrementado el nivel del servicio de la deuda publica
en relacion a los ingresos totales, en el primer semestre de 2012 se observa una
mejoria en el resultado presupuestal del gobierno.

En los establecimientos de crédito, destaca la recuperacion del ritmo de crecimiento de
la cartera crediticia, principalmente en moneda extranjera. A su vez, los depdsitos
mantienen un ritmo de crecimiento similar al de afios anteriores y se sigue observando
una importante alza en los créditos provenientes de bancos del exterior, lo cual sugiere
confianza en la evolucion de la economia local.

Respecto al andlisis de los indicadores de solidez financiera de los establecimientos de
crédito, se mantiene la tendencia de los Ultimos afios de niveles de liquidez superiores
a los observados antes de la crisis global y, aunque se ha reducido levemente la
solvencia, ésta se encuentra en niveles superiores a la de 2008 y afios anteriores. La
rentabilidad de 2011 y 2012 ha mostrado mejoria en relacién a los afios previos, como
consecuencia de una mayor eficiencia. El indicador de cartera vencida se ha
mantenido en niveles histéricamente bajos desde 2010, a la vez que ha aumentado su
cobertura mediante provisiones, como resultado de requerimientos prudenciales y de
supervision mas estrictos. Lo anterior evidencia fortaleza para enfrentar los riesgos que
aln persisten.

En lo relativo a las compafiias de seguros, éstas mantienen adecuados indicadores de
eficiencia en la operacion del seguro, liquidez, solvencia y rentabilidad, al compararlos
con los afios previos. La vigencia, a partir del 1 de enero de 2011, de un nuevo marco
legal esté contribuyendo al fortalecimiento y competitividad del sector, y a robustecer
su supervision.

En conclusion, pese a que se ha mantenido la recuperacion en el Ultimo semestre,
persisten riesgos macroecondmicos, ya que la consolidacion del crecimiento
econdmico depende de la estabilidad de las economias avanzadas; sin embargo, el
analisis contenido en el presente Informe de Estabilidad Financiera sugiere que el
sistema financiero guatemalteco seguird en capacidad de enfrentar condiciones
externas adversas que pudieran presentarse, continuard concediendo financiamiento lo
cual apoya el crecimiento econdmico y no se convertira en una fuente adicional de
riesgo para la estabilidad financiera.
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ll. Panorama Macroecondmico

En el primer semestre de 2012, la actividad economica internacional continud siendo
débil. Los indicadores adelantados muestran que el crecimiento de Estados Unidos,
China y otros paises emergentes es mas fragil de lo previsto, mientras que la Zona del
Euro continda en crisis. Esta vulnerabilidad macrofinanciera sigue latente y constituye
el principal elemento de riesgo a nivel internacional, tanto por las perspectivas de
crecimiento como por las tensiones de deuda soberana, el impacto por ajustes fiscales
y la capacidad de alcanzar soluciones efectivas por parte de los gobiernos. Ante este
entorno de mayor incertidumbre y disminucion de las expectativas de crecimiento, la
actividad econdmica nacional continu6 mostrando un comportamiento positivo y
estable durante el primer semestre de 2012.

Grafica ll.1

Panorama Macroeconémico Global: Crecimiento Econémico, 2007-2013
(Variacién interanual del PIB a precios constantes, en porcentaje)
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Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial de abril de 2012 y Perspectivas de la Economia Mundial
(Actualizacién de las proyecciones centrales) de julio de 2012, Fondo Monetario Internacional.
py/ Cifras proyectadas.

Grafica 11.2
Panorama Macroeconémico Global: Crecimiento Econémico por Regiones,

2007-2013
(Variacién interanual del PIB a precios constantes, en porcentaje)
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Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial de abril de 2012 y Perspectivas de la Economia Mundial
(Actualizacién de las proyecciones centrales) de julio de 2012, Fondo Monetario Internacional.
py/ Cifras proyectadas.

Entorno Internacional

Evolucion de la Economia Mundial durante el primer
semestre de 2012

El crecimiento mundial alcanzé 3.6% en el primer
trimestre de 2012, por arriba del pronéstico del Fondo
Monetario Internacional (FMI) en su publicacion de abril
de 20122 Sin embargo, se observaron indicios de
debilitamiento durante el segundo trimestre de 2012 por
la agudizacién de las tensiones en los mercados
financieros y en las economias de la periferia de la Zona
del Euro® causada por la mayor incertidumbre politica y
financiera de Grecia, los problemas del sector bancario
en Espafia y dudas respecto a la capacidad de los
gobiernos de cumplir tanto con los ajustes fiscales y otras
reformas requeridas por los organismos internacionales,
asi como de la voluntad de los paises socios de
brindarles ayuda adicional.

La mayor incertidumbre en las economias de la periferia
de la Zona del Euro ha ocasionado salidas de capital, una
nueva escalada de los rendimientos de los bonos
soberanos, inestabilidad politica y social, problemas de
financiamiento del sector bancario, aumentos de los
pasivos en poder de los bancos centrales en el sistema
de pagos de la Zona del Euro, mayor desapalancamiento
bancario y contraccion del crédito al sector privado. Bajo

N

FMI (2012a).

FMI (2012d).

Término tipicamente empleado para referirse a Grecia, Irlanda,
Portugal, Espafia e ltalia.
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este escenario adverso, el FMI estima que la Zona del Euro registrara una caida del
Producto Interno Bruto (PIB) de 0.3% durante 2012.

Por su parte, la economia estadounidense se encamina hacia un escenario menos
robusto de lo estimado, segun la tercera revision del crecimiento del PIB del primer
trimestre de 2012 publicado en junio por la Oficina de Andlisis Econdémico (BEA, por
sus siglas en inglés). La principal causa del enfriamiento se atribuye a la pérdida de
impulso en la recuperacion del mercado de trabajo, que se traduce en un
estancamiento de los ingresos de los hogares, repercutiendo en el gasto del consumo
privado, motor de la actividad econémica de ese pais. Seguln estimaciones del FMI, la
economia estadounidense crecera 2.0% en 2012¢,

Grafica ll.3

Panorama Macroecondmico Global: Indicadores Adelantados de Produccion
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Fuente: Bloomberg.

1/ Un valor del indice superior a 50 puntos indica una mejora en las condiciones de negocios respecto al mes anterior.
2/ Purchasing Managers Index (indice de Gerentes de Compras).

3/ Institute for Supply Management.

Grafica ll.4
Panorama Macroecondmico Global: Tasa de Desempleo (en porcentaje)
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Los indicadores econémicos anticipados siguen
comportandose con una tendencia a la baja, lo que
apunta hacia una contraccion de la actividad econémica
en el segundo semestre del afio. En este sentido, el
indice de Gerentes de Compras Global (PMI Global, por
sus siglas en inglés) y el indice Manufacturero (ISM, por
sus siglas en inglés)® cayeron de niveles de expansion a
contraccion en junio de 2012, a 489 y 497
respectivamente, asociado a un estancamiento de la
actividad en el corto plazo. El indice PMI de la Zona del
Euro continué deteriorandose durante esta primera mitad
del afio y finaliz6 en 45.1 puntos, anunciando una nueva
contraccion de la actividad en lo que resta de 2012.

Derivado del deterioro en las perspectivas de crecimiento
y los efectos de la crisis, las tasas de desempleo
continGlan siendo altas en varias economias de Europa.
El aumento del desempleo se traduce en una reduccion
de la capacidad de los hogares de hacer frente a sus
deudas, lo que implica un mayor nivel de incumplimiento
y de ejecuciones hipotecarias y la reduccion de precios
de inmuebles, lo cual ocasiona pérdidas bancarias por la
desvalorizacion de garantias.

La actividad de las economias de mercados emergentes
muestra sefiales de desaceleracion, sobre todo en Brasil,
China e India. Se estima un crecimiento de 5.6%° para
2012, asociado al debilitamiento de la situacion externa,
la creciente aversion al riesgo de los inversionistas y el
debilitamiento de la confianza por el deterioro de las
perspectivas mundiales.

FMI (2012a).

El indice manufacturero ISM consolida los resultados de encuestas
a ejecutivos sobre expectativas de produccién a futuro, nuevos
pedidos, inventarios, empleo y entregas en Estados Unidos.

FMI (2012a).



La actividad de China se ha desacelerado y se prevé un “aterrizaje suave” con un
crecimiento de 8.0% en 2012, cifra menor a las observadas en afios anteriores (9.2%
en 2011 y 10.4% en 2010)". Este crecimiento es coherente con las medidas
implementadas para contener el crecimiento del crédito interno. Tal desaceleracion
incidio adversamente en la actividad de los mercados de Asia y en una baja de los
precios mundiales de las materias primas.

Si bien la actividad econémica sigue siendo moderada en América Latina y el Caribe
(3.4% de crecimiento para 2012 segin el FMI®), la sélida vinculacién con Estados
Unidos brinda una perspectiva al alza a medida que ese pais se recupere. Los efectos
de contagio en la region a través de los canales comerciales, financieros y bancarios
han tenido una limitada incidencia en la actividad.

Los efectos de contagio via comercio se relacionan con la evolucion de la demanda de
las materias primas y, por lo tanto, se vincula al crecimiento de Asia. Los efectos de
contagio por la via financiera estan mas estrechamente ligados a la evolucion de
Europa, ya que un aumento de la aversion al riesgo asociado a acontecimientos en
Europa redujo temporaimente los flujos de capitales a la region. Dichos flujos, sin
embargo, no cambiaron de sentido, lo cual ha supuesto un efecto neto positivo para la
region, siendo su absorcién una fuente constante de vulnerabilidad. El contagio
proveniente de Europa se transmite de manera mas directa a través de la exposicion
de la regién a las operaciones de bancos europeos, en particular los espafioles que
tienen una presencia relativamente importante en la region.

Los precios de las materias primas han disminuido. El petréleo es el que mayor cambio
ha mostrado ya que el barril se ubicé en alrededor de US$85 a finales de junio de
2012, es decir, cerca de 14% por debajo de los niveles alcanzados a finales de
diciembre de 2011. Tal reduccion se atribuye al debilitamiento de las perspectivas de la
demanda mundial, el alivio de riesgos geopoliticos de la oferta vinculados a la situacion
de Iran y la decision de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP)
de mantener la produccién por encima de las cuotas fijadas.

Los precios de otras materias primas han recibido un impulso temporal gracias a
resultados macroeconémicos mejores de lo previsto, aunque contintan por debajo del
nivel de 2011. Segln prondsticos del FMI°, se espera que el indice de precios de
materias primas no energéticas se reduzca en 10.3% en 2012 como resultado de la
mejora de las perspectivas de oferta de alimentos durante el afio.

Esta disminucion en los precios de las materias primas no energéticas ha contribuido a
que el nivel general de precios se mantenga en niveles bajos en las principales
economias avanzadas, por lo que se prevé que las tasas de interés de politica
monetaria permanezcan invariables por un periodo prolongado. En las economias de
mercados emergentes las perspectivas de inflacion son diversas. En América Latina,
los pronosticos apuntan a que la inflacién disminuira moderadamente. En general, la
inflacion permanece dentro de los rangos fijados como meta, lo que indica que las
tasas de interés de politica monetaria podrian recortarse aun mas a fin de responder
ante fuertes chogues negativos internos y externos.

7 FMI(2012a).
8 Ibid
9 FMI (2012d).

INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA No. 11 5 |



Grafica 1.5

Panorama Macroeconémico Global: indice de Precios de las Materias Primas
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Fuente: Actualizacién de Perspectivas de la Economia Mundial de Julio de 2012, Fondo Monetario Internacional.

Grafica Il.6
Panorama Macroeconémico Global: indices Bursatiles
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Fuente: Bloomberg.

1/ Refleja el comportamiento del precio de la accion de las 500 compafiias mas importantes de EE.UU. Se le considera como el
indicador mas representativo de la situacion real del mercado.

2/ Indice burstil de referencia para la Eurozona, se basa en la ponderacién por capitalizacién bursatil de las principales 50
compafias que cotizan en las bolsas europeas.

3/ Utilizado como parametro internacional de los mercados bursétiles de paises emergentes.

Los persistentes temores de una disminucion del
crecimiento econoémico han provocado que varios paises
de economias avanzadas y de mercados emergentes
mantengan politicas anticiclicas, que en el largo plazo
podrian originar nuevos desequilibrios y amenazas contra
la estabilidad financiera, puesto que los bajos niveles de
tasas de interés crean un incentivo para acumular deuda.

La Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos decidi6
mantener la tasa de interés en el rango de 0%—0.25%,
ademas de ampliar el plazo de aplicacion de la
denominada “Operacion Twist"® hasta finales de 2012.
Con este programa, cuya finalizacion estaba prevista
para junio, la entidad pretende seguir extendiendo la
duracién media de su cartera de deuda, reducir 10 mas
posible las tasas de interés a largo plazo y flexibilizar las
condiciones de financiamiento del sector privado.

El indice referencial de Europa, el Euro Stoxx 50, se ha
deteriorado a niveles muy similares a los observados
durante la crisis econémica global, registrando a junio de
2012 una pérdida acumulada de 2.24% e interanual de
20.5%. El indice MSCI de mercados emergentes, que
habia registrado mejora durante el primer trimestre del
afio, revirtid su tendencia durante el segundo trimestre,
acumulando una ganancia de 2.29% a junio de 2012,
pero con una pérdida interanual de 18.22%.

El mercado accionario estadounidense, medido por el
indice S&P 500, continué su recuperacion iniciada a

finales de 2011 y registré una ganancia acumulada de 5.42% e interanual de 3.75% a
junio de 2012. Sin embargo, durante el segundo trimestre del afio mostrd un leve

retroceso (-2.52%).

Recuadro II.1

EL INDICE DE VOLATILIDAD DEL MERCADO DE OPCIONES DE CHICAGO*

El Chicago Board Options Exchange Volatility Index o VIX es una variable muy utilizada para estimar la volatilidad esperada
por el mercado y el riesgo en el corto plazo del mercado accionario de Estados Unidos. El indice VIX, introducido por el
Chicago Board of Exchange (CBOE) en 1993, es conocido como el “medidor del miedo del inversionista” y es considerado

como un indicador adelantado.

Este indice se calcula utilizando el promedio ponderado de la volatilidad implicita del precio de ocho opciones call y put del
indice S&P 500 con vencimiento a 30 dias, dando como resultado la medicién de la volatilidad esperada en la operatoria del
mercado para un periodo de 30 dias. Un indice alto refleja una expectativa de mercado méas volatil en los préximos 30 dias, o
cual redunda en la mayor utilizacion de opciones para cubrir los riesgos derivados de dicha volatilidad.

! Fuentes: The CBOE Volatility Index® - VIX®, Chicago Board Options Exchange (CBOE). Disponible en http://www.cboe.com/microfvix/vixwhite.pdf y Wikipedia.

|6

10 Compra de Bonos del Tesoro estadounidense a largo plazo y la venta de aquellos con vencimiento

inferior a tres afios.
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Grafica Il.7
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Grafica Il.8

Panorama Macroecondmico Global: Rendimientos de los Bonos Soberanos

2011-2012 (Porcentaje)

Fuente: Actualizacién del Monitor Fiscal de julio de 2012, Fondo Monetario Internacional.
1/ Rendimientos de Bonos Soberanos a 10 afios en mercado secundario.
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Grafica 11.9
Panorama Macroeconémico Global: Diferenciales de los Mercados Monetarios
de la Zona del EuroY/, 2010-2012
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Fuente: Actualizacion de Perspectivas de la Economia Mundial de julio de 2012, Fondo Monetario Internacional.
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1/ La linea vertical corresponde a la primera ronda (22 de diciembre de 2011) de las operaciones de financiamiento a

plazo més largo del Banco Central Europeo (BCE).

Las preocupaciones del mercado en torno a la posible
salida de Grecia de la Zona del Euro y a la sostenibilidad
fiscal en Espafa e ltalia ocasionaron un aumento en la
percepcion de riesgo, medida por la volatilidad del
mercado y el indice VIX (ver Recuadro I1.1), provocando
un brusco aumento de los rendimientos y primas de los
bonos soberanos en los paises de la periferia de la Zona
del Euro, asi como salida de capitales privados. Esta
situacion se sumd a una mayor preocupacion respecto al
crecimiento econémico y la salud de los bancos de dichos
paises (ver Recuadro 11.2), dadas las tenencias bancarias
de bonos publicos, por lo que el aumento de los riesgos
soberanos reavivo las presiones sobre el financiamiento.
El desapalancamiento de los balances bancarios continué
durante el primer semestre del afio.

La mayor percepcion de riesgo provoco un cambio en las
preferencias de los inversionistas hacia activos mas
seguros, produciendo una caida de los rendimientos de
largo plazo de los bonos publicos en Estados Unidos,
Alemania, Suiza y Japon, inclusive a niveles no
observados en varias décadas, e impulsando al dolar
estadounidense hacia su nivel mas alto en 20 meses
frente a las principales divisas.

Ante el continuo retiro de depdsitos y la caida en la
demanda de sus bonos, los bancos de la Zona del Euro
han tenido que recurrir al programa de refinanciamiento
del Banco Central Europeo (BCE) para reemplazar el
apoyo financiero que perdieron al agotarse el
financiamiento transfronterizo (ver Recuadro I1.3).

Segun datos de la dltima encuesta sobre los préstamos
bancarios en la Zona del Euro", a pesar de la
intensificacion de la crisis de deuda soberana durante el
segundo trimestre de 2012, el endurecimiento de las
condiciones de oferta de crédito persiste, pero en menor
medida que a finales de 2011. El aumento del costo de
fondeo y la reduccion de los balances de los bancos no
causé efecto alguno sobre el endurecimiento de las
condiciones de crédito para las empresas, pero si
repercutio en el caso del crédito para los hogares. Por el
lado de la demanda, los bancos europeos continuaron
reportando una caida significativa en las solicitudes
hechas por empresas (inversion fija) y hogares (compra
de vivienda), aunque tal reduccién fue de menor
intensidad que en el primer trimestre de 2012.

11 Banco Central Europeo (2012).
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Recuadro I1.2

CRISIS BANCARIA EN ESPANA
Y CUMBRE DE DIRIGENTES DE LA ZONA DEL EURO

El 9 de junio de 2012, tras varias semanas de que la prima de riesgo de Espafia habia estado en niveles altos, se convoca
una reunion de urgencia del Eurogrupo para discutir como inyectar capital a la banca espafiola’. Ese mismo dia, el FMI hace
publico que las necesidades de capital de la banca espafiola se estimaban en 40,000 millones de euros. Finalmente, el
Eurogrupo comunicé su intencién de aportar hasta 100,000 millones de euros al Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (FROB) que pertenece al gobierno espafiol, para que éste a su vez inyecte dinero a los bancos que lo requieran?.
La tarde del 21 de junio se concreta la cifra de 62,000 millones de euros que se repartiran entre los bancos espafioles que
tengan problemas. La Unién Europea advirtié que los bancos rescatados estaran sometidos al control de expertos de la
Union y tendrian que cumplir rigurosos requisitos.

La solicitud formal de asistencia financiera externa que realizé el Gobierno de Espafia el 25 de junio para recapitalizar su
sistema bancario por un importe suficiente para cubrir las necesidades de capital mas un margen de seguridad adicional,
hasta un maximo de 100,000 millones de euros?, transmitié poca tranquilidad a los inversionistas, provocando fuertes caidas
en los mercados accionarios y empujando a maximos el costo de financiamiento al por mayor de los bancos espafioles, tanto
para los bonos con cobertura como para la deuda sin garantia. Esta respuesta adversa del mercado se debid a la falta de un
programa integral para la reestructuracion del sistema bancario y la falta de informacién detallada sobre el préstamo a la
entidad soberana. Sin embargo, el Eurogrupo indicd que la asistencia seria financiada por el actual Fondo Europeo de
Estabilidad Financiera (FEEF) hasta que el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) —el fondo permanente— esté
disponible, y entonces se transferird al MEDE*.

A finales de junio, durante la cumbre de dirigentes europeos se acordd dar un paso importante para abordar y dar solucion a
la crisis inmediata, para lo cual se anunciaron medidas a tomarse en el corto plazo, entre las cuales se menciona: a)
despejar la incertidumbre acerca de la calidad de los activos de los bancos, capital o estructuras de financiamiento y
respaldar el fortalecimiento de sus balances a través de la recapitalizacion y reestructuracion de bancos débiles y b) el
cumplimiento de los paises de sus compromisos previos en materia de politicas con respecto al saneamiento de sus finanzas
publicas y la introduccién de reformas estructurales®.

El acuerdo, si se implementa en su totalidad, permitira establecer una unién bancaria, una integracién financiera, fiscal y
presupuestaria mas profunda que establecera un marco de supervision unificado para los bancos de la Zona. Asimismo,
debera incorporar otros componentes necesarios como el Sistema Paneuropeo de Garantia de Depésitos, un régimen de
resolucién bancaria con mecanismos de apoyo comunes, un plan de integracion fiscal y de mutualizacién de la deuda
soberana®. En el corto plazo, es necesaria la ratificacion del MEDE por medio del cual podria recapitalizarse los bancos
directamente, lo que desvincularizaria los balances soberanos de los bancarios. En esta cumbre, se decidi6 que el apoyo
financiero que se brinde a los paises podria consistir en una recapitalizacién directa de los bancos y que no gozaria de
derechos preferenciales, lo que brinda confianza al mercado.

La prolongacion de las tensiones financieras y fiscales en Espafia han provocado una creciente incertidumbre respecto a su
crecimiento esperado. Las primas de riesgo soberano y sobre la deuda corporativa se mantienen relativamente altas, la
actividad bancaria muestra una contraccion sistémica y un deterioro de la calidad de sus activos —principalmente, créditos
hipotecarios y a desarrolladores inmobiliarios—. A mayo, la tasa de morosidad de los creditos siguié aumentando y alcanzé
un 8.95%7, muy cercano del maximo historico (9.15%), asociada principalmente al sostenido y elevado nivel de desempleo y
al ajuste del mercado inmobiliario.

! http://www.20minutos.es/noticia/1505824/0/rescate-espana/bancos/eurozona/.

2 http://www.diariodeavisos.com/2012/06/09/actualidad/comunicado-integro-del-eurogrupo-sobre-el-rescate-a-la-banca-espanola/?
utm_source=dlvr.it&utm_medium=twitter

® http://www.mineco.gob.es/portal/site/mineco/menuitem.ac30f9268750bd56a0b0240e026041a0/?
gnextoid=751eacc6eb228310VgnVCM1000001d04140aRCRD &vgnextchannel=864e154527515310VgnVCM1000001d04140aRCRD.
* http:/Aww.diarioprogresista.es/espana-debera-solicitar-asistencia-tecnica-del-fmi-y-cumplir-sus-instrucciones-14064.htm.

® http:/Aww.european-council.europa.eu/home-page/highlights/euro-area-summit-statement?lang=es y
http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/es/ec/131399.pdf

¢ http://www.european-council.europa.eu/home-page/highlights/summit-impact-on-the-eurozone?lang=es

" http://www.elmundo.es/elmundo/2012/07/18/economia/1342599358.html
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Grafica 11.10
Panorama Macroecondémico Global: Variacién de la Deuda Publica en Europa
2009-2011 (Puntos porcentuales del PIB)
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Fuente: Informe de Estabilidad Financiera, primer semestre 2012, Banco Central de Chile.

