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ALCANCE, LIMITACIONES Y DESCARGO DE RESPONSABILIDADES

El presente Informe de Estabilidad Financiera fue elaborado por el Departamento de Analisis
de Estabilidad Financiera del Banco de Guatemala con el apoyo del Departamento de
Supervision Macroprudencial de la Superintendencia de Bancos. El contenido, analisis y
conclusiones que se presentan en este documento tienen fines exclusivamente técnicos y
analiticos. Las cifras que se presentan, conforme estandares internacionales, corresponden al
sistema bancario y no a entidades consideradas individualmente.

La informacion contenida en este Informe se basa en datos disponibles al 31 de diciembre de
2025, salvo que se indique expresamente |lo contrario. Las cifras presentadas son de caracter
preliminar y pueden estar sujetas a ajustes o revisiones posteriores conforme se actualicen
las fuentes de informacion utilizadas.



Informe de Estabilidad Financiera
Adiciembre de 2025

PRESENTACION

El Banco de Guatemala, conforme a las mejores practicas internacionales, presenta el primer Informe de
Estabilidad Financiera, orientado a fortalecer la transparencia y la divulgacion de informacion sobre el entorno
macroecondmico y la evolucion de los riesgos que podrian incidir en la estabilidad del sistema financiero
nacional. Su publicacion tiene como finalidad informar al pablico sobre la estabilidad financiera en Guatemala y
contribuir a la toma de decisiones por parte de los distintos agentes econdémicos.

La estabilidad financiera se define como una condiciéon donde el sistema financiero puede soportar
choques (enddgenos y exdgenos), absorber desequilibrios financieros y seguir proveyendo servicios financieros
esenciales alas empresasy los hogares, alin en periodos de estrés. En este contexto, un sistema financieramente
estable puede autocorregirse, previniendo que estos eventos afecten significativamente las condiciones
economicas y financieras del pais. Todo ello contribuye a preservar la confianza en el sistema financiero.

La estabilidad financiera constituye un elemento fundamental para la implementacion efectiva de la
politica monetaria y para el funcionamiento eficiente del sistema de pagos. En general, las acciones de politica
de los bancos centrales estan orientadas a incidir en la demanda agregada con el objetivo de promover la
estabilidad en el nivel general de precios. Estas acciones se transmiten a la economia mediante la
intermediacion financiera. Tomando en cuenta que la acumulacion de vulnerabilidades en el sistema financiero
puede afectar el desarrollo ordenado de la economia, es de crucial importancia el monitoreo y evaluacion
constante del sistema financiero nacional para asegurar su resiliencia y capacidad de adaptacion ante posibles
choques adversos.

En este marco, el Informe de Estabilidad Financiera analiza los factores relevantes que inciden en la
estabilidad financiera nacional, identificando y monitoreando las principales fuentes de riesgo sistémico y las
posibles vulnerabilidades del sistema financiero guatemalteco. El analisis que se realiza en este Informe esta
estructurado en cinco apartados: i) entorno macrofinanciero internacional; ii) entorno macroecondémico interno
y su impacto en la estabilidad financiera nacional; iii) evolucion de los principales indicadores del sistema
bancario; iv) evaluacion del endeudamiento de las empresas y los hogares; y v) fortalecimiento del sistema
financiero nacional.
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RESUMEN EJECUTIVO

La estabilidad financiera mundial se mantuvo resiliente a lo largo de 2025, a pesar de un contexto
marcado por elevados niveles de incertidumbre asociados a tensiones comerciales y geopoliticas. Esta
resiliencia estuvo respaldada por condiciones financieras que se mantuvieron acomodaticias! en la mayor parte
del ano, debido a la moderacion de las presiones inflacionarias y las expectativas de una mayor relajacion de la
politica monetaria en economias avanzadas y emergentes. Esto contribuy a una disminucion de la volatilidad en
los mercados financieros y a revisiones al alza en las proyecciones de crecimiento econémico. No obstante,
existen riesgos para la estabilidad financiera que resultan de la incertidumbre en torno a la politica comercial y
geopolitica, la posibilidad de correcciones en los precios de los mercados accionarios, el incremento del
apalancamientoy la interconexion del sector financiero no bancario, asi como el fortalecimiento del vinculo entre
el sector fiscal y el sistema financiero, factores que podrian amplificar vulnerabilidades a nivel mundial, debido a
los efectos de derrame (spillover effects?).

En el entorno interno, la estabilidad macroecondomica de Guatemala continiia siendo un pilar
fundamental para el so6lido desempeno del sistema bancario nacional. El crecimiento econémico sostenido, la
inflacion baja, la estabilidad del tipo de cambio y la gestion prudente de las finanzas plblicas han coadyuvado a
que las entidades bancarias mantengan niveles adecuados de liquidez, solvencia y rentabilidad. Adicionalmente,
las entidades bancarias han mantenido recursos financieros suficientes para atender la demanda de crédito de
las empresasy los hogares.

El sistema bancario guatemalteco mantiene la capacidad de enfrentar escenarios macroeconomicos
adversos de caracter hipotético, conforme lo evidenciaron los resultados de las pruebas de estrés de crédito3.
Los adecuados niveles de capitalizacion y la rentabilidad sostenida del sistema bancario han respaldado su
resiliencia ante posibles choques macroecondémicos adversos. Esta fortaleza también se refleja en la evolucion
del Indicador de Riesgo Agregado* que permanece en un nivel bajo, apoyado por la mejora en los indicadores de
liquidez, de mercado y un riesgo de crédito que se mantuvo en un nivel moderado. Estos avances, acompanados
de fundamentos macroecondmicos sdlidos, contintian respaldando la estabilidad financiera nacional.

El término “condiciones financieras acomodaticias” se refiere a un entorno en donde los costos de financiamiento son bajos, el crédito fluye con mayor
facilidad y los mercados financieros muestran una menor aversion al riesgo.

Los efectos de derrame o spillover effects, se refieren al efecto de transmision indirecta mediante el cual choques, tensiones o cambios en una economia,
sector o mercado se propagan hacia otros sistemas financieros o economias, por medio de canales reales, financieros o de expectativas, alterando sus
condiciones macroecondmicas y financieras.

3 Las pruebas de estrés de crédito constituyen simulaciones prospectivas, disenadas para evaluar la capacidad del sistema bancario de enfrentar escenarios
hipotéticos adversos pero plausibles. Las pruebas de estrés de crédito no representan proyecciones sobre la evolucion futura de la economia ni del sistema
bancario.

El Indicador de Riesgo Agregado se utiliza como referencia comparativa en el tiempo para evaluar la evolucion del riesgo de forma agregada. El indicador de
Riesgo Agregado se conforma por el riesgo macroecondémico y el financiero. La valoracion de riesgo (bajo, medio o alto) se establece a partir de indicadores
normalizados y agregados, interpretandose de manera relativa frente a su comportamiento historico, que incorpora episodios de estrés como la crisis
financiera mundial de 2008-2009 y la pandemia de 2020, donde valores mas cercanos a O reflejan menor riesgo y mas proximos a 1 mayor riesgo.
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Durante 2025 la evolucion del endeudamiento de las empresas y los hogares registro una
desaceleracion en su ritmo de crecimiento, acompaiada de un incremento en los costos financieros. Si bien la
cartera de créditos destinada a estos sectores mostré un menor dinamismo, mantuvo un crecimiento interanual
cercano a 8.0%, impulsado principalmente por los créditos empresariales y de consumo, en un entorno de costos
de financiamiento en aumento. En lo que respecta a los indicadores de calidad crediticia, los mismos
permanecieron en niveles similares a los del ano 2024, a su vez las instituciones mantuvieron un nivel holgado de
provisiones, por lo que, la exposicion del sistema financiero a riesgos asociados a estos deudores se considera
acotada, lo que contribuye a la estabilidad financiera nacional en el corto plazo.

En sintesis, durante 2025 los riesgos para la estabilidad financiera del pais se mantuvieron bajos, enun
contexto donde el sistema bancario guatemalteco conservo adecuados niveles de solvencia, liquidez y
rentabilidad, respaldados por un entorno macroeconomico solido y estable. La resiliencia del sistema se vio
fortalecida por la mejora en las calificaciones soberanas y un desempeno fiscal y externo favorable, lo que
contribuy6 a un entorno macrofinanciero sélido y a la preservacion de la confianza en el sistema financiero. No
obstante, persisten riesgos relevantes asociados al entorno externo, en particular aquellos derivados de
tensiones comerciales y geopoliticas, mayores costos de financiamiento y una posible amplificacion de
vulnerabilidades financieras globales, que podrian generar presiones sobre el sistema financiero y la economia
en general, con efectos potenciales sobre la demanda de crédito y la capacidad de pago de los deudores, aunque
como se resaltd dichos riesgos se encuentran acotados por los niveles de liquidez, capitalizacion y rentabilidad
del sistema bancario guatemalteco.
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I ENTORNO MACROFINANCIERO INTERNACIONAL

La estabilidad financiera mundial se mantuvo resiliente durante 2025, en un entorno macroeconomico
caracterizado por elevados niveles de incertidumbre asociados a las tensiones comerciales. A pesar de la
imposicion de mayores aranceles por parte de los Estados Unidos de América que aumentaron la incertidumbre
relacionada a las politicas comerciales y factores geopoliticos, las condiciones financieras globales se
mantuvieron acomodaticias durante la mayor parte del ano. Adicionalmente, la volatilidad en los mercados
financieros se redujo como resultado de las expectativas de una mayor relajacion en la politica monetaria en la
mayoria de las economias avanzadas y emergentes, en un contexto de moderacion de las presiones
inflacionarias.

La economia mundial se vio influenciada por
un entorno altamente incierto durante 2025,
marcado por tensiones geopoliticas, con
implicaciones para la evolucion de la actividad

Grafical.l
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EMED = Economias de mercados emergentes y en desarrollo.
Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con informacion del Fondo Monetario
Internacional.

En los Estados Unidos de América, principal socio comercial de Guatemala, el crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) se moderé al ubicarse en 1.4% en el cuarto trimestre de 2025, en comparacion con el segundo
y tercer trimestre de ese mismo ano®.

En general, la economia mundial continlla expuesta a riesgos que podrian traducirse en un menor
crecimiento econdmico, principalmente ante la posibilidad de que la incertidumbre se prolongue o intensifique
debido a cambios abruptos en las politicas econdmicas y geopoliticas de las economias avanzadas.
Adicionalmente, de producirse una correccion relevante en los mercados financieros, en particular en el precio
de las acciones de grandes companias tecnologicas, podrian amplificarse las vulnerabilidades existentes por
medio de los canales de mercado y de confianza, con implicaciones para la estabilidad financiera mundial.

5 Elcrecimiento del PIB en el segundo y tercer trimestre fue de 3.8% y 4.4%, respectivamente.



La inflacion a nivel mundial continué
descendiendo durante 2025, a pesar de la elevada
incertidumbre asociada a las tensiones comerciales.
En particular, las presiones inflacionarias derivadas de
la imposicion de mayores aranceles por parte de los
Estados Unidos de América fueron menores a las
previstas, lo que permitid que la inflacion en las
economias avanzadas continuara reduciéndose en
comparacion con los niveles registrados en los
Gltimos tres anos (Grafica 1.2). Sin embargo, en un
entorno de politicas comerciales inciertas, las
perspectivas® de inflacion permanecen sujetas a un
entorno volatil. Esta volatilidad continta siendo un
factor relevante para la estabilidad financiera, en la
medida en que incide en las decisiones de politica
monetaria y puede influir en la evolucion de las
condiciones financieras a nivel mundial.

Los bancos centrales de las principales
economias avanzadas iniciaron un proceso de
flexibilizacion de la politica monetaria durante 2025,
lo que genero condiciones financieras acomodaticias.
En efecto, las tasas de interés de referencia se
redujeron entre 150 a 250 puntos basicos’ (Grafica 1.3),
luego de que concluyera el ciclo alcista a finales de
2023. Los bancos centrales han mantenido una politica
monetaria flexible y adaptable, sin comprometerse de
manera oficial con una trayectoria predeterminada de
tasas de interés de politica monetaria. Este enfoque,
aunque prudente, ocurre en un entorno en el que
podrian persistir senales de desaceleracidon econdmica
o materializarse nuevas presiones inflacionarias, lo cual
incrementa la sensibilidad de los mercados financieros
y puede dar lugar a ajustes rapidos en las expectativas
y en las condiciones financieras a nivel mundial.
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* Corresponde al valor central del rango objetivo de la Reserva Federal.
Fuente: Reserva Federal, Banco Central Europeo, Banco de Inglaterray Banco de Japon.

