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Resumen

El presente estudio versa sobre el seguimiento de actividades forestales en 20
comunidades o asociaciones campesinas de Alta Verapaz, en cumplimiento de la Politica
Forestal 1999, utilizando una metodologia, que consisti6 en tres pasos siguientes: i)
Levantamiento de informacién de gabinete a través de una revisién de expedientes en las
oficinas subregionales del Instituto Nacional de Bosques en Alta Verapaz y bases de datos del
Programa de Incentivos Forestales y Registro Nacional Forestal; del mismo instituto; ii)
entrevista a propietarios de las plantaciones por medio de un cuestionario pre-estructurado; iii)
una observacion de campo para determinar el estado de las plantaciones forestales
establecidas. Esta informacién permitié visualizar dificultad en cuanto al seguimiento de las
actividades forestales en estos territorios. Se determind la incorporacion del arbol en un seis
por ciento del territorio bajo estudio. Ingresos provenientes de la corta final de plantaciones
equivalentes a Q.11.3 millones. Se encontraron beneficios no esperados como lo son coadyuvar
a la ejecucién de otras politicas vinculadas al desarrollo rural, energético, seguridad alimentaria
y nutricional y alivio a la pobreza.

Palabras clave: COVID-19, endeudamiento bancario, cartera de créditos, inflacion,
sistema financiero guatemalteco, Superintendencia de Bancos, riesgo crediticio, supervision
macroprudencial.

Abstract

This article analyzes the evolution of bank financing as a source of funding for individuals
and legal entities in Guatemala during 2019-2023, a period encompassing the COVID-19
pandemic and the subsequent economic recovery phase. A descriptive-correlational
methodology was applied, based on a time series analysis of outstanding credit portfolio
balances within the Guatemalan banking system, segmented according to the classification
established in Regulation JM-93-2005 on Credit Risk Management. Data were sourced from the
publicly available statistical reports of the Superintendency of Banks of Guatemala. Results
show that the total credit portfolio grew 61.1% over the period (from GTQ 192,761 million to GTQ
310,718 million), driven primarily by the corporate major segment (52% of the portfolio in 2023)
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and consumer credit (35%), while the small business segment recorded a sustained contraction.
A positive correlation was identified between increased bank indebtedness and inflationary

pressures, most pronounced in 2022 when inflation reached 9.24% and portfolio growth was

16.2%. Deposit obligations grew 38.7% over the period, constituting the primary funding source
of the system. The findings suggest that the pandemic accelerated credit demand as a coping
mechanism against declining purchasing power, with relevant implications for credit risk

management within the Guatemalan financial system.

Keywords: COVID-19, bank indebtedness, credit portfolio, inflation, Guatemalan financial

system, Superintendency of Banks, credit risk, macroprudential supervision.

1. Introduccion
La pandemia por COVID-19, cuyo
epicentro inicial fue la ciudad de Wuhan,
China, en diciembre de 2019 (World Health
Organization [WHO], 2020), representd el
mayor choque econdmico global desde la
Gran Depresion de 1929 (Banco Mundial,
2020).

En Guatemala, como en el resto de
América Latina, sus efectos se propagaron
rapidamente a través de multiples canales: la
restriccion de la movilidad mediante

cuarentenas, el cierre de actividades
productivas no esenciales, la caida en la
demanda de bienes y servicios, el deterioro
del empleo formal y el incremento de la
informalidad

como mecanismo de

supervivencia de los hogares (CEPAL, 2020)
entre otros.

Segun Rosenthal  (2020), para
Guatemala el impacto del COVID-19 se
preveia elevado, dados los rasgos

estructurales del pais: elevados niveles de
pobreza, desigualdad en la distribucion del
ingreso y fragilidad del sistema de salud. Sin
embargo, el mismo autor destacaba que la
solidez macroecondmica acumulada —
sustentada en niveles de endeudamiento
publico manejables, un largo periodo de
estabilidad cambiaria y un sistema financiero
bien capitalizado— constituia un factor de

resiliencia frente al choque externo.

En respuesta a la crisis, los gobiernos
latinoamericanos implementaron medidas de
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politica fiscal y monetaria sin precedentes. En
Guatemala, el Banco de Guatemala redujo la
tasa de politica monetaria de 2.75% a 1.75%
en febrero de 2020, el nivel mas bajo
registrado en la historia reciente del pais, con
el objetivo de estimular el crédito y contener
la desaceleracién econémica (Banco de
Guatemala, 2020).