El ajuste fiscal en Grecia, Espafia e Italia (paises con
programas respaldados por el FMI y la Union Europea)
continta, pero el reciente deterioro del clima politico y
econémico en Grecia constituye una amenaza para la
implementacion de las reformas, en un momento en que
el crecimiento es lento e incierto. Tal inestabilidad ha
repercutido negativamente en los ingresos publicos,
mientras que las limitaciones de financiamiento han
llevado a una baja ejecucidon presupuestaria. De no
haber nuevos cambios en las politicas, el déficit primario
de Grecia alcanzaria de 1.5% a 2.0% del PIB, frente al
1% previsto en el momento del acuerdo en el marco del
Servicio Ampliado del FMI (SAF)® y de los créditos

bilaterales suscritos en mayo de 2010.

A la dificultad de Grecia de cumplir los objetivos de reduccion del déficit en este afio,
pese al programa de ajuste y austeridad, se suma la grave recesion que enfrenta el
pais. Este entorno ha provocado mayores dudas sobre la posibilidad de cumplir con los
nuevos compromisos que adquirié ante sus acreedores™ durante el segundo plan de
rescate (septiembre de 2011), lo que reavivd la incertidumbre respecto a su
permanencia en la Zona del Euro. La salida de Grecia podria traer consecuencias por
el efecto domind hacia los mercados financieros quienes podrian anticipar la salida de
otros paises débiles de la zona. Actualmente, Grecia ha solicitado una ampliacion de
plazos para aplicar los ajustes y cumplir con sus compromisos con sus acreedores.

Por otro lado, las perspectivas fiscales y el tope de la deuda federal de Estados Unidos
representan un riesgo latente para la estabilidad financiera. Se espera que el déficit
estadounidense registre mejoria y se reduzca en 1.4 puntos porcentuales del PIB en
2012", pero las perspectivas para 2013 son motivo de preocupacién porque el debate
politico podria desencadenar una mayor volatilidad en el mercado. ContinGia la
incertidumbre sobre si el Congreso alcanzara consenso respecto de la reduccion del
gasto fiscal y de algunos ajustes tributarios que caducan a finales de afio, siendo la
mayor preocupacion que se alcance el tope de la deuda aproximadamente al mismo
tiempo que se llega al denominado precipicio fiscal.

El precipicio fiscal al que se enfrentara Estados Unidos se debe a la convergencia, a
partir del 1 de enero de 2013, de la caducidad de las exenciones fiscales y la entrada
en vigencia de un recorte automatico del gasto equivalente a mas de 4.0% del PIB*.
Las consecuencias serfan un aumento en el desempleo y la posibilidad de que se
revierta la tendencia a la recuperacion econémica observada en los Ultimos dos afios.

12 FMI (2012c).

13 Asistencia brindada por el FMI, en el marco de un acuerdo ampliado, a un pais que enfrenta graves
problemas de balanza de pagos a mediano plazo debido a deficiencias estructurales que tardaran
tiempo en resolverse. El programa y los periodos de reembolso son de largo plazo.

14 Grupo de grandes acreedores internacionales denominado La Troika y es conformado por la Comisién
Europea (CE), el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Central Europeo (BCE).

15 FMI (2012b).

16 1Ibid.
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Recuadro I1.3

EFECTOS TRANSFRONTERIZOS DEL DESAPALANCAMIENTO
DE LOS BANCOS DE LA ZONA DEL EURO!

La reduccion de los activos de los bancos de la Zona del Euro aumenta la preocupacion sobre el contagio transfronterizo por
el desapalancamiento y sus efectos en la contraccion del crédito, en el crecimiento del PIB real y en la estabilidad financiera,
no solo en la Zona del Euro sino también en otras regiones del mundo. Estos bancos desempefian un importante papel en
todos los sectores de la actividad crediticia internacional, tales como el financiamiento interbancario, el crédito privado no
bancario (incluido el financiamiento del comercio internacional) y, en forma mas moderada, los préstamos al sector publico.

Participacion de los Bancos en la Actividad Crediticia Mundial La reduccién del crédito afecta segt’m el grado en que éste

Activos Externos de los Bancos por Sector a Septiembre de 2011%/ . . . .

{Miles de millones de délares de EE.UU.) pueda sustituirse por otras fuentes de financiamiento, la

12,000 evolucion de la demanda de crédito y el margen de maniobra
para adoptar politicas para hacer frente al endurecimiento de

10,000 = Otros Bancos las condiciones financieras. Su influencia en la estabilidad

m Bancos Zona del Euro . . . 1Y% 0 q 9
8,000 financiera se percibe por la reduccion del financiamiento

bancario a otras instituciones financieras y la venta forzosa

6,000 . , e
de activos que da a lugar un circulo vicioso de ventas y

4,000 reducciones de precios de activos.
2'000 - i i i i
El primer canal directo de contagio transfronterizo es la
0 reduccion de los activos de los bancos de la Zona del Euro
Sector Publico Sector Privado No Bancario Bancos , . . 5
en paises extranjeros, lo que podria ocasionar efectos de
T T e S segunda ronda ?' obligar a bancos extranjerog (de Es.tados
e Unidos y del Reino Unido que operan a escala internacional)
a desapalancarse.

Variacién de Activos Externos de los Bancos por Regiones!
372011 vs. 272011

(Porcentaje) Entre los factores que presionan a los bancos de la Zona del
’ = Bancos Zona del Euro Euro a reducir sus activos estan: 1) el costoso y escaso
e s ances financiamiento de mercado debido al efecto negativo de la

@ Total Bancos

crisis de deuda soberana y a la falta de confianza de las
contrapartes; 2) niveles insuficientes de capital en algunos
bancos y la caida de los precios de sus acciones, haciendo
maés dificultosa la obtencidn de capital de fuentes privadas.

En respuesta a esta situacion, en el cuarto trimestre de

Ty omston commen o i owa Ak tone  AC 2011, las autoridades europeas solicitaron a los bancos
= Em B e e elevar el coeficiente de capital basico a 9% y crear una
et o ot s ek ocsaidadoc e 51 edtados o o s il reserva de capital excepcional para cubrir las exposiciones a

ALC: América Latina y el Caribe; CEl: Comunidad de Estados Independientes; Economias avanzadas de Asia: Australia, Corea,

Lapé, Nueva2elanile, e, Hong Kong  Sngaur;Eucga Emer - conarias e e Europa; OMNA:Orene edio deuda soberana (a completar antes del 30 de junio de 2012),
Norte de Africa; Otras Econ. Avanz. Europa: Dinamarca, Islandia, Israel, Noruega, Republica Checa, Reino Unido, Suecia y Suiza. .. - .

con el objetivo de restablecer la estabilidad y la confianza y
mantener la concesion de préstamos. Para suavizar la presion del desapalancamiento en los bancos de la Zona del Euro, el
Banco Central Europeo (BCE) ha realizado operaciones de financiamiento a plazo mas largo (tres afios).

Los bancos de la Zona del Euro desempefian un importante papel en el mercado bancario de activos externos en general y
en cada sector de préstamo, representando entre el 25% y el 40% de los activos totales, por lo que ante un aumento
significativo de la aversion mundial al riesgo, los paises serian afectados segln su grado de vulnerabilidad, el cual esta en
funcion de los niveles de financiamiento externo, de cobertura de reservas de deuda publica a corto plazo y del déficit en
cuenta corriente. Durante el tercer trimestre de 2011, los bancos de la Zona del Euro redujeron sus activos externos en 3% y
a nivel mundial un 0.5%, reduccion compensada en parte por los bancos de Estados Unidos y de Japon. Esta reduccion es
pequefia comparada con la caida de los activos externos a nivel mundial de 20% durante la crisis de 2008.

! Fuente: Fondo Monetario Internacional, Perspectivas de la Economia Mundial (World Economic Outlook). Reanudacién del crecimiento, peligros
persistentes, seccion especial. Abril de 2012. Washington, DC.
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Perspectivas

La recuperacion mundial es débil, con riesgo a la baja, siendo la principal causa la
profundizacion de la crisis en Europa asociada a la incertidumbre sobre la permanencia
de Grecia en la Zona del Euro, la agudizacion de las vulnerabilidades macrofinancieras
de Espafia e Italia y la contraccidn econdmica. En este escenario de riesgo, es
probable que las condiciones de financiamiento externo se tensen, los mercados de
deuda soberana se deterioren, continlie la migracion de capitales extranjeros y siga
disminuyendo el valor de los activos financieros.

Se prevé que el déficit fiscal disminuira cerca de 1.0% del PIB* en el periodo 2012-2013
en la mayoria de las economias avanzadas, reduccion que serd mas evidenciada en los
paises con mayor vulnerabilidad a los mercados financieros (principalmente Zona del
Euro). De estos, Grecia y Espafia realizaran una consolidacion fiscal sustancial en los
proximos dos afios para mejorar la evolucion de la deuda y recuperar la confianza de los
mercados.

El FMI proyecta que, en promedio, la relacion deuda/PIB en las economias avanzadas
seguira aumentando en los proximos dos afios, con lo cual superara el 110% del PIB
en 2013%, Para entonces, los coeficientes de endeudamiento habran llegado a su nivel
maximo en varias economias avanzadas. En la Zona del Euro, salvo en Grecia, se
espera un aumento temporal de la deuda bruta como porcentaje del PIB en 2012-2013
por el aporte de recursos de los paises al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera
(FEEF) para apoyar a los paises en crisis.

En las economias emergentes se espera que los déficits sufran un cierto deterioro
pues algunas de éstas utilizaran el espacio fiscal para responder a la desaceleracion
de la actividad economica. EI FMI no prevé ningln programa significativo de
consolidacion fiscal en 2012-2013 pues, en general, los saldos fiscales son mas solidos
que en las economias avanzadas.

En este sentido, seglin proyecciones del FMI*®, el crecimiento mundial se moderara a
3.5% en 2012 y alcanzara 3.9% en 2013. Estima un enfriamiento del crecimiento
durante 2012 tanto en las economias avanzadas (1.4%), como en economias
emergentes (5.6%). Sin embargo, se espera un mejor crecimiento para 2013 (1.9% en
economias avanzadas y 5.9% en economias emergentes), suponiendo que: a) las
condiciones financieras en la periferia de la Zona del Euro mejoren paulatinamente en
el transcurso de 2013, en la medida que tengan éxito las decisiones de politica para
resolver la crisis; y, b) se consiga la modificacion de la legislacion vigente en Estados
Unidos, que implica una drastica reduccion obligatoria del déficit presupuestario
federal, a fin de evitar una fuerte contraccion fiscal en el corto plazo.

El endurecimiento excesivo de la politica fiscal en Estados Unidos podria ocasionar un
estancamiento del crecimiento del pais para 2013, con repercusiones significativas en
el resto del mundo. Ademas, si se pospone el aumento del tope de la deuda federal,
podrian acrecentarse los riesgos de trastornos en los mercados financieros y se

17 FMI (2012¢).
18 Ibid.
19 FMI (2012a).
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perderia la confianza de los consumidores y empresas. Tanto Estados Unidos como
Japon necesitan planes mas viables sobre la trayectoria descendente y sostenible de la
deuda publica a mediano plazo.

Se prevé que, a corto plazo, la actividad de varias economias de mercados
emergentes y en desarrollo estara respaldada por la relajacién de politicas iniciada a
finales de 2011 e inicios de 2012, aunque serda necesario cualquier ajuste en las
mismas, en vista del deterioro de las perspectivas de las economias avanzadas, la
desaceleracion del crecimiento de las exportaciones y la volatilidad de los flujos de
capitales. Ademds, debera prestarse atencion al ingreso de capitales y su
permanencia, el crecimiento del crédito y las menores perspectivas de crecimiento, que

en conjunto podrian formar vulnerabilidades macrofinancieras.

e
Gréfica 11.11
Guatemala: Producto Interno Bruto, 2007-2012
(Variacién interanual, en porcentaje)
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Fuente: Banco de Guatemala.
p/ Cifra preliminar.
py/ Cifra proyectada.
Grafica 11.12

Guatemala: Producto Interno Bruto Trimestral, 2008-2012
(Variacion interanual, en porcentaje)
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Entorno Local
Situacion Actual

Pese a un entorno internacional con mayor incertidumbre
y de disminucién de las perspectivas, asociado a la
intensificacion de riesgos vinculados a la crisis de la Zona
del Euro, y a la moderacion de la actividad econémica de
Estados Unidos, principal socio comercial de Guatemala,
la actividad econémica nacional continu6 mostrando un
comportamiento positivo y estable durante el primer
semestre de 2012.

La actividad econémica de Guatemala, medida a través
del Producto Interno Bruto Trimestral, registré un
crecimiento interanual de 3.4% durante el primer trimestre
de 2012%, levemente menor al registrado en el mismo
trimestre de 2011 (3.6%). Este comportamiento se asocia
al menor crecimiento en el gasto publico (3.9%) por una
menor compra de bienes y servicios ante la reduccion en
la ejecucion presupuestaria; a la desaceleracion de las
exportaciones de bienes y servicios (2.6%), como café,
azucar, tejidos, prendas de vestir y minerales metalicos,
asociada a una menor demanda externa por parte de los
principales socios comerciales del pais (Estados Unidos,
Centroamérica, Zona del Euro y México); y, a un mayor
fitmo de crecimiento de las importaciones de bienes y
servicios (8.2%) derivado del aumento en la demanda
interna de productos importados, como combustibles,
lubricantes y otros bienes para consumo final.

En este contexto, las actividades que mostraron menor
dinamismo, respecto al primer trimestre de 2011, fueron
Explotacion de minas y canteras (-15.4%); Construccion
(-4.7%); Intermediacion financiera, seguros y actividades

20 Banco de Guatemala (2012c).



Grafica 11.13
Guatemala: indice Mensual de la Actividad Econémica (IMAE)

Junio de 2007 a Junio de 2012
(Variacién interanual, en porcentaje)
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Grafica 11.14

Guatemala: Indice de Confianza de la Actividad Econémica
Junio de 2008 a Junio de 2012
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Fuente: Encuesta de Expectativas de Inflacion al Panel de Analistas Privados, Banco de Guatemala, junio de 2012.
Grafica 11.15
Guatemala: Ritmo Inflacionario, 2011-2012

8

7

6

5

4

3

2

1

0

& & & & &S g g &

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

auxiliares (1.8%) e Industria manufacturera (1.1%). Las
actividades que mostraron mayor ritmo de crecimiento
fueron Transporte, almacenamiento y comunicaciones
(6.4%); Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca
(4.9%); Comercio al por mayor y menor (4.2%) y Servicios
privados (3.6%). Estas actividades explican alrededor del
70% del crecimiento del PIB registrado en el primer
trimestre de 2012.

El crecimiento que ha mostrado la actividad econdmica
es consistente con la estimacién anual para finales de
2012, de entre 2.9% y 3.3% (inferior al crecimiento de
3.9% de 2011), basada en la desaceleracion prevista en
el crecimiento mundial. La actividad econémica ha
mostrado tasas de variacién positivas durante once
trimestres  consecutivos, comportamiento  afianzado
durante los Ultimos seis trimestres con tasas de variacion
interanual que superan 3% en cada uno de ellos.

El indice Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE) se
desaceler6 levemente desde enero de 2011 hasta
diciembre de dicho afio, cuando se estahilizé y se ha
mantenido alrededor de 3.7% hasta junio de 2012.

Las expectativas de los agentes econémicos respecto a
la actividad econémica han sido positivas a partir de
noviembre de 2011 y contindan siendo favorables. No
obstante, segun el indice de Confianza de la Actividad
Econémica (ICAE), la confianza de los agentes
econdmicos se ha moderado, ubicandose en 62.5%%* a
junio luego de haberse situado arriba de 80.0% en marzo
del presente afio.

El gasto de consumo privado (principal componente de la
demanda interna) mostré al primer trimestre de 2012 una
tasa de crecimiento de 5.1%, mas dindmica que la
observada en el mismo periodo de 2011 (4.0%)%. Este
mayor impulso en el consumo privado se explica, en parte,
por el mayor ingreso de divisas por remesas familiares en
el primer semestre de 2012 (14.3% interanual).

A junio de 2012, el ritmo inflacionario se ubicd en 3.5%, la
inflacion subyacente continu6 mostrando, por cuarto mes
consecutivo, una desaceleraciébn en su tendencia,
mientras que la inflacién importada también mantiene su
constante tendencia a la baja iniciada en julio de 2011,
debido a las menores presiones en los precios
internacionales de los combustibles, el maiz y el trigo.

21 Banco de Guatemala (2012d).
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Grafica 1l.16
Guatemala: Inflacién y Precio Promedio de las Gasolinas
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Banco de Guatemala y Ministerio de Energia y Minas.
1/ Promedio simple de autoservicio y servicio completo de las gasolinas de 98, 95 y 87 octanos.

Grafica 11.17

Guatemala: Tipo de Cambio Diario®, Junio de 2007 a Junio de 2012

(Quetzales por ddlar de EE.UU.)
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Fuente: Banco de Guatemala.
1/ El tipo de cambio de referencia (TCR) esta calculado conforme resolucién JM-126-2006 de diciembre de 2006 a
abril de 2009 y mediante resolucién JM-31-2009 a partir de mayo 2009.

Grafica 11.18

Guatemala: Servicio de Deuda Publica 2007-2012
(Como porcentaje de los Ingresos Totales)
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El precio promedio de los combustibles mostrd durante el

segundo trimestre de 2012 reduccidon acorde a lo
observado en el mercado internacional, luego de que en
el primer trimestre del presente afio se observaran
méaximos historicos, particularmente en el precio de las
gasolinas. El alza en los precios de los combustibles
afecta a las divisiones de gasto de transporte, de
alimentos y de bebidas no alcohdlicas.

Los pronosticos de inflacion del Banguat para el corto
plazo indican que dicha variable se estaria ubicando
dentro de la meta de inflacion para 2012 (4.5% + 1.0
punto porcentual).

En este contexto, la politica monetaria mantuvo una
postura neutral durante los primeros cinco meses del afio,
manteniendo en 5.5% el nivel de la tasa de interés lider. A
partir del incremento en la incertidumbre en la Zona del
Euro y tomando en cuenta los riesgos a la baja en el
crecimiento de la actividad econémica mundial, en junio
la Junta Monetaria decidi6 reducir en 50 puntos basicos
la tasa de interés lider (de 5.5% a 5.0%).

Durante el primer semestre de 2012, el quetzal se
depreci6 0.5% frente al ddlar estadounidense, al pasar de
un nivel de Q7.81 en diciembre de 2011 a Q7.85 en junio
de 2012. El tipo de cambio mostré apreciacion desde
mediados de enero hasta mediados de mayo, mes en el
que revirti6 su comportamiento, retornando a su
tendencia estacional, para luego registrar durante junio
una minima depreciacion. En este contexto, el Banco de
Guatemala a través del Sistema Electronico de
Negociacion de Divisas particip6 en el mercado cambiario
comprando US$22 millones y vendiendo US$62 millones,
al haberse activado la regla cambiaria. Ambos montos
son menores en US$120 y US$335 millones, para
compra y venta respectivamente, a las operaciones
efectuadas en el mismo periodo de 2011.

Por otra parte, el comportamiento de la deuda publica es
un elemento esencial en el andlisis de la estabilidad
financiera de un pais, ya que presiones en las cuentas
fiscales pueden amenazar la estabilidad
macroeconomica, mediante las interrelaciones que
existen entre las principales variables econémicas.

El aumento de la deuda publica en los dltimos afios ha
estado determinado por el efecto combinado de un mayor
gasto del gobierno (medida de politica) y una caida de la

22 Banco de Guatemala (2012b).



Grafica l1l.19

Guatemala: Comparacion del Resultado Presupuestal del Gobierno, 2008-2012

recaudacion tributaria (asociado, por una parte, al efecto externo causado por la caida
del comercio exterior durante la crisis y, por la otra, a una baja carga tributaria en
comparacion con otros paises), por lo que el gobierno se ha visto obligado a
incrementar el nivel de endeudamiento para compensar la insuficiencia de los ingresos.

Segn un andlisis prospectivo de la sostenibilidad de la deuda para el periodo 2012-2015
elaborado por el Banco de Guatemala®, se determind que para ser sostenible la deuda
publica, con una tasa de crecimiento de la economia en promedio del 3.0% se tendria
que tener un superavit primario de alrededor de 0.05% del PIB; mientras que con una
tasa de crecimiento de la economia de 4.0% se podria tener un déficit primario que no
exceda el 0.3% del PIB.

Segun cifras preliminares del Ministerio de Finanzas
Pulblicas del primer semestre de 2012%, el resultado
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Fuente: Ministerio de Finanzas Piblicas.
p/ Cifras preliminares.

gastos totales, principalmente los gastos de capital.

2o ingresos totales, debido a la mayor recaudacion, aunque
Lo .. con menor dinamismo de los ingresos tributarios (5.6%);
e .I y por la disminucién de 10.0% (Q2,007 millones) de los
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Resultado Presupuestal La variacion positiva del resultado presupuestal permitio
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una reduccién del uso de financiamiento total en la
misma magnitud. La deuda publica interna disminuy6 en
Q166 millones, mientras que la externa lo hizo en Q140
millones por un menor desembolso de préstamos.

2010-2011 2011-2012p/

En este contexto, la agencia calificadora de riesgo Fitch Ratings® afirmé la calificacion
internacional para Guatemala en BB+ con perspectiva estable, la cual se fundamenta
en la estabilidad macroecondmica, sélido historial de pago de su deuda y un
endeudamiento publico interno y externo relativamente bajo comparado con sus pares
calificados en la categoria BB; sin embargo, sefiala que su solvencia se ve limitada por
factores estructurales tales como débiles indicadores de desarrollo social y de
gobernabilidad, altos niveles de criminalidad y desigualdad, ademas de bajas tasas de
ahorro e inversion que limitan su potencial de crecimiento de largo plazo.

Perspectivas 2012

Aunque el escenario descrito confirma la existencia de importantes riesgos a la baja
para el crecimiento econémico mundial, a corto y mediano plazos, las perspectivas
siguen siendo positivas para Guatemala y no anticipan una desaceleracion abrupta en
la actividad econdmica.

Segun un estudio publicado por el Ministerio de Finanzas Publicas®, respecto a los
efectos de la crisis de la Zona del Euro en la economia guatemalteca, en términos
generales habra un leve impacto econémico, siendo el sector financiero el principal

23 Banco de Guatemala (2012e).

24 Ministerio de Finanzas Publicas (2012a).
25 Fitch Ratings (2012a).

26 Ministerio de Finanzas Publicas (2012b).

INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA No. 11 15|



| 16

canal de transmision (via tipo de cambio y tasas de interés), mientras que hay efectos
muy reducidos en el comercio (exportaciones e importaciones) y efectos colaterales en
el sector turismo (contraccion de 11.1% de ingreso de turistas procedentes de la Zona
del Euro y de 3.3% del resto del mundo). Por su parte, la inversion extranjera directa,
por tener un horizonte econdmico a largo plazo, no se vera afectada de acuerdo a las
circunstancias actuales.

En uno de los escenarios planteados, se prevé una contraccion de US$149 millones en
las importaciones a partir de julio de 2012 (por el periodo de desfase en los canales de
transmision), asumiendo que en Estados Unidos el impacto se inicie a partir del
segundo trimestre de 2012. Esta contraccion en las importaciones implica una
reduccion en la recaudacion de Q188 millones (Derechos Arancelarios e Impuesto al
Valor Agregado a las Importaciones).