6 Las perspectivas sobre la evolucion de la inflacion futura fueron realizadas por el FMI en enero de 2026, en su actualizacion del World Economic Outlook

(WEDO, por sus siglas en inglés).

7 LaReserva Federal de los Estados Unidos de América y el Banco de Inglaterra disminuyeron sus tasas de interés de politica monetaria en 175y 150 puntos
basicos respectivamente; asimismo, el Banco Central Europeo disminuyo su principal tasa de interés de referencia en 250 puntos béasicos. La excepcion fue

Japon, que aumento dicha tasa en 85 puntos basicos.
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Las condiciones financieras a nivel mundial se
mantuvieron acomodaticias durante la mayor parte
de 2025, en parte explicadas por los altos precios de
las acciones, tomando en cuenta que el aumento del
valor de las acciones favorece que el crédito fluya con
mayor facilidad. El anuncio de las medidas arancelarias
en abril por parte de los Estados Unidos de América
provoco un episodio transitorio de venta masiva de
acciones y una caida en sus precios. Sin embargo, las
cotizaciones retornaron a niveles elevados y la

volatilidad de los mercados disminuyd, lo que
contribuyd6 al relajamiento de las condiciones
financieras, tanto en las principales economias

avanzadas como en los mercados emergentes (Grafica

Informe de Estabilidad Financiera

Grafical.4

Indices de condiciones financieras

Desviaciones estandar respecto a la media
2.5 4

2.0 4 I

Condicionesmas
restrictivas

—Estados Unidos de América
—Zonadel euro
—Otras economias avanzadas
—China

Otros mercados emergentes

Condicionesmas
acomodaticias

a & ) LY o
FTAEST PSSP S DS PSP TR
Q <)\° Q ¢ ot S ©

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

1.4). Cabe indicar que, en noviembre de 2025, se observo un incremento en la volatilidad del mercado accionario
atribuido a las preocupaciones sobre la sostenibilidad de las utilidades proyectadas de las empresas dedicadas a

inteligencia artificial.

Los sistemas bancarios de las economias
avanzadas, en general, se mantuvieron resilientes
durante 2025. La rentabilidad de las entidades
bancarias de los Estados Unidos de Américay de la zona
del euro se mantuvo positiva (Grafica I.5), apoyada por la
capacidad de los bancos para adaptarse a un entorno de
tasas deinterés de referencia mas bajas. Las previsiones
iniciales apuntaban a que la rentabilidad bancaria en
2025 seria inferior a la observada en 2024. Sin embargo,
los datos disponibles al tercer trimestre de 2025
muestran niveles de rentabilidad superiores a los
anticipados en los Estados Unidos de América, mientras
que lazona del euro, si bien muestra un comportamiento
ascendente, se encuentra por debajo de lo registrado al
cierre de 2024. Los niveles de rentabilidad y los
colchones de capital fortalecen la capacidad de los
bancos para absorber pérdidas potenciales ante un

Grafica l.5
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escenario macroeconémico adverso?, limitando asi los riesgos para la estabilidad financiera.

Por su parte, la digitalizacion de los sistemas financieros mundiales continiia evolucionando de forma
sostenida, lo que ha planteado nuevos desafios desde la perspectiva de estabilidad financiera,
particularmente en materia de riesgos operativos y cibernéticos. La acelerada transformacion digital del
sistema financiero ha incrementado la exposicibn a amenazas cibernéticas en un entorno de tensiones
geopoliticas y de creciente dependencia de proveedores externos de servicios tecnolégicos. Asimismo, la
adopcion de nuevas tecnologias, como la Inteligencia Artificial (IA), si bien contribuye a la automatizacion y

&  Enun escenario adverso, se podria registrar un leve deterioro de la rentabilidad como resultado de efectos mas amplios de los aranceles comerciales y las
tensiones geopoliticas, que se manifestarian en una desaceleracién del crecimiento econémico, por una menor demanda de crédito y retrasos en lainversion

por laincertidumbre.
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eficiencia de los procesos, también ha cambiado el panorama tecnologico y la naturaleza de los riesgos
cibernéticos, al ser utilizada tanto para fortalecer los sistemas de seguridad como para sofisticar cada vez mas
los ciberataques. En este contexto, la mayor interconexion del sistema financiero y el uso de proveedores
externos de servicios criticos incrementan la probabilidad de incidentes operativos, los cuales podrian tener
implicaciones sistémicas®.

El crecimiento del mercado de stablecoins'® podria constituir una fuente de vulnerabilidad para el
sistema financiero mundial, en la medida en que continiie expandiéndose!! y profundizando sus vinculos con
el sistema financiero tradicional. El facil acceso a las stablecoins, denominadas en dolares estadounidenses,
podria incentivar procesos de dolarizacion y debilitar la transmisién de la politica monetaria, especialmente en
economias con fundamentos macroecondémicos débiles. Asimismo, su mayor utilizacibn promoveria la
desintermediacion financiera, reduciendo la capacidad de los bancos para captar depositos y canalizar
financiamiento a las empresas y los hogares. Adicionalmente, una eventual pérdida de confianza en los emisores
podria generar corridas masivas y liquidaciones rapidas de los activos de reserva, amplificando tensiones en los
mercados financieros y aumentando los riesgos de liquidez.

Las valoraciones elevadas de las acciones y de los bonos corporativos en las economias avanzadas
constituyen una fuente adicional de vulnerabilidad, en un contexto de alta concentracion en grandes
empresas del sector tecnoldgico. Los mercados accionarios en economias avanzadas fueron impulsados por el
optimismo de los inversionistas, particularmente los vinculados a empresas de tecnologias de la informacion e
inteligencia artificial®2. Sin embargo, algunas de estas empresas y fondos de inversion, han incrementado el uso
de estructuras fuera de balance, como los Vehiculos de Propésito Especial'® (SPV, por sus siglas en inglés) para
financiar sus proyectos asociados a estos sectores!4, lo que dificulta la adecuada evaluacion del nivel efectivo de
apalancamiento y exposicion al riesgo. En un escenario en el que las utilidades esperadas no se materialicen, una
correccion enlos precios de estos activos podria transmitirse con rapidez a los mercados financieros y amplificar
las tensiones en otros segmentos del sistema.

Por ejemplo, un incidente cibernético en infraestructuras financieras puede interrumpir los sistemas de compensacion y liquidacion, afectar la operatividad
y reducir la liquidez. Si el ataque se dirige a una institucion financiera, puede impedir el acceso a informacion critica y dificultar transacciones y obligaciones,
aumentando riesgos como tensiones de liquidez, corridas bancarias, ventas forzadas de activos y pérdida de confianza. Asimismo, un ataque a proveedores
externos de servicios esenciales puede impactar simultdneamente a multiples entidades, y la falta de alternativas de sustitucion puede amplificar el riesgo
de disrupciones sistémicas. Es por ello que la Superintendencia de Bancos de Guatemala ha venido fortaleciendo la regulacion relativa al riesgo cibernético
para que las entidades bancarias busquen minimizar dicho riesgo.

Las stablecoins son criptoactivos emitidos por instituciones privadas y su valor esta disenado para mantenerse estable en el tiempo, generalmente vinculado
al valor de otro activo, como una moneda fiduciaria, una materia prima o una cesta de activos.

El mercado de las stablecoins ha crecido rapidamente, pasando de aproximadamente US$3.0 mil millones en 2019 a alrededor de US$300.0 mil millones a
finales de septiembre de 2025, impulsado principalmente por USDT (Tether), USDC (Circle) y otras stablecoins respaldadas por monedas fiduciarias
vinculadas al délar estadounidense.

2 Alphabet (Google), Amazon, Apple, Meta (Facebook), Microsoft, Teslay NVidia. La variacion del indice bursatil S&P500 dependio en alrededor del 33.0% de
estas empresas durante 2025.

Entidad juridica formalmente registrada, con escasa o nula presencia fisica y hasta cinco empleados, generalmente controlada por no residentes, que realiza
casi todas sus transacciones con el exterior y se establece para obtener ventajas financieras, regulatorias o fiscales en la jurisdiccion donde reside.

Empresas como Meta, xAl, Oracle y CoreWeave han financiado proyectos de |IA mediante SPV, con participacion de fondos como Pimco, BlackRock, Apollo
y Blue Owl Capital, y de bancos como JPMorgan.
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La creciente participacion de las Instituciones Financieras No Bancarias!® (IFNB) en la intermediacion
financiera global ha incrementado las fuentes de financiamiento y diversificado los canales de crédito; sin
embargo, sus elevados niveles de apalancamiento y su mayor interconexion con el sistema bancario podrian
generar una fuente de riesgo sistémico. El sector de las IFNB represent6 el 51.0% de los activos financieros a
nivel mundial en 2024'¢ y mantiene exposiciones crediticias con las instituciones bancarias que, en promedio
equivalen al 9.0% de las carteras bancarias!’. Esta interconexion, mediante el financiamiento directo o mediante
eluso de deuda soberana como colateral, haincrementado la exposicion de las entidades bancarias a este sector,
lo que podria amplificar tensiones en caso de un deterioro en la capacidad de pago de las IFNB o en el valor de los
activos que respaldan dicho financiamiento, con posibles implicaciones para la estabilidad financiera mundial.

El aumento en la emision de deuda piblica a nivel mundial ha reforzado el nexo entre el sector fiscal con
el sistema financiero, incrementando la exposicion al riesgo soberano. En las economias avanzadas, el retiro de
la politica de expansion cuantitativa'® por parte de sus bancos centrales ha implicado una mayor participacion de
inversionistas privados, en especial las IFNB, presionando al alza los rendimientos de los instrumentos de deuda
plblica de largo plazo®. Por su parte, en las economias de mercados emergentes y en desarrollo se ha
intensificado la interconexion entre los gobiernos y las entidades bancarias locales, aumentando la exposicion
directa de las entidades bancarias a riesgos fiscales. En este contexto, las entidades bancarias también han
incrementado su exposicion de forma indirecta al riesgo soberano, al financiar a las IFNB y aceptar instrumentos
de deuda publica como colateral. En caso de un deterioro de las condiciones fiscales o de correcciones adversas
en los mercados de deuda publica, podrian generarse pérdidas de valoracion de los titulos de deuda publica y
presiones de liquidez que se transmitan al sistema financiero por medio de los balances de las entidades
financieras e IFNB. Este entorno es de particular preocupacion para aquellos sistemas financieros vinculados a
instrumentos de deuda publica de economias con déficits fiscales crecientes y niveles altos de deuda publica,
dado el potencial de retroalimentacion negativa entre el riesgo soberano y el riesgo bancario.

A pesar de la elevada incertidumbre, la estabilidad financiera mundial se mantuvo resiliente durante
2025. En dicho ano se observaron tensiones comerciales y geopoliticas, condiciones financieras que
permanecieron acomodaticias en la mayor parte de 2025 y un proceso de normalizacién monetaria alin sujeto a
riesgos. En dicho entorno, se identificaron vulnerabilidades asociadas a valoraciones elevadas de activos y una
creciente interconexion entre distintos segmentos del sistema financiero. Estas vulnerabilidades se encuentran
asociadas a riesgos operativos y tecnologicos, asi como a canales de mercado y de crédito, con potenciales
implicaciones sistémicas. La mencionada resiliencia se apoya, en parte, en la continuidad de condiciones
financieras favorables, por lo que una revaloracion abrupta en los precios de los activos podria afectar la
estabilidad financiera.

5 Companias de seguros, fondos de inversion, fondos de pensiones y companias de gestion de activos, entre otras entidades.
6 Segin la Junta de Estabilidad Financiera (FSB, por sus siglas en inglés), a 2024 el sector de las IFNB reporto un crecimiento interanual de 9.4%.

7" Con cifras al cuarto trimestre de 2024, segln lo reportado por la Autoridad Bancaria Europea y al segundo trimestre de 2025, segin lo reportado por los
Informes Consolidados de Situacion e Ingresos del Consejo Federal de Examen de Instituciones Financieras de los Estados Unidos de América.

8 La expansion cuantitativa es una politica monetaria no convencional en la que los bancos centrales compran grandes cantidades de activos financieros,
principalmente bonos, para inyectar liquidez al sistema, reducir las tasas de interés de largo plazo, estimular el crédito y apoyar la actividad econémica.