El sistema bancario guatemalteco, como

canal de intermediacion financiera,
desempend un papel central en la transmision
de los impulsos de politica monetaria y en la
provision de liquidez a hogares y empresas
durante la crisis y la recuperacion posterior.
Comprender la evolucion de la cartera
crediticia, su composicion por segmento y su
relacion con variables macroecondmicas
como la inflacion resulta fundamental para la

toma de decisiones de supervisién financiera.

El presente articulo analiza la evolucién
del financiamiento bancario en Guatemala
durante el periodo 2019-2023, con énfasis en
la dindmica del crédito por segmento de
deudor, la relacion entre endeudamiento
bancario e inflacién, y las implicaciones para
la gestién del riesgo crediticio. El articulo se
estructura en seis secciones: revisién de
literatura, metodologia, resultados, discusion,

conclusiones y referencias.

2. Revision de Literatura

2.1 COVID-19 y sus efectos economicos
en América Latina

La CEPAL (2020) documentdé que los
costos econémicos del COVID-19 incluyeron
tanto efectos de corto plazo —mayor
desempleo, reduccién de salarios, aumento
de la pobreza— como de mediano y largo
plazo: quiebra de empresas, reduccion de la
inversiébn  privada, menor crecimiento
econdémico y deterioro del capital humano. En
América Latina, la region con la mayor
mortalidad per cépita por COVID-19 a escala
global, la profundidad de la contraccion
econdmica fue superior a la observada en
otras regiones emergentes, con una caida del

PIB regional del -7.7% en 2020 (CEPAL, 2021).

Para Guatemala especificamente, el
Banco de Guatemala (Banguat, 2021) reporté
una contraccién del PIB del -1.5% en 2020,
seguida de una recuperacién del 8.0% en
2021, impulsada por las remesas familiares —
récord de US$11,340
millones— y la reactivacion del consumo

que alcanzaron un

privado. Esta dindamica de recuperacién

relativamente rapida se atribuye en parte a la
sistema

solidez  del financiero y al

comportamiento anticiclico del crédito

bancario (Ruiz, 2021).
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Abeles et al. (2020), en un analisis del
Banco Interamericano de Desarrollo sobre las
respuestas de politica en América Latina,
documentaron que los paises con sistemas
financieros mas sélidos y menor dolarizacion
mostraron mayor capacidad para expandir el
crédito doméstico durante la pandemia.
Guatemala encaja en este perfil: con un
coeficiente de dolarizaciéon moderado y un
pudo

mantener el flujo crediticio cuando otros

sistema  bancario  capitalizado,

sistemas de la region lo restringieron.

2.2 El
amortiguador economico

crédito bancario como

La teoria del canal crediticio de la
politica monetaria, desarrollada por Bernanke
y Gertler (1995), postula que el crédito
bancario actia como transmisor de los
impulsos de politica monetaria hacia la
economia real. En periodos de crisis, la
reduccion de las tasas de interés busca
estimular la demanda de crédito y facilitar el
acceso a financiamiento para empresas y
hogares.

Gambacorta y Shin (2018) encuentran
que los bancos con mayor capitalizacion
tienden a mantener o expandir el crédito
durante episodios de estrés financiero,
mientras que los bancos menos capitalizados
sistema

lo restringen. En Guatemala, el

bancario entrd a la pandemia con indicadores

de solvencia superiores a los minimos
regulatorios —el indice de adecuacion de
capital se situaba en torno al 14%—, lo que
facilité la capacidad de absorber el choque y

mantener el flujo de crédito (SIB, 2020).

Desde la perspectiva de la demanda, De
la Torre et al. (2010) argumentan que las
pequenas y
latinoamericanas son las mas vulnerables a

medianas empresas
los choques de liquidez, ya que tienen menor

acceso a fuentes alternativas de
financiamiento. Esto es consistente con la
contraccién observada en el segmento de
crédito empresarial menor en Guatemala

durante 2020-2023.