Por su parte, el Banco de Guatemala mantiene su estimacion de que el Producto
Interno Bruto, en términos reales, registrard un crecimiento de entre 2.9% y 3.3% en
20127, En este sentido, se prevé que todas las actividades econémicas mostraran
crecimiento, aunque menos dindmico que en 2011. Asimismo, respecto al comercio
exterior, prevé que las exportaciones e importaciones creceran en alrededor de 11.9%
y 10.0% respectivamente, asociado a las perspectivas de un crecimiento lento en las
economias de Centroamérica y de Estados Unidos, aunado a previsiones poco
favorables para la Zona del Euro.

Tal como previo el Banco de Guatemala desde finales de 2011, la inflacidn continud
mostrando un descenso en su trayectoria; no obstante, el comportamiento de algunos
rubros del indice de Precios al Consumidor (IPC) hizo que las reducciones fueran
mayores que las esperadas, razon por la cual sus prondsticos de corto plazo para la
inflacion total y la inflacién subyacente fueron revisados a la baja para diciembre de
2012, al ubicarse en 4.4% y en 3.9%, respectivamente (5.2% y 4.6%, respectivamente,
en la estimacion realizada el trimestre previo). Se prevé que la trayectoria descendente
de la inflacién durante el segundo trimestre inicie a revertirse en septiembre, pero tanto
la inflacion total como la subyacente se ubicarian dentro de los margenes establecidos
por la autoridad monetaria como meta de inflacion de 2012. Para 2013, los pron6sticos
de la inflacién total apuntan a que podria ubicarse por arriba del limite superior de la
meta de inflacién de mediano plazo (4.0% +/- 1 punto porcentual)®.

En cuanto al sector fiscal, se estima que en 2012 los ingresos totales del gobierno
central ascenderan a Q45,928 millones, lo que equivale a un crecimiento de 6.4%, de
los cuales se espera recaudar via impuestos Q42,950 millones, equivalente al 10.9%
del PIB. Los gastos totales se incrementaran solamente 3.9%, lo que se explica
principalmente por un recorte del gasto publico. En este sentido, el déficit fiscal se
situara alrededor de Q9,650 millones, equivalente a 2.4% del PIB.

27 Banco de Guatemala (2012b).
28 Ibid.
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Grafica lll.1
Establecimientos de Crédito: Activo Neto
Junio de 2007 a Junio de 2012
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|Il. Establecimientos de Crédito®

Desde el inicio de 2011, se ha observado una significativa recuperacion del ritmo de
crecimiento de la cartera crediticia, tanto en moneda nacional como en moneda
extranjera, en congruencia con la recuperacion sostenida de la economia nacional
durante ese mismo periodo. También se ha observado un incremento importante de
los créditos obtenidos de bancos del exterior. Los indicadores de solidez financiera
reflejan buena salud en todos los aspectos evaluados.

Actividad y eventos recientes

Después de una década de fusiones, adquisiciones e internacionalizacion de la banca
debido a la llegada de grupos financieros extranjeros y una crisis financiera sistémica
de escala global, las instituciones financieras centroamericanas han estado escalando
posiciones y consolidando su presencia en el mercado. Tal es el caso de dos de los
tres bancos nacionales mas grandes a nivel de activos, los cuales tienen presencia en
El Salvador, Honduras, Costa Rica y Panama, mientras que el tercer banco esté en
planes de expansion regional®*. Recientemente la entidad bancaria mas grande de
Honduras incursion6 en Guatemala adquiriendo un banco pequefio, negocio con el
cual espera afianzar su presencia en la regidn centroamericana. En analisis efectuados
por calificadoras internacionales de riesgo, se menciona
que la probada fortaleza del fondeo doméstico y los
esfuerzos realizados por los bancos para fortalecer su
gestion de riesgos contribuirdn a mantener la estabilidad
2 de los depésitos y de la estructura pasiva.*

Situacion financiera®

a. Cuentas activas

===Activo Neto (En millones de quetzales; eje izquierdo)
Variacién Interanual (En porcentaje; eje derecho)

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Ajunio de 2012, el activo neto de los establecimientos de
crédito ascendio a Q209,711 millones, que representa un
crecimiento de 9.9% con respecto a la misma fecha del
afio anterior, lo cual es superior al aumento registrado en
2011 (9.5%); crecimiento que es congruente con la
evolucion de la actividad econémica del pais y alcanza el

29 Se denomina Establecimientos de Crédito a los bancos (18),
sociedades financieras (14) y entidades fuera de plaza (7); no se
incluye al Banco de Guatemala. Para mas informacion del sistema
financiero guatemalteco supervisado ver Tabla a. Estructura del
Sistema Financiero al 30 de junio de 2012; Tabla b. Grupos
Financieros Autorizados por la Junta Monetaria (JM); y, Tabla c.
Conformacion de los Grupos Financieros, en el Anexo 3 del
presente informe.

30 Batres (2012)

31 Fitch Ratings (2012h)

32 La fuente de la informacion contable son las cifras presentadas
por las entidades supervisadas por la Superintendencia de
Bancos.
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Grafica lll.2

Establecimientos de Crédito: Activo Neto

Junio de 2012

[Porcentaje de participacion por tipo de entidad)

3%

= Bancos

® Sociedades Financieras

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Entidades Fuera de Plaza

dinamismo observado en los afios anteriores a la crisis
econdmica global. Dichos activos representan el 53.1%
del Producto Interno Bruto (PIB)*.

Dentro de la composicion de los establecimientos de
crédito, los mas relevantes por nivel de activos totales
son los bancos, con una participacion de 86.1% a junio
de 2012, seguido por las entidades fuera de plaza y las
sociedades financieras con una participacion de 10.9% y
3.0%, respectivamente.

Componentes del activo

Los principales rubros del activo son la cartera de
créditos, las inversiones y las disponibilidades.

Tabla lll.1
Establecimientos de Crédito: Balance Consolidado, 2011 - 2012
ACTIVO Variaciéon Participacion Participacion
Jun-2011 Jun-2012 Jun-11/Jun-12 Jun-2011 Jun-2012
(Millones de Q) | %

Disponibilidades 27,965 30,732 9.9 14.7 14.7

Inversiones 54,645 55,312 1.2 28.6 26.4
Gobierno Central 29,498 32,018 8.5 15.5 15.3
Banco Central 14,561 11,337 -22.1 7.6 5.4
Cédulas Hipotecarias 7,518 8,424 12.1 3.9 4.0
Otras 3,069 3,535 15.2 1.6 1.7

Cartera de Créditos 96,753 111,269 15.0 50.7 53.1

Oftras Inversiones 1/ 3,083 3,307 7.3 1.6 1.6

Inmuebles y Muebles 3,855 4,105 6.5 2.0 2.0

Cargos Diferidos 1,578 1,642 4.1 0.8 0.8

Otros Activos 2/ 2,906 3,344 15.1 1.5 1.6

TOTAL ACTIVO 3/ 190,784 209,711 9.9 100.0 100.0

Variaciéon Participacion Participacion
FRERNS Y EAAEAL Jun-2011 Jun-2012 Jun-11/Jun-12 Jun-2011 Jun-2012
(Millones de Q) | %

Dep6sitos 145,697 155,999 7.1 76.4 74.4
Monetarios 54,622 57,174 4.7 28.6 27.3
Ahorro 30,633 32,171 5.0 16.1 15.3
Plazo Fijo 59,937 65,940 10.0 31.4 31.4
Otros 505 713 41.3 0.3 0.3

Créditos Obtenidos del Exterior 14,454 19,401 34.2 7.6 9.3

Obligaciones Financieras 5,281 5,623 6.5 2.8 2.7

Provisiones 390 467 19.6 0.2 0.2

Créditos Diferidos 160 156 -2.1 0.1 0.1

Oftros Pasivos 4/ 5,991 7,023 17.2 3.1 3.3

TOTAL PASIVO 171,973 188,669 9.7 90.1 90.0

Ofras Cuenta Acreedoras 671 750 11.8 0.4 0.4

CAPITAL CONTABLE 18,140 20,292 11.9 9.5 9.7

TOTAL PASIVO Y CAPITAL 190,784 209,711 9.9 100.0 100.0

1/ Incluye: Inversiones permanentes y bienes realizables.
2/ Incluy e: Cuentas por cobrar, productos financieros por cobrar y sucursales, casa matriz y departamentos adscritos.

3/ Incluy e: Moneda nacional y moneda ex tranjera.

4/ Incluy e: Cuentas por pagar, gastos financieros por pagar, otros creditos obtenidos, otras obligaciones y sucursales, casa matriz y departamentos

adscritos.

En 2011, dada la mejoria en las condiciones generales de la economia respecto al afio
anterior, los establecimientos de crédito volvieron a impulsar la colocacion de créditos,
aunque continlan manteniendo un elevado nivel de activos que son liquidos en el
mercado nacional, lo cual da como resultado un alto grado de liquidez a nivel de
sistema. Derivado de lo anterior la participacion de la cartera de créditos dentro del
activo total ha crecido de 50.7% en junio de 2011 a 53.1% en junio de 2012, aunque se

33 Caélculo basado en una cifra de cierre que corresponde al escenario base 2012 del Producto Interno
Bruto (PIB) nominal de Q394,864 millones proporcionada por el Banco de Guatemala.
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Grafica 1.3
Establecimientos de Crédito: Componentes del Activo, 2007-2012
(Como porcentaje del activo total)
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Grafica 111.4
Establecimientos de Crédito: Inversiones Netas Totales
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Grafica l11.5

Establecimientos de Crédito: Inversiones
Junio de 2007 a Junio de 2012 (En millones de quetzales)
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mantiene en niveles inferiores a los observados antes de
la crisis global: 58.8% en 2007 y 58.7% en 2008. A su
vez, las inversiones constituyen el 26.4%, lo cual es un
nivel superior al observado previo a la crisis (20.8% en
junio de 2008), mientras que las disponibilidades han
conservado un valor representativo de 15.0%.

Considerando que el portafolio de inversiones y la cartera
de créditos son los activos productivos que mas ingresos
generan, son también los que estan principalmente
expuestos a riesgos financieros, por lo que el anlisis se
centrard en estos dos rubros.

Inversiones

En virtud de la preferencia de los establecimientos de
crédito por inversiones liquidas de 2009 hasta octubre de
2011, las inversiones totales mantuvieron variaciones
interanuales positivas, superiores a 14%. En dicho mes,
el portafolio de inversiones registré un crecimiento
interanual de 22.6%, pero desde entonces ha venido
reduciéndose hasta llegar a 1.2% en junio de 2012.

Los establecimientos de crédito invierten principalmente en
titulos de deuda emitidos por el Gobierno de Guatemala y
por el Banco Central debido al bajo riesgo y alta liquidez de
estos valores. A junio de 2012, las inversiones en titulos
emitidos por el Gobierno de Guatemala, que ascienden a
Q32,018 millones, se incrementaron en 8.5% respecto a
junio de 2011.

A su vez, la inversion en valores emitidos por el Banco de
Guatemala disminuyd a Q11,337 millones, lo que
representa una variacion interanual negativa de 22.1%,
contrario a lo observado en junio de 2011 cuando se
observd un crecimiento de 25.0%.

Finalmente, la colocacion de recursos en cédulas
hipotecarias garantizadas por el Instituto de Fomento de
Hipotecas Aseguradas (FHA) o por otras entidades
financieras asciende a Q8,424 millones y muestra un
aumento de 12.1% en ese mismo periodo, superior al
registrado a junio de 2011 (8.3%).

Estos tres tipos de inversiones, en su conjunto, representan el 93.7% de la totalidad del

portafolio.

Entre las razones que pudieran afectar la composicion del portafolio de inversiones, se
pueden citar los diferenciales de tasa de interés, de plazos y de monedas, asi como la
disponibilidad inmediata de dichos titulos.
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Grafica lll.6

Establecimientos de Crédito: Cartera de Créditos
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Grafica lll.7

Establecimientos de Crédito: Cartera de Créditos en Moneda Extranjera
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Grafica 111.8

Sistema Bancario: Tasa de Interés Activa Promedio
Diciembre de 2001 a Junio de 2012 (En porcentaje)

20
18

40

30

20

-10

-20

iiw

~—— T~

R

===Tasa Activa Moneda Nacional ==Tasa Activa Moneda Extranjera ===Tasa Activa Total

Fuente: Banco de Guatemala.

| 20 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA NO. 11

SIS LS (\Q“ S (\Q"’ (‘e"’ e £ (\,6\ S S LD DD
F e FFFFFTFFIFTFIFTFFITFFIFTFFIFEFE S

Cartera de créditos

A junio de 2012, la cartera de créditos se ubicd en
Q111,269 millones con un crecimiento interanual de 15.0%,
significativamente superior a la variacion observada a junio
de 2011 (8.9%) y junio de 2010 (-1.8%).

De noviembre de 2009 a octubre de 2010, se observaron
variaciones interanuales negativas en la cartera total, lo
cual se derivo de la disminucién del crédito expresado en
moneda extranjera. Sin embargo, como consecuencia del
sostenido crecimiento econémico que se ha observado
en el pais, con seis trimestres consecutivos con una tasa
de crecimiento superior a 3% a partir del Ultimo trimestre
de 2010*, el dinamismo de la cartera de créditos mostrd
una recuperacion importante a partir de finales de 2010,
la cual se ha mantenido en el primer semestre de 2012.

El desempefio observado de la actividad crediticia esta
asociado en parte a la recuperacién de la cartera en
moneda extranjera, ya que ésta representa 40.5% del
total de la cartera y alcanzé un crecimiento interanual a
junio de 2012 de 17.7%, mostrando un incremento de
5.8 puntos porcentuales respecto al crecimiento
observado en junio de 2011. Lo anterior obedeci6 al
financiamiento proveniente de lineas de crédito otorgadas
por bancos del exterior a los bancos locales. No obstante,
durante el primer semestre de 2012 el crecimiento del
crédito en moneda extranjera se ha moderado levemente,
lo que se asocia a una leve reduccion de las captaciones
en dicha moneda y a un menor dinamismo de las lineas
de crédito del exterior en lo que va del presente afio.®

Con respecto a la tasa de interés activa promedio en
moneda nacional, de diciembre de 2009 a la fecha, ha
oscilado entre 13.2% y 13.6%. A su vez, la tasa de interés
activa promedio en moneda extranjera ha mostrado
tendencia a la baja, disminuyendo en el periodo de
diciembre de 2009 a junio de 2012, en 2 puntos
porcentuales.

34 La Evaluacion de la Politica Monetaria a junio 2012, con base en el

comportamiento del PIB trimestral, indica que a partir del cuarto
trimestre de 2010 la actividad econdmica ha mostrado una tasa de
crecimiento interanual superior a 3% y que para el primer trimestre de
2012 continta en linea con las previsiones de crecimiento econdmico,
pero que también se anticipa una moderacién en su ritmo, derivado de
la desaceleracion prevista en la actividad econémica mundial. Banco
de Guatemala (2012b).

35 Ibid.



Grafica l11.9

Establecimientos de Crédito: Crecimiento Interanual de la Cartera
por Tipo de Deudor, Diciembre de 2009 a Junio de 2012 (En porcentaje)
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Establecimientos de Crédito: Participacion de la Cartera en Moneda Extranjera
por Tipo de Deudor, Diciembre de 2008 a Junio de 2012 (En porcentaje)
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Cartera de créditos por tipo de deudor®

En la estructura crediticia a junio de 2012, puede
observarse (Tabla 111.2) que, dentro del segmento
hogares®, el consumo representa 21.8% y el crédito
hipotecario para vivienda 14.5% (hipotecario para
vivienda 7.6% y cédulas hipotecarias 6.9%) del total de la
cartera, presentando un incremento interanual de 15.4%.
En estas cifras se incluye la cartera para vivienda
concedida a través de cédulas hipotecarias garantizadas
por el FHA o por otras entidades financieras, la cual se
registra contablemente en el rubro de inversiones,
conforme al manual de instrucciones contables vigente. A
junio de 2012, dicha cartera asciende a Q8,424 millones,
alcanzando un crecimiento interanual de 12.1%, vy
representa 47.7% del total del financiamiento destinado a
la adquisicion de vivienda.

En el sector empresarial, la participacion mas alta
corresponde al crédito empresarial mayor, con 50.0% de
la cartera total, mientras que el sector empresarial menor
representa el 11.6%, para un total de 61.6% de
participacion entre ambos, ligeramente inferior al 62.2%
reportado a junio del afio anterior. El restante 2.1% de los
créditos esta destinado al sector microcrédito, segmento
que registrd un incremento interanual de 29.2%.

La estructura de la cartera de créditos clasificada por tipo
de deudor en moneda extranjera refleja leves variaciones
desde diciembre de 2008 a la fecha, a excepcion de 2010

en el que se acentlia de forma importante el endurecimiento de las condiciones de
crédito en moneda extranjera. Al respecto, se observa que, del total de la cartera
destinada a deudores empresariales mayores, en 2008 el 59.2% estaba expresado en
moneda extranjera y en 2010 dicha proporcién disminuyd a 53.0%; sin embargo, esta
variable se fue incrementanto paulatinamente hasta diciembre de 2011, cuando
alcanz6 su valor mas alto en el periodo (60.5%). Para junio de 2012, la proporcién de
créditos empresariales mayores en moneda extranjera se redujo levemente a 59.6%.

36 El Reglamento para la Administracion del Riesgo de Crédito, contenido en resolucion JM-93-2005 y
sus modificaciones, establece los tipos de crédito por deudor, de la manera siguiente: a) Créditos
empresariales (destinados a la produccion y comercializacion de bienes y servicios), subdivididos en
empresariales mayores (Deudores con un endeudamiento total mayor a Q5 millones 0 a US$650 mil)
y empresariales menores; b) Microcréditos (Créditos no mayores a Q160 mil 0 a US$20.8 mil,
destinados a la produccion y comercializacion de bienes y servicios); ¢) Créditos hipotecarios para
vivienda (Créditos a cargo de personas individuales, garantizados con hipoteca sobre inmuebles y
destinados a la adquisicion, construccion, remodelacion o reparacion de vivienda) y d) Créditos de
consumo (Créditos que en su conjunto no sean mayores a Q3 millones o a US$390 mil, otorgados a
una sola persona individual destinados a la adquisicion de bienes de consumo o al pago de servicios o
gastos no relacionados con una actividad empresarial. También Incluyen las operaciones realizadas a
través de tarjetas de crédito de personas individuales).

37 El segmento de hogares incluye los créditos hipotecarios para vivienda, los créditos de consumo y se
adicionaron los créditos otorgados para vivienda reportados como cédulas hipotecarias.
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Tabla 111.2

Establecimientos de Crédito: Evolucion de los Créditos en Bruto por Deudor, 2008-2012

(Cifras en millones de quetzales)

Diciembre 2008 Diciembre 2009 Diciembre 2010 Diciembre 2011 Junio 2012
Tipo de Deudor Monto Participacion Monto Participaciéon Monto Participacion Monto Participacion Monto Participacion
% % % % %

Sector Hogares

Consumo 17,907 18.1 18,719 18.8 20,632 20.1 24,569 21.2 26,677 21.8

Hipotecario para Vivienda 8,002 8.1 8,684 8.7 8,654 8.4 8,902 7.7 9,253 7.6

Cédulas Hipotecarias* 5,698 5.8 6,485 6.5 7,204 7.0 7,967 6.9 8,424 6.9

Total 31,607 32.0 33,889 34.0 36,489 35.5 41,438 35.8 44,353 36.3
Sector Empresarial

Mayor 52,162 52.8 51,220 51.4 51,385 50.0 58,325 50.3 61,137 50.0

Menor 13,136 13.3 12,806 12.9 12,949 12.6 13,718 11.8 14,242 11.6

Total 65,298 66.1 64,026 64.3 64,334 62.7 72,043 62.2 75,379 61.6
Sector Microcrédito 1,873 1.9 1,655 1.7 1,845 1.8 2,384 21 2,579 21
Totales 98,778 100.0 99,570 100.0 102,668 100.0 115,864 100.0 122,311 100.0

Fuente: Superintendencia de Bancos.
* Cédulas Hipotecarias, integradas por Cédulas Hipotecarias FHA y Otras Cédulas Hipotecarias

Grafica 111.11

Esto contrasta con el comportamiento de los demas tipos de deudores (microcrédito,
hipotecario para vivienda, consumo y empresarial menor), donde la proporcion de la
cartera de créditos concedida en moneda extranjera se ha reducido durante el periodo
de estudio, por lo que a junio de 2012, la proporcion en moneda extranjera para
créditos hipotecarios para vivienda mostré una participacion de 41.9%, para consumo
de 5.8%, para microcrédito de 0.4% y para deudores empresariales menores de
28.7%.

La exposicion de los establecimientos de crédito al riesgo cambiario crediticio es
inherente, en el caso de que una alta proporcion de cartera en moneda extranjera fuera
concedida a deudores no generadores de divisas y se presentara una depreciacion
significativa del tipo de cambio, generando un impacto sustancial en la rentabilidad y
solvencia de la entidad.

A continuacion se describe brevemente el desempefio por
sector.

Establecimientos de Crédito: Cartera al Sector Consumo

Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

38 En esta cifra se ha considerado Unicamente a las tarjetas emitidas
por los establecimientos de crédito, sin tomar en cuenta a las
empresas especializadas en este producto financiero.

39 Banco de Guatemala (2012b).
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Grafica 111.12
Establecimientos de Crédito: Cartera al Sector Hipotecario Para Vivienda
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Grafica 111.13
Establecimientos de Crédito: Cartera al Sector Empresarial Mayor
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Grafica lll.14
Establecimientos de Crédito: Cartera al Sector Empresarial Menor
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

El crédito hipotecario para vivienda y las cédulas
hipotecarias representaron a junio de 2012 el 39.9% del
monto otorgado al sector hogares, inferior al observado a
junio de 2011 cuando alcanzaron el 42.1%.

Sector empresarial

Este segmento estd compuesto por los deudores
empresariales mayores (81.1%) y los deudores
empresariales menores (18.9%). Ambas clasificaciones
mostraron una evolucion positiva a junio de 2012,
alcanzando un crecimiento interanual de 14.2% para
empresariales mayores y de 10.8% para empresariales
menores. Lo anterior evidencia un comportamiento mas
favorable que el observado a junio de 2011, con
crecimientos de 9.2% y 1.0%, respectivamente.

La evolucion observada en la cartera al sector
empresarial total, con un crecimiento de 13.5% a junio de
2012, es congruente con el crecimiento de los
indicadores econémicos del pais, aunado al aumento en
las necesidades de capital de trabajo de los entes
productivos, por la inversion en activos fijos®.

Sector microcrédito

Este sector ha venido registrando el mayor crecimiento
interanual desde el dltimo trimestre de 2011, presentando
estabilidad y tendencia al alza de esta cartera. Para junio
de 2012 mostr6 un incremento de Q584 millones
respecto a junio del afio pasado, equivalente a una
variacion interanual de 29.2%.