¥ Cuando se emiten mas titulos, su precio de mercado tiende a disminuir, y debido a la relacién inversa entre precio y rendimiento, esta reduccion en el precio
se traduce en un aumento del rendimiento. Es decir, para que los inversionistas estén dispuestos a absorber una mayor cantidad de deuda, el mercado ajusta
los precios a la baja y, como consecuencia, los rendimientos suben.
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. ENTORNO MACROECONOMICO INTERNO Y SU IMPACTO EN LA ESTABILIDAD
FINANCIERA NACIONAL

El entorno macroeconomico interno de graficana

Guatemala, caracterizado por un crecimiento  Frokclonteei mestaten
econdomico sostenido, una inflacion baja y un tipo de  Variaciéninteranual (en porcentaje)

cambio alineado con sus fundamentos, ha 20.0
contribuido a preservar condiciones favorables para 15.0
la estabilidad financiera. En efecto, la actividad
econdmica mostré un desempeno positivo la cual
registrd una tasa de crecimiento que se ubico en 4.3% 5.0
al tercer trimestre de 2025. Este dinamismo estuvo

10.0

apoyado, en parte, por la actividad econdmica de o0

Actividades Financieras y de Seguros?® que registro un -5.0

crecimiento interanual de 9.2% en el mismo periodo? 5, | mm Actividades Financierasy de Seguros
(Graficall.l). Este comportamiento fue impulsado porla —PIBtrimestral

expansion del crédito bancario®?, el aumento de las o0 \q) a © & o © > P
actividades auxiliares de servicios financieros y la N F Y RS P P ST

mayor demanda de seguros en concordancia con el  Fuente:Banco de Guatemala.

aumento de la demanda interna y con el flujo de

remesas familiares. En este contexto, el crecimiento registrado, a diciembre de 2025 del crédito bancario al
sector privado fue de 7.6% y se prevé que esta tendencia al alza continlie en 2026, apoyando el financiamiento
de actividades productivas del pais y la profundizacién del sistema financiero.

La proyeccion de crecimiento econdmico se encuentra en el rango de 3.1% y 5.1%, con un valor central
de 4.1% en 2026. Este escenario favoreceria una mayor generacion de empleo y fortalece el ingreso disponible
con sus consecuentes efectos en el consumo, ahorro y cumplimiento de las obligaciones financieras de las
empresas y los hogares, asi como la expansion de la demanda de productos y servicios financieros.

La inflacion ha mostrado una trayectoria descendente y, a diciembre de 2025, se ubico en 1.65%, nivel
por debajo de la meta de 4.00% *1 punto porcentual establecida por la Junta Monetaria. A pesar de los niveles
inusualmente bajos observados en los Gltimos meses, las proyecciones y expectativas de inflacion para el cierre
de 2026 sugieren que el ritmo inflacionario se ubicara dentro de la meta determinada por la autoridad monetaria.
Es importante indicar que, segln la Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados®
realizada en diciembre de 2025, las expectativas de inflacion a12 meses (3.48%), a 24 meses (3.72%) y 60 meses
(3.66%), se encuentran ancladas a la meta de inflacion. Por su parte, la inflaciéon subyacente se situé en 3.53%, lo
que también evidencia que las presiones inflacionarias permanecen contenidas. Derivado de lo anterior, el
comportamiento de la inflacion no representa, en el corto plazo, una fuente de riesgo importante para el sistema
bancario ni para la estabilidad financiera.

20 Se refiere a la actividad econémica que forma parte del Producto Interno Bruto, medido por el origen de la produccion. Incluye entidades bancarias,
sociedades financieras, aseguradoras y entidades auxiliares de crédito.

21 Banco de Guatemala (2025). Informe del Producto Interno Bruto Trimestral, ano de referencia 2013.
22 Banco de Guatemala (2025). Informe de Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia a septiembre 2025.

23 Esuna encuesta que se realiza mensualmente a un grupo de especialistas nacionales, con el objetivo de conocer su percepcion respecto de la trayectoria
futura de algunas variables macroecondmicas relevantes.
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Aunque las proyecciones de inflacidbn se mantienen dentro de la meta, el analisis del Balance de Riesgos de
Inflacion elaborado por el Banco de Guatemala identifico algunos factores externos e internos, derivados de la
coyuntura actual, que podrian generar presiones inflacionarias en el mediano plazo. Entre dichos factores
destacaron: i) una posible intensificacion de los conflictos geopoliticos con efecto sobre los precios
internacionales de las materias primas e interrupciones en las cadenas mundiales de suministro; ii) la adopcion
de politicas proteccionistas por parte de los Estados Unidos de América, asi como de medidas de represalia por
algunos de sus socios comerciales, con efectos al alza sobre los costos de produccion; iii) la ocurrencia de
fendmenos climaticos que afecten la produccion agricola, el transporte y la distribucion en el pais; y iv) mayores
presiones inflacionarias por el lado de la demanda agregada, derivadas del sostenido dinamismo de flujos de
remesas familiares. Si bien estos riesgos no se han materializado de forma significativa, podrian incidir en el
entorno de tasas de interés y en las condiciones financieras, por lo que contindan siendo objeto de monitoreo
desde la perspectiva de estabilidad financiera.

Las tasas de interés de mercado mostraron
. . . Graficall.2
un Comportamlento diferenciado durante 2025. La Tasas de interés promedio ponderadas del sistema bancario en moneda
tasa de interés lider de politica monetaria (TILPM) se ~ pacionaly tasa de interés de politica monetaria

En porcentaje
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a las presiones inflacionarias. No obstante, en el 133 | —PasivaMN (eje der) | 55
. . Lo 4.94
segundo semestre del ano, ante una moderacion de 131 4 —Tasa de Interés Lider (eje der)) | o
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.- ' r 4.5
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evidenciando un cambio en la postura de la politica 125 1 40
monetaria. En este contexto, las tasas de interésde . | F35
corto plazo, en particular las de reportos a un dia, se 21 ] L 3.0
ubicaron en torno a la TILPM, mientras que las tasas o | | o5
de interés activas del sistema bancario aumentaron 0 L ,o
respecto al ano anterior. En moneda nacional, la tasa '
1n.5 T T T T T T T T T T T T T — 1.5

, . o . ,
deinterés ac_:t!va promedio ponderada aurhe_nto de P E RO E DD DS
12.67% en diciembre de 2024 a12.92% en diciembre Q¥ o Q¥ > ¥ Q¥ Q¥ Q¢
de 2025 (Grafica Il.2), impulsada principalmente por

. P P . MN = moneda nacional.
la tasa de interés de los créditos productivos y  Fuente:Banco de Guatemala.
empresariales, dado que estas aumentaron de
14.45% a15.12% y de 7.76% a 7.81%, respectivamente, en el mismo periodo.

El comportamiento de las tasas de interés activas en moneda extranjera esta asociado con los
movimientos de la Tasa de Interés de Fondos Federales de los Estados Unidos de América, en la medida en
que las fuentes de fondeo en dicha moneda provienen principalmente de lineas de crédito con bancos
extranjeros?®, y las tasas de interés de estos préstamos tienen como componente variable las tasas SOFR?®. El

Las tasas de interés activas que se analizan en este apartado no incluyen las tasas de interés activas para el financiamiento de operaciones de tarjetas de
crédito.

Esimportante destacar que, a diciembre 2025, el 54.8% de las lineas de crédito del exterior proceden de los Estados Unidos de América; el 10.9% de Panamg;
un 7.1% procede de Alemania; un 5.5% de Canaday el 21.7% de otros paises.

La Secured Overnight Financing Rate (SOFR, por sus siglas en inglés), es la medida general del costo de obtener préstamos de efectivo a un dia denominados
en dolares estadounidenses garantizados por Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de Ameérica. La tasa SOFR es una tasa libre de riesgo basada en
transacciones reales del mercado de recompra (repo) de Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América. La referida tasa es calculada y publicada
diariamente por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York y sustituye a la tasa LIBOR en contratos financieros, derivados y préstamos.
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costo del financiamiento externo de las entidades  graficall.3
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27 Este comportamiento se asocia al ciclo de reduccion de las tasas de interés de politica monetaria internacionales, considerando que la mayoria de dichas
lineas de crédito provienen de los Estados Unidos de América.

28 Parael calculo de esta tasa de interés no se incluyen los depdsitos monetarios.

29 Laflexibilidad del tipo de cambio nominal permite absorber adecuadamente los choques de oferta, evitando que los efectos se trasladen directamente hacia
laactividad econdmicay, eventualmente, alas hojas de balance de las entidades financieras, lo cual favorece a la estabilidad del sistema financiero en general.
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Por su parte, el riesgo cambiario indirecto canalizado mediante el crédito otorgado en moneda extranjera
ha mostrado una tendencia decreciente en los {ltimos anos, lo que se ve reflejado en el indicador de
dolarizacion3° el cual a diciembre de 2025 mostré un valor de 20.8% (grafica 11.4). Estos elementos contribuyen
areducir la vulnerabilidad del sistema bancario, de ocurrir movimientos inusuales del tipo de cambio.

Adicionalmente, los ejercicios de choques cambiarios3! confirman que una variacion interanual del tipo de
cambio de +6.8%32 no generaria deterioros significativos en la rentabilidad del sistema bancario, lo que también
sugiere una exposicion cambiaria acotada.

Con el objetivo de evaluar de manera prospectiva la resiliencia del sistema bancario ante escenarios
hipotéticos adversos asociados a la evolucion de variables macroeconomicas clave, se realizo un ejercicio de
estrés de crédito basado en choques simulados a dichas variables. Estas pruebas de estrés permiten evaluar
de maneraintegral la capacidad del sistema bancario para absorber impactos bajo distintos escenarios adversos,
considerando choques simulados en variables macroecondémicas clave como el crecimiento econdmico, la
inflacion, el tipo de cambio y la tasa de interés de politica monetaria, los resultados del referido ejercicio
evidencian la resiliencia del sistema bancario, dados sus niveles de liquidez, solvenciay utilidades. Los principales
hallazgos de estos ejercicios de estrés se presentan en el Recuadro 1.

30 Esel cociente entre préstamos y depdsitos en moneda extranjera sobre el total de préstamos y depésitos.

3L Los choques realizados no representan efectos de revalorizacion contable de los activos y pasivos denominados en dolares en la hoja de balance.

32 Corresponde a la variacion maxima historica (6.8%) observada en el tipo de cambio de referencia durante la crisis financiera mundial de 2008-2009. Este

ejercicio de choques cambiarios tanto de apreciacion como de depreciacion, equivalentes a 6.8% en términos interanuales, tiene como objetivo establecer
la resistencia de las entidades bancarias ante el escenario hipotético de una mayor volatilidad del tipo de cambio que pudiera afectar su rentabilidad.
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RECUADRO1
RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE ESTRES DE CREDITO E IMPACTO POTENCIAL EN LA CAPITALIZACION Y
RENTABILIDAD DEL SISTEMA BANCARIO GUATEMALTECO

Las pruebas de estrés! de crédito constituyen ejercicios prospectivos disenados para evaluar la capacidad del
sistema bancario de enfrentar escenarios hipotéticos adversos pero plausibles, analizando su impacto sobre la
capitalizacion y la rentabilidad de las entidades. Para el ejercicio de diciembre de 2025 se definid un escenario
macroecondmico base, alineado con las proyecciones oficiales del Banco de Guatemala para las principales variables, a
partir del cual se construyeron dos escenarios adversos. El escenario adverso 1 incorpora chogues simultaneos sobre el PIB
real, la inflacion, el tipo de cambio nominal y la tasa de interés lider de politica monetaria; mientras que el escenario
adverso 2 plantea choques mas severos sobre estas mismas variables, con el fin de evaluar una situacion de mayor tension.
Ademas, se modelaron dos posibles trayectorias de recuperacion para el ano 2027: una que asume una recuperacion rapida
y otra que contempla un proceso mas gradual de recuperacion econémica.

Losresultados de las pruebas de estré§ de crédito sugieren que, bajo los distintos escenarios adversos considerados,
el sistema bancario agregado registraria un Indice de Adecuacion de Capital (IAC) por encima del umbral regulatorio de
10.0%. Incluso bajo el supuesto del escenario mas severo (adverso 2 con recuperacion lenta), el IAC alcanzaria un 15.4%, su
valor mas bajo en el cuarto trimestre de 2026, reflejando holgura de capital para absorber pérdidas potenciales (Grafica 1,
panel a). Con respecto a la rentabilidad, medida por las utilidades como proporcion del capital, esta se mantendria positiva
durante 2026 y 2027. Para el Gltimo trimestre de 2026, se proyecta que este indicador registre un valor en torno al 15.0%
en los escenarios adversos. Incluso bajo la combinacion de escenarios adversos mas severos, correspondiente al escenario
adverso 2 con recuperacion lenta, el indicador de rentabilidad se mantendria positivo, con un minimo cercano al 14.2% en el
cuarto trimestre de 2026 y, para el cuarto trimestre de 2027, alcanzaria niveles cercanos al 17.9% en la recuperaciéon de
ambos escenarios (Grafica 1, panel b).

