FICHA RIESGO PAIS

Et valor del crédito

by CESCE ~_
Yo ¥




CESCE - _ FICHA RIESGO PAIS: GUATEMALA

£l valor del credito

SITUACION POLITICA

SITUACION INTERNA

= La constante presion ciudadana en forma de manifestaciones y protestas forzé a dimitir en
septiembre de 2015 al Presidente Otto Pérez Molina y su Vicepresidenta, Roxana Baldetti, por una
trama de corrupcién en la que estaban implicados junto con otros muchos altos funcionarios del
Departamento de Aduanas. Poco después, se celebraron elecciones presidenciales y legislativas.
En las primeras vencid, con el 68,7% de los votos, Jimmy Morales, que no pertenece al
“establishment” politico tradicional. De las legislativas resultd, como suele ocurrir en Guatemala, un
parlamento muy fragmentado en el que ningin partido —ni siquiera el Frente de Convergencia
Nacional (FCN) presidencial- obtuvo una mayoria siquiera relativa, lo que dificultara la accion de
gobierno.

= El nuevo Presidente, es de orientacion centro-derechista y partidario de la economia de mercado.
Sus retos més importantes seran devolver la confianza de los ciudadanos en las instituciones, muy
dafiada por décadas de corrupcion generalizada, y combatir la elevadisima criminalidad, en
muchos casos vinculada al narcotrafico relacionado con los “cérteles” mexicanos. Pérez Molina
involucro al ejército en la lucha contra el narcotrafico y no se descarta que Morales continlie con
esta tactica. La cifra de homicidios es elevadisima (50 por cada 100.000 habs.) y la criminalidad
desanima la inversién extranjera frenando el desarrollo del pais.

RELACIONES EXTERIORES

= |mportante apoyo de EE.UU., que es con diferencia el principal socio comercial, y origen de las
remesas de emigrantes (méas de un millén de guatemaltecos vive en EE.UU.); aporta ayuda oficial
y es un interlocutor favorable en las relaciones con las IFls. Desde 2006 esta en vigor el tratado de
libre comercio centroamericano con EE.UU. (DR-CAFTA).

= Buenas relaciones con el resto de la comunidad internacional. En 2012 se cerr6 el acuerdo de libre
comercio con la UE y Centroamérica. El conflicto territorial con Belice estd en manos de la corte de
arbitraje internacional de La Haya. En diciembre de 2015 entr6 en vigor una Unidon Aduanera entre
Guatemala y Honduras.
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SITUACION ECONOMICA INTERNA

SITUACION GENERAL

= Guatemala cuenta con una de las mayores poblaciones de Centroamérica (15,1 mill.) pero es
todavia una economia de pequefio tamafio (PIB de 58.827 mill.$). El sector agricola (café, azucar,
frutas, verduras, flores...) supone algo més del 20 % del PIB, mas de la mitad de las exportaciones
y emplea a algo méas de un tercio de la poblacion. Su economia es, pues, muy sensible a las
variaciones en los precios internacionales de estos productos y al impacto de la climatologia.
Ademés, el pais sufre frecuentemente desastres naturales como huracanes, inundaciones y
terremotos.

= Economia muy ligada a la de los EE.UU., su principal mercado, principal inversor y suministrador
de remesas de emigrantes. En 2014 el PIB guatemalteco crecié un 4,2% (mas que en los cuatro
afios previos), beneficiandose de la recuperacion econémica en los EE.UU. En 2015 el crecimiento
se desaceler6 ligeramente al 3,8%, debido a la crisis politica. El principal motor fue el consumo
privado (85% del PIB), favorecido por la fortaleza de las remesas y las subidas de los salarios
reales.

= Inflacion sujeta a una banda objetivo desde hace cinco afios (3%-5%), que siempre se ha
respetado. En 2015 fue del 2,6%. Factores que favorecen el descenso de la inflacion son los
moderados déficits publicos, la estabilidad cambiaria del quetzal, la politca monetaria
relativamente prudente y el pronunciado descenso del precio internacional del petréleo, ya que
Guatemala es importador neto de crudo.