Grafica l11.15

Establecimientos de Crédito: Cartera al Sector Microcrédito
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

40 Banco de Guatemala (2012b).
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Grafica lll.16
Establecimientos de Crédito: Depdsitos Totales
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Grafica I11.17

Establecimientos de Crédito: Depdsitos Totales en Moneda Extranjera
Junio de 2007 a Junio de 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Grafica 111.18

Sistema Bancario: Tasa de Interés Pasiva Promedio
Diciembre de 2001 a Junio de 2012 (En porcentaje)
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Fuente: Banco de Guatemala.
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b. Cuentas pasivas

Las principales cuentas pasivas del balance de los
establecimientos de crédito son los depdsitos y los
créditos obtenidos de bancos del exterior (ver Tabla
11.2).

Depdsitos

El total de depdsitos de los establecimientos de crédito
registr6 Q155,999 millones a junio de 2012 con una
variacion interanual de 7.1%, lo cual es menor a lo
observado a junio de 2010 y 2011 (8.9% y 9.3%,
respectivamente). El total de depdsitos esta integrado
por depositos monetarios (36.7%), de ahorro (20.6%) y
a plazo (42.3%).

Del total de depésitos a la fecha de referencia, el 73.3%
estd constituido en moneda nacional, mientras que el
restante 26.7% en moneda extranjera. A junio de 2012,
los depdsitos en moneda nacional presentaron una
variacion interanual de 9.7%, inferior al registrado el
afio anterior (11.8%).

En cuanto al total de depésitos en moneda extranjera,
éstos alcanzaron un monto de US$5,301 millones, lo
que representa una variacion interanual de -0.4%, que
contrasta con el crecimiento observado en junio de
2011 (5.5%).

De las captaciones efectuadas en moneda extranjera, a
junio de 2012 los bancos participan en 53.0% y las
entidades fuera de plaza con 47.0%. Al comparar con
junio de 2011, los bancos muestran una disminucién de
1.4 puntos porcentuales.

En cuanto a la tasa de interés pasiva promedio, se
observa que la tasa en moneda nacional ha mantenido
un comportamiento estable en el Gltimo afio y medio,
ubicandose a junio de 2012 en 5.3%, mismo nivel que
el reportado a junio del afio anterior. Por su parte,
también se observd estabilidad en lo que respecta a la
tasa de interés en moneda extranjera, principalmente
en los ultimos doce meses, debido a que ésta alcanz6
2.7% a junio de 2011 y a junio de 2012 se sitla en ese
mismo nivel, aunque éste representa una baja respecto
a diciembre de 2009, cuando se ubico en 3.9%, lo cual
podria explicar el menor dinamismo de los depésitos en
moneda extranjera.



Grafica 111.19

Establecimientos de Crédito: Créditos Obtenidos de Bancos del Exterior
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Fuente: Superintendencia de Bancos.
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Establecimientos de Crédito: Cartera de Créditos y Depositos, 2007-2012
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Sistema Bancario: Concentracion y Profundizacion Financiera, 1999-2012

Crédito al sector privado
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Créditos obtenidos de bancos del exterior

El incremento observado en los créditos obtenidos del
exterior durante 2011 obedece a la recuperacion del
comercio exterior. Durante el primer semestre de 2012,
se mantiene un alto ritmo de crecimiento, toda vez que
dichas lineas de crédito contribuyen a financiar
especialmente  operaciones relacionadas con esta
actividad. El total de créditos obtenidos de bancos del
exterior alcanzo la cifra de Q18,873 millones a junio de
2012, la cual representa un crecimiento de 33.4%
respecto a junio de 2011 y de 99.4% en relacién a junio
de 2010. El nivel de créditos obtenidos de bancos del
exterior evidencia un nivel superior al que se mostraba
antes de la crisis econémica global.

c. Relaciones respecto al PIB

Para complementar el analisis de la cartera de créditos y
las captaciones por depdsitos, se evalla la evolucion de
estas variables respecto al comportamiento de la
actividad econémica del pais, estableciendo para el
efecto las relaciones de cartera de créditos y depdsitos
respecto al PIB.

Como se menciond, la cartera de créditos registré un
incremento  significativo en el 2011 y 2012 este
crecimiento contina; no obstante lo anterior, en el
presente indicador, a junio 2012, se reflejo un decremento
ubicandose en 28.2% inferior a lo reportado en diciembre
de 2011 (28.9%). Por otra parte, en el caso de los
depésitos, dicho indicador mostr6 una variacion negativa
con respecto a la cifra registrada en el afio anterior,
situandose en 39.5%.

d. Concentracion y competencia®

Los efectos de la concentracion y la competencia en el
sector financiero son méas dificiles de evaluar que en
otros sectores de la economia, debido a que estos
repercuten no solamente en la eficiencia sino también en
la estabilidad del sistema financiero, de tal forma que no
tiene comparacion con el resto de la economia.

En Guatemala como consecuencia de los avances
tecnoldgicos, la globalizacion y la modernizacion de la
legislacion bancaria, la estructura del sistema bancario ha
sufrido cambios que van desde fusiones y adquisiciones

41 BID (2004).
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Grafica 111.22
Sistema Bancario: Concentracion y Eficiencia, 1999-2012
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Gréfica I11.23
Sistema Bancario: Concentracion y Tasa de Interés Activa, 1999-2012
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entre bancos, el ingreso de grupos financieros extranjeros
y la constitucion de nuevas entidades, hasta la salida
ordenada de bancos. Esta tendencia hacia la
consolidaciéon provocé un aumento importante de la
concentracion® del mercado bancario en los Ultimos 14
afios. Sin embargo, los efectos derivados de estos
cambios fueron positivos ya que el desarrollo financiero,
medido por la relacion entre el crédito al sector privado y
el PIB, aumento de 16% a 29% de 1999 al 2012. De la
misma forma, se observa que a medida que el nimero de
bancos se redujo, aumento la eficiencia de los mismos, lo
que es un indicador de que las fusiones y adquisiciones
han logrado explotar sus economias de escala. En lo que
respecta a los costos de los créditos es importante
observar el descenso de la tasa de interés activa durante
el periodo de consolidacion de la banca hasta
estabilizarse alrededor de 13%, lo que permite observar
que la competencia dentro del sistema bancario ha
reducido los costos para los demandantes de recursos.

Pese a que la consolidacién bancaria ha traido como
beneficios mayor profundizacion financiera, mejora en la
eficiencia y menores tasas de interés, desde un punto de
vista de estabilidad financiera, debe considerarse que la
concentracion en pocas entidades trae también implicitos
algunos riesgos, especialmente el riesgo sistémico, por la
alta relevancia que cada una de las mayores entidades
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posee en el sistema bancario.
Andlisis Macroprudencial “®

Considerando el panorama macroeconémico presentado anteriormente y la evolucion
de las principales cuentas activas y pasivas de los establecimientos de crédito, a
continuacion se presentan los resultados del andlisis macroprudencial, el cual tiene por
objeto destacar los vinculos existentes entre el desempefio macroeconémico y la
solidez del sistema financiero. Los indicadores macroecondmicos tienen como
propdsito alertar sobre la existencia de posibles amenazas para la estabilidad del
sistema financiero, mientras los indicadores microprudenciales analizan de manera
agregada la salud de los establecimientos de crédito y, a diferencia de los indicadores
macroeconémicos, son principalmente contemporaneos o retrospectivos de la solidez
de los establecimientos de crédito. La experiencia ha demostrado que la probabilidad
de ocurrencia de inestabilidad financiera es mayor cuando ambos tipos de indicadores
sefialan la existencia de vulnerabilidades, es decir, cuando los establecimientos de
crédito estan en una posicion débil y se enfrentan a choques macroeconoémicos.

42 La concentracion se mide como la proporcion de activos de los tres bancos mas grandes.
43 Los indicadores presentados en esta seccion estan basados en el documento de Indicadores de
Solidez Financiera del FMI (2006).
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Recuadro 1.1
BASILEA III*

Basilea Ill es un conjunto de reformas integrales desarrolladas por el Comité de Basilea de Supervision Bancaria,
para fortalecer la regulacion, supervision y gestion de riesgos del sector bancario, en respuesta a los efectos
adversos de la crisis financiera internacional. Dichas reformas estan dirigidas a mejorar la capacidad del sector
bancario para absorber perturbaciones provocadas por tensiones financieras y econdmicas, con el objetivo de
reducir la probabilidad y severidad de una nueva crisis financiera, asi como de contribuir a la estabilidad del
sistema financiero internacional, para que éste pueda cumplir su funcién de promover el crecimiento econémico.
Las reformas consisten en medidas micro y macroprudenciales, cuya aplicacion se hara en forma gradual.

Las medidas microprudenciales incluyen:

Mejorar la calidad del capital para que los bancos puedan absorber mejor las pérdidas mientras estan en activo
y también cuando entran en liquidacion. A este respecto, se modifica la definicion del capital admisible para
adoptar criterios mas estrictos de aceptacion, dando énfasis al capital ordinario (o béasico), el componente de
mayor calidad del capital de un banco, y exigiendo que los ajustes reguladores se deduzcan del capital ordinario
y no del capital de Nivel 1 o de Nivel 2, como ocurria antes;

Elevar los requerimientos minimos de capital, aumentando el minimo exigido de capital ordinario del actual 2%
hasta 4.5% e introduciendo un colchdn de conservacion de 2.5 puntos adicionales, lo que sitGa el total de capital
ordinario obligatorio en 7%. El requerimiento de capital de Nivel 1, que incluye el capital ordinario y otros
instrumentos financieros admisibles en funcion de criterios mas estrictos, pasa de 4% a 6%, antes de incluir el
colchon de conservacion;

Introducir un coeficiente de apalancamiento sobre el capital de Nivel 1 independiente del nivel de riesgo, como
complemento a los requerimientos de capital en funcién del riesgo, que contribuya a moderar la acumulacion
excesiva de apalancamiento en los sistemas bancarios. Se acordé calibrar dicho coeficiente con un minimo de
3% a partir de 2013, incluyendo las exposiciones no ponderadas por riesgo dentro y fuera del balance;

Fortalecer el marco de Basilea Il, mediante normas mas rigurosas relativas al proceso del examen supervisor
(Pilar 1) y a la divulgacion publica de informacion (Pilar IIl). Las areas evaluadas del Pilar Il abarcaron: el buen
gobierno corporativo y la gestién integral del riesgo; captacion del riesgo de las exposiciones fuera de balance y
de las actividades de titularizacion; gestion de las concentraciones de riesgo; incentivos a los bancos para
gestionar mejor el riesgo y los rendimientos a largo plazo; y, practicas de remuneracién adecuadas.

Introducir estandares minimos de liquidez en forma de un coeficiente de cobertura de liquidez (LCR), a corto
plazo, el cual exigira que los bancos mantengan suficientes activos liquidos de alta calidad para soportar un
escenario de financiacion en condiciones de estrés; y, de un coeficiente de financiacion estable neta (NSFR), el
cual complementa al LCR, y constituye un indicador estructural a largo plazo disefiado para paliar desajustes de
liquidez. Asimismo, se incluye un conjunto comdn de variables de seguimiento que permitan a los supervisores
identificar y analizar las tendencias del riesgo de liquidez por banco individual y por sistema.

La medida macroprudencial mas relevante consiste en fomentar la acumulacion de capital en los buenos
momentos para disponer de él en periodos de tensién, mediante un colchén anti-ciclico para proteger al sector
bancario frente a periodos de crecimiento excesivo de crédito. El colchén anti-ciclico puede alcanzar un maximo de
2.5% y debe estar compuesto por capital ordinario u otro tipo de capital con plena capacidad para absorber
pérdidas. Se aplicard cuando un exceso de crecimiento del crédito dé lugar a una acumulacion excesiva de riesgos
en el conjunto del sistema.

! Fuente: Comité de Basilea de Supervision Bancaria. Basilea I1I: Marco regulador global para reforzar los bancos y sistemas bancarios. Diciembre
de 2010. Basilea, Suiza.
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A continuacién se analiza el desempefio de los establecimientos de crédito en tormo a once
indicadores microprudenciales, el cual, conjuntamente con el andlisis de las variables
macroecondmicas, contenido en la Seccién Il, permite presentar ciertas perspectivas de

riesgo y de solidez.

Andlisis de Solidez

Indicadores de solidez financiera

Los indicadores de solidez financiera son relaciones estadisticas que reflejan la salud y
solidez de las instituciones financieras en un pais y apoyan el analisis macroprudencial al
proveer informacion sobre las vulnerabilidades y fortalezas de los establecimientos de crédito.

Tabla lll.3

Establecimientos de Crédito: Indicadores de Solidez Financiera, 2007-2012

(En porcentaje)

2007 2008 2009 2010 2011 20128/
Solvencia
Coeficiente de adecuacidn de capital 13.2 14.2 16.2 16.0 15.4 14.9
Cartera vencida neta de provisiones / Capital 1/ 6.7 8.2 7.7 4.3 2.5 2.5
Calidad de activos
Cartera vencida / Cartera total 2.8 2.4 2.7 2.1 1.6 1.5
Cobertura de cartera vencida 56.0 39.6 44.5 60.1 72.1 71.2
Rentabilidad 2/
Retorno sobre patrimonio (ROE) 3/ 214 21.5 19.1 19.9 22.9 22.3
Retorno sobre activos (ROA) 4/ 1.9 2.1 2.0 2.1 2.2 2.1
Margen financiero / Margen operacional bruto 86.3 87.4 93.3 91.5 88.8 91.4
Gastos de administracion / Margen operacional bruto 70.8 65.9 69.0 67.6 67.3 65.8
Fondeo y liquidez
Liquidez mediatas/ 36.8 38.5 43.0 44.8 46.0 44.1
Coeficiente de activos liquidos 6/ 29.0 30.6 34.9 36.7 36.5 34.8
Sensibilidad al riesgo cambiario
Posicién abierta neta en moneda extranjera / Patrimonio computable 7/ 22.0 21.5 15.0 8.1 6.7 7.2

Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

1/ La cartera vencida se refiere a aquella cartera que ha llegado a 90 dias calendario de atraso en el pago de por lo menos una de las cuotas de capital o

intereses, contados a partir de las fechas pactadas.
2/ Corresponde Unicamente al sistema bancario.

3/ EIROE es el cociente del margen operacional neto (antes de partidas extraordinarias e impuestos), entre capital promedio.
4/ EI ROA es el cociente del margen operacional neto (antes de partidas extraordinarias e impuestos), entre activo promedio.

5/ La liquidez mediata es el cociente de la suma de disponibilidades e inversiones en el Gobierno Central y Banco Central, entre la suma de obligaciones

depositarias, obligaciones financieras y cuentas por pagar.

6/ El coeficiente de activos liquidos es el cociente de la suma de disponibilidades e inversiones en el Gobierno Central y Banco Central, entre el total de

activos netos.

7/ La posicién abierta neta en moneda extranjera es la suma de los valores de las diferencias entre los activos netos y las obligaciones, compromisos futuros

y contingencias, de bancos y sociedades financieras, entre el Patrimonio Computable.

8/ Informacion referida a junio de 2012

Solvencia

Un establecimiento de crédito es solvente cuando estd en capacidad de absorber
pérdidas y desvalorizaciones del activo, de otorgar créditos y adquirir otros activos, de
constituir reservas o provisiones por valuacion de cartera de créditos y de inversiones,
y de contar con fuentes alternativas de financiamiento. El capital provee respaldo a las
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instituciones para cubrir pérdidas no esperadas en que pudieran incurrir y ademas
cumple con varios propdésitos: proveer una fuente de fondeo para la entidad; estar
disponible para amortiguar el riesgo y absorber pérdidas; proveer una base para el
crecimiento futuro de la entidad; y, finalmente, incentivar a que los accionistas se
aseguren de que la entidad sea administrada de manera sana y prudente. Para el
presente apartado, como medidas de solvencia se utilizan los indicadores siguientes:
1) el coeficiente de adecuacion de capital y 2) la relacién de cartera vencida neta de
provisiones especificas respecto al capital.

1. Coeficiente de adecuacion de capital

Establecimientos de Crédito: Coeficiente de Adecuacion de Capital

Diciembre de 2007 a Junio de 2012 (En porcentaje)
20
18
16
14

Este indicador tiene como objeto evaluar el grado de
capitalizacion del sistema financiero relacionando los
riesgos asumidos por los establecimientos de crédito
(activos ponderados por riesgo -APR-) con el capital
disponible  para  absorber  pérdidas  (patrimonio

computable).

Para evaluar este indicador es importante contar con un

Fuente: Superintendencia de Bancos.

nivel minimo en el coeficiente de adecuacion de capital.
En Guatemala, la Ley de Bancos y Grupos Financieros
establece un coeficiente minimo de suficiencia de capital
de 10%, ponderando los activos crediticios de acuerdo a
su riesgo. En el periodo de diciembre de 2007 a junio de
2012, el coeficiente de adecuacion de capital de los

Tabla lll.4

Establecimientos de Crédito: Comportamiento de los Componentes del Coeficiente de Adecuacion de

Capital, Diciembre de 2010 - Junio de 2012
(En porcentaje, respecto a los activos ponderados por riesgo)

Variacion Variacion
DESCRIPCION ic- ic- -
Dic-10 | Dic-dl f dun12 i 11 pic-10fsun-12 - Dic-11

Capital Primario

Capital Pagado 7.4 6.6 6.4 (0.8) (0.2)

Aportaciones Permanentes 0.9 0.8 0.9 (0.2) 0.0

Reserva para Futuras Capitalizaciones 0.6 0.9 1.1 0.4 0.1

Otras Cuentas del Capital Primario 2.0 1.9 2.0 (0.1) 0.1
Total Capital Primario 10.9 10.3 10.4 (0.6) 0.1
Capital Complementario

Obligaciones Subordinadas 14 1.6 1.5 0.3 (0.2)

Reservas para Eventualidades 0.4 0.5 0.7 0.0 0.4

Reservas o Provisiones Genéricas 0.9 0.9 0.9 (0.0) 0.0

Ganancias (Pérdidas) de Ejercicios Anteriores 0.6 0.6 0.8 (0.1) 0.3

Ganancias (Pérdidas) del Ejercicio 2.5 2.6 1.4 0.1 (1.2)

Otras Cuentas del Capital Complementario 0.5 0.1 0.3 (0.4) 0.2
Total Capital Complementario 6.4 6.2 5.6 (0.2) (0.6)
Total Capital 17.3 16.5 16.0 (0.8) (0.5)
(-) Deducciones a Capital (1.3) (1.1) (1.1) 0.2 0.2
Coeficiente de Adecuacidn de Capital 16.0 15.4 14.9 (0.6) (0.4)

Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.
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establecimientos de crédito se ha mantenido sobre el 10% requerido vy, por
consiguiente, sobre el estandar internacional de 8%, alcanzando 14.9% a junio de
2012.

La evolucién del coeficiente muestra un incremento durante 2009 y que mantuvo su
nivel en 2010, como consecuencia de medidas prudenciales que adoptaron las
entidades y requerimientos de reservas o provisiones genéricas a causa de la crisis
econdmica global. No obstante, en 2011 y durante el primer semestre de 2012, se
observa una disminucion en este indicador asociado al incremento de la cartera de
créditos y el correspondiente crecimiento de los APR.

El deterioro de las condiciones econdmicas en Estados Unidos y la Zona del Euro
podria afectar a la economia nacional en el transcurso de 2012, con los
correspondientes efectos al sistema financiero en su conjunto. Por tanto, es
recomendable que los establecimientos de crédito continlien otorgando la importancia
correspondiente a las medidas prudenciales, lo cual incluye una gestion adecuada de
los riesgos derivados de la posible desaceleracion de la economia, para contrarrestar
cualquier deterioro de sus activos Y, por consiguiente, de su solvencia.

2. Cartera vencida neta de provisiones / Capital

Establecimientos de Crédito: Cartera Vencida Neta de Provisiones sobre Capital

Diciembre de 2007 a Junio de 2012 (En porcentaje)

14

12

10

Este indicador mide la relacion de cartera vencida neta de
provisiones especificas respecto al capital, la cual busca
aproximar el porcentaje maximo de capital en riesgo en
caso dicha cartera llegara a presentar una tasa de
pérdidas superior a la esperada. A junio de 2012, las
provisiones especificas disminuyeron en 6.5% con
respecto al mismo mes del afio anterior y la cartera
vencida se redujo en 12.0%. Como resultado, el indice de
cartera vencida neta de provisiones respecto al capital se

Fuente: Superintendencia de Bancos.

I R SR redujo hasta un nivel de 2.5%. Los valores observados en
el Ultimo semestre son los mas bajos del periodo de
estudio, lo cual evidencia un riesgo muy bajo originado
por la cartera vencida.

Calidad de activos

La alta exposicién al riesgo de crédito puede ser una de las causas frecuentes de
insolvencia en entidades bancarias en general, por lo que es necesario evaluar la
calidad de su cartera crediticia, es decir, que la misma no muestre sefiales de deterioro
y que la mayoria de sus deudores atiendan sus compromisos conforme lo acordado.
En el presente apartado se incluyen dos indicadores para medir la calidad de la
cartera. El primero mide la proporcion de la cartera vencida respecto de la cartera total,
mientras que el segundo establece la proporcion de la cartera vencida que esta
cubierta con provisiones. EI monitoreo y analisis de dichos indicadores reviste especial
atencion si se considera que las perspectivas econémicas globales no son alentadoras
y éstas, al influir en el desempefio econémico nacional, podrian afectar negativamente
la capacidad de pago de los deudores y, por consiguiente, ocasionar un deterioro de la
cartera, el cual incidiria negativamente en la liquidez y solvencia de los
establecimientos de crédito.

|30  INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA NO. 11



Grafica 111.26

1. Cartera vencida / Cartera total

Establecimientos de Crédito: Cartera Vencida sobre Cartera Total

Diciembre de 2007 a Junio de 2012 (En porcentaje)

En la evolucion de este indicador se observa que la
tendencia a la baja continda. A junio de 2012, el indicador
registré 1.5%, disminuyendo en 0.5 puntos porcentuales
con respecto a junio de 2011 (2.0%).

Para identificar posibles focos de vulnerabilidad de los
establecimientos de crédito es necesario determinar la
calidad de la cartera de cada uno de los segmentos que

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Grafica l11.27

la integran.

El analisis de la cartera vencida por tipo de deudor
muestra que el sector con el indice mas bajo de cartera
vencida corresponde al empresarial mayor (0.7%)
consistente con los niveles observados durante 2011,

Establecimientos de Crédito: Cartera Vencida por Tipo de Deudor mientras que el segmento empresarial menor muestra
Diciembre de 2008 a Junio de 2012 (Como porcentaje de la cartera total de cada tipo de deudor) una tasa en mora de 3.2% de Ia Cal’tera. La dlferenCIa
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observada entre los deudores del sector empresarial
sugiere la necesidad de que los establecimientos de

crédito analicen al segmento empresarial menor con
criterios mas estrictos, similares a los utilizados en la
evaluacion de los deudores mayores. Esto hace evidente

que los establecimientos de crédito requieren de mas
informacién sobre la evolucion de las empresas en

5455

términos de actividad econémica y exposicion a riesgos.

U El analisis de concesion de créditos debe incluir, entre los

Menor criterios de evaluacion, monitoreo de la fase expansiva o

recesiva en la que se encuentra el ciclo econémico y el

riesgo idiosincratico al cual esta expuesto el segmento

empresarial*. En general, también es recomendable la

realizacion de analisis de sensibilidad, con el propésito de identificar los determinantes
de cambios en los flujos de los deudores empresariales.