Estos resultados evidencian la resiliencia del sistema bancario guatemalteco, sustentada en adecuados niveles de
liquidez y solvencia, asi como en la generacion de utilidades. Tales condiciones fortalecen la capacidad del sistema para
enfrentar escenarios macroecondomicos adversos hipotéticos y contribuyen a preservar la estabilidad financiera en el
mediano plazo.

Grafical
Sistema Bancario
IACy ROE
Panela Panel b
Indice de Adecuacion de Capital (IAC) Retorno sobre Capital (ROE)
En porcentaje En porcentaje
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Base o 15.97 12.9 4 Adverso1Recuperacionrépida  15.04 17.92
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Fuente: calculos del Banco de Guatemala. Fuente: calculos del Banco de Guatemala.

1 Laestimacion de las pruebas de estrés de crédito se fundamenta en un modelo de datos de panel con efectos fijos, elaborado con asistencia técnica del

FMly ajustado a las caracteristicas del sistema bancario guatemalteco. Esta metodologia permite cuantificar como choques en variables macroeconémicas
clave, como el crecimiento econémico, la inflacion, el tipo de cambio y la tasa de interés de politica monetaria, inciden en el comportamiento de la cartera
vencida. Al considerar la heterogeneidad entre las entidades bancarias y aplicar escenarios combinados de distinta severidad y velocidad de recuperacion,
se obtiene una evaluacion mas precisa de la resiliencia del sistema bancario.

Fuente: Banco de Guatemala.
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El desempeiio prudente de las finanzas pablicas
ha contribuido a una mejora en el riesgo soberano lo
cual coadyuva a las calificaciones de riesgo del
sistema bancario. Ademas de otros factores, el
dinamismo en la actividad econémica incidid en que la
recaudacion tributaria superara las metas establecidas.
Segln cifras preliminares a diciembre de 2025, los
ingresos tributarios registraron un excedente
acumulado de Q3,791.1 millones sobre lo programado,
alcanzando un crecimiento interanual de 8.9%, por
encima del 81% observado en 2024. Por su parte,
también se observo un dinamismo en el gasto publico,
al registrar un crecimiento interanual de 17.3% en
diciembre de 2025, superior al 4.1% en 2024; en este
sentido, la ejecucidon presupuestaria alcanzé el 90.6%
del gasto aprobado. Como resultado del
comportamiento entre ingresos y egresos descritos
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Grafica Il.5
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Fuente: Ministerio de Finanzas Plblicas, con datos preliminares a diciembre de 2025.

anteriormente, se registro un déficit fiscal de 1.9% del PIB a diciembre de 2025 (Grafica 11.5), el cual se mantiene
en el nivel de déficit coherente con los analisis recientes de sostenibilidad de la deuda piblica. Por lo tanto, la
gestion prudente de las finanzas publicas durante 2025 es un factor que contribuyo a que el riesgo soberano al
que pudieran estar expuestas las entidades bancarias fuera limitado.

Derivado de la situacion actual del mercado de
valores de Guatemala, el portafolio de inversiones del
sistema bancario en titulos valores registraron una alta
concentracion en instrumentos emitidos por el
Gobierno Central. A diciembre de 2025, las inversiones
en titulos valores del sistema bancario crecieron a una
tasainteranual de 21.7% y representaron el 25.3% de los
activos del sistema bancario. Dentro de este portafolio,
los titulos emitidos por el Gobierno Central tuvieron una
participacion del 60.7% del total (Grafica 11.6). Esta
participacion significativa se observa desde hace varios
anos, motivada por las caracteristicas del mercado de
valores, la combinacion de rendimientos y bajo nivel de
riesgo que ofrece este tipo de instrumentos; no
obstante, también implica una mayor vinculacion entre el
sistema bancario y la posicion financiera del Gobierno.
Adicionalmente, se observd un aumento en la

Graficall.6
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Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de
Bancos.

participacion de la inversion en titulos emitidos por el Banco Central, al pasar de 15.5% en 2024 2 20.1% en 2025.
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Aunque se observo una elevada participacion de los titulos del Gobierno Central en los portafolios del
sistema bancario, la mejora en la calificacion soberana y en la percepcion de riesgo pais33 en 2025, ha
contribuido a mitigar preocupaciones que pudieran surgir asociadas a la exposicion del sistema a este tipo de
riesgo. En particular, las decisiones de las agencias calificadoras y los indicadores de mercado reflejaron
condiciones mas favorables para el financiamiento del Gobierno Central. Standard & Poor’s Global Ratings, en
mayo, y Fitch Ratings, en octubre, elevaron la calificacion de Guatemala de “BB” a “BB+"ambas con perspectiva
estable3*. Por su parte, Moody’s Investors Service ratifico su evaluacion en “Bal” con perspectiva estable. Estas
decisiones se sustentaron en un perfil externo favorable3®, junto con un déficit fiscal bajo y la estabilidad
macroecondmica. En este contexto, el Indice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI3®, por sus siglas en
inglés) se redujo de 203 a 141 puntos basicos entre diciembre de 2024 y diciembre de 2025, reflejando una
menor prima de riesgo pais de Guatemala y una mayor aceptacion de los bonos guatemaltecos en los mercados
internacionales. En conjunto, estas condiciones contribuyeron a contener las presiones asociadas a la exposicién
del sistema bancario al riesgo soberano, a preservar condiciones de fondeo mas favorables y a mejorar la
percepcion del sistema bancario ante inversionistas y calificadoras.

En sintesis, la estabilidad macroeconémica continiia siendo un pilar fundamental para el solido
desempeno del sistema bancario nacional. El crecimiento econdmico sostenido, la inflacion baja, la estabilidad
del tipo de cambio y la gestion prudente de las finanzas pablicas han permitido que las entidades bancarias
mantengan el flujo de crédito hacia las empresas y los hogares y preserven niveles adecuados de liquidez,
solvencia y rentabilidad.

33 La calificacion de riesgo soberano influye directamente en el costo de financiamiento externo de un pais y en la percepcion de riesgo que tienen los

inversionistas y acreedores internacionales.

3% La “perspectiva” asociada a una calificacion indica la posible direccion futura de la nota en el mediano plazo. Una perspectiva “estable” sugiere que no se

esperan cambios significativos.

35 El perfil externo favorable se refiere a reservas internacionales adecuadas, bajo endeudamiento externo, flujos estables de remesas y sostenibilidad de la

balanza de pagos, senalado por la calificadora de riesgo Standard & Poor’s como uno de los fundamentos de la mejora de la calificacion de Guatemala en
mayo de 2025 (Ministerio de Finanzas Pablicas, 2025).

3% Esunindice que mide el riesgo pais de economias emergentes y se calcula como el diferencial (spread) entre la tasa de interés de los bonos de una economia

en doblares estadounidenses y la de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América, reflejando la confianza de los inversionistas y la probabilidad de
incumplimiento de deuda. Un indice mas alto (bajo) indica mayor (menor) riesgo pais.
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lll. EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES INDICADORES DEL SISTEMA BANCARIO

El Indicador de Riesgo Agregado®’, confirma que el  graficam.1
sistema bancario guatemalteco se mantiene en un nivel  SistemaBancario
Intgicadgr de Riesgo Agregado y sus componentes
de riesgo bajo, de acuerdo con la evolucién de sus  Adimensional
. . . . 0.6 4
componentes de riesgo financiero y riesgo
macroeconomico (Graficalll.1). Con base enlainformacion 05 |
disponible a diciembre de 2025, los resultados de las
herramientas de analisis de estabilidad financiera
continlan senalando que el sistema bancario mantiene 5

niveles adecuados de solvenciay liquidez. En este contexto,
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las empresas y los hogares, sin evidenciarse una
acumulacion de vulnerabilidades en el corto plazo.

Fuente: calculos del Banco de Guatemala.

El Indicador de Riesgo Macroeconémico38 mostré una disminucién en comparacién con lo observado en
diciembre de 2024 (Grafica lll.1), constituyéndose en el principal factor que explica la reduccion del riesgo
agregado total. Este resultado refleja una menor contribucion de los factores macroeconoémicos al nivel de riesgo
del sistema bancario, en un contexto donde la evolucién econdémica, la inflacion y las condiciones externas se
mantuvieron consistentes con un entorno de vulnerabilidades acotadas. Por su parte, el riesgo soberano se
mantuvo en niveles similares a los observados hace un ano, en linea con los indicadores de la sostenibilidad de la
deuda piblica3?. Asimismo, el riesgo asociado al sector externo mostré una reduccion interanual, pese a un
entorno internacional complejo. Este comportamiento destaca una posicion externa solida, respaldada por un
nivel historicamente elevado de Reservas Monetarias Internacionales respecto a las importaciones, lo que
contribuyo a fortalecer la capacidad de la economia para enfrentar choques externos adversos.

El Indicador de Riesgo Financiero*® mostré una reduccién interanual en comparacién con diciembre de
2024 (Graficalll.1), sustentada principalmente en la disminucion del riesgo de mercado y en la posicion sélida de
la liquidez del sistema bancario (Grafica Ill.2), por su parte, el riesgo de crédito permanecid contenido, con una
leve mejorarespecto al ano anterior. La reduccion del riesgo de mercado estuvo asociada a una menor volatilidad
en los margenes de intermediacion financiera, tanto en moneda nacional como extranjera, asi como a la
estabilidad del tipo de cambio.

37 ElIndicador de Riesgo Agregado se utiliza como referencia comparativa en el tiempo para evaluar la evolucion del riesgo de forma agregada. Este indicador
se conforma por el riesgo macroecondémico y el financiero. La valoracion de riesgo (bajo, medio o alto) se establece a partir de indicadores normalizados y
agregados, interpretandose de manera relativa frente a su comportamiento histérico, que incorpora episodios de estrés como la crisis financiera mundial de
2008-2009y la pandemia de 2020, donde valores mas cercanos a O reflejan menor riesgo y mas proximos a 1 mayor riesgo.

38 Se refiere a los riesgos macroecondmicos a los que esta expuesto el sistema bancario, asociados a fluctuaciones desfavorables y episodios de mayor
volatilidad en variables como el crecimiento econémico, la inflacion, el riesgo soberano y la exposicion al sector externo.

3% Larelacion de deuda total sobre PIB y servicio de la deuda (intereses mas amortizaciones) sobre ingresos totales.

40 Serefiere a los riesgos financieros a los que esta expuesto el sistema bancario como: el riesgo de liquidez, de crédito, de solvencia, de mercado y cambiario
crediticio.
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En lo referente a la liquidez del sistema bancario, se registraron niveles adecuados de liquidez mediata e
inmediata que, a diciembre de 2025, se situaron en 44.9% y 19.0%, respectivamente (Grafica Ill.2).
Adicionalmente, el Coeficiente de Cobertura de Liquidez (LCR, por sus siglas en inglés)* mostro que el sistema
bancario guatemalteco posee una posicion solida de liquidez, con recursos suficientes para enfrentar salidas de
efectivo, incluso en escenarios de tensién financiera (Grafica I11.3). A diciembre de 2025, el LCR alcanzo6 niveles
superiores al minimo de 100.0% recomendado por el Comité de Basilea y conforme lo establece el Reglamento
para la Administracion del Riesgo de Liquidez, lo que evidencia una sélida capacidad de respuesta del sistema
ante posibles choques de liquidez*2.

. Graficalll.3
Graficalll.2 Sistema Bancario
Sistema Bancario LCR agrupado por cantidad de entidades bancarias, por moneda
Liquidez Mediata e Inmediata
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Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de

Bancos.

Este resultado indica que el sistema bancario cuenta con activos liquidos de alta calidad (HQLA, por sus
siglas en inglés), que le permiten cubrir salidas netas de efectivo durante un periodo de tension de hasta 30 dias.
En este sentido, los HQLA incluyen, principalmente, instrumentos de deuda soberana, depébsitos en el banco
central y otros activos de bajo riesgo y alta liquidez que cumplen con los requisitos regulatorios establecidos.