Kose et al. (2021) analizaron los ciclos
crediticios en economias emergentes durante
y después de la pandemia, encontrando que
los paises que combinaron estimulos
monetarios con marcos de supervisidon
prudencial sélidos mostraron una
recuperacién crediticia mas ordenada y con
menor deterioro de la calidad de cartera en el

mediano plazo.

2.3 Inflacion, credito y riesgo crediticio

Boyd et al. (2001) documentan una
relaciéon negativa entre inflacién y desarrollo
financiero: en economias con alta inflacién, la
intermediacion financiera se vuelve mas
costosa, lo que reduce la disponibilidad de
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crédito. No obstante, en el corto plazo, la
inflacion puede generar mayor demanda de
crédito por parte de hogares y empresas que
buscan cubrir la brecha entre sus ingresos
reales y sus necesidades de gasto (Cottarelli
et al,, 2005).

En el caso guatemalteco, el repunte
inflacionario de 2022 (9.24%) se produjo en
un contexto de alta liquidez del sistema
financiero. El Banco de Guatemala elevd la
tasa de politica monetaria de 1.75% a 4.75%
entre febrero y agosto de 2022 (Banguat,
2022).

Cajas y Cardenas (2023) sefnalan que
este tipo de ajuste monetario abrupto puede
deteriorar retroactivamente la capacidad de
pago de deudores que contrataron créditos
bajo tasas bajas, aumentando el riesgo de
impago con rezago de 12 a 24 meses.

Tsatsaronis
crédito-PIB
anticipado de vulnerabilidades

(2014)
como

Drehmann vy
proponen la brecha
indicador
financieras, encontrando que episodios de

expansion crediticia acelerada —como el

2.4 Microcrédito e inclusion financiera
en contextos de crisis

El dinamismo del segmento de
microcrédito en Guatemala durante el periodo
analizado merece un encuadre tedrico
especifico. Ledgerwood (2013) define el
microcrédito como el servicio financiero
destinado a personas de bajos ingresos o
microempresarios que carecen de acceso al
sistema bancario formal, y documenta que en
periodos de crisis los programas de
microcrédito tienden a expandirse como
valvula de escape ante la pérdida de empleos
formales.

En el contexto guatemalteco, el
crecimiento del microcrédito del 273.2% entre
2019 y 2023 podria relacionarse con el
proceso de inclusion financiera impulsado por
la Junta Monetaria a través de la Resolucion
JM-47-2022, que

diferenciadas para el

introdujo  categorias
segmento  de
microdeudores. Esta evidencia es consistente
con los hallazgos de Banco Mundial (2022)
sobre el papel del sistema bancario en la

ampliaciéon de la cobertura financiera en
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observado en Guatemala entre 2021y 2023—  economias de ingreso medio como

suelen preceder a periodos de deteriorode la  Guatemala.

calidad de cartera. Este indicador deberia

incorporarse en los analisis de supervisién 3. Metodologia

macroprudencial de la Superintendencia de

Bancos. La investigacion es de enfoque
cuantitativo, con alcance descriptivo-correla-
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cional y disefio no experimental longitudinal
(Hernandez-Sampieri et al.,, 2014). Se analizan
series temporales de frecuencia anual para el
periodo comprendido entre el 31 de diciembre
de 2019y el 31 de diciembre de 2023.

La fuente primaria de datos es la

estadistica  financiera publica de la
Superintendencia de Bancos de Guatemala
(SIB), disponible en su sitio web oficial (http-
s://www.sib.gob.gt). Se utilizaron los estados
financieros  consolidados del sistema
bancario al cierre de cada ano, que incluyen
los saldos de la cartera de créditos
clasificados por segmento de deudor, asi
como las obligaciones depositarias. Los datos
de inflacion provienen del Instituto Nacional
de Estadistica (INE) y del

Guatemala (Banguat, 2023).

Banco de

La clasificacién de la cartera crediticia
sigue lo establecido en el Reglamento para la
Administraciéon del Riesgo de Crédito,
JM-93-2005 de |la

Monetaria, que distingue cinco segmentos:

Resolucion Junta

créditos empresariales mayores, créditos
empresariales menores, créditos de consumo,
microcréditos e hipotecarios para vivienda. Es
preciso resaltar que, a la fecha de anlisis esa
era la normativa vigente.