En el caso del sector hogares, a junio de 2012, el analisis muestra que la cartera
vencida del sector consumo registra el nivel mas bajo en los (ltimos afios (2.2%) que
representa una disminucion de 2.3 puntos porcentuales respecto a junio de 2009
cuando registré el nivel mas alto del periodo observado. En el caso del crédito
hipotecario para vivienda, el indicador se ubic6 en 2.7%, mismo nivel que el registrado
en junio de 2011, lo que significa una reduccién de 0.7 puntos porcentuales respecto a
junio de 2009 cuando alcanzd su valor mas alto del periodo.

En este contexto, es recomendable que los establecimientos de crédito sean
cautelosos en cuanto a la evaluacién de las solicitudes de crédito para los hogares,
toda vez que pueden ser vulnerables a chogues externos (por ejemplo, una
disminucién en las remesas familiares) que deterioren sus ingresos y afecten su
capacidad de pago.

44 Debhido a la interrelacion que existe entre el ingreso del sector empresarial y el ciclo econémico.
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Tabla lll.5

Establecimientos de Crédito: Cartera Vencida Por Tipo de Deudor, 2008-2012

(En porcentaje)

§ 2008 2009 2010 2011 2012
Tipo de Deudor - — - — - — - — -
Junio Diciembre Junio Diciembre Junio Diciembre Junio Diciembre Junio
Sector Hogares
Consumo 3.6 3.7 4.5 4.0 4.1 3.5 3.2 2.7 2.2
Hipotecario para vivienda 3.2 3.1 3.4 3.0 3.1 2.9 2.7 2.6 2.7
Total Sector Hogares 3.5 3.5 4.2 3.7 3.8 3.3 3.0 2.6 2.4
Sector Empresarial
Mayor 13 1.0 1.2 1.3 1.1 0.9 0.8 0.7 0.7
Menor 5.8 5.4 6.4 5.5 5.9 3.9 3.8 3.0 3.2
Total Sector Empresarial 2.2 1.9 2.2 2.1 2.1 1.5 1.4 1.1 1.4
Sector Microcrédito 5.2 6.9 9.7 9.9 10.3 5.6 5.0 3.7 3.4
Cartera Total 2.6 24 2.9 2.7 2.8 2.1 2.0 1.6 1.6

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Grafica 111.28

En lo que respecta al segmento de microcrédito, este muestra el nivel de cartera
vencida mas alto de todos los sectores, con una tasa de 3.4% a junio de 2012, inferior
en 1.6 puntos porcentuales al nivel registrado a junio de 2011. No obstante, el nivel
alcanzado por la cartera en mora de este segmento es el mas bajo observado de 2008
a la fecha.

En general, ante las expectativas poco optimistas en el entorno econémico global, los
segmentos de la cartera pueden ser vulnerables ante la disminucién en la generacion
de flujos que conlleven el deterioro de la capacidad de pago de los deudores, dando
lugar al incumplimiento de sus obligaciones y por ende al incremento de la cartera
vencida de los establecimientos de crédito.

2. Cobertura de cartera vencida

Establecimientos de Crédito: Cobertura de Cartera Vencida

Diciembre de 2007 a Junio de 2012 (en Porcentaje) 1/ En cuanto a la cobertura de la cartera vencida®, se

80

60

40

37.6

20

a2 observa un crecimiento significativo de este indicador en

los dltimos dos afios y medio que obedece,

7 o principalmente, a la aplicacion de requerimientos
prudenciales y de supervision mas estrictos que buscan

que los establecimientos de crédito cubran una parte

mayor de la cartera vencida mediante la constitucion de

provisiones especificas a manera de fortalecerlos. Como

Fuente: Superintendencia de Bancos.
1/ Provisiones / Cartera vencida.

S S w9 resultado, de junio de 2009 a junio de 2012 la cobertura
o de cartera vencida ha pasado de 37.6% a 71.2%.

Rentabilidad

Tradicionalmente se utilizan dos indicadores de
rentabilidad, el retorno sobre activos y el retorno sobre patrimonio (ROA y ROE,
respectivamente, por sus siglas en inglés), los cuales miden la eficiencia con que las
entidades utilizan sus activos y su capital. Adicionalmente, se analizan otras dos
relaciones importantes que se deben considerar: 1) el margen financiero respecto al
margen operacional bruto, con la cual se determina en qué proporcién la actividad de

45 Por cobertura se comprendera la relacion de provisiones especificas a cartera vencida.
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intermediacion  financiera contribuye al ingreso operacional bruto de los
establecimientos de crédito; y, 2) los gastos de administracion respecto al margen
operacional bruto, con la cual se establece en qué medida los gastos de administracion
consumen el margen de operacion.

1. Retorno sobre patrimonio (ROE)

En el presente informe se analiza el ROE del sistema bancario. Para el efecto se
calcul6 el indicador bajo un marco de riesgo-retorno, aplicando la metodologia
propuesta por el Banco de Inglaterra®, en la que se descompone el ROE en cuatro
razones financieras, las cuales miden el margen de ganancia, la eficiencia, el apetito
por riesgo y el apalancamiento, como se observa en la Tabla I11.6.

Tabla lll.6
Descomposicion de las Razones del ROE
Razén Descripcién e Implicaciones de Estabilidad Financiera
Apalancamiento financiero 1/ Mide la utilizacion de recursos de terceros respecto a los propios.
(Activos / Capital) Efecto de su incremento: negativo.
Razon de riesgo de activos 2/ Mide el apetito del riesgo de crédito.
(Activos ponderados por riesgo (APR) / Activos) Efecto de su incremento: negativo.
Rotacidén de activos ajustados por riesgo 3/ Mide la eficiencia sobre una base ajustada por riesgo.
(Ingreso operativo / Activos ponderados por riesgo) Efecto de su incremento: positivo.
Margen de utilidades antes de impuestos 4/ Mide el impacto de los costos y malos deudores.
(Utilidad antes de impuestos / Ingreso operativo) Efecto de su incremento: positivo.

Fuente: Banco de Inglaterra (2003).

1/ Financial leverage.
2/ Asset-risk ratio.

3/ Risk-adjusted asset turnover.

4/ Pre-tax profit margin.

Grafica 111.29

Sistema Bancario: Retorno sobre Patrimonio (ROE), 2007-2012

(En porcentaje)
25

ROE = Apalancamiento financiero x Razon de riesgo de activos x Rotacion
de activos ajustados por riesgo x Margen de utilidades antes de impuestos

Partiendo de esta ecuacion y segln la Tabla .6, un
incremento en el ROE debido a mayor margen de
utilidades o a mayor rotacion de activos ajustados por
riesgo, contribuye a la estabilidad financiera, debido a

2007 2008 2009

Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

24 215 =2 223 . L

" 1ox 199 que es un reflejo de un aumento en la eficiencia del
sistema bancario. A su vez, un incremento en el ROE

15 debido a un aumento del apalancamiento financiero o de
la razon de riesgo de activos debe analizarse en conjunto

v con el coeficiente de adecuacion de capital, con el

5 proposito de establecer si se esta debilitando la solvencia
del sistema. Derivado de ello, es conveniente analizar

0

-~ SPE—— individualmente cada uno de los componentes del ROE.

Luego de superados los efectos de la crisis econdmica
global, el ROE mostr6 un nivel de 22.9% en 2011 y un
ligero descenso a junio de 2012 registrando 22.3%. En

46 Banco de Inglaterra (2003).
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ambos casos la rentabilidad es superior a la observada antes de la crisis (21.4% en
2007 y 21.5% en 2008) y durante la misma (19.1% en 2009 y 19.9% en 2010). El
analisis de las cuatro razones en que se descompone el ROE permite establecer las
causas de este comportamiento, segun se explica a continuacién.

El margen de utilidades antes de impuestos es la razén que muestra el mayor
crecimiento al comparar 2009-2010 con 2011-2012, ya que aumentd en 2.1 puntos

Grafica 111.30

Sistema Bancario: Margen de Utilidades Antes de Impuestos?, 2007-2012
(En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.
1/ Utilidad antes de impuestos / Ingreso operativo.
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Sistema Bancario: Apalancamiento Financiero/, 2007-2012
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Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.
1/ Activos / Capital.

Grafica 111.32
Sistema Bancario: Rotacién de Activos Ajustados por Riesgo/
2007-2012 (En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.
1/ Ingreso operativo / Activos ponderados por riesgo.
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porcentuales entre 2009 y 2012. Este incremento se
asocia a una reduccion de los gastos lo cual es un reflejo
de mayor eficiencia.

El apalancamiento financiero se ha incrementado hasta
situarse en 10.6 en 2011 y 10.7 en junio de 2012, lo cual
es superior a lo registrado en 2009 (9.7) y 2010 (9.6), ya
que el apalancamiento se redujo como resultado de una
gestion méas prudente ante la crisis econémica global. El
aumento reciente en el apalancamiento corresponde a un
menor uso de |os recursos propios (y por ende mayor uso
de los recursos de terceros) para destinarlos a activos
generadores de ingresos. No obstante, los niveles de
apalancamiento observados previo a la crisis financiera
global, superiores a 11.0, no se han alcanzado.

En cuanto a la Rotacién de Activos Ajustados por Riesgo,
a junio de 2012 este indicador ha disminuido en 1.1
puntos porcentuales con respecto a los niveles
alcanzados en 2009 y 2010 (18.3% en ambos casos).
Dicha reduccion se debe a los incrementos en la cartera
de créditos y consecuentemente en los Activos
Ponderados por Riesgo.

Otro indicador que presenta variaciones a junio de 2012
es la Razon de Riesgo de Activos, la cual aumentd en 1.9
puntos porcentuales en comparacion al nivel observado
en 2010 (60.6%). Lo anterior es consecuencia del

Grafica I11.33

Sistema Bancario: Razén de Riesgo de Activos/, 2007-2012
(En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.
1/ Activos ponderados por riesgo / Activos.



aumento de la exposicion al riesgo de crédito por parte de los bancos al incrementarse

la cartera de créditos.

En conclusion, el alza en el ROE en 2011 y 2012, respecto a 2009 y 2010, obedece
principalmente a un mejor margen de utilidades antes de impuestos y, en menor
medida, a un aumento en el apalancamiento financiero.

En el contexto de estabilidad financiera, un mejor margen de utilidades sugiere una
mayor eficiencia, misma que, si permanece en el tiempo, contribuye al sostenimiento
de la rentabilidad. Si bien es cierto que también aumento6 el apalancamiento, como se
indico, no es la principal causa del aumento en el ROE y el nivel que ha alcanzado es
todavia inferior a lo observado antes de la crisis econémica global.

Grafica 11l.34

Sistema Bancario: Retorno sobre Activos (ROA), 2007-2011
(En porcentaje)
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Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

Grafica I11.35
Sistema Bancario: Comportamiento del Margen Financiero y los Gastos de
Administracion respecto al Margen Operacional Bruto, 2007-2012 (En Porcentaje)
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Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.
MF (margen financiero); MOB (margen operacional bruto); y, GA (gastos de administracion).

2. Retorno sobre activos (ROA)

El comportamiento del retorno sobre activos (ROA)
muestra estabilidad y se mantiene alrededor de 2.1%
desde 2008. Ante la posibilidad de un débil desempefio
econémico internacional y de una disminucién del
dinamismo de la actividad econdmica nacional, es
necesario que se mantengan los niveles de rentabilidad
alcanzados, en conjunto con una prudente valuacién de
activos crediticios y una adecuada capitalizacion, ya que
pueden contribuir a amortiguar sus efectos adversos.

3. Margen financiero / Margen operacional bruto y Gastos
de administracion / Margen operacional bruto

De 2007 a junio de 2012, en promedio, el 89.8% del
margen operacional bruto del sistema bancario proviene
de sus actividades tradicionales de intermediacion
financiera; el resto se origina de los servicios y de otras
actividades operativas prestadas. En junio de 2012 el
margen financiero respecto al margen operacional bruto
alcanz6 91.4%, superior al promedio observado. La
causa de esta participacion tan importante de las
actividades de intermediacion se debe a que la banca
guatemalteca realiza cobros bajos por servicios y
mantiene méargenes de tasas de interés altos, en
comparacion con los sistemas bancarios de economias
desarrolladas.

El indicador de gastos de administracion muestra una
tendencia a la baja, lo que evidencia una mayor eficiencia
en la gestion de las entidades bancarias. A junio de 2012

el indicador se mantiene alrededor de 65.8% y de 2007 al 2011 el promedio del
indicador fue de 68.1%. Esto podria ser en respuesta a economias de escala que se
derivan de la consolidacion en el sistema bancario, asi como a las sinergias y
economias de alcance provenientes de la prestacién conjunta de servicios financieros
a través de un grupo financiero.
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Fondeo y liquidez

Los indicadores de liquidez permiten monitorear la proporcion de recursos disponibles
de una entidad financiera para hacer frente a sus obligaciones.

1. Liquidez mediata

La liquidez mediata representa la proporcion de recursos de inmediata disponibilidad
mas inversiones de facil realizacion”, respecto de las fuentes de fondeo* mas otras
exigibilidades de corto plazo®. Este indicador mide el grado en que los
establecimientos de crédito podrian hacer frente a retiros de fondos a corto plazo sin
sufrir problemas de liquidez.

La evolucién de la liquidez mediata evidencia un cambio

Gréfica 111.36 de tendencia. Luego de ubicarse en sus niveles mas altos
Establecimientos de Crédito: Liquidez Mediata P 0, H

T o e en septiembre de 2011 (47.2_/0 en moneqla_ nauonal y
60 47.7% en moneda extranjera), ha iniciado una
55 disminucién como consecuencia de priorizar l0s recursos
& a la cartera de créditos sobre el portafolio de inversiones.

45

A junio de 2012, este comportamiento registré un 44.8%
en moneda nacional y 42.1% en moneda extranjera. Esto

40
35

o ultimo es congruente con el incremento observado en el
2 volumen de la cartera de créditos en moneda extranjera.
20
{Q {\ P g O o QS QS "3 "2 v . . ’ .
$ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 2. Coeficiente de activos liquidos
Moneda Nacional ——Moneda Extranjera . . ; . .,
R S S . El coeficiente de activos liquidos representa la proporcion

de recursos de inmediata disponibilidad méas inversiones
de facil realizacion respecto del total de activos netos,
para hacer frente al potencial retiro de las fuentes de
fondeo y al cumplimiento de otras exigibilidades de corto

Gréfica I11.37
plazo.

Establecimientos de Crédito: Coeficiente de Activos Liquidos
Junio de 2007 a Junio de 2012 (En porcentaje)

= El comportamiento del coeficiente de activos liquidos es
® similar al del indicador de liquidez mediata. Su
comportamiento denota tendencia al alza hasta ubicarse

40
35

- a agosto de 2011 en 41.0% en moneda nacional y 32.1%
2 en moneda extranjera. A partir de dicha fecha, el
& indicador ha iniciado un ligero descenso registrando en
E moneda nacional, a junio de 2012, 39.1%. En moneda
d & ® D S S S s > D extranjera, el descenso ha sido mas pronunciado
R A N alcanzando 26.2% a junio de 2012, lo cual podria
Moneda Nacional  —Moneda Extranjera originarse de la necesidad de financiar el aumento en los

Fuente: Superintenenca de Bancos. activos crediticios en moneda extranjera.

47 Por inversiones de fécil realizacion se entiende a las inversiones
efectuadas en titulos valores del Gobierno Central y Banco
Central.

48 Por fuentes de fondeo se entiende las obligaciones depositarias y
las obligaciones financieras.

49 Por otras exigibilidades de corto plazo se entiende las cuentas por
pagar.
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Grafica 111.38

Adicional al andlisis de los indicadores mencionados, es necesario considerar la
volatilidad de las fuentes de fondeo y los descalces en plazos en las posiciones, a fin
de analizar integralmente el riesgo de liquidez. El realizar un analisis utilizando técnicas
estadisticas permite una mejor comprension del riesgo, el cual se desarrolla en el
proximo apartado.

Sensibilidad al riesgo cambiario

Bancos y Sociedades Financieras: Comportamiento del Indicador de Posicién

Abierta Neta en Moneda Extranjera respecto al Patrimonio Computable
Diciembre de 2007 a Junio de 2012 (En porcentaje)
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La sensibilidad al riesgo cambiario es analizada para
bancos y sociedades financieras a través del indicador
de posicion abierta neta en moneda extranjera respecto
al patrimonio computable. Este indicador permite
determinar el calce de las operaciones en moneda
extranjera de una entidad y el efecto que pudiera tener
dentro de su estructura de capital. Cuanto mayor sea el
indicador, mayor es la exposicion al riesgo, ante la

Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

posibilidad de movimientos del tipo de cambio que
o impliquen, segln el caso, apreciacién o depreciacion de
la moneda doméstica, o cual daria lugar a pérdidas o a
ganancias, segun la posicién abierta neta.

Este indicador muestra una tendencia a la baja a partir de junio de 2009 y se situ6 en
su nivel mas bajo en junio de 2010 (3.1%). Esta caida coincide con una apreciacion del
tipo de cambio. A partir de esa fecha, el indicador se ha mantenido en niveles por
debajo de 9.0%. A junio de 2012, registré 7.2%. Esto se considera positivo en términos
de estabilidad financiera, ya que sugiere que la exposicion al riesgo cambiario esta
limitada.

Riesgos de los establecimientos de credito
Riesgo de liquidez

Dentro del presente informe, en un apartado anterior se realiz6 una evaluacion del
riesgo de liquidez mediante indicadores que relacionan los recursos liquidos con la
totalidad de las fuentes de fondeo. Estos indicadores presentan la limitacion de no
considerar la volatilidad de las fuentes de fondeo ni los posibles descalces en plazos.
Una medida que considera la volatilidad es la relacion de los recursos liquidos con el
Valor en Riesgo® de liquidez. Este Ultimo se calcula mediante técnicas estadisticas y
representa la maxima caida probable de las fuentes de fondeo, en un determinado
horizonte de tiempo con cierto nivel de confianza, en condiciones normales de mercado
(para un mejor detalle de los aspectos tedricos ver el documento de trabajo “Exposicion
al Riesgo de Liquidez en el Sistema Bancario Nacional” del Informe de Estabilidad
Financiera No. 1).

50 VaR, por sus siglas en inglés.
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Grafica 11139 Como parte del andlisis, se calculd la volatilidad mensual
Sistema Bancario: Comparacién del Comportamiento de las Volatilidades de Cada fuente de fondeo entendiéndose como tal a |a
de las Fuentes de Fondeo, Junio de 2012 y Promedio 2007-2012 1/ Variaci()n media de IOS Sa|dos de |as fuentes de fondeo
(En porcentaje) ,

entre un mes y otro. Durante el periodo de enero de 2007
a diciembre de 2012, los indices promedio de volatilidad
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importancia de que las entidades bancarias gestionen
adecuadamente dicho riesgo, a manera de contar con
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Sistema Bancario: Comportamiento de la Cobertura del Riesgo de Liquidez relacionada con retiros de depositos superiores a los

2007-2012 (En porcentaje) eSperadOS.
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0 | ! N D S ; través del célculo del Valor en Riesgo (VaR) de liquidez,

o [P | fue de Q5,769 millones al 30 de junio de 2012, con un

ool I v horizonte de un mes y 99% de confianza®.
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o Ajunio de 2012, el VaR de liquidez equivale a 9.2% de los
Y 5 5e® G G i activos liquidos® del sistema bancario (Q63,000

millones), lo cual significa que los activos liquidos cubren
10.9 veces la mé&xima caida probable en las fuentes de
fondeo. Como los activos liquidos son suficientes para
cubrir mas de una vez la méxima caida de las fuentes de
fondeo que podria ocurrir en un mes en condiciones normales de mercado (a un nivel
de confianza de 99%), lo anterior se interpreta como un bajo nivel de riesgo*. Dicha
cobertura es inferior a la reportada en diciembre de 2011 (12.2 veces) e igual a la de
2010 (10.9 veces).

===Activos Liquidos Encaje Computable VAR Diversificado

Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

Riesgo de crédito

Con el propdsito de profundizar en el andlisis del riesgo de crédito, se estudio el
comportamiento de pago y nivel de morosidad de los deudores por segmento de la

51 Considerando Gnicamente a las entidades bancarias que a la fecha de referencia se encontraban
activas.

52 Dicho VaR es la suma de los VaR generales o diversificados individuales de cada banco. Esto significa
que si existe un traslado importante de depdsitos de un banco a otro, aumentara la volatilidad de
ambos y, por ende, el VaR de dichos bancos, y, consecuentemente, incrementard el VaR del sistema
bancario.

53 Para el presente informe, se entendera como activos liquidos a las disponibilidades, netas de
productos financieros por cobrar, mas las inversiones en titulos-valores emitidos por el Gobierno
Central y el Banco Central, razén por la cual dichos activos liquidos (y su cobertura) diferirdn de los
que se consideraron en informes anteriores.

54 En el calculo del Valor en Riesgo se suponen condiciones normales de mercado.
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cartera de créditos de las entidades bancarias (ver los fundamentos teéricos en el
documento de trabajo “Modelo de Andlisis de Generacién y Antigiiedad de la Cartera
de Créditos” del Informe de Estabilidad Financiera No. 5). Adicionalmente, siguiendo
mejores practicas internacionales, se desarrollaron distintas pruebas de estrés sobre
las provisiones (o reservas) del sistema bancario (ver los fundamentos teéricos en el
documento de trabajo “Pruebas de Estrés para el Sistema Bancario” del Informe de
Estabilidad Financiera No. 2).

Grafica lll.41

Sistema Bancario: Andlisis de Cosechas del Sector Empresarial, Enero de 2009
aJunio de 2012 (En porcentaje) ¥/
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Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.
1/ Incluye Empresarial Menor y Empresarial Mayor.
Grafica 111.42

Sistema Bancario: Analisis de Cosechas del Sector Consumo
Enero de 2009 a Junio de 2012 (En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

Grafica 111.43

Sistema Bancario: Andlisis de Cosechas del Sector Hipotecario para Vivienda
Enero de 2009 a Junio de 2012 (En porcentaje)

15

12 3 45 6 7 8 9 1011 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31

Meses

—2009 =-=-=152010 ——252010 172011
=—2T2011 =—3T2011 ==4T2011 =—1T2012

Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

1. Anélisis de generacion y antigiiedad de la cartera de
créditos

En el andlisis del comportamiento de pago y nivel de
morosidad de los deudores, por segmento de la cartera
de créditos del sistema bancario, se observa que en el
segmento empresarial, las cosechas que alcanzaron
mayor deterioro corresponden a los créditos otorgados en
2009 y primer semestre de 2010. A partir del segundo
semestre de 2010 a la fecha, las tasas de incumplimiento
de las cosechas muestran una tendencia decreciente, lo
cual refleja una mejora en la calidad de la cartera con
origen mas reciente. En efecto, al sexto mes de
concedidos los créditos, la cosecha de 2011 muestra una
tasa de incumplimiento alrededor de 1.1%; inferior a las
tasas observadas en la cosecha de 2010 (1.7%).