Elindicador de riesgo de crédito permanecio contenido, reflejado en una leve mejora en los indicadores
de calidad de la cartera. En particular, el referido indicador pasé de 2.5% en diciembre de 2024 a 2.4% en
diciembre de 2025. Este comportamiento estuvo impulsado, principalmente, por la mejora en la calidad de la
cartera de consumo, que pasd de 4.0% a 3.9%, y por la evolucion favorable de la cartera empresarial, donde dicho
indicador pasé de 1.3% a 1.2%. Adicionalmente, el sistema bancario mantiene, de manera agregada, niveles
adecuados de provisiones para absorber pérdidas esperadas®® ante eventuales deterioros de la cartera. A
diciembre de 2025, las provisiones alcanzaron Q15,079.3 millones, con un crecimiento interanual de 12.0%.

4 El Coeficiente de Cobertura de Liquidez se refiere al cociente de los activos liquidos de alta calidad y las salidas netas de efectivo en un horizonte de 30 dias

calendario bajo un escenario de tension de liquidez y debe ser mayor a 100.0%.

42 En linea con las recomendaciones del Comité de Supervision Bancaria de Basilea y la normativa internacional, la modificacion del Reglamento para la

Administracion del Riesgo de Liquidez (resolucion JM-34-2020), incorporoé indicadores de alerta temprana, medidas para fortalecer las pruebas de tensiony
para robustecer el plan de fondeo de contingencia, adicionales al requerimiento del calculo del LCR.

43 Deacuerdo con el Reglamento para la Administracion del Riesgo de Crédito (resolucion JM-47-2022 y sus modificaciones), las pérdidas esperadas se definen

como el monto estimado de las pérdidas por riesgo de crédito que se espera se produzcan a consecuencia del incumplimiento de un deudor en un periodo
determinado.
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En
caracterizado por la estabilidad del tipo de cambio,
la exposicion crediticia en moneda extranjera del

un entorno macroeconomico

sistema bancario se mantuvo acotada. Los
deudores no generadores de divisas representaron
el 10.9% de la cartera total, lo que limita de forma
estructural el riesgo cambiario crediticio. Asimismo,
esta exposicidon se encuentra mitigada mediante la
resolucion JM-46-2004, en la cual se establece un
requerimiento de capital adicional de 40 puntos
porcentuales sobre la ponderacion estandar para
estas exposiciones. Esta medida prudencial actla
como un amortiguador frente a la vulnerabilidad
inherente de los deudores no generadores de
divisas, contribuyendo a preservar niveles
adecuados de capitalizacion y a fortalecer la
estabilidad financiera.
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Graficalll.4
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ROE: calculado como utilidad neta anualizada sobre el promedio del capital contable.
ROA: calculado como utilidad neta anualizada sobre el promedio del activo neto.
Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de Bancos.

La rentabilidad del sistema bancario mostro una moderacion desde inicios de 2024, asociada al
incremento en los costos vinculados al riesgo crediticio. No obstante, a partir del segundo semestre de 2025
se observd una mejora gradual en los indicadores de rentabilidad, luego de los niveles mas bajos registrados a
inicios del ano (Grafica lll.4). A diciembre de 2025, |la rentabilidad sobre activos (ROA, por sus siglas eninglés) y la
rentabilidad sobre capital (ROE, por sus siglas en inglés) se ubicaron en 1.8% y 17.8%, respectivamente, valores
inferiores a los observados en diciembre de 2024 (1.9% y 19.2%). En este contexto, la rentabilidad continda
situandose en rangos que permiten al sistema bancario generar utilidades suficientes para absorber pérdidas y

sostener su capitalizacion, sin evidenciar presiones
relevantes desde la perspectiva de estabilidad
financiera.

El riesgo de solvencia del sistema bancario se
mantuvo bajo durante el periodo analizado,
respaldado por niveles de capital que superan
holgadamente los requerimientos prudenciales. En
diciembre de 2025, el indice de Adecuacion de Capital
(IAC) se ubico en 155%, por encima del minimo
regulatorio de 10.0% (Grafica ll.5). Si bien este nivel fue
ligeramente inferior al registrado en diciembre de 2024
(15.7%), dicha variacion estuvo asociada
principalmente al incremento de 8.0% en los activos
ponderados por riesgo, en un contexto de expansion de
las operaciones del sistema. En conjunto, el nivel de
capitalizacion continla proporcionando un margen
adecuado para absorber pérdidas potenciales vy
enfrentar condiciones adversas.

Grafica lll.5

Sistema Bancario

indice de Adecuacién de Capital
En porcentaje
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Nota: el Indice de Adecuacion de Capital se calcula como la relacion del patrimonio
computable con respecto al total de activos afectos ponderados por riesgo.

Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de
Bancos.
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En sintesis, el analisis del Indicador de Riesgo Agregado y de sus principales componentes, con
informacion a diciembre de 2025, permite concluir que el sistema bancario guatemalteco continiia operando
en un entorno de riesgo bajo*4, con una mejora interanual respecto a diciembre de 2024. Esta evaluacion es
consistente con un entorno macroecondémico sélido y con la moderacion observada en los principales riesgos
financieros, asi como con la gestion prudente de la liquidez y del riesgo crediticio por parte del sistema bancario.
No obstante, el entorno internacional sigue caracterizandose por un elevado grado de incertidumbre, asociado a
tensiones geopoliticas, cambios en las politicas comerciales y episodios de volatilidad en los mercados
financieros globales. En este contexto, resulta fundamental continuar fortaleciendo los mecanismos de
seguimiento y evaluacion prospectiva, a fin de preservar la estabilidad financiera y la capacidad del sistema
bancario para apoyar el crecimiento econémico.

44 La valoracion de riesgo (bajo, medio o alto) se establece a partir de indicadores normalizados y agregados, interpretandose de manera relativa frente a su
comportamiento historico, el cual incorpora episodios de estrés como la crisis financiera mundial de 2008-2009 y la pandemia de 2020, donde valores mas
cercanos a O reflejan menor riesgo y mas proximos a 1 mayor riesgo.

16



Informe de Estabilidad Financiera
Adiciembre de 2025

IV. EVALUACION DEL ENDEUDAMIENTO DE LAS EMPRESAS Y LOS HOGARES

Desde un enfoque macroprudencial, el nivel de endeudamiento de las empresas y los hogares
constituye un indicador clave para la estabilidad financiera, en la medida en que permite identificar la
acumulacién de vulnerabilidades alo largo del ciclo econdomico*3. Un endeudamiento elevado o creciente puede
amplificar los efectos de choques macroecondmicos adversos (como aumentos en las tasas de interés de
mercado, desaceleracion de la actividad econdémica o deterioro en el empleo), presionando simultdneamente la
capacidad de pago de las empresas y los hogares. Estos efectos pueden traducirse en un deterioro generalizado
de la calidad de los activos del sistema bancario, incrementos en la cartera vencida y mayores requerimientos de
provisiones y de capital, con potenciales efectos de retroalimentacion negativos sobre la oferta y la demanda de
crédito y, por consiguiente, en la actividad econémica. Por lo que, el seguimiento del endeudamiento sectorial
permite evaluar la resiliencia del sistema financiero, anticipar riesgos y sustentar la aplicacion oportuna de
medidas orientadas a mitigar la prociclicidad del crédito y fortalecer la capacidad de absorcion de pérdidas del
sistema bancario.

En ese contexto, las Graficas IV.1 y IV.2 muestran la evolucion del crédito total*® a las empresas y los
hogares. A diciembre de 2025, el crédito total registré un crecimiento interanual de 7.9%, inferior al 11.4%
observado en diciembre de 2024, lo que evidencia una desaceleracion en la dinamica del mismo. En términos de
composicion, el financiamiento se mantuvo distribuido entre empresas (52.8%) y hogares (47.2%) reflejando la
relevancia de ambos sectores en la dinamica crediticia del sistema.

GraficalV.2
GraficaIV.1 Participacion de la variacion interanual del endeudamiento total
Endeudamiento de las empresas y los hogares
Cartera de créditos de las empresas y los hogares En porcentaje
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Fuente: elaboracién del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de Bancos.
Bancos.

45 Un ciclo economico es la fluctuacion recurrente y natural de la actividad econdmica, caracterizada por fases alternas de expansion (crecimiento) y

contraccion (recesion) del PIB, que se manifiestan en cambios en el empleo, la produccién y el consumo, con variaciones en su duracion e intensidad.
4 Cartera total de créditos incluye cartera crediticia de entidades bancarias, cartera de tarjetas de créditos de empresas especializadas en emision y/o
administracion de tarjetas de crédito y cédulas hipotecarias.
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1. Endeudamiento de las empresas

El endeudamiento del sector empresarial*’ constituye un componente relevante para la estabilidad
financiera, por su participacion dentro de la cartera total y por ser un canal clave para la inversion, generacion
de empleo y el crecimiento de la actividad economica. A diciembre de 2025, el crédito a empresas represento
el 52.8% de la cartera total, manteniéndose como el principal destino del financiamiento del sistema bancario. El
crecimiento observado del crédito a este sector mostré una moderacion ubicandose en 8.9%, menor al 9.1%
registrado en el mismo periodo de 2024. A pesar del comportamiento descrito, el crédito a empresas continla
incrementandose en linea con el comportamiento de la actividad econémica. En efecto, el indice de Confianza de
la Actividad Economica“®, se ubico en la zona de expansion registrando 66.4 puntos en diciembre de 2025 y el
Indice Mensual de la Actividad Econémica, alcanzé un crecimiento interanual de 4.7% a diciembre de 2025.

La moderacion en el crecimiento del endeudamiento de las empresas se explico principalmente por el
segmento empresarial, que represento el 88.6% del financiamiento a este sector. El crédito al segmento
empresarial registro un crecimiento interanual de 7.2% a diciembre de 2025, inferior al 8.7% observado en el
mismo periodo de 2024 y al promedio de 12.7% de este ano. Por tipo de moneda, destaco el incremento del
financiamiento en moneda extranjera, el cual registrdé una tasa de variacion interanual de 8.2% a diciembre de
2025 mayor al 8.0% registrado en diciembre de 2024. En contraste, el crédito en moneda nacional se modero6 a
6.3% desde 9.4% en el mismo periodo (Grafica IV.3). La participacion del financiamiento en moneda extranjera
alcanzb el 49.2% del total otorgado a este segmento, porcentaje superior al 48.7% reportado en el mismo
periodo del ano anterior. De observarse un aumento adicional en la participacion de crédito en moneda
extranjera, podria aumentar la exposicion al riesgo

. il s GraficalV.3
cambiario Cl’edItICIO; no obstante, a la fecha de este Endeudamiento del segmento empresarial e IMAE
i . . . . Variaciones interanuales (en porcentaje)
informe dicho riesgo se mantiene acotado. Con el fin 40.0

. P . P 7 mIMAE
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deudores de las entidades bancarias, los resultados 15.0
de dicha evaluacion confirman, entre otros aspectos, ]2-8 27:3
que la calidad crediticia de los deudores de este 0.0 4.7
segmento es alta, como se ilustra en el Recuadro 2. -5.0
Por el lado del sistema bancario, los resultados delos 7%
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indicar que e| sistema bancario Segl.lil’é Cumpliendo Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de
o . . Bancos y Banco de Guatemala.
con el limite de capital regulatorio.

El crédito al segmento productivo mostro un mayor ritmo de crecimiento, al pasar de una variacién
interanual de 12.3% en diciembre de 2024 a 24.3% en diciembre de 2025. Este comportamiento estuvo
impulsado principalmente por el financiamiento en moneda nacional, que represento el 90.1% del saldo total del
segmento y registro una variacion interanual de 25.8%, superior al 16.7% de diciembre de 2024. Por su parte, el
crédito productivo en moneda extranjera, que representa Gnicamente el 9.9%, revirtio la tendencia decreciente

47 El crédito concedido por el sistema bancario a las empresas se clasifica en dos segmentos: empresarial y productivo. La principal diferencia entre estos

segmentos consiste en que los primeros son aquellos activos crediticios otorgados a personas juridicas, mientras que los Gltimos son aquellos activos
crediticios otorgados a personas individuales, ambos para el financiamiento de la produccion en sus diferentes fases.
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iniciada en abril de 2024, luego de haber registrado un
minimo de -17.2% en febrero de 2025, hasta ubicarse en
12.4% a diciembre de 2025 (Grafica IV.4).

Desde una perspectiva de estabilidad financiera, la
expansion del crédito productivo contribuye al
financiamiento de actividades directamente vinculadas
con la economia real, particularmente aquellas
desarrolladas por personas individuales y unidades
econdmicas de menor escala, lo que favorece la
intermediacion financiera y el dinamismo econdémico. No
obstante, este segmento requiere un seguimiento
prudente y continuo, dado que la capacidad de pago de
estos agentes suele ser mas sensible a choques
adversos en los ingresos, a la concentracion sectorial y a
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cambios en las condiciones financieras, lo que podria traducirse en mayores riesgos crediticios en condiciones

macroecondomicas menos favorables.