Para el andlisis se calcularon: (a) los
saldos absolutos por segmento en millones
de quetzales; (b) la participacién porcentual

de cada segmento en la cartera total; (c) las
tasas de crecimiento anual por segmento; y
(d) el coeficiente de correlacién de Pearson (r)
entre el crecimiento anual de la cartera total y
la tasa de inflacién anual, para evaluar la
asociacién entre ambas variables.

Las limitaciones del estudio incluyen la
disponibilidad de datos exclusivamente a
nivel anual y la imposibilidad de distinguir
causalidad de correlacion mediante las
técnicas empleadas. El periodo de analisis
(2019-2023) es corto para aplicar modelos de
(VAR) con la

requerida.

vectores autorregresivos

potencia estadistica
Investigaciones futuras podrian superar estas
limitaciones empleando datos de mayor
frecuencia o  incorporando  variables
adicionales como el indice de mora por

segmento.

4. Resultados

4.1 Evolucion de la cartera crediticia
por segmento

La Tabla 1 presenta los saldos de la

cartera crediticia del sistema bancario
guatemalteco por segmento al cierre de cada
ano entre 2019 y 2023. La cartera total crecio
de Q192,761 millones en 2019 a Q310,718
millones en 2023, registrando un incremento
absoluto de Q117957 millones (611% en

términos nominales).
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Tabla 1

Saldos de la cartera crediticia del sistema bancario guatemalteco por segmento, 2019-2023
(millones de quetzales)

Segmento de crédito 2019 2020 2021 2022 ‘ 2023
Empresarial mayor 104,818 113,325 126,372 143,151 159,051
Empresarial menor 15,949 15,899 15,688 14,095 13,910
Consumo 57,342 60,124 70,310 88,009 108,966
Microcrédito 3,030 3,553 5,573 8,703 11,308
Hipotecario para vivienda 11,622 12,582 14,471 16,122 17,483
Total 192,761 205,482 232,414 270,081 310,718

Nota. Elaboracion propia con datos de la Superintendencia de Bancos de Guatemala
(2023). Cifras en millones de quetzales al cierre de cada afo.

La tabla 1 muestra la evolucién absoluta
de la cartera de créditos clasificada por los
segmentos segun el Reglamento para la
Administracién del Riesgo de Crédito JM-93-
2005, observando una  participacion
importante de la cartera empresarial mayor y
consumo por Q268,017 millones.
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Tabla 2
Participacion porcentual de cada segmento en la cartera crediticia total, 2019-2023

Segmento de crédito 2020 2021
Empresarial mayor 54.4% 55.1% 54.4% 53.0% 51.2%
Empresarial menor 8.3% 7.7% 6.7% 5.2% 4.5%
Consumo 29.7% 29.3% 30.3% 32.6% 35.1%
Microcrédito 1.6% 1.7% 2.4% 3.2% 3.6%
Hipotecario para vivienda 6.0% 6.1% 6.2% 6.0% 5.6%
Total 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Nota. Elaboracion propia con datos de la Superintendencia de Bancos de Guatemala (2023).

La relacion porcentual, confirma que la
cartera empresarial 'y de consumo
representan el 86.3% del total de la cartera de
créditos al 31 de diciembre de 2023,
observando crecimientos importantes a
partir del ano 2020 hasta 2023.

Tabla 3
Tasas de crecimiento anual de la cartera crediticia por segmento, 2020-2023 (porcentaje)

Segmento de crédito 2020/2019 2021/2020 2022/2021 2023/2022
Empresarial mayor 8.1% 11.5% 13.3% 11.1%
Empresarial menor -0.3% -1.3% -10.2% -1.3%
Consumo 4.8% 16.9% 25.2% 23.8%
Microcrédito 17.3% 56.9% 56.2% 29.9%
Hipotecario para vivienda 8.3% 15.0% 11.4% 8.4%
Total 6.6% 13.1% 16.2% 14.9%

Nota. Los porcentajes negativos indican contraccion de la cartera. Elaboracion propia con datos de la
Superintendencia de Bancos de Guatemala (2023).
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4.2 Evolucion de las
obligaciones depositarias

depositarias  del
sistema bancario guatemalteco crecieron de
Q282,523 millones en 2019 a Q391,720
millones en 2023, registrando un incremento
del 38.7%. La Tabla 4 desagrega por tipo de
depésito.