En el caso del sector consumo, los créditos concedidos
en el segundo semestre de 2010 y el primer trimestre de
2011 muestran los mejores indicadores de calidad. Sin
embargo, las cosechas mas recientes presentan tasas de
incumplimiento con mayor deterioro. En efecto, los
créditos otorgados en el cuarto trimestre de 2011, al sexto
mes de concedidos, presentan una tasa de
incumplimiento de 5.2%, la cual es mayor a la observada
en las demas cosechas, en el mismo mes de antigiiedad,
con excepcion de la cosecha de 2009 que es la méas
deteriorada. Asimismo, la cosecha del primer trimestre de
2012 muestra una tendencia muy similar a la cosecha de
2009. Todo ello evidencia riesgo en el crédito
recientemente otorgado al sector consumo.

En el sector hipotecario para vivienda, la tasa de
incumplimiento es baja en comparacion con los otros
segmentos; no obstante, la cosecha del cuarto trimestre
de 2011 muestra mayor deterioro en comparacion con las
cosechas trimestrales del mismo afio, inclusive muestra
tasas similares a las observadas en 2009 y segundo
semestre de 2010, que fueron las cosechas mas
deterioradas. En este sentido, en el sexto mes de
concedidos los créditos, la cosecha del cuarto trimestre
de 2011 muestra una tasa de incumplimiento de 0.4%
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muy cercana a la tasa de incumplimiento de la cosecha

Graficalll.a4 o de 2009 (0.4%) y de la cosecha del segundo semestre de
Sistema Bancario: Anélisis de Cosechas del Sector Microcrédito 0
Enero de 2009 a Junio de 2012 (En porcentaje) 2010 (05 A])

6

5 Respecto al sector microcrédito, éste muestra una tasa

de incumplimiento elevada, siendo la cosecha de 2009 la
més deteriorada desde los primeros meses de
concedidos los créditos. En este sentido, luego de tener
varios periodos con tasas de incumplimiento
relativamente bajas, las cosechas mas recientes
muestran una tendencia creciente. En efecto, al ubicarse
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Meses en el sexto mes, se observa que las cosechas del tercer y
R o R cuarto trimestre de 2011 presentan una tasa de
Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos. |ncumpllm|ent0 alrededor de 10%1 Slendo ESta tasa

mayor a las observadas en las cosechas de 2010 y
primeros dos trimestres de 2011 (0.8%).

En conclusion, el sector Empresarial muestra una disminucién en la tasa de
incumplimiento en las cosechas mas recientes; los sectores Hipotecario para la
Vivienda y Microcrédito evidencian un mayor deterioro en las cosechas recientes, pero
éste es leve; en cuanto a los créditos concedidos al sector Consumo, las cosechas
mas recientes presentan tasas de incumplimiento semejantes a las cosechas mas
deterioradas, por lo que evidencian que se ha elevado el riesgo y requieren de un
mayor seguimiento.

2. Pruebas de estrés

Grafica 111.45

Sistema Bancario: Coeficiente de Provisiones Respecto a la Cartera de Créditos Bruta,

) La primera prueba fue realizada a partir del analisis de la
30 maxima variacion del coeficiente de provisiones®
25 Y. respecto a la cartera total*. Para ello, se construyo, para
. el sistema bancario, la serie de datos correspondiente al

Ultimo dia de cada afio de 1996 a junio de 2012 y se

' analizaron las variaciones, buscando determinar el
10 méximo crecimiento observado entre afios consecutivos
o en el periodo de estudio. Este ocurrid entre 2001 y 2002 y
o alcanzé una magnitud, de 64 puntos basicos. Al 30 de,:
§° 6 G P (O B (I (PSS PP S > junio de 2012, la relacion de provisiones a cartera se situo
en 2.2%. Al sumarle la magnitud indicada, se obtiene una

Frentes Glcios el Soperniendenci degances nueva relacion de 2.8%, lo que equivale a Q637 millones

de provisiones adicionales. Si se constituyeran

provisiones especificas por la cantidad indicada, el
coeficiente de adecuacion de capital (CAC) del sistema bancario caeria de 14.9% a
14.4%, siempre por encima del minimo legal de 10%.

55 En la determinacion de dicho coeficiente se consideran tnicamente las provisiones especificas.
56 Constituye una medida de la calidad de la cartera de créditos, en virtud que el deterioro de esta Ultima
esta relacionado con la constitucion de provisiones.
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Grafica l11.46

Con el objeto de sensibilizar la magnitud de la perturbaciéon de riesgo de crédito
considerada, se aplicaron diferentes grados de severidad del mismo, hasta 3 veces el
méximo aumento histdrico en la relacién indicada. Los resultados indican que, en caso
de darse estos incrementos en la relacion de provisiones a cartera bruta, el CAC del
sistema bancario caeria a 13.5%.

La segunda prueba estd basada en el célculo de un VaR

Sistema Bancario: Relacion Cartera Neta Respecto a la Cartera Bruta, 1997-2012 para estimar la maxima caida prObable (Con 99% de

(en porcentaje)
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confianza) de la cartera neta respecto a la cartera bruta®’
en un periodo de un afio. Para fines del presente andlisis,
se elabor6 la serie histérica mensual de la evolucion de
esta variable, desde diciembre de 1997 hasta junio de
2012.

Se calculé la volatilidad de esta serie de datos, la cual es
de 0.113%, se aplicd el coeficiente de 2.326 para cubrir el
99% de los casos (asumiendo que los datos siguen una

Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

51 o 5 . S S B P P15 50 5 ) 5 P B B AD A Y b A distribucidn normal), y se proyectd el resultado a 12 meses
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(multiplicando el resultado obtenido por la raiz cuadrada
de 12). De esta manera se obtuvo que la maxima
variacion adversa esperada en esta relacion, con 99% de
confianza, es de 0.9 puntos porcentuales. Al restar lo
anterior al valor del indicador al 30 de junio de 2012, que fue de 97.8%, se obtiene un
resultado de 96.9%. Tomando en cuenta que la cartera neta es la cartera bruta menos
las provisiones, esto equivale a Q883 millones de provisiones adicionales. Lo anterior
provocaria una disminucion en el coeficiente de adecuacion de capital de 0.6 puntos
porcentuales, es decir una reduccion de 14.3% a 13.7%.

Con el objeto de sensibilizar la magnitud de la perturbaciéon de riesgo de crédito
considerada, el VaR se repitié con niveles de confianza de 99.90% y de 99.99%, con lo
cual el CAC del sistema bancario caeria a 13.5% y 13.4%, respectivamente.

De estas pruebas se puede concluir que, en la mayoria de escenarios desfavorables
plausibles, el sistema bancario en su conjunto cuenta con una solvencia suficiente para
afrontar estas situaciones sin caer por debajo de la solvencia legal.

Riesgo cambiario

Los establecimientos de crédito estan autorizados para conservar y operar en cualquier
divisa, lo que origina una fuente de riesgo para el sistema financiero, consistente en
fluctuaciones en el tipo de cambio que podrian afectar su rentabilidad y patrimonio. A
pesar de que la posicion en moneda extranjera de los bancos y las sociedades
financieras esta sujeta a limites legales y que el tipo de cambio ha mostrado moderada
volatilidad en los dltimos afios, es necesario analizar el nivel de exposicidn al riesgo
cambiario del sistema utilizando métodos estadisticos™.

57 Esta relacion es una medida del valor en libros de la cartera de créditos, expresada en porcentaje.

58 La posicion en moneda extranjera es la diferencia entre el total de los activos netos con el total de las
obligaciones, compromisos futuros y contingencias denominados en dicha moneda. De acuerdo a la
normativa vigente, existen limites de 60% del patrimonio computable para una posicién positiva (mas
activos netos que pasivos en moneda extranjera) y de 20% cuando ésta es negativa (mas pasivos
que activos netos en dicha moneda).

INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA No. 11 41 |



Grafica 111.47
Sistema Bancario: Volatilidad del Tipo de Cambio Diario, 1996-2012
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Para estimar el riesgo cambiario se efectuaron célculos de aproximacion del Valor en
Riesgo. Este representa la méxima pérdida derivada de una fluctuacion cambiaria con
99% de confianza en un horizonte de 10 dias. Para el efecto, se utilizd la distribucion
de probabilidad t de Student con tres grados de libertad, ya que se ha establecido que
ésta modela adecuadamente la distribucién de los datos observados (para un mayor
detalle de los aspectos teoricos ver el documento de trabajo “Exposicion del Sistema
Bancario Nacional al Riesgo Cambiario” del Informe de Estabilidad Financiera No.1).

Adicionalmente, el Acuerdo de Capital “Basilea II",
respecto a los requerimientos de capital por riesgo
cambiario, establece que al VaR calculado en condiciones
normales se le debe sumar la estimacion del riesgo
cambiario bajo condiciones de estrés. Este Ultimo calculo
se realizé aplicando la méxima volatilidad observada en

factor multiplicativo que como minimo debe ser 3,
conforme lo establece el Comité de Basilea, con el
proposito de corregir situaciones tales como supuestos
que no se cumplen, fluctuaciones futuras en los tipos de

'/\\\/AVA\ los ltimos 16 afios. A cada estimacion debe aplicarse un

R i @3@0 cambio superiores a las observadas en el pasado o

Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

Grafica 111.48

Sistema Bancario: Exposicion al Riesgo de Tipo de Cambio (VaR) 2001-2012
(Cifras en millones de quetzales)
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factores de riesgo no considerados.

En el periodo de andlisis, los afios 1998, 1999 y 2002 son
aquellos en donde se registraron las mayores
volatilidades: 0.248%, 0.258% y 0.254%,
respectivamente. A junio de 2012, el tipo de cambio
muestra una volatilidad diaria de 0.157%. Una alta
volatilidad implica un mayor riesgo cambiario, en virtud
que la misma esta asociada a mayor incertidumbre en el
comportamiento del tipo de cambio.

Al 30 de junio de 2012, el VaR del sistema bancario, en
condiciones normales de mercado, ascendid a Q496
millones, aplicando la distribucién t de Student con 3
grados de libertad, mostrando un incremento en
comparacion con el nivel registrado en diciembre de 2011

Dic-01 Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 Dic-10 Dic-11 Jun-12 (Q382 mi||0nes), como consecuencia del aumento de la

Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

posicion neta del sistema bancario en moneda
extranjera®.

En caso de darse la mé&xima pérdida estimada (Q496 millones), el coeficiente de
adecuacion de capital (CAC) del sistema bancario, al 30 de junio de 2012, se reduciria
de 14.3% a 13.8%, es decir, una baja de 0.5 puntos porcentuales en el CAC. Dicha
cifra se considera positiva en términos de estabilidad financiera, ya que en caso de
materializarse la pérdida por riesgo cambiario, ésta podria ser absorbida sin poner en
peligro la solvencia del sistema bancario.

59 En Informes de Estabilidad Financiera previos, se utilizé la metodologia contenida en la Enmienda al
Acuerdo de Capital para incorporar Riesgos de Mercado. A partir del Informe referido a junio de 2011,
se esta utilizando la metodologia del Comité de Basilea que estd vigente en la actualidad (ver
Recuadro IIl. 2).
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Recuadro I1l.2
LA REFORMA AL MARCO DE RIESGO CAMBIARIO EN BASILEA II*

El Comité de Basilea de Supervision Bancaria, en la enmienda de 1996 al Acuerdo de Capital Basilea I, requirid
patrimonio por riesgo cambiario, lo cual fue incorporado en el Acuerdo de Capital Basilea Il. Para su célculo, se permite
la utilizacién de modelos internos para la estimacion del Valor en Riesgo (VaR), con un nivel de confianza de 99% y un
periodo de tenencia y liquidacion de las posiciones en moneda extranjera de 10 dias habiles. Al resultado obtenido,
debera aplicarse un factor multiplicativo, cuyo minimo es 3.

En julio de 2009, el Comité de Basilea reviso y reformé el requerimiento de capital por riesgo cambiario. En esta reforma
se mantiene la estimacién de un VaR en condiciones normales, pero se agrega la determinacién de otro VaR en
condiciones de estrés, bajo los mismos parametros de confianza y periodo de tenencia. También se le aplica un factor
multiplicativo que no podra ser inferior a 3.

El requerimiento de capital (estimacion del riesgo cambiario) se calcula como la suma del VaR en condiciones normales
con el VaR bajo estrés.

! Revisions to the Basel Il market risk framework. Comité de Basilea de Supervision Bancaria. Julio de 2009. Disponible en

http://www.bis.org/publ/bcbs158.pdf.

El bajo nivel de exposicién al riesgo cambiario en el periodo bajo estudio se deriva de
las condiciones de estabilidad en el tipo de cambio observadas en los ultimos afios y
de la normativa del calce de operaciones activas y pasivas en moneda extranjera. Sin
embargo, es importante dar seguimiento al comportamiento de dicha variable en virtud
de la volatilidad e incertidumbre que pudieran surgir en el contexto de los efectos de la
crisis econémica global.

Indicador Macroecondmico de Vulnerabilidad Bancaria (IMV)®

Introduccion

El desempefio del sistema bancario esta determinado por factores especificos de su
actividad, asi como de las condiciones macroeconomicas internas y externas del
entorno donde se desenvuelve, aspectos que, al ser adversos, podrian originar una
situacion de inestabilidad o vulnerabilidad en el sistema financiero. Por ello es
necesario desarrollar mecanismos de seguimiento y control para el monitoreo de dicha
situacion.

60 Vulnerabilidad o fragilidad ocurre cuando las entidades financieras no estan en capacidad de hacer
frente a un choque adverso y es una condicién previa a una situacién de crisis bancaria o financiera.
Las crisis bancarias son fendmenos ocasionados por factores macro y microeconomicos; el
surgimiento de una crisis bancaria se produce por la confluencia de la vulnerabilidad del sistema y un
choque inicial adverso. El grado de vulnerabilidad o fragilidad relativa es lo que hace que algunos
sistemas bancarios entren en crisis 0 no, ante la presencia de un choque.
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El Indicador Macroecondmico de Vulnerabilidad Bancaria (IMV), desarrollado a partir de
un modelo econométrico, busca analizar el desenvolvimiento de las variables
macroeconémicas y su impacto en la vulnerabilidad de las entidades bancarias (ver
Recuadro Ill. 3). Para el efecto, se construye un indicador unico que recoge la
evolucién de cuatro variables del entorno (ver la metodologia y las variables utilizadas
en la Seccion VI. Modelo Macroeconémico de Vulnerabilidad Bancaria, incluida en el
Informe de Estabilidad Financiera No. 3). Un valor alto del indicador refleja mayor
vulnerabilidad. Por la forma en que esta construido el indicador, cuando se encuentra
por encima de cero muestra una vulnerabilidad superior al promedio del periodo (y
viceversa).

Las variables utilizadas son:

« [ndice Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE), que representa la variacion
interanual del comportamiento de la actividad econémica nacional;

+ Indice del Tipo de Cambio Efectivo Real (ITCER) bilateral con EE.UU., que muestra
la evolucién del tipo de cambio en términos reales, es decir, eliminando el efecto
tanto de la inflacién de los Estados Unidos como la de Guatemala;

« tasa Libor en ddlares de EE.UU. a 6 meses, la cual sirve de referencia para
créditos concedidos por la banca internacional; y,

» tasa de interés activa consolidada (moneda nacional y extranjera), la cual refleja el
costo del financiamiento en la economia.

Comportamiento histérico

La evolucion del IMV evidencié una tendencia a la baja durante el periodo de 2005 a
2007, como resultado de un crecimiento relativamente alto de la actividad econémica,
estabilidad del tipo de cambio nominal (lo cual implicé una baja en el ITCER), y una
tasa de interés activa con tendencia a la baja. Sin embargo, a partir de septiembre de
2007, se observé un cambio de tendencia como consecuencia de los primeros efectos

de la crisis econémica global, con una importante alza

Gréfica 111.49 hasta septiembre de 2008, evidenciando una alta
Sistema Bancario: Indicador Macroecondmico de Vulnerabilidad Bancaria (IMV) VUlnerabi”dad A partir de diChO mes. se estab”izo durante
Enero de 2005 a Diciembre de 2012 (Proyectado) , ' ~ ! o
0 pomento de Y por aproximadamente un afio, aunque con un repunte de julio
96 et oro eV TEeR a octubre de 2009, cuando alcanzé su punto mas alto.
20 Posteriormente, comenzé a disminuir la vulnerabilidad,
a6 como resultado de que se observd una apreciacion
‘;Z v cambiaria y comportamiento al alza en la actividad
a0 economica, asi como tasas de interés activas y tasa Libor
30 I . en niveles inferiores a los observados en afios previos. De
40 mejora e IMAE  ITCER esta manera, bajo las condiciones observadas hasta junio

R
N

RS de 2012, el IMV muestra una vulnerabilidad muy por
debajo del promedio del periodo. Sin embargo, estas
condiciones podrian cambiar hacia otras menos
favorables, segun se analiza mas adelante.

——Escenario1l ~——Escenario 2 ===Indicador Observado

Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.
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A continuacion se analiza cada una de las variables que integran el indicador:

- El'ritmo del IMAE evidencié un comportamiento oscilatorio con tendencia al alza, de 2005
a 2007, alcanzando en julio de este (ltimo afio sus valores més altos en el periodo
(5.8%); sin embargo, a partir de dicho mes mostr6 una tendencia a la baja debido, en
parte, a la desaceleracion experimentada por las economias de los principales socios
comerciales del pais, situando su punto méas bajo en agosto de 2008 (1.7%), dando lugar
a un incremento del IMV. Durante 2009, la mayoria de actividades econdmicas
mostraron tasas de crecimiento menos dindamicas que en 2008; sin embargo, el IMAE
mostrd cierta estabilidad para dicho afio. Para 2010, el IMAE continué mostrando signos
de recuperacion hasta ubicarse en 3.9% en diciembre. La recuperacion observada en la
actividad econdmica desde octubre de 2009 hasta febrero de 2011 se vio reflejada en
una caida del IMV. De febrero hasta diciembre de 2011 el IMAE se desacelerd
levemente; no obstante, su tendencia cambio al alza en el primer semestre de 2012.

* Hasta agosto de 2008, el tipo de cambio nominal (promedio mensual) mostr estabilidad
con tendencia a la baja, situandose en dicho mes en Q7.40 por un dolar de EE.UU., el
valor mas bajo en ocho afios. Luego evidenci6 una tendencia al alza durante el Ultimo
trimestre de 2008 y todo 2009. Durante 2010, el tipo de cambio nominal, con excepcion
de lo ocurrido en el primer trimestre del afio cuando evidencié una depreciacion
significativa, mantuvo un comportamiento, en general, acorde con sus factores
estacionales, con tendencia a la baja, hasta situarse en Q7.96 por dolar a fin de afio.
Durante los primeros cuatro meses de 2011, el tipo de cambio mostré mayor apreciacion,
no obstante, en mayo revirti6 su comportamiento mostrando cierta estabilidad acorde
con su estacionalidad. Durante el primer semestre de 2012, el quetzal se deprecié 0.5%
frente al délar estadounidense, al pasar de un nivel de Q7.81 en diciembre de 2011 a
Q7.85 en junio de 2012.

* Durante el periodo de 2005 a 2007, la tasa de interés activa en moneda nacional mostré
una tendencia a la baja, llegando a su punto mas bajo en agosto de 2007 (12.6%). A
partir de dicho mes, se increment6 hasta llegar a 14.0% en septiembre de 2009, para
luego disminuir y ubicarse en 13.3% en diciembre de 2010. A partir de este mes, la tasa
activa en moneda nacional mostré un leve incremento y alcanz6 13.6% en enero de
2012, manteniéndose en los Ultimos seis meses alrededor de 13.4%. A su vez, la tasa de
interés activa en moneda extranjera se situd en su punto mas bajo en julio de 2004
(6.7%). Posteriormente cambié su tendencia hacia el alza hasta llegar a 8.6% en
diciembre de 2009. A partir de alli, ha mostrado tendencia a la baja, hasta ubicarse en
6.6% en junio de 2012.

* En forma consolidada, la tasa de interés activa en moneda nacional y moneda extranjera
alcanzd su punto mas bajo en enero de 2008 (11.0%). A partir de dicho mes muestra una
tendencia al alza durante 2008 y 2009 (12.1% en diciembre 2009), para luego revertir su
comportamiento durante 2010 y el primer semestre de 2011. Durante los primeros cuatro
meses de 2011, la tasa de interés activa consolidada permanecié estable y
posteriormente comenz0 a disminuir hasta ubicarse en junio de 2012 en 11.2%.
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* De 2004 al primer semestre de 2006, la tasa Libor en ddlares de EE.UU. a 6 meses
mantuvo una tendencia al alza, situandose en junio de 2006 en 5.6%. Se estabilizé
alrededor de dicho valor hasta agosto de 2007. A partir de dicho mes, su tendencia
cambié hacia la baja, ubicandose en enero de 2010 en 0.4%, aunque hubo un
comportamiento leve hacia el alza durante el primer semestre de 2010 (0.8% a junio de
2010), en el segundo semestre la tasa cambio la direccidén de su comportamiento, de
modo que a junio de 2011 se situd en 0.4%. De julio a diciembre de 2011, la tasa Libor
muestra un leve incremento, hasta llegar a 0.8%, mientras que el primer semestre de
2012 la tasa Libor se ha mantenido alrededor de 0.7%.

Perspectivas

Las perspectivas de la economia guatemalteca contintan siendo positivas, a pesar de un
entorno internacional adverso y cambiante. En efecto, segun el Banco de Guatemala, €l
crecimiento del PIB se ubicara a finales de 2012 entre 2.9% y 3.3%, luego de haber cerrado
el 2011 en 3.9%.

No obstante, persisten riesgos, que en algiin momento podrian impactar el crecimiento de
la economia nacional. Entre éstos destacan la posibilidad de que la economia de Estados
Unidos crezca a menores tasas que las esperadas, derivado de una consolidacién fiscal
mayor; y el aumento de la incertidumbre respecto a la situacion que continda en la Zona
del Euro, dado que las politicas econdmicas implementadas no han logrado revertir las
perspectivas macroeconémicas Y financieras de la region.

Con la informacién anterior, se elaboraron dos escenarios del comportamiento del IMV para
el segundo semestre de 2012, utilizando los supuestos siguientes:

Escenario 1:

a) La tasa de interés activa y la tasa Libor a 6 meses se mantiene constante; b) para el
ITCER bilateral con EE.UU., se considerd una inflacion para Guatemala de 4.5% y para
EE.UU. de 1.8%, conforme las estimaciones del Banco de Guatemala y del Fondo
Monetario Internacional, respectivamente, y un tipo de cambio de Q8 por dolar de EE.UU.;
y, C) el ritmo del IMAE se proyecta a partir del limite inferior del crecimiento del PIB
estimado por el Banco de Guatemala para 2012 de 2.9%. Como resultado de dicho
prondstico, el IMV muestra un leve incremento para el segundo semestre de 2012.