En cuanto a la calidad de la cartera de créditos del sector empresas, se observé una mejora en
comparacion con lo reportado en diciembre de 2024, principalmente por la desaceleracion del crecimiento de
la cartera vencida. El indicador de calidad de la cartera para el segmento empresarial reportd un valor de 1.2%,
inferior al 1.3% registrado en el mismo periodo del ano anterior (Grafica IV.5). Asimismo, el indicador del
segmento productivo mejoro al ubicarse en 2.7% en diciembre de 2025 desde el 3.6% registrado en diciembre
2024 (Grafica IV.6). Esta evolucion estuvo asociada a la desaceleracion en la dinamica interanual de la cartera
vencida del segmento empresarial, la cual paso de 34.6% en diciembre de 2024 a1.8% en diciembre de 2025. En
el segmento productivo, la variacion interanual se situd en -6.7% desde el 24.1% en el mismo periodo. En
conjunto, estos resultados contribuyen a contener los riesgos crediticios, mejorar su perfil de riesgo y reducir la
necesidad de destinar recursos adicionales para provisiones por posibles pérdidas crediticias, lo que contribuye
a una mayor eficiencia en la intermediacion financiera y se traduce en un aumento de la rentabilidad.

GraficalV.5
Segmento empresarial
Calidad de la cartera
En porcentaje
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Nota: la calidad de la cartera corresponde a la razon de cartera vencida con respecto a la
cartera total.

Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de Bancos.
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GraficalV.6
Segmento productivo
Calidad de la cartera
En porcentaje
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Nota: la calidad de la cartera corresponde a la razén de cartera vencida con respecto a la
cartera total.

Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de Bancos.

S N}

9
<

19



Informe de Estabilidad Financiera
A diciembre de 2025

El crecimiento del crédito empresarial y la mejora  Graficalv.7
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

El endurecimiento de las condiciones crediticias,
reflejado en las tasas de interés activas y que se habian
previsto en la opinion de los analistas de crédito de las entidades bancarias*®, se considera una medida
precautoria que respondio al deterioro observado en la calidad de la cartera del sector empresarial®®. De persistir
una tendencia al alza en las tasas de interés, podria observarse una moderacion de la demanda de crédito y
presiones sobre la capacidad de pago de algunos deudores, con efectos potenciales sobre los ingresos
financieros de las entidades. No obstante, el contexto macroecondomico se mantiene estable y la TILPM ha
mostrado una tendencia a la baja, por lo que se esperaria que, en el mediano plazo, el costo de financiamiento
para el sector disminuya, derivado del efecto rezagado de las tasas de interés de mercado ante los cambios enla
TILPM.

Durante el segundo semestre de 2025, las entidades del sistema bancario observaron un aumento en
la demanda de financiamiento empresarial en un entorno de estandares de aprobacion exigentes. De acuerdo
con los resultados de la Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema Bancario, se
observo un aumento generalizado en la demanda de crédito empresarial, mientras que los estandares de
aprobacion de créditos se mantuvieron exigentes para el otorgamiento de nuevos créditos (véase Recuadro 5).
Este balance en la dinamica del crédito a las empresas mantuvo su tendencia, aunque condicionada por factores
externos, como las tensiones geopoliticas y comerciales, que incidieron en el costo de financiamiento y en la
disponibilidad de crédito para las actividades econdmicas mas expuestas. No obstante, es importante senalar
que la participacion de los sectores exportadores mas sensibles a las politicas arancelarias en el segmento
empresarial es limitada, lo cual contribuy6 a reducir la vulnerabilidad del sistema bancario ante cambios en las
condiciones de comercio exterior (véase Recuadro 3).

En general, el entorno macroeconomico interno favorecio la dinamica positiva del crédito en el sector
empresarial, lo que permitido que las entidades bancarias gestionaran adecuadamente los riesgos sin
comprometer la estabilidad financiera. La expansion del financiamiento estuvo acompanada de una mejora en
la calidad de la cartera. En este contexto, los resultados sugieren que, actualmente los niveles de endeudamiento
de este sector no constituyen una vulnerabilidad para el desempeno del sistema bancario nacional.

4 Resultados de la Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema Bancario del Banco de Guatemala.

50 Lacartera vencida del sector empresarial registro un incremento interanual de 85.1% en junio de 2024.
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RECUADRO 2

RIESGO DE CONCENTRACION: ANALISIS DE LOS CIEN PRINCIPALES DEUDORES

A diciembre de 2025, los cien principales deudores
representaron el 20.5% de la cartera de crédito total del sistema
bancario. Este grupo de deudores mantiene operaciones

Grafical

Sistema Bancario

Participacion de los 100 mayores deudores en la cartera de
crédito total

ana-a q q Diciembre de 2025
crediticias en 15 entidades bancarias, de los cuales las tres

entidades de mayor tamano concentran el 73.2% del monto
total. La Grafica 1 muestra la distribucion del saldo respecto de
la carteratotal y sucomposicion por moneda: 10.1% de la cartera
total corresponde a créditos en moneda nacional (49.4% del
total del grupo analizado), mientras que 10.4% corresponde a
créditos en moneda extranjera (50.6%).

En cuanto a la composicion sectorial del financiamiento
otorgado a los cien principales deudores, dentro del segmento
de créditos empresariales, este se distribuye en los siguientes
subsegmentos: industria manufacturera y explotacion de minas
y canteras (31.6%); establecimientos financieros (23.4%);
actividades inmobiliarias y construccion (12.5%); suministro de
electricidad, gas y agua (12.1%); servicios y otros (10.5%);
comercio (5.4%) y agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
(4.5%).

En cuanto a la calidad crediticia, Gnicamente el 0.5% de los créditos se encontraban en mora, lo que evidencia un
desempeno favorable de estos deudores. No obstante, con el proposito de evaluar el grado de exposicion del sistema
bancario ante un potencial incumplimiento de las obligaciones crediticias de estos deudores, se desarrollé un analisis de
sensibilidad con tres escenarios adversos hipotéticosl. Los resultados de los primeros dos escenarios se muestran en la
Grafica 2, considerando pérdidas equivalentes al 45.0% y 75.0% del saldo en incumplimiento. En ambos casos, todas las
entidades bancarias muestran capacidad para absorber el choque. En el tercer escenario, que evalGa la maxima pérdida
esperada y se presenta en la Grafica 3, el indicador de capitalizacion se reduce en todas las entidades bancarias, de las
cuales, siete entidades se mantendrian por encima del limite regulatorio del 10.0% y ocho entidades se ubicarian en el
umbral de dicho limite.

m 100 Deudores

B Resto de deudores

B Moneda nacional B Moneda extranjera

Fuente: Superintendencia de Bancos.

1 Elanalisis se basa en el calculo de la Pérdida Esperada, con lo cual se cuantifica el riesgo de crédito mediante la informacion a partir de 2017 a la fecha, lo que dio una probabilidad

Grafica 2 Grafica3
Sistema Bancario Sistema Bancario
Indice de Adecuacion de Capital ante los escenarios1y 2 Indice de Adecuacion de Capital ante el escenario 3

Diciembre de 2025 Diciembre de 2025
En porcentaje En porcentaje
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Fuente: Superintendencia de Bancos.

de incumplimiento promedio (W) de 5.0% y una desviacion estandar (o) de 0.80%. De los tres escenarios contemplados, el primero considera un valor equivalente al 45.0% de
la pérdida dado el incumplimiento (PDI), segin las recomendaciones de Basilea; el segundo considera un valor de 75.0% teniendo en cuenta que la entidad bancaria recupera al
menos un 25.0% del saldo con el valor de realizacion de las garantias; y, el tercer escenario evalla la maxima pérdida esperada que pueden soportar las entidades bancarias, en
relacion con el saldo de los cien deudores, sin que su coeficiente de adecuacion de capital se ubique por debajo del minimo regulatorio de 10.0%.

Fuente: Superintendencia de Bancos.
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RECUADRO 3
IMPACTO AL SISTEMA BANCARIO ANTE LA INCERTIDUMBRE GLOBAL:
INDICE DE EXPOSICION DE CREDITO EN SECTORES EXPORTADORES

Los cambios en la politica arancelaria de los Estados Unidos de América constituyen un choque externo potencial
para la estabilidad macroeconémica y financiera de Guatemala, dada su elevada dependencia del mercado
estadounidense. Los cambios en aranceles o restricciones al comercio pueden afectar negativamente las exportaciones,
distorsionar los incentivos econdémicos, incrementar los costos de produccion y reducir tanto los ingresos como el empleo,
lo que impacta el consumo interno.

Uno de los instrumentos para medir esta vulnerabilidad, es el Indice de Exposicion de Crédito en Sectores
Exportadores! (IC) el cual mide el grado de concentracion del sistema bancario al riesgo de crédito, cuando la cartera de
créditos se encuentra concentrada en sectores dependientes de las exportaciones. Su calculo se realiza utilizando la
siguiente formula:

Ic—i( G X )
i=1 Z?=1 C] Z?:l)(j

Donde:

. C; es el crédito al sector i,

. X; son las exportaciones del sector i,
. n es el nimero de sectores.

Este Indice permite identificar qué tan vulnerable es el sistema bancario a disrupciones en mercados externos
especificos. Un valor elevado implica que una proporcion considerable del crédito esta canalizada hacia sectores
estrechamente vinculados con un Gnico destino de exportacion, lo que podria amplificar el riesgo sistémico si ese mercado
enfrenta una contraccion abrupta.

Grafical . Grafica 2
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Fuente: Banco de Guatemala. Fuente: Banco de Guatemala.

En este contexto, a diciembre de 2025 las exportaciones ascendieron a Q119,745.1 millones, lo que represent6 un
aumento de 6.0% respecto al mismo periodo de 2024. Al analizar por producto, se observa que los 10 principales
productos de exportacion representan el 51.5% del total de las exportaciones a diciembre de 2025, siendo los tres
principales: articulos de vestuario con Q11,937.2 millones, café con Q10,109.7 millones y banano con Q8,169.0 millones,
que representaron el 10.0%, 8.4% y 6.8%, respectivamente, para la misma fecha (Grafica 1). Al analizar las exportaciones
por socios comerciales, Centroamérica y Repulblica Dominicana fueron los principales destinos de las exportaciones
guatemaltecas, con Q49,203.2 millones (41.1% del total), le sigue los Estados Unidos de América con Q36,485.1 millones
(30.5% del total), México con Q5,029.2 millones (4.2% del total), Paises Bajos con Q3,729.7 millones (3.1% del total) y
finalmente Canada con Q2,222.0 millones (1.9% del total), que en conjunto representan el 80.8% del total de las
exportaciones (Grafica 2).
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exportacion, los cuales a diciembre de 2025 alcanzaron la cifra de Q16,924.5 millones, que representaron el 4.5% de la
cartera total y el 8.7% en el segmento empresarial.

externos. El analisis mediante el Indice de Exposicion de Crédito en Sectores Exportadores mostro los siguientes
resultados:

sistema bancario a riesgos asociados a la politica arancelaria de los Estados Unidos de América se mantiene en niveles
bajos. Esto se explica por la limitada participacion de los sectores exportadores mas vulnerables dentro del crédito al
segmento empresarial, lo que reduce el potencial impacto sistémico ante posibles choques externos. No obstante, se
considera pertinente mantener un seguimiento continuo sobre la evolucion de los sectores exportadores clave y sus
cadenas de valor, asi como sobre los mecanismos de transmision de eventuales choques comerciales hacia variables
macroeconomicas como la inflacion, el consumo y el empleo.

i,

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Con base en la informacion anterior, se identificaron los financiamientos vinculados a los principales productos de

Ante la incertidumbre global, resulta fundamental evaluar el grado de exposicion del sistema bancario a los riesgos

e Los sectores con mayor concentracion, tanto en créditos como en exportaciones, corresponden al azilicar y a
los articulos de vestuario, con indices de 2.4 y 1.0, respectivamente. Estos dos sectores representan el 3.4% y
0.9% del segmento empresarial. El resto de los sectores presentan indices por debajo de 1.

e En cuanto a la exposicion por pais, la region de Centroamérica, Replblica Dominicana y Panama concentra el
mayor nivel,con unindice de 2.2, seguida por los Estados Unidos de América con 1.7. Otros paises, como México,
Paises Bajos y Canad3, registran indices inferiores a 0.3.