Las obligaciones

Tabla 4

Mayra Irasema Gaitdn Munoz

Obligaciones depositarias del sistema bancario guatemalteco por tipo de depdsito, 2019-2023

(millones de quetzales)

Tipo de depdsito

Depdésitos monetarios 82,504
Depésitos de ahorro 48,217
Depdsitos a plazo 148,702
Bonos bancarios y otros 3,100

Total 282,523

97,340

57,382

160,892
3,298

318,912

105,183 103,219 107,682
63,851 66,904 71,839
155,301 164,508 208,431
3,141 3,205 3,768
327,476 337,836 391,720

Nota. Elaboracion propia con datos de la Superintendencia de Bancos de Guatemala (2023). Cifras aproximadas en

millones de quetzales.

La tabla 4 muestra que las obligaciones
depositarias también aumentaron tanto de
forma absoluta como en porcentajes, con
mayor preferencia en los depésitos a plazo,
impulsados por la incertidumbre del periodo.

4.3 Relacion entre crédito e
inflacion
La Tabla 5 presenta los indicadores

periodo,
incluyendo la tasa de inflacion, la tasa lider

macroeconémicos clave  del
del Banco de Guatemala y el crecimiento de
la cartera crediticia total, lo que permite
las variables

visualizar la relacidon entre

analizadas.
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Tabla 5

Indicadores macroeconomicos e indicadores de crédito bancario, Guatemala 2019-2023

Indicador

Inflacién anual (IPC) 3.41%
Tasa lider Banguat (%) 2.75%
Tipo de cambio GTQ/USD 7.70

Crecimiento cartera total (%) —

Crecimiento oblig. deposit. (%) —

2020 2021

4.70% 3.07% 9.24% 4.23%
1.75% 1.75% 4.75% 5.00%
7.72 7.70 7.76 7.83
6.6% 13.1% 16.2% 14.9%
12.9% 2.7% 3.2% 16.0%

Nota. Fuentes: Superintendencia de Bancos de Guatemala (2023), Banco de Guatemala (2023), Instituto Nacional de

Estadistica de Guatemala (2023). Elaboracion propia.

El coeficiente de correlacién de Pearson
calculado entre el crecimiento anual de la
cartera total y la tasa de inflaciéon para el
periodo 2020-2023 es r = 0.41, lo que indica
una asociacion positiva débil-moderada en la
direccién esperada. No obstante, con n = 4
observaciones anuales, este coeficiente no
alcanza significancia estadistica (p = 0.59, a =
0.05); para que una correlacion de esta
magnitud sea estadisticamente significativa
se requieren al menos ocho observaciones.
Por ello, el resultado debe interpretarse como
evidencia descriptiva preliminar y no como
confirmacién inferencial de la hipétesis. Aun
asi, la direccion positiva de la asociacién es
consistente con la literatura que vincula
presion inflacionaria con mayor demanda de
crédito como mecanismo de cobertura ante la
pérdida del poder adquisitivo (Abeles et al.,
2020).

5. Discusion

Los resultados obtenidos confirman que
el sistema bancario guatemalteco expandio
significativamente su cartera de créditos
periodo 2019-2023,
crecimiento del 61.1% en términos nominales.

durante el con un
Este comportamiento contrasta con la
experiencia de otros sistemas bancarios
latinoamericanos que sufrieron contracciones
crediticias durante la pandemia (Abeles et al.,
2020), y es consistente con la solidez

estructural del sistema financiero
guatemalteco senalada por Rosenthal (2020)

y la SIB (2020).

La polarizaciéon del crecimiento entre

segmentos, expansidon pronunciada en

empresarial mayor, consumo y microcrédito;
contraccién en empresarial menor, refleja
adversa

dindmicas de seleccion
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documentadas por De la Torre et al. (2010)
para América Latina. Los bancos tendieron a
concentrar el crédito en deudores con mayor
capacidad de pago y menor riesgo de
insolvencia, mientras retiraban exposicién al
segmento de pequehas empresas, mas
vulnerable a los choques econémicos.