Escenario 2:

El ritmo del IMAE se proyecta a partir de un crecimiento del PIB de 1.7% para 2012, siendo
éste el valor mas bajo observado en el periodo de estudio, y las deméas variables
permanecen como se indico en el escenario 1. Como resultado de dicho prondstico, el IMV
muestra un incremento mas pronunciado que en el escenario anterior para el segundo
semestre de 2012; sin embargo, sigue evidenciando una vulnerabilidad inferior al promedio
del periodo.
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Recuadro IIl.3
MODELO ECONOMETRICO DE VULNERABILIDAD BANCARIA

Con el fin de comprender la relacion entre la calidad de la cartera del sistema bancario nacional y el entorno
macroeconomico en el que se desenvuelve, se elabord un modelo econométrico con base en el método de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), para el periodo comprendido entre mayo de 2001 a junio de 2012 y cuyas
caracteristicas se muestran a continuacion:

----- =-0.0898 - 0.0013 x IMAE + 0.0014 x ITCEREUA + 0.1128 x TASA LIBOR + 0.1854 x TASAACTIVA

Donde:
CV / CB = Cartera vencida sobre Cartera bruta!
El Ritmo del IMAE? es significativo al 99.9% (t = -3.38)
El Indice del Tipo de Cambio Efectivo Real Bilateral con EUA (ITCEREUA)? es significativo al 99.9%
(t = 26.06)
La Tasa Libor en ddlares a 6 meses* es significativa al 99.9% (t = 4.83)
La Tasa de interés activa consolidada (moneda nacional y moneda extranjera)® es significativa al 99.9%
(t=3.98)
Poder Explicativo (R?) = 99.1%
La prueba F de Fisher (F= 2946.52) indica que el modelo es significativo a mas de 99.9%

Los signos observados en los coeficientes asociados a dichas variables son los esperados, es decir, una disminucion
en la actividad econémica (medida por el ritmo del IMAE) implica un incremento en la Cartera Vencida sobre la
Cartera Bruta (CV/CBY); y, un aumento del ITCER bilateral con EUA, de la tasa Libor en délares de EUA a 6 meses o
de la tasa de interés activa consolidada (moneda nacional y extranjera) inciden en un incremento en el coeficiente
CVICB.

Adicionalmente, se verificd el cumplimiento de los supuestos del método de MCO de la siguiente forma:

a) Se corrigio la autocorrelacion serial al eliminar el efecto causado por la posible correlacion lineal de la variable
dependiente con los valores pasados de la misma, comportamiento caracteristico de variables macroeconoémicas.
Posterior a dicha correccion, se obtuvo un estadistico d de Durbin-Watson de 2.01 con n = 133 observaciones y k = 4
regresores. El valor obtenido indica ausencia de autocorrelacion serial a un nivel de confianza de 95%.

b) Se realizo el analisis de multicolinealidad utilizando las pruebas de Klein y de Farrar y Glauber, mediante el calculo
de coeficientes de correlacion entre las variables independientes, dando como resultado que no hay evidencia
suficiente para concluir que hay problema de multicolinealidad.

Fuentes:

! Célculos Superintendencia de Bancos.

2 Banco de Guatemala.

® Consejo Monetario Centroamericano.

* Banco Central de Costa Rica.

® Banco de Guatemala y calculos Superintendencia de Bancos.
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IV. Companias de Seguros

Durante los ultimos afios, el sector asegurador ha mantenido un crecimiento sostenido
pero moderado. A junio de 2012, las compafiias de seguros mantienen adecuados
indicadores de eficiencia en la operacion del seguro, liquidez, solvencia y rentabilidad,
al compararlos con los afios anteriores. La vigencia, a partir de 2011, de un nuevo
marco legal esta contribuyendo al fortalecimiento y competitividad del sector.

Actividad y eventos recientes

La Ley de la Actividad Aseguradora, vigente a partir de enero de 2011, otorgo la calidad
de compafiias de seguros a las empresas que antes operaban como afianzadoras; por
tal motivo se han iniciado los cambios en el nimero de compafiias que operan en el
pais. A principios del 2012 se autoriz6 la primera fusion por absorcion®! hajo esta
nueva legislacion. Asimismo, la solicitud de una aseguradora britanica para constituir
una subsidiaria en el pais se encuentra en el proceso de revision del cumplimiento de
los requisitos que la ley establece, previo a someterse a consideracion por parte de la
Junta Monetaria.

Al 30 de junio de 2012, el sector asegurador estaba conformado por 27 compafiias de
seguros, de las cuales diez se especializan en seguros de caucion. Diez compafiias
pertenecen a grupos financieros y seis a grupos aseguradores internacionales.

El 56.4% de las primas netas corresponden a tres compafiias que se especializan en
los ramos de seguros de dafios. La utilidad obtenida por las mismas suma el 47.1%
del total de todo el sistema asegurador y sus activos forman el 47.3%.

Las compaiiias especializadas en seguros de caucidn poseen el 7.8% de los activos
del sistema asegurador, el 2.7% de las primas netas y el 10.1% de la utilidad.

El crecimiento del activo del sistema asegurador ha sido constante y estable. Sin
embargo, en 2011 se observaron variaciones atipicas debido al cambio en el método
de registro de cuentas por cobrar en los ramos de vida colectivo y accidentes y
enfermedades. A junio de 2012, el total de activos asciende a Q6,726 millones cifra que
representa el 1.7% del PIB (ver en el Anexo 3 la Tabla a. Estructura del Sistema
Financiero).

Profundizacion

Para 2011, el PIB del pais alcanzé Q365,136 millones® y la produccién de primas fue
de Q4,718 millones lo que significa que la profundizacion®® es de 1.3%. En 2010 era de
1.2% lo cual implica un aumento de 0.1 puntos porcentuales derivado de que el
incremento en primas directas netas fue superior al del PIB.

61 Resolucion de Junta Monetaria JM-23-2012 de fecha 8 de febrero de 2012.
62 Cifras preliminares a precios corrientes.
63 Cociente entre las primas directas netas y el PIB.
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Tabla IV.1

Compaiiias de Seguros: Profundizacidn en Guatemala, 2007-2011

2007 2008 2009 2010 /p 2011 /p

PIB (millones de quetzales)* 261,760 295,872 307,967 333,112 365,136

Primas directas netas (millones de quetzales)**

PIB (variacion) 13.9% 13.0% 4.1% 8.2% 9.6%

3,103 3,392 3,708 3,972 4,718

Primas directas netas (variacion) 16.5% 9.3% 9.3% 7.1% 18.8%

Profundizacién 1.19% 1.15% 1.20% 1.19% 1.29%

Ip Cifras preliminares
* Precios corrientes

** Incluye seguro de caucion

Fuente: Banco de Guatemelay Superintendencia de Bancos. Célculos: Superintendenciade Bancos.

Grafica IV.1

Compafiias de Seguros: Profundizacion en Latinoamérica, 2011
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Grafica IV.2
Compaiiias de Seguros: Activos Netos
Junio 2007 a Junio 2012
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Al comparar el nivel de profundizacion de seguros de
Guatemala respecto a Centroamérica, se observa que fue
bajo en 2011. Mientras que el PIB de Guatemala es el
mas alto de la regién con US$46,912 millones, ocupa el
tercer lugar en primas de seguros con US$604 millones®,
por debajo de Panamé con US$1,053 millones y de Costa
Rica con US$794 millones.

A nivel latinoamericano, las cuatro economias mas
grandes son Brasil, México, Argentina y Colombia. Sus
datos de profundizacion son 2.3%, 1.9%, 1.5% y 2.0%
respectivamente. Chile y Panama presentan los mayores
niveles de Latinoamérica.

Situacién financiera

a. Cuentas activas

A junio de 2012, el activo total de las compafias de
seguros alcanzé Q6,726 millones, lo que representa un
crecimiento de 10.8% con relacién a la misma fecha del
afio anterior.

Dentro del activo, las inversiones y primas por cobrar
muestran la mayor proporcién: 60.7% y 24.5%
respectivamente.

64 Utilizando cifras del drgano supervisor, banco central de cada
pais y del Banco Mundial.



Grafica IV.3

Compaiiias de Seguros: Inversiones
Junio 2007 a Junio 2012
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Grafica IV.4
Compafiias de Seguros: Primas por Cobrar
Junio 2007 a Junio 2012
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Grafica IV.5
Compafiias de Seguros: Reservas Técnicas
Junio 2007 a Junio 2012
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Inversiones

Las compafiias de seguros tienen que invertir teniendo
en cuenta la seguridad y rentabilidad. Los activos deben
estar suficientemente diversificados y asegurar la liquidez
de la compafiia de seguros para garantizar que las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros
puedan ser cumplidas al momento que estas se
presenten.

Ajunio de 2012, las inversiones ascienden a un monto de
Q4,079 millones y mas de la mitad de estas (54.6%) se
encuentran en titulos de deuda emitidos por el Gobierno
de Guatemala y por el Banco Central.

Primas por cobrar

Las primas por cobrar son el segundo mayor rubro de los
activos de las compafiias aseguradoras. Su monto
asciende a Q1,650 millones para junio 2012 y han sido el
rubro del activo mas afectado por la anualizacién de las
primas de podlizas colectivas de vida y salud como se
exige a partir de enero de 2011.

h. Cuentas pasivas

A junio de 2012, las principales cuentas pasivas de las
compafias aseguradoras son reservas técnicas (63.2%
del total del pasivo), acreedores varios®® (16.9%) e
instituciones de seguros®® (11.9%).

Reservas Técnicas

Las reservas técnicas de una aseguradora tienen que ser
suficientes y confiables. Por la naturaleza de la operacion
del seguro, este rubro es el principal pasivo financiero de
las compafiias aseguradoras y sirve de base para el
célculo de las inversiones.

A junio de 2012, el total de reservas técnicas alcanzé
Q3,015 millones, lo que representa un crecimiento de
10.9% respecto a junio de 2011.

65 Registra las operaciones a cargo de los intermediarios y
comercializadores masivos de seguros segun relacion
contractual.

66 Registra los saldos, a cargo o a favor, que resultan de las
liquidaciones efectuadas conforme a los términos de los contratos
0 aceptaciones facultativas de reaseguro.
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Grafica IV.6
Compaiiias de Seguros: Primas Netas Semestrales por Tipo de Seguro
Junio 2007 a Junio 2012
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Grafica IV.7

Compaiiias de Seguros: Composicidn de Primas Netas por Ramo
Junio 2012
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Grafica IV.8
Compaiiias de Seguros: Composicion de Primas Retenidas por Ramo
Junio 2012
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c. Estado de Resultados
Primas

Las primas netas a junio de 2012 ascendieron a Q2,574
millones, lo que significa una reduccion de 6.6% respecto
a junio de 2011. Esta caida se debe principalmente a que
los ramos colectivos de vida y accidentes vy
enfermedades se redujeron en Q324 millones (23.4%),
por efectos del registro contable aplicado en 2011. Dicha
caida fue compensada por el crecimiento en las primas
del ramo de dafios en Q164 millones (13.9%).

La composicidn de primas netas por ramo para el primer
semestre de 2012 es: 3.5% en vida individual; 15.5% en
vida colectivo; 26.2% en accidentes y enfermedades;
52.0% en dafios (incluye vehiculos automotores con
21.3%) y 2.8% en caucidn.

Respecto a la cesion y retencidn de primas, desde junio
de 2007, se cede en promedio el 30.7% al reaseguro,
situacion que varia segln el ramo, ya que cuanto mayor
sea el monto en riesgo, mayor prima se cede al
reasegurador. El ramo de dafios es el que méas primas
cede a los reaseguradores (41.5%), exceptuando el ramo
de vehiculos automotores que solamente cede el 2.3%.

La estructura de cesidn segln el ramo hace variar la
composicion de primas retenidas respecto a las primas
netas. En efecto, al mes de junio de 2012, las primas del
ramo de dafos pasa de 52.0% del total de primas netas a
43.8% sobre el total de primas retenidas, luego de la
cesion. Por el contrario, las primas del ramo de
accidentes y enfermedades pasan de 26.2% a 33.3%.

Costos

En la operacion aseguradora los principales costos son
los pagos por siniestros 0 reclamos y los costos de
adquisicion.

Los siniestros dependen de eventos externos y aleatorios
a los cuales estan sujetos los bienes asegurados. Es por
ello que se utilizan politicas de suscripcion®” y contratos
de reaseguro para limitar el impacto del pago de
siniestros en la condicién financiera de la compafiia, lo

cual da como resultado que los siniestros retenidos muestren un comportamiento
congruente con la estructura de retencion de primas.

67 Aceptar un riesgo y emitir la péliza. Una vez que la compaiiia de seguros recibe la solicitud para un
seguro, ésta decide si el solicitante o la propiedad son elegibles para la cobertura. Todas las
compafiias de seguros utilizan pautas para determinar la elegibilidad.
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Grafica IV.9

Compaiiias de Seguros: Siniestros Retenidos y Recuperaciones por Reaseguro
Junio 2007 a Junio 2012 (En millones de quetzales)
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Para ilustrar lo anterior, se puede observar lo ocurrido en el
primer semestre de 2010, con el paso de la tormenta
tropical Agatha y la erupcién del Volcan de Pacaya, con
siniestros totales por Q1,433 millones. Las recuperaciones
por reaseguro absorbieron Q625 millones, lo que resultd en
que el sistema asegurador desembolsara Q808 millones.

En el primer semestre de 2012 los siniestros totales
ascendieron a Q1,257 millones (27.4% mas que en el
mismo periodo de 2011), se recuperaron por medio de
reaseguro Q336 millones (60.8% mas que a junio de 2011),
lo que resulta en Q920 millones (18.4% més que a junio de
2011) a cargo del sistema asegurador.

El ramo con mayor monto de siniestros totales es

accidentes y enfermedades con Q395 millones lo cual representa un aumento de 12.5%
respecto al primer semestre de 2011. A continuacion esta el ramo de vehiculos con Q368
millones y un aumento de 7.7% respecto al mismo periodo de 2011. Las mayores
variaciones interanuales ocurrieron en los ramos de dafios (155.0%) y caucion (218.2%).

En cuanto a siniestros retenidos, los ramos con mayor monto son accidentes y
enfermedades con Q345 millones (18.0% mayor respecto al primer semestre de 2011) y
Vehiculos con Q314 millones (7.7% mas que en el mismo periodo de 2011). Los

restantes rubros del ramo de

dafios bajan a la cuarta posicion debido a su esquema de

proteccién con reaseguro, mientras que el ramo de vida colectivo sube a la tercera
posicion. Notese también que con la proteccion por reaseguro del ramo de caucion la
variacion interanual (58.5%) ya no es tan significativa como en los siniestros totales.

Tabla IV.2

Compariias de Seguros: Reclamos Totales y Retenidos, 2007-2012

(En millones de quetzales)

Ramo

S$12007 S12008 S12009 S12010 S12011 S12012

Salud y Accidentes
Vehiculos Automotores
Dafios (excepto Vehiculos)
Vida Colectivo

Vida Individual

Caucion

Salud y Accidentes
Vehiculos Automotores
Vida Colectivo

Dafios (excepto Vehiculos)
Vida Individual

Caucion

Reclamos totales

210 234 295 320 351 395
348 370 391 345 342 368
155 183 295 585 99 253
79 95 114 118 130 150
42 47 49 48 55 56
20 17 26 15 11 35

Reclamos retenidos

192 211 260 282 292 345
292 310 349 292 292 314
57 70 7 79 91 113
61 72 70 108 51 94
36 40 43 41 47 47
8 9 13 7 4 6

Fuente: Superintendenciade Bancos.

El costo de adquisiciénS® est4 relacionado con las primas directas netas y su componente

mas alto son las comisiones
masivos de seguros.

correspondientes a los intermediarios y comercializadores

68 Gastos de adquisicién y renovacién menos comisiones y participaciones por reaseguro cedido.

INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA NoO. 11 53 |



Grafica IV.10

Compafiias de Seguros: Costos de Adquisicion y Gastos de Administracion
Junio 2007 a Junio 2012 (En millones de quetzales)
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Grafica IV.11
Compaiiias de Seguros: Utilidad Neta (Pérdida) en Operacion
Junio 2007 a Junio 2012
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Tabla IV.3

Otro componente importante en el resultado del sistema
asegurador son los gastos de administracion. A junio de
2012 ascienden a Q301 millones lo cual representa una
disminucion de 0.6% respecto al monto registrado en
junio de 2011 (Q303 millones). La composicién de estos
respecto a la prima devengada es estable, aunque en el
primer semestre de 2012 disminuyeron un punto
porcentual respecto al afio anterior (de 21% a 20%).

Utilidad

La utilidad neta (pérdida) en operacion del primer
semestre de 2012 es de Q309 millones, equivalente a un
incremento interanual de 2.9%.

La utilidad antes de impuestos a junio de 2012 es de
Q312 millones, es decir, un incremento de 3.3% respecto
a junio de 2011 y es la mayor cifra obtenida a junio en los
Gltimos afios.

d. Indicadores de Solidez Financiera
Eficiencia en la operacion del seguro

Para analizar la eficiencia en la operacion del seguro, se
utilizara la razén combinada, la cual resulta de adicionar
el indicador de siniestralidad con el de gastos, ambos
respecto a las primas netas de retencion devengadas
mas los derechos de emision de pélizas.

Anélisis de Ejecucion Técnica: Razén Combinada

Razon

Descripcion e implicaciones de estabilidad financiera

de Siniestralidad

de Gastos

Combinada

Siniestros Retenidos entre Primas Devengadas mas Derechos de Emision:
Indica cuan bien el precio corresponde al riesgo que toma el asegurador.

Efecto en su incremento: negativo

+

Gastos entre Prima Devengada mas Derechos de Emision, donde los
Gastos son la suma de Comisiones, Gastos de Administracion y otros
gastos t&cnicos. Indica la cobertura que las primas tienen sobre los gastos
incurridos.

Efecto en su incremento: negativo

En el sector asegurador, la Razén Combinada se utliza como indicador
general de desempefio. Resulta de la suma de las razones de
Siniestralidad y de Gastos.

Efecto en su incremento: negativo
Se espera que sea menor a 100

Fuente: IAIS - Supervisory Standard No. 9
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La razén combinada para el primer semestre de 2012 es

iﬁ‘:jﬁ;‘d‘ﬁ'sﬁm S de 92.3% y permanece igual al primer semestre de 2011
e éte 2007 @ vt éle 2012 (0 poetels) y se encuentra bajo el 100%; lo cual indica, que la
120 operacion del sistema asegurador mantiene su eficiencia
100 en la utilizacion de sus primas disponibles.

80

Para el primer semestre de 2012, la razon de

. siniestralidad se situé en 56.6%. La caida en el primer
N semestre de 2011 (a 52.2% desde 60.0% en 2010) se
2 debi6 principalmente al aumento interanual de 38.3% en
0 primas netas como resultado del registro anual de primas

12007 $12008 $12009 512010 512011 12012 en los ramos de vida colectivo y accidentes y
Razén de Gastos M Razén de Siniestralidad enfermedades.

Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

La razon de gastos, para el primer semestre de 2012, se
sitlla en 35.6%; disminuyendo 4.5 puntos porcentuales respecto al mismo periodo de
2011. En el 2011, esta razén registrd un alza derivada del aumento en los costos de
adquisicion por el registro anual de primas en los ramos de vida colectivo y accidentes
y enfermedades.

Rentabilidad
Grafica IV.13
Compafiias de Seguros: Rentabilidad -
Junio 2007 a Junio 2012 (En porcentaje) Para evaluar la rentabilidad del sector asegurador se
2 utilizaran los indicadores siguientes: rentabilidad sobre
patrimonio (ROE)®, rentabilidad sobre activos (ROA)” y
* resultado de operacion de seguros (RO)™, en el periodo
15 de 2007 a 2012.
° El ROE alcanzd el 16.0%, inferior en 0.7 puntos
5 porcentuales al valor mostrado en el primer semestre del
afio anterior (16.7%). El ROA es de 4.4% en el primer
S T anw s sizos s siaom sizon semestre de 2012, inferior en 0.7 puntos porcentuales al
v won wro registrado en el mismo periodo del afio anterior (5.1%).

Fuente: Calculos de la Superintendencia de Bancos.

A junio de 2012, el RO es de 20.1%, inferior al valor

registrado en el primer semestre del afio anterior (21.1%).
Ha oscilado entre 13.4% y 21.1% en el primer semestre de cada uno de los afios de
2007 a 2012.

Como puede observarse, las razones de rentabilidad muestran mayores valores en
2011 y 2012. Lo anterior responde al cambio de método de registro contable de las
primas a partir de enero de 2011.

69 Es el cociente de la utilidad neta en operacion entre el capital contable promedio y muestra la utilidad
respecto a los recursos de los accionistas.

70 Se calcula dividiendo la utilidad neta en operacion entre el activo neto promedio y muestra la utilidad
con respecto a los recursos propios y ajenos de la entidad.

71 Es el cociente de la utilidad en operacion entre las primas netas de retencién devengadas.
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Grafica IV.14
Compaifiias de Seguros: Indicador de Liquidez
Junio 2007 a Junio 2012
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Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

Liquidez

La liquidez del sector asegurador se representa por la
proporcion de activos de corto plazo’> mas inversiones
respecto del pasivo exigible™,

El indicador refleja una adecuada situacién de liquidez,
superior a la unidad lo cual significa que el sistema
asegurador puede cubrir su pasivo exigible.

Otro indicador de liquidez se obtiene mediante el anélisis
del flujo de efectivo’™, el cual relaciona los ingresos de
primas entre los egresos totales por actividades
operativas.

Para el primer semestre de 2012, el indicador alcanza 1.07. Al ser superior a la unidad,
esto significa que las primas cobradas son suficientes para mantener la operacion. Si
se adicionan los ingresos por inversiones, se obtiene un indicador de 1.18, el cual
refleja mayor holgura para cumplir con los requerimientos de pago a corto plazo.

Grafica IV.15
Compaiiias de Seguros: Indicadores de Solvencia
Junio 2007 a Junio 2012
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Fuente: Célculos de la Superintendencia de Bancos.

Solvencia

Para evaluar la solvencia o capacidad de cumplir con los
compromisos financieros del sector asegurador se
utilizaran las razones de respaldo del pasivo™y respaldo
de las reservas’®.

El respaldo del pasivo representa la capacidad de las
compafias de seguros de cubrir sus obligaciones de
corto y largo plazo. A junio de 2012, el indicador se
encuentra 3 centésimas por debajo del valor de junio de
2011, el punto mas bajo en 5 afios.

El respaldo de las reservas permite analizar la capacidad
de las aseguradoras de cumplir con sus obligaciones

contractuales mediante sus disponibilidades e inversiones. Ambos indicadores bajaron
en los (ltimos dos afios debido a la anualizacién de primas y al aumento en la
constitucion de reservas, requeridos a partir de 2011 con la entrada en vigencia de la

nueva ley.

72 Suma de las disponibilidades, primas por cobrar (netas), instituciones de seguros y deudores varios
neto de compafiias reaseguradoras.

73 Suma de las reservas técnicas y matematicas, obligaciones contractuales pendientes de pago,
instituciones de seguros, acreedores varios, documentos por pagar, préstamos por pagar, otros
pasivos, créditos diferidos, menos el rubro de compafiias reaseguradas.

74 El Acuerdo 2-2011 y su Anexo de fecha 04 de enero de 2011 establecen la informacion que deben
enviar las entidades supervisadas, dentro de la cual incluye el Estado de Flujo de Efectivo, con

periodicidad trimestral.

75 Es el total de activo neto menos cargos diferidos netos entre total de pasivo.

76 Es el cociente de las inversiones netas y disponibilidades entre las reservas técnicas y matematicas y
las obligaciones contractuales pendientes de pago.
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Grafica IV.16

e. Riesgos de la actividad aseguradora

La ocurrencia de los eventos para los que fue contratado un seguro, la capacidad de
mitigar tal evento con reaseguro (cesion-retencion) y la capacidad de cubrir los gastos
de intermediacion y de administracion con la prima disponible luego de haber creado la
reserva correspondiente de riesgo en curso (prima retenida devengada) son los
principales riesgos que debe evitar o controlar una aseguradora dentro de sus
operaciones.