El indice de Exposicion de Crédito en Sectores Exportadores evidencia que, a diciembre de 2025, la exposicion del

Elindicador de concentracion del crédito en sectores exportadores se construye a partir de un indice de concentracion tipo Herfindahl-Hirschman (HHI);
el cual aplicado al crédito, permite cuantificar cuan concentrada esta la exposicion bancaria hacia actividades vinculadas al sector externo (por ejemplo,
sectores exportadores), y por tanto sirve como un proxy directo de riesgo de concentracion.

2. Endeudamiento de los hogares

El endeudamiento de los hogares®! continu6 moderandose durante el segundo semestre de 2025,
reflejando el menor dinamismo del crédito de consumo en un contexto de senales de desaceleracion en el
mercado laboral formal. A diciembre de 2025, el financiamiento de los hogares registr6 un crecimiento
interanual de 6.9%, inferior al promedio observado en 2024 (17.0%) y al crecimiento registrado al cierre de ese
ano de 14.1% (Grafica 1V.8). Este menor dinamismo se explicd por la desaceleracion del crédito de consumo,
especialmente el otorgado por medio de tarjeta de crédito; el deterioro de la calidad de la cartera del sector; y la
moderacion del mercado laboral, reflejada en la desaceleracion del crecimiento de las afiliaciones al Instituto
Guatemalteco de Seguridad Social (IGSS).

La dinamica del endeudamiento del sector hogares estuvo influenciada por la elevada participacion de
la moneda nacional, lo que limita la exposicion al riesgo cambiario. A diciembre de 2025, el financiamiento en
quetzales represento el 95.8% del total del financiamiento de este sector, mientras que el 4.2% correspondi6 a
moneda extranjera. Derivado de esta composicion, el analisis se centra en la evolucion del crédito en moneda
nacional.

En particular, el crédito de consumo®? se mantuvo como el principal componente del financiamiento a
los hogares (74.8% del total de la cartera de este sector), aunque con un menor dinamismo en 2025 asociado,
en parte, a cambios regulatorios. La cartera de consumo se desagrega en consumo sin tarjeta de crédito y el
financiamiento con tarjeta de crédito.

51 Elendeudamiento a los hogares se refiere a créditos de consumo, hipotecarios para vivienda, cédulas hipotecarias y operaciones con tarjetas de crédito.

52 El segmento de consumo se integra por la cartera de créditos de las entidades bancarias y la cartera de tarjeta de crédito de empresas especializadas en
emisidn y/o administracion de tarjetas de crédito.
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El crédito de consumo sin tarjeta de crédito registro un crecimiento interanual de 7.1% a diciembre de
2025, inferior al 17.3% de diciembre de 2024 y al promedio de 18.2% del mismo ano. Cabe resaltar que esta
moderacion contribuye a contener vulnerabilidades asociadas al crédito de consumo, particularmente en un
entorno de mayor cautela en los estandares de otorgamiento de crédito.

Por otra parte, el financiamiento mediante  Graficalv.8

. P . . Sector hogares
tarjeta de crédito continué desacelerandose, en Variacion interanual del endeudamiento total de los hogares
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En relacion con el crédito otorgado para la .,  partir de enero de 2025 1a informacion de los saldos de tarjetas de crédito se
vivienda, integrado por el crédito hipotecario para f;;erjs;g;ag;gfggﬁﬁdo lo establecido en la resolucion JM-56-2024, Reglamento de
vivienda y las cédulas hipotecarias®®, representoé el E:ﬁzzes elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de
25.2% del financiamiento a los hogares. La variacion
interanual para el crédito hipotecario para vivienda se situdé en 7.0% a diciembre de 2025, superior al nivel
observado en diciembre de 2024 (5.7%) y al promedio de 2024 (6.5%). Por su parte, la variacion interanual para
las cédulas hipotecarias fue de 11.0% para diciembre de 2025, ligeramente superior al 10.8% del mismo periodo
del ano anterior. En el mediano plazo, se prevé un mayor crecimiento de este segmento respaldado por
programas gubernamentales de vivienda social, asi como por una mayor demanda de vivienda por el déficit

habitacional existente y la expansion de proyectos multifamiliares en el area metropolitana y zonas aledanas.

53 Pormedio del Decreto 2-2024, el Congreso de la Repiblica de Guatemala emitio la Ley de Tarjetas de Crédito, con el objeto de regular: i) las operaciones de

tarjetas de crédito; ii) las relaciones entre emisor, afiliado y tarjetahabiente; y iii) los mecanismos de proteccion del usuario financiero de tarjeta de crédito,
asi como su régimen sancionatorio. Derivado de lo anterior, la Junta Monetaria, por medio de resolucion JM-56-2024, emitio el Reglamento de Tarjetas de
Crédito. El anexo de dicha resolucion establece que, a partir de enero de 2025, el saldo de los extrafinanciamientos otorgados por medio de una tarjeta de
crédito debera contabilizarse en el subsegmento de préstamos personales.

54 El cual se alcanzo después de la crisis de la pandemia del COVID-19, donde inicié un periodo de recuperacion econémica que fortalecio la confianza de los

consumidores y derivo en el aumento de la demanda de crédito, especialmente mediante tarjetas de crédito. Ademas, con la digitalizacion de los servicios
financieros, se logroé que mas personas tuvieran acceso a este tipo de crédito. Lo anterior se potencializé con elauge que ex perimentd el comercio electronico
y los pagos electronicos, siendo las tarjetas de crédito una herramienta clave para realizar compras digitales. Este comportamiento continué en 2022y 2023,
en un entorno de condiciones financieras acomodaticias.

55 Segin el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas (FHA), la cédula hipotecaria en Guatemala es un titulo emitido por entidades financieras que ofrece

liquidez, rentabilidad y seguridad. Este titulo esta garantizado por la totalidad de los créditos hipotecarios concedidos por la entidad emisora y puede ser
utilizado como un instrumento de inversion.
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En la Grafica IV.9 se observa la evolucion de la
participacion por rubros en el crecimiento del crédito a
hogares (crédito hipotecario para vivienda, cédulas
hipotecarias, consumo sin tarjeta de crédito y tarjeta de
crédito). En el periodo de diciembre de 2018 a
diciembre de 2025, la participacion del crédito
hipotecario para vivienda registré6 una participacion
promedio de 1.3%, y la participacion de las cedulas
hipotecarias mostro un comportamiento
relativamente estable (entre 1.1% y 2.3%). El consumo
sin tarjeta de crédito se ubico en 3.6%, con una leve
tendencia a la baja desde inicios de 2025. En contraste,
la participacion del financiamiento mediante tarjeta de
crédito en el crecimiento se redujo de manera
significativa, al pasar de un maximo de 8.4% en abril de
2023 a1.0% en diciembre de 2025.

La cartera crediticia de los hogares continuo
mostrando vulnerabilidades, aunque en 2025 se
observdo una desaceleracion en la dinamica de la
cartera vencida. A diciembre de 2025, el saldo de la
cartera vencida ascendi6é a Q7,136.3 millones, con un
promedio de Q6,848.1 millones en los Gltimos 12
meses. El indicador de calidad de cartera en moneda
nacional mostré un deterioro a partir de diciembre de
2022, alcanzd un maximo de 3.9% en enero de 2025y
se redujo levemente a 3.7% en diciembre del mismo
ano (Grafica IV.10). Esta evolucion es consistente con
la moderacion del crecimiento interanual de la cartera
vencida del sector, que paso de 59.4% en diciembre de
2024 a 3.3% a diciembre de 2025. Si bien esta
dinamica sugiere una mejora relativa, el indicador de
calidad de la cartera es mayor al observado en 2022,
influido por ajustes en los estandares de aprobacion
crediticia, una mayor percepcion de riesgo, cambios en
el perfil de los deudores y condiciones en el mercado
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Nota: a partir de enero de 2025 la informacion de los saldos de tarjetas de crédito se
presentan atendiendo lo establecido en la resolucion JM-56-2024, Reglamento de
Tarjetas de Crédito.

Fuente: Sunerintendencia de Rancos

GraficalV.10

Sector hogares

Calidad de la cartera, variacion interanual de afiliaciones al IGSS y salarios
medios

En porcentaje

14.0 4
—Calidad delacartera total

12.0 —Variaciéninteranual de las afiliaciones al IGSS
—Salarios medios

10.0

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

Nota: la calidad de la cartera corresponde a la relacion de cartera vencida sobre cartera
total.

Fuente: elaboracion del Banco de Guatemala con datos de la Superintendencia de
Bancos e Instituto Guatemalteco de Seguridad Social.

laboral que han moderado la capacidad de pago de estos.

En ese orden de ideas, cabe senalar que el crecimiento del empleo formal se ha moderado, de acuerdo con
el nimero de afiliaciones reportado por el Instituto Guatemalteco de Seguridad Social (IGSS). Dichas afiliaciones
registraron un crecimiento interanual de 5.3% a noviembre de 2025, inferior al 5.7% observado en noviembre de
2024; mientras que el crecimiento interanual de los salarios medios en términos nominales aumenté a 5.6%,
luego de haber registrado un crecimiento de 3.3% en el mismo periodo del ano anterior (Grafica 1V.10). En
conjunto, una menor dinamica del empleo formal podria afectar la capacidad de pago de algunos hogares; no
obstante, el crecimiento salarial contribuye a atenuar parcialmente este riesgo, particularmente en deudores con
exposicion a créditos de consumo.
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En este entorno, la calidad crediticia en  graficalv.11

Calidad de la cartera de financiamiento mediante tarjeta de crédito
el sector hogares ha mostrado un mayor  Enporcentaje
deterioro en el segmento de consumo, conuna 6.0% -
participacion de 79.8% del total de la cartera 5.5%
vencida. En particular, el financiamiento por 5.0%
medio de tarjetas de crédito representd el
45.7% de la cartera vencida de este tipo de  40% 1
crédito. Aunque en anos recientes la cartera
vencida asociada a este tipo de financiamiento
habia crecido aceleradamente, su crecimiento
interanual se moder6 hasta situarse en 8.0% en
diciembre de 2025, desde el 61.2% en el mismo
periodo del ano anterior, en parte asociado al
proceso de reclasificacion contable de los ‘ ‘
extrafinanciamientos. No obstante, a diciembre ® N o BN P i
de 2025, el indicador de calidad del 5 S
financiamiento asociado a tarjetas de crédito  ruente: superintendencia de Bancos.
alcanzé el 5.5%, ligeramente superior al 5.3%
reportado en diciembre de 2024 (Grafica 1V.11), reflejando mayores niveles de cartera vencida en dicho
financiamiento. Cabe resaltar que este tipo de producto presenta una alta sensibilidad a choques de ingreso de
los hogares y a las condiciones del empleo, factores que podrian presionar la capacidad de pago de los deudores
(véase Recuadro 4).

3.0% -

2.0% -

1.0% -

En el financiamiento para la vivienda, la calidad de la cartera se mantuvo estable. A diciembre de 2025,
elindicador de calidad de cartera del crédito para vivienda se situd en 2.9%, nivel similar al observado en el mismo
periodo del ano anterior, dicho comportamiento se enmarca en un entorno de evolucion moderada de los precios
de la vivienda (véase Recuadro 5).

Bajo un escenario en el que se profundice el deterioro de la calidad crediticia de hogares y se observe un
debilitamiento pronunciado del mercado laboral, podria esperarse una mayor moderacion del financiamiento.
En este contexto, las entidades podrian requerir destinar mayores recursos para provisiones, lo cual podria
traducirse en un endurecimiento de las condiciones en el otorgamiento del crédito y limitar el acceso al
financiamiento. No obstante, a la fecha de este informe, las entidades mantienen en conjunto un nivel de
provisiones adecuado que contribuye a mitigar el impacto de eventuales pérdidas crediticias.
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Otro factor que incidio en la dinamica del graficalv.12
- e . ~ Sector hogares
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superior al 8.6% de diciembre de 2024; mientras que  Fuente: Superintendencia de Bancos.
la correspondiente a las cédulas hipotecarias, se ubico
en 6.4% en diciembre de 2025 similar a la observada el ano anterior.

Las entidades bancarias observaron un aumento en la demanda de créditos de los hogares durante el
segundo semestre de 2025, en un contexto de estandares de aprobacion de créditos exigentes®’,
especialmente en el crédito de consumo. De acuerdo con la Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones
Crediticias del Sistema Bancario, se esperaba que la demanda de crédito de consumo y vivienda continuara
incrementandose hacia finales de 2025, principalmente en créditos de consumo. No obstante, también se
esperaba que las politicas de aprobacion de crédito se mantuvieran exigentes, principalmente en ese segmento.
Este balance sugiere que el crédito podria expandirse de forma moderada, en un entorno en el que las entidades
mantendrian criterios mas exigentes en el otorgamiento de crédito, lo que contribuiria a preservar el perfil de
riesgoy la rentabilidad del sistema.