El dinamismo del segmento de consumo
merece atencién especial, pues su
crecimiento del 901% entre 2019 y 2023
sugiere que una proporcion significativa del
endeudamiento bancario correspondié a
destinados a cubrir

créditos gastos

corrientes, muchos asociados al
encarecimiento de la canasta basica inducido
por la inflacién. Este tipo de endeudamiento
implica un aumento del riesgo crediticio
sistémico, en particular si las tasas de interés
se mantienen elevadas (Cajas & Cardenas,

2023; Cottarelli et al., 2005).

El paralelo entre el crecimiento de las
obligaciones depositarias y el crecimiento de
la cartera merece destacarse. El aumento de
los depdsitos en 2020, inducido por la caida
del consumo y el ahorro precautorio, generd
los bancos

un exceso de liquidez que

debieron canalizar hacia el crédito,
contribuyendo a la expansion de la cartera a
partir de 2021. Este mecanismo amplificador
es coherente con la literatura sobre el ciclo
crediticio (Drehmann & Tsatsaronis, 2014) y

con los hallazgos de Kose et al. (2021) sobre

recuperacion crediticia post-pandemia.

Desde la perspectiva regulatoria, el
periodo analizado pone de manifiesto la
importancia de los colchones de capital y
liquidez construidos durante la fase expansiva
previa a la pandemia. Segun informacién
publicada en la pagina de la Superintendencia
de Bancos, los indicadores de solvencia del
sistema estuvieron por encima de los
minimos requeridos a lo largo del periodo. Sin
embargo, el incremento sostenido del crédito
de consumo y el deterioro del segmento
empresarial menor plantean desafios de

gestion macroprudencial, los cuales deberan

abordarse en linea con los marcos de
Drehmann vy Tsatsaronis (2014) y las
recomendaciones de Basilea Il sobre

colchones contraciclicos.
6. Conclusiones

Del analisis presentado se derivan las
siguientes conclusiones:

Del analisis presentado se derivan las siguientes

conclusiones:

1. La cartera crediticia del sistema
bancario guatemalteco crecid6 611% en
términos nominales entre 2019 y 2023, de
Q192,761

reflejando el

millones a Q310,718 millones,
papel del
bancario como mecanismo de amortiguacion

financiamiento

ante los choques econdmicos generados por
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la pandemia por COVID-19 y el posterior
entorno inflacionario.

2. El crecimiento crediticio fue
heterogéneo por segmento, dado que los
segmentos empresarial mayor y consumo
89.4% del incremento

absoluto de la cartera, mientras que el

concentraron el

segmento empresarial menor registré una
contraccién acumulada del 12.8%, consistente
con el cierre y liquidacion de pequefas y
medianas empresas durante y después de la
pandemia.

3. El microcrédito fue el segmento de
mayor dinamismo relativo, con un crecimiento
del 273.2% en el periodo (de Q3,030 millones
a QNn,308 millones), triplicando su
participacion en la cartera total del 1.6% al
3.6%.

4. Se calculé una correlacién positiva
débil-moderada (r = 0.41) entre el crecimiento
anual de la cartera de créditos y la inflacién
anual durante 2020-2023. Dado el numero
reducido de observaciones (n = 4), este
coeficiente  no alcanza  significancia
estadistica y debe considerarse evidencia
descriptiva preliminar. La direcciéon positiva
de la asociacidén es, no obstante, consistente
con la hipdtesis de que el endeudamiento
bancario actud, en parte, como mecanismo
de cobertura ante la pérdida del poder
adquisitivo. Se recomienda replicar este

andlisis con datos de mayor frecuencia

(mensual o trimestral) para obtener la

potencia estadistica necesaria.

5. Las depositarias
crecieron 38.7% en el periodo, actuando

obligaciones

como fuente primaria de fondeo del sistema.
El exceso de liquidez acumulado en 2020
contribuyé a presionar la expansion del
crédito a partir de 2021 en un contexto de
tasas de interés bajas.

6. Los hallazgos sugieren la necesidad
de fortalecer los mecanismos de gestiéon y
control del riesgo de crédito del sistema
bancario guatemalteco, con especial atencién
al crecimiento del crédito de consumo vy al
deterioro del segmento empresarial menor.
Investigaciones futuras podrian incorporar
analisis de la calidad de cartera (mora, cartera
vencida) y aplicar metodologias de vectores
autorregresivos (VAR) para cuantificar las
relaciones dindamicas entre crédito, inflacion y
ciclo econémico en Guatemala.
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