Riesgo de prima insuficiente

Compafiias de Seguros: Resultado Técnico / Primas Netas Devengadas

Junio 2011 a Junio 2012 (En porcentaje)

45
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152011

¥ Vida

Las compafiias de seguros estan expuestas a este riesgo
cuando su resultado técnico es negativo, debido
principalmente a que la prima neta devengada de las
polizas (de dafios y de vida) no cubre los costos
operativos (adquisicién, siniestros y administrativos),
situacion que hace necesaria la revision de las tarifas
utilizadas para cada tipo de seguro. Al primer semestre
de 2012 el resultado técnico de las compafiias de
seguros fue positivo en los cuatro ramos en que operan.
El ramo de vida registré un valor de 33%, superior al

152012

SyReials ORfs Cen registrado en 2011 (29%). El resultado técnico del ramo

Fuente: Boletines trimestrales de junio 2011 y junio 2012 de la Superintendencia de Bancos. de aCCIdenteS y enfermedadeS, el menor de todos IOS

ramos, se ubico en 2%. El resultado técnico del ramo de
dafios reflejo un resultado de 7%. El seguro de caucion registra el mayor resultado
técnico con 36%. Estas cifras sugieren que, en cada uno de los ramos, se cuenta con
suficiencia de primas para cubrir los riesgos asumidos.

Riesgo catastrofico o de acumulacion

Segun la ubicacion geografica de Guatemala, la industria esta expuesta a pérdidas por
frecuencia y severidad de diversas catastrofes naturales (huracanes, terremotos,
erupciones volcanicas, inundaciones, deslizamientos de tierra, pandemias, etc.). Estos
riesgos se materializan cuando no estan en capacidad de cubrir la pérdida ocurrida por
un evento de la naturaleza. Dicha cobertura se logra mediante el contrato de reaseguro
de exceso de pérdida catastréfica y la reserva acumulativa de catastrofe natural.

La méxima pérdida probable del sistema asegurador al 30 de junio de 2012, conforme
a la normativa legal vigente, se sitla en Q4,376 millones con una cobertura de
contratos de reaseguro catastréfico de Q5,707 millones y reserva acumulativa de
terremoto del mercado asegurador de Q162 millones, lo que resulta en suficiencia de
Q1,492 millones.

Riesgo de mercado

Riesgo de transmision de crisis econémica global

Este riesgo proviene de la posibilidad que las compafiias aseguradoras locales sufran
pérdidas inesperadas o, inclusive, se vean imposibilitadas de cumplir con sus

obligaciones, a raiz de una crisis econdmica global ya sea a través de los contratos de
reaseguro, o bien, por medio de la participacion accionaria de compafiias extranjeras
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en empresas locales (para mayor detalle al respecto, ver la seccién V del Informe de
Estabilidad Financiera No. 8).

A la fecha no se han presentado situaciones adversas derivadas de la crisis financiera
global, pero dadas las turbulencias recientes en los mercados financieros, especialmente
en la Zona del Euro, persiste el riesgo de transmision.

Expectativas para 2012

La modernizacion del marco legal ha permitido el ingreso de empresas extranjeras de
prestigio con otro tipo de experiencia en servicios relacionados con el seguro. Tal es el
caso de los servicios médicos y hospitalarios que implica el seguro de accidentes y
enfermedades el cual, junto al de vehiculos automotores, tiene la mayor participacion
dentro de la mezcla de productos de las aseguradoras.

Para 2012 se esperaria la formacién de mas alianzas de este tipo (servicios
relacionados-aseguradoras) y alianzas con comercializadores masivos para contribuir a
mejorar la profundizacion del seguro en el pais. Asi también fusiones entre compariias
de fianzas y aseguradoras; especialmente las que forman parte de un mismo grupo
financiero.

La calificadora Fitch Ratings “estima que el crecimiento del sector sera mas
conservador en 2012, en linea con el moderado crecimiento econdémico proyectado por
la agencia, en funcién de lo cual el perfil financiero de las compafiias se mantendria
relativamente estable.” 77
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V. Anexos

Anexo 1. Panorama Economico Global, 2003-2013

Anexo 2. Guatemala: Indicadores Macroecondmicos,
2003-2012
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Anexo 1. Panorama Econdmico Global, 2003-2013

(Variacion interanual)

DESCRIPCION 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 v/ 2013 ol
Crecimiento global (Del PIB mundial, a precios constantes) 3.7 4.9 45 5.2 5.4 2.8 -0.6 5.3 3.9 3.5 3.9
Economias avanzadas / 2.0 3.1 2.6 3.0 2.8 0.0 -3.6 3.2 1.6 1.4 1.9
Estados Unidos de América (EE.UU.) 2.5 3.5 3.1 2.7 1.9 0.3 -3.5 3.0 1.7 2.0 2.3
Zona del Euro 0.7 2.2 1.7 33 3.0 0.4 -4.3 1.9 1.5 -0.3 0.7
Japdn 1.7 2.4 13 1.7 2.2 -1.0 -5.5 44 -0.7 2.4 1.5
Rusia 7.3 7.2 6.4 8.2 8.5 5.2 -7.8 43 43 4.0 3.9
Reino Unido 3.5 3.0 2.1 2.6 35 -1.1 -4.4 2.1 0.7 0.2 1.4
Economias de mercados emergentes y en desarrollo Y 6.3 7.5 7.3 8.2 8.7 6.0 2.8 7.5 6.2 5.6 5.9
América Latina y el Caribe ¥ 2.1 6.0 4.7 5.7 5.8 4.2 -1.6 6.2 4.5 3.4 4.2
Medio Oriente / 7.5 6.2 5.6 6.1 5.6 4.7 2.7 5.0 3.5 5.5 3.7
Asia 8.1 8.5 9.5 10.3 11.4 7.8 7.1 9.7 7.8 7.1 7.5
China 10.0 10.1 113 12.7 14.2 9.6 9.2 104 9.2 8.0 8.5
India 6.9 7.6 9.0 9.5 10.0 6.2 6.6 10.8 7.1 6.1 6.5
Africa Sub-sahariana 4.8 7.1 6.2 6.4 7.1 5.6 2.8 5.3 5.2 5.4 5.3
Fuente: World Economic Outlook de abril de 2012 del Fondo Monetario Internacional (FMI).
py/ Proyectado.
1/ Seglin la nomenclatura del Fondo Monetario Internacional (FMI).
2/ Corresponde a Hemisferio Occidental segtin la nomenclatura del Fondo Monetario Internacional.
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Anexo 2. Guatemala: Indicadores Macroecondmicos 2003-2012

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012"
Crecimiento econémico (En porcentaje) 2.5 3.2 33 5.4 6.3 33 0.5 29 ¥ 39 " 2933
Inflacién (En porcentaje) 5.85 9.23 8.57 5.79 8.75 9.40 -0.28 5.39 6.20 4.5+/-1.0
Quetzal por ddlar de EE.UU. (Promedio de compra y venta) 7.94 7.95 7.63 7.60 7.67 7.56 8.16 8.06 7.78 -
Quetzal por ddlar de EE.UU. (Fin de periodo, promedio de compra y venta) 8.04 7.75 7.61 7.62 7.63 7.78 8.35 8.01 7.81 -
Tasa de interés en moneda nacional (En porcentaje)
Activa 141 135 12.8 12.9 12.9 13.8 13.6 133 135
Pasiva 4.5 4.5 4.6 4.8 4.9 5.5 5.6 5.3 5.2
Tasa de interés en moneda extranjera (En porcentaje)
Activa 6.8 6.9 7.2 7.6 7.6 8.5 8.6 7.6 6.7 e
Pasiva 3.0 31 3.4 3.8 3.6 3.8 3.9 3.1 2.7 e
indice Mensual de la Actividad Econémica (IMAE; 2001=100), Indice Tendencia-ciclo 107.1 109.9 114.3 120.0 125.0 128.0 131.3 136.5 141.0 -
(En millones de quetzales, o la unidad indicada)
Producto Interno Bruto (A precios corrientes; Base 2001) 174,044 190,440 207,729 229,836 261,760 295,872 307,967 333,112 P 365,136 ¢ 394,864 @
Producto Interno Bruto (A precios corrientes; Base 2001)
En millones de délares de EE.UU. 21,917 23,992 27,218 30,231 34,111 39,143 37,722 41,350 P 46,912 ¢ 50,003 ¥
Ingresos del Estado 21,809 23,462 24,907 29,250 33,611 35,578 34,037 37,425 43,178 » 45,928
Ingresos tributarios 20,281 21,974 23,310 27,238 31,543 33,358 31,812 34,772 40,292 42,950
Gastos del Estado 26,333 25542 28,500 33,721 37,382 40,355 43,709 48,385 53,511 ® 55,578
Déficit o superavit fiscal -4,525 -2,080 -3,594 -4,471 -3,772  -4,777 -9,672 -10,960 -10,333 @ -9,650
Deuda pblica 38,915 42,625 44,760 50,369 56,620 59,335 70,828 81,576 88,700 » 98,184
Externa (En millones de délares de EE.UU.) 3,467 3,844 3,723 3,958 4,226 4,382 4,928 5,562 5,605 # 6,470
Interna 11,037 12,841 16,426 20,189 24,191 26,210 30,598 36,769 45,075 ¢ 47,094
Exportaciones FOB (En millones de délares de EE.UU.) 4,459 5,036 5,381 6,013 6,898 7,847 7,295 8,536 P 10,517 ® 11,764
Importaciones FOB (En millones de ddlares de EE.UU.) 8,127 9,475 10,499 11,915 13,576 13,421 10,643 12,807 ¥ 15,482 v 17,030
Saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos (En millones de ddlares de EE.UU.) -1,020 -1,165 -1,241 -1,524 -1,786  -1,680 8 -626 7 -1,456 * -1,636
Términos de Intercambio (fndice, 2001=100) 93 92 91 90 88 88 95 99 W 98 v 100
Deterioro (-) o mejora (+) (En porcentaje) -2.9 -1.0 -0.9 -1.9 -1.9 -2.0 8.8 3.6 -1 2
Remesas familiares del exterior netas (En millones de délares de EE.UU.) 2,107 2,551 2,993 3,610 4,128 4,403 3,951 4,147 4,396 4,647
Medio circulante (M1) 26,051 27,860 32,816 38,869 44,363 45,881 48,490 53,076 57,341 e
Medios de pago (M2 total; fin de periodo) 58,282 64,668 74,183 86,982 96,864 104,193 114,614 127,546 141,226 157,223
En moneda nacional 53,383 57,635 66,044 77,315 84,694 89,906 96,614 106,203 116,742 127,848
En moneda extranjera 4,899 7,032 8,139 9,667 12,171 14,287 17,999 21,344 24,484 29,376
Crédito bancario al sector privado 35,444 39,772 48,277 61,491 78,284 87,209 88,189 93,250 106,392 118,561
En moneda nacional 26,766 29,425 36,049 45,185 54,988 61,857 64,083 68,387 74,181 e
En moneda extranjera 8,678 10,347 12,229 16,306 23,296 25,352 24,107 24,863 32,211 -
Reservas monetarias internacionales (Netas, en millones de ddlares de EE.UU.) 2,919 3,528 3,782 4,061 4,320 4,659 5,213 5,954 6,188 6,888
En meses de importaciones de bienes y servicios 3.5 3.8 3.6 3.4 33 4.4 4.1 4 3.8 4
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Anexo 2. Guatemala: Indicadores Macroecondmicos 2003-2012 (Continuacién)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 "
(Como porcentaje del PIB)
Ingresos del Estado 12.5 12.3 12.0 12.7 12.8 12.0 111 112 11.8 116
Gastos del Estado 15.1 13.4 13.7 14.7 143 13.6 14.2 145 14.7 16.7
Déficit o superavit fiscal -2.6 -1.1 -1.7 -1.9 -1.4 -1.6 3.1 33 -2.8 -2.4
Deuda publica 224 224 215 219 21.6 20.1 23.0 245 243 249
Externa 15.8 16.0 13.7 13.1 12.4 11.2 13.1 13.5 11.9 16
Interna 6.3 6.7 7.9 8.8 9.2 8.9 9.9 11.0 123 119
Exportaciones FOB 203 21.0 19.8 19.9 20.2 20.0 19.3 20.6 224 285
Importaciones FOB 371 39.5 38.6 39.4 39.8 34.3 28.2 31.0 33.0 41.2
Saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos -4.7 -4.9 -4.6 -5.0 -5.2 -4.3 0.0 -1.5 -3.1 -4.0
Remesas familiares del exterior netas 9.6 10.6 11.0 11.9 12.1 11.2 10.5 10.0 9.4 11.2
Medio circulante (M1) 15.0 14.6 15.8 16.9 16.9 15.5 15.7 15.9 157 -
Medios de pago (M2 total; fin de periodo) 335 34.0 35.7 37.8 37.0 35.2 37.2 383 38.7 47.2
Crédito bancario al sector privado 20.4 20.9 232 26.8 29.9 29.5 28.6 28.0 29.1 35.6
(Variacion interanual)

Ingresos del Estado 5.0 7.6 6.2 17.4 14.9 5.9 -4.3 10.0 15.4 6.4
Gastos del Estado 16.8 -3.0 11.6 18.3 10.9 8.0 8.3 10.7 10.6 39
Déficit o superavit fiscal 155.7 -54.0 72.8 24.4 -15.6 26.7 102.4 133 -5.7 -6.6
Exportaciones FOB 7.1 12.9 6.8 11.7 14.7 13.8 -7.0 17.0 23.2 11.9
Importaciones FOB 6.1 16.6 10.8 13.5 13.9 -1.1 -20.7 20.3 20.9 10.0
Remesas familiares del exterior 334 211 17.3 20.6 14.4 6.7 -10.3 5.0 6.0 5.7
Medio circulante (M1) 20.5 6.9 17.8 18.4 14.1 3.4 5.7 9.5 80 -
Medios de pago (M2 total; fin de periodo) 132 11.0 14.7 17.3 114 7.6 10.0 11.3 10.7 113
Crédito bancario al sector privado 9.0 12.2 21.4 27.4 27.3 114 11 5.7 14.1 11.4

Fuente: Banco de Guatemala, Ministerio de Finanzas Publicas, Comisidn Econdmica para América Latina y el Caribe.

# Cifras proyectadas.
¢/ Cifras estimadas de cierre.
#/ Cifras preliminares.

o Corresponde al escenario base 2012.
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Anexo 3. Estructura del Sistema Financiero

Tablaa. Estructura del Sistema Financiero al 30 de
junio de 2012

Tablab. Grupos Financieros Autorizados por la
Junta Monetaria (JM)

Tabla c. Conformacion de los Grupos Financieros al
30 de junio de 2012
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Tabla a
Guatemala: Estructura del Sistema Financiero al 30 de junio de 2012

Numero Activos
Instituciones supervisadas 1/ de En millones de Como porcentaje de activos Como porcentaje
Entidades Quetzales totales del sistema del PIB nominal (2012)
Bancos 18 180,487.7 81.6 45.7
Entidades fuera de plaza (Off-shore) 7 22,859.1 10.3 5.8
Sociedades financieras 13 6,364.4 29 1.6
Compafiias aseguradoras 2/ 27 6,725.8 3.0 1.7
Almacenes generales de depdsito 15 212.7 0.1 0.1
Casas de cambio 2 371 0.0 0.0
Casas de bolsa 12 67.3 0.0 0.0
Otras 3/ 12 4,383.6 2.0 1.1
Total 106 221,137.7 100.0 56.0
Banco de Guatemala 1 88,001.5
Total de entidades 4/ 107
Item de referencia:
Producto Interno Bruto nominal (2012) 5/ 394,864.4

Principales Leyes Financieras 6/

Legislacién general
Constitucion Politica de la Republica de Guatemala
Cédigo de Comercio

Decretos (principales leyes financieras)

Decreto 16-2002 Ley Organica del Banco de Guatemala

Decreto 17-2002 Ley Monetaria

Decreto 18-2002 Ley de Supervisién Financiera

Decreto 19-2002 Ley de Bancos y Grupos Financieros

Decreto Ley 208 Ley de Sociedades Financieras Privadas
Decreto 25-2010 Ley de la Actividad Aseguradora

Decreto 1746 Ley de Almacenes Generales de Depdsito
Decreto 67-2001 Ley Contra El Lavado de Dinero u Otros Activos
Decreto 58-2005 Ley Para Prevenir y Reprimir el Financiamiento del Terrorismo
Decreto 94-2000 Ley de Libre Negociacion de Divisas

Decreto 34-96 Ley del Mercado de Valores y Mercancias
Decreto 136-96 Ley de Especies Monetarias

Decreto 82-78 Ley General de Cooperativas

Fuente: Superintendencia de Bancos.

1/ No incluye entidades en situacién especial o en suspensién de operaciones.

2/ De conformidad con el primer parrafo del articulo 106 del Decreto Nimero 25-2010 del Congreso de la Republica, Ley de la Actividad
Aseguradora, las empresas que al entrar en vigencia la Ley estén autorizadas para operar como afianzadoras, adquiriran por
ministerio de la ley, la calidad de aseguradoras para operar el seguro de caucion. Dicha Ley cobré vigencia el 1 de enero de 2011.

3/ Incluye tarjetas de crédito, empresas de arrendamiento financiero, remesadoras, etc.

4/ Asimismo, estan sujetas a supervisiéon: Corporacion Financiera Nacional, Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas -FHA-,
Departamento de Monte de Piedad de El Crédito Hipotecario Nacional de Guatemala.

5/ Cifra estimada.

6/ Las leyes incluidas en la presente tabla estan disponibles en http://www.sib.gob.gt/web/sib/leyesyreglamentos/.

Tabla b

Grupos Financieros Autorizados por la Junta Monetaria (JM).

Nudmero .
. . Resolucion de
No. Grupo Financiero de . .
. Autorizacion
Entidades
1 Corporacion Bl 9 JM-82-2003
2 De Occidente 6 JM-81-2003
3 Agromercantil 7 JM-95-2003
4 Citibank de Guatemala 6 JM-96-2003
5 BAC-Credomatic 6 JM-108-2003
6 G&T Continental 9 JM-140-2003
7 Reformador 4 JM-151-2003
8 Banco Internacional 4 JM- 19-2004
9 De Inversion 2 JM-38-2004
10 Banrural 3 JM-184-2007
11 De los Trabajadores 3 JM-99-2010
12 VIVIBANCO 2 JM-81-2011
Total 61

Fuente: Superintendencia de Bancos.
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Tabla c

Guatemala: Conformacion de los Grupos Financieros

Al 30 de junio de 2012

Grupo Financiero

Entidades que lo integran

Actividad

Corporacion Bl

Banco Industrial, S. A.

Financiera Industrial, S. A.
Contécnica, S. A.

Mercado de Transacciones, S. A.
Almacenadora Integrada, S. A.
Almacenes Generales, S. A.

Seguros El Roble, S. A.

Fianzas El Roble, S. A.

Westrust Bank (International) Limited

Banco privado

Sociedad financiera

Tarjeta de crédito

Casa de bolsa

Almacenadora

Almacenadora

Compafiia aseguradora
Compafiia aseguradora

Entidad fuera de plaza (off shore)

De Occidente

Financiera de Occidente, S. A.
Asesores Bursétiles de Occidente, S. A.
Seguros de Occidente, S. A.

Fianzas de Occidente, S. A.

Tarjetas de Crédito de Occidente, S. A.
Occidente International Corporation

Sociedad financiera

Casa de bolsa

Compafiia aseguradora

Compafiia aseguradora

Tarjeta de crédito, arrendamiento financiero y factoraje
Entidad fuera de plaza (off shore)

Agromercantil

Banco Agromercantil de Guatemala, S. A.
Tarjeta Agromercantil, S. A.

Financiera Agromercantil, S. A.
Agrovalores, S. A.

Arrendadora Agromercantil, S.A.
Seguros Agromercantil, S.A.

Mercom Bank Ltd.

Banco privado

Tarjeta de crédito

Sociedad financiera

Casa de bolsa

Arrendamiento financiero y factoraje
Compafiia aseguradora

Entidad fuera de plaza (off shore)

Citibank de Guatemala

Banco Citibank de Guatemala, S.A.
Cititarjetas de Guatemala, Limitada
Leasing Cuscatldn de Guatemala, S.A.
Citivalores, S.A.

Citibank Central America (Nassau) Limited
Citinversiones, S.A.

Banco privado

Tarjeta de crédito
Arrendamiento financiero
Arrendamiento financiero
Entidad fuera de plaza (off shore)
Casa de bolsa

BAC-Credomatic

Banco de América Central, S. A.

Actividades Empresariales, S. A.

Bac Valores Guatemala, S. A.

Credomatic de Guatemala, S. A.

Negocios y Transacciones Institucionales, S. A.
BAC Bank, Inc.

Banco privado

Casa de bolsa

Casa de bolsa

Tarjeta de crédito

Factoraje

Entidad fuera de plaza (off shore)

G&T Continental Banco G&T Continental, S. A. Banco privado
Financiera G&T Continental, S. A. Sociedad financiera
Casa de Bolsa G&T Continental, S. A. Casa de bolsa
Asesoria en Valores, S. A. Casa de bolsa
Contivalores, S. A. Casa de bolsa
Tarjetas de Crédito de Guatemala, S. A. Tarjetas de crédito, arrendamiento financiero y factoraje
GTC Bank Inc. Entidad fuera de plaza (off shore)
G&T Conticredit, S. A. Tarjetas de crédito, arrendamiento financiero y factoraje
Banex Valores, S. A. Casa de bolsa
Reformador Banco Reformador, S. A. Banco privado

PWONPIOONOOVEWNRIOUERWNRIOUEWONRINGDOVEWNRIDUNERWNERIOO0NUEWN =

Transcom Bank (Barbados) Limited
Financiera de Capitales, S.A.

Sociedad de Corretaje de Inversiones en
Valores, S. A.

Entidad fuera de plaza (off shore)
Sociedad financiera

Casa de bolsa

Banco Internacional 1. Banco Internacional, S. A. Banco privado

2. Almacenadora Internacional, S. A. Almacenadora

3. Internacional Casa de Bolsa, S. A. Casa de bolsa

4. Interconsumo, S. A. Crédito al consumo
De Inversidn 1. Banco Ficohsa Guatemala, S. A. Banco privado

2. Financiera de Inversion, S. A. Sociedad financiera
Banrural 1. Banco de Desarrollo Rural, S.A. Banco privado

2. Financiera Rural, S.A. Sociedad financiera

3. Aseguradora Rural, S.A. Compaiiia aseguradora
De los Trabajadores 1. Banco de los Trabajadores Banco privado

2. Financiera de los Trabajadores, S.A. Sociedad financiera

3. Aseguradora de los Trabajadores, S.A. Compafiia aseguradora
VIVIBANCO 1. Primer Banco de Ahorro y Préstamo para Banco privado

la Vivienda Familiar, S.A. (VIVIBANCO)
2. Corporacion de Fianzas, Confianza, S.A. Compafiia aseguradora

Fuente: Superintendencia de Bancos.
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