= Fragil estructura fiscal por sus bajos ingresos (11,4% del PIB), sin que la reforma fiscal de 2012
pudiera elevarlos sustancialmente. Fraude fiscal generalizado y gran tamafio de la economia
sumergida (70% del PIB). Gastos corrientes muy elevados y bajisimos gastos de capital (2,5%-
3,5% del PIB) a causa de la inaccion en el Congreso para aprobar proyectos de inversion. Déficit
publicos moderados (1,8% del PIB en 2015), al igual que la deuda publica (24,8% del PIB en
2015). Sin embargo, el ratio deuda publica-ingresos publicos es muy alto (225%) y mas de la mitad
de la deuda publica esta denominada en dolares.

POLITICA ECONOMICA

= Politica monetaria: la moderada inflacion permitié al Banco Central recortar tipos en tres ocasiones
a lo largo de 2015 (febrero, junio, octubre), dejandolos en un bajo 3%. Sin embargo, la dolarizacion
(mas del 18% de los depdésitos) y el moderado nivel de intermediacion financiera hacen que el
impacto de la reduccion de tipos sea escaso.

= La poca integracion de Guatemala en los mercados financieros globales ha hecho que el quetzal,
a diferencia de otras monedas de paises emergentes, haya mantenido una aceptable estabilidad
nominal en 2015.

= El nuevo Presidente tiene intencidon de subir los “royalties” a las compafiias mineras extranjeras;
también quiere reducir la economia sumergida (para aumentar la recaudacion) y facilitar el acceso
al crédito bancario a las Pymes.

= Gracias a su baja deuda publica, a que cuenta con el apoyo financiero de las IFls y a que tiene un
facil acceso a los mercados de bonos —domésticos e internacionales— Guatemala esta
relativamente bien calificada por las Agencias de Rating.
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SITUACION ECONOMICA EXTERNA

BALANZA DE PAGOS

= Los productos agricolas (café, azlcar, bananos, cardamomo, frutas y verduras, semillas, flores
cortadas) suponen mas del 50% de las exportaciones. También destacan las exportaciones de
productos quimicos y las de manufacturas ligeras y textiles, en régimen de maquila. Fuerte
dependencia del mercado de EE.UU. (31,3% de las exportaciones; 45,2% de las importaciones).
Déficits comerciales muy altos, aunque las remesas reducen el déficit por cuenta corriente.

= En 2015 exportaciones de 11.164 mill.$ (1,5% mas que en 2014) e importaciones de 16.744 mill.$
(1,8% menos que en 2014) gracias al descenso en la factura petrolifera. La balanza de servicios y
la de rentas suelen ser deficitarias. Sin embargo, gracias a las voluminosas remesas de
emigrantes —que equivalen a un 10% del PIB y que en 2015 aumentaron por el crecimiento de la
economia en EE.UU-, el déficit por cuenta corriente en 2015 fue de sélo un 0,9% del PIB (2,4% en
2014).

= Inversion directa extranjera (IDE) en aumento desde 2010. En 2014 fue de 1.389 mill.$ (2,36% del
PIB). Crecimiento continuo de las reservas de divisas desde el afio 2000. A finales de 2015
ascendian a 7.500 mill.$, iguales a 3,9 meses de importaciones de bienes y servicios.

DEUDA EXTERIOR

= Guatemala refinancié su deuda en una Unica ocasion con el Club de Paris, en 1993. Desde 2005,
la cifra se ha incrementado paulatinamente, aunque en niveles manejables. En 2015 se estima en
17.274 mill.$, equivalentes al 27,7% del PIB y al 87% de las exportaciones de b. y s.. La deuda a
corto fue de 4.582 mill.$, inferior a la cifra de reservas. El servicio de la deuda ascendia a 1.681
mill.$, un 11,3% de los ingresos por exportaciones de bienes y servicios.

Actualizacién: 19 Enero 2016
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CONCLUSIONES

El nuevo Presidente tiene por delante una tarea ingente, hacer que los ciudadanos recuperen la
confianza en las instituciones, perdida por décadas de corrupcién galopante. También debera reducir
drasticamente los altisimos niveles de delincuencia, comdn y vinculada al narcotrafico. En lo
econémico, la principal prioridad es aumentar los ingresos publicos procedentes de impuestos, lo que
exige combatir seriamente el fraude y la economia sumergida. El cuadro macroeconémico es
favorable, y la solvencia exterior razonablemente solida, lo que explica la estabilidad del quetzal en
contraste con otras monedas emergentes y la aceptable calificacion soberana que le otorgan las
Agencias de Rating.

POBLACION: 15,9 mill.habs.
RENTA PER CAPITA: 3.440 $ (2014)
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