En sintesis, el financiamiento a los hogares continiia aumentando, aunque con menor dinamismo en el
segmento de consumo, en especial en los créditos otorgados mediante tarjeta de crédito. Este desempeno
ocurre en un entorno de deterioro acumulado de la calidad de cartera y de un mercado laboral formal menos
dinamico, factores que ameritan seguimiento por su efecto potencial sobre la capacidad de pago. No obstante,
las entidades bancarias mantienen de forma preventiva un nivel de provisiones holgado, lo que refuerza su
resiliencia.

56 Laentrada en vigor de la Ley de Tarjetas de Crédito introdujo modificaciones como la separacion de saldos de extrafinanciamientos en tarjetas de crédito,
lo que genera una TIPP menor.

57 Los estandares de aprobacion de créditos corresponden a los criterios que guian la politica crediticia de la entidad bancaria.
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RECUADRO 4
EVOLUCION DEL FINANCIAMIENTO MEDIANTE TARJETA DE CREDITO

En los dltimos anos, el financiamiento con tarjeta de  grafica1

crédito en Guatemala ha mostrado una dinamica de gperaCiO"es con tarjetas de crédito
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Como se observa en la Grafica 2, a diciembre de 2025,  59°°° 7

la estructura del saldo muestra una alta concentracion en las
lineas de crédito revolventes, que representaron el 61.6% 40,000 15.890.2
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

En cuanto al costo financiero, las tasas de interés promedio ponderadas (TIPP), muestran diferencias significativas
por moneda y por tipo de operacion. En moneda nacional (MN) a diciembre de 2025, las tasas de interés se ubicaron en
51.9% paralineas de crédito revolventes, 28.1% para los extrafinanciamientos y 17.7% para los convenios de pago (Grafica
3). En moneda extranjera (ME), las TIPP fueron inferiores, situandose en 39.0% para las lineas de crédito revolventes y
22.1% para los extrafinanciamientos. Es importante mencionar que el saldo de tarjetas de crédito en ME represento
Unicamente el 6.0% del total.
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Respecto a la calidad de la cartera, el indicador
correspondiente al financiamiento con tarjeta de crédito
registro un leve deterioro respecto al Gltimo ano, situandose en
5.5%. Este comportamiento sugiere una estabilidad relativa en
la morosidad, consistente con la moderacion en el crecimiento
del saldo adeudado. No obstante, la elevada participacion de las
lineas de crédito revolventes dentro del saldo total implica una
mayor sensibilidad del segmento ante eventuales deterioros
en la capacidad de pago de los hogares o cambios en las
condiciones macroeconémicas.

En este contexto, resulta relevante mantener un
seguimiento continuo de los indicadores de calidad de cartera
y de endeudamiento de los deudores. Asimismo, es importante
que las entidades continten fortaleciendo sus metodologias de
evaluacion y estimacion de pérdidas esperadas, en
congruencia con lo dispuesto en el Reglamento para la
Administracion del Riesgo de Crédito y el marco prudencial
establecido en la Ley de Bancos y Grupos Financieros.

Grafica 3
TIPP en MN
En porcentaje

60.0% -

52.0% 51.9%

50.0% 4
40.0% +

30.0% - 28.1%

1
1
1
1
1
1
1
1
20.0% - : 21.8% N\ 17.7%
1
1
1
1
1
1
1

—-Lineas de crédito revolventes

10.0% —Extrafinanciamientos
.0%

—Convenios de pago

0.0% T T T T T T T |

-

{(b

Nota: la linea vertical punteada representa el inicio de la generacion de
estadisticas conforme la nueva legislacion.
Fuente: Superintendencia de Bancos.

YIncluye financiamiento otorgado por entidades bancarias y emisores de tarjeta de crédito.

Fuente: Superintendencia de Bancos.
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) RECUADRO 5
EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE LA VIVIENDA

La crisis financiera de 2008-2009 evidencio la necesidad de contar con indices de precios de vivienda precisos y
actualizados, principalmente porque el sector inmobiliario es un pilar para la estabilidad del sistema financiero. El aumento
acelerado de los precios contribuy6 a la formacion de una burbuja inmobiliaria en los Estados Unidos de América, donde
los préstamos de alto riesgo se otorgaban a personas con limitada capacidad de pago, generando productos financieros
complejos que colapsaron cuando los precios cayerony los niveles de incumplimiento aumentaron de forma significativa,
contagiando al sistema financiero global. Lo anterior, resalta la necesidad de disponer de indices de precios de vivienda
que ayuden a identificar vulnerabilidades de manera oportuna. Segin el Fondo Monetario Internacional (FMI), mas de dos
tercios de las crisis bancarias sistémicas de las Gltimas décadas fueron precedidas por ciclos de auge y caida en los precios
de la vivienda, lo que generod elevados costos economicosl.

El indice de Precios de Vivienda (IPV) es una herramienta esencial para analizar el riesgo crediticio, la capacidad de
endeudamiento de los hogares y suimpacto en el consumo agregado. Por lo tanto, los precios de la vivienda son de interés
para analistas, autoridades e instituciones financieras, ya que permiten: i) comprender la evolucion de los mercados
inmobiliarios y crediticios; ii) evaluar suimpacto en la actividad econdémicay la estabilidad financiera; iii) estimar los riesgos
de incumplimiento; y iv) monitorear la carga de deuda de los hogares.

En el caso de Guatemala, tras analizar las fuentes de informacion disponibles, se optd por estimar un indice basado
en la mediana? del precio de venta de viviendas financiadas por medio de cédulas hipotecarias aseguradas por el Instituto
de Fomento de Hipotecas Aseguradas (FHA)3 y segmentando la informacion por ubicacion geografica (dentro y fuera del
Municipio de Guatemala?). A partir de esta muestra, el IPV con base 2008 registra una tasa de crecimiento promedio anual
cercanaa 6.0% durante el ano 2025, con una dindmica diferenciada entre el municipio de Guatemala, en el cual el aumento
del precio es mas estable, mientras que en las zonas fuera del municipio se observa un ritmo de expansion mas dinamico.

Dado que elindice se construye exclusivamente con operaciones aseguradas por el FHA, su alcance se circunscribe
al segmento formal atendido por esta institucion y no necesariamente refleja el comportamiento de todo el mercado
inmobiliario. En los trimestres mas recientes, las variaciones interanuales del IPV con base 2008 se han ubicado en niveles
de dos digitos, en un entorno de mayores costos de construccion, restricciones de suelo urbanizable y demanda
persistente en areas urbanas, elementos que favorecen una reasignacion hacia unidades relativamente mas compactasy
mejor ubicadas.

Por su parte, la exposicion del sistema bancario al financiamiento hipotecario individual se mantiene en niveles
acotados. Al 31 de diciembre de 2025, el crédito destinado a vivienda y cédulas hipotecarias representaba el 7.6% de los
activos totales del sistema bancario, un nivel considerado bajo si se compara con el 21.1% de consumo y el 29.7% del
segmento empresarial. Ese tipo de financiamiento incorpora mecanismos de mitigacion de riesgo debido a que los
préstamos para vivienda estan respaldados por una garantia real que puede ejecutarse en caso de incumplimiento,
mientras que las cédulas hipotecarias estan respaldadas por un seguro de cobertura. Ademas, la estabilidad observada en
las tasas de interés de este tipo de financiamiento es consistente con una percepcion de riesgo bajo.

Desde la perspectiva de estabilidad financiera, la evidencia derivada de esta muestra de crédito hipotecario
asegurado por el FHA sugiere que la exposicion del sistema bancario a dicho segmento se mantiene en niveles moderados
y esta sujeta a mitigantes como garantias reales y coberturas de seguro asociadas a las cédulas. En ese marco, las tasas
de crecimiento observadas en el IPV construido con informacion del FHA no implican, por si mismas, presiones de
magnitud tal que permitan inferir riesgos relevantes para la solidez del sistema financiero en su conjunto.

L Por ejemplo, el rescate bancario por la crisis del mercado de vivienda en Irlanda en 2008 ascendid a 40.0% del PIB. Esto demuestra que los choques
inmobiliarios a menudo actlian como detonantes de las crisis bancarias.

El método de la mediana de precios es uno de los enfoques mas simples y ampliamente utilizados cuando la informacion es limitada. Consiste en calcular
la mediana de los precios de venta, segmentados por ubicacion geografica, con el fin de garantizar comparabilidad a lo largo del tiempo. La eleccion de
la mediana resulta particularmente Gtil porque reduce la influencia de valores atipicos (viviendas con precios excesivamente altos o bajos) que podrian
distorsionar el indice. En la construccion del indice de Precios de Vivienda (IPV), se toma como afio base 2008 (2008 = 100). A partir de alli, se comparan
las medianas de precios de los periodos posteriores respecto al afo base.

3 EllInstituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas (FHA) es una institucion estatal descentralizada, con personalidad juridica y patrimonio propio, creada
el 7 de junio de 1961. Su objetivo primordial es facilitar la adquisicion de vivienda a las familias guatemaltecas, mediante el aseguramiento del crédito a
largo plazo que otorgan las entidades financieras aprobadas. El FHA atiende, a través de las entidades financieras, la compra de: Vivienda Proyectada,
Vivienda Existente, Liberacion de Gravamen Hipotecario, Construccion en Lote Propio y la Cesion de Derechos.

Se refiere exclusivamente a las propiedades ubicadas dentro de los limites territoriales del municipio de Guatemala, departamento de Guatemala.
Fuente: Superintendencia de Bancos.
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RECUADRO 6
ENCUESTA SOBRE CONDICIONES CREDITICIAS DEL SISTEMA BANCARIO

Como parte del analisis y evaluacion del desempeno econdmico y financiero del pais que desarrolla el Banco de
Guatemala, y siguiendo las mejores practicas internacionales de los bancos centrales, se realiza una encuesta con
periodicidad semestral, dirigida a los ejecutivos responsables del otorgamiento de crédito de las entidades bancarias.

El objetivo de la encuesta es analizar la situacion actual del crédito y conocer la evolucion de las condiciones
crediticias!, los estandares de aprobacion de créditos?y la demanda de nuevos créditos que prevalecieron en las entidades
bancarias durante el primer semestre de 2025 respecto del segundo semestre de 2024. Asimismo, se buscaba conocer
las perspectivas para el segundo semestre de 2025 respecto de los estandares de aprobacion y de la demanda de nuevos
créditos. La encuesta fue realizada durante el mes de julio de 2025 y, en esta edicion, se contd con la respuesta de las
dieciocho entidades bancarias que conformaban el sistema bancario a esa fecha.

Enlo querespectaalaevolucion de Tabla1
0 e = Condiciones crediticias del sistema bancario
las condiciones crediticias, la mayoria de tre de 2025 1

Resultados sobre la evolucion durante el primer pecto del segundo semestre de 2024
las entidades consultadas indicaron que e mm—— e o e @arans
no  modificaron  sus  condiciones N E N E N - - T
crediticias. Sin embargo, en términos Lineas de crédito externas
netos3, los resultados de la encuesta Tasade interés activa
mostraron que, aquellas que si hicieron Requerimiento de garantias
cambios, aplicaron condiciones crediticias Plazo maximo del crédito
mas restrictivas en todos los segmentos y Monto maximo enrelacional Ingrese
en ambas monedas. Se evidencié una Cupo méximo de a tarjota de crédito
mayor restriccion en la tasa de interés Porcontats maximo a fmanciar
activa, el requerimiento de garantias, el —
monto maximo con relacion al ingreso y el
cupo maximo de la tarjeta de crédito [[Menosrestrictiva] [ | Sincambio | [J| Masrestrictiva | [ Noaplica |
(Tabla 1) Fuente: Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema Bancario, Banco de Guatemala.

Las entidades bancarias indicaron que, respecto al semestre anterior, los estandares de aprobacion de créditos que
aplicaron durante el primer semestre de 2025 continuaron siendo exigentes en todos los segmentos y en ambas
monedas, principalmente en el segmento de consumo. Entre los principales factores que incidieron para que los
estandares de aprobacion de créditos fueran mas exigentes se encontraban: i) cambios regulatorios; ii) aumento del riesgo
de crédito; y iii) deterioro en el entorno econémico. Con relacion a las perspectivas para el segundo semestre de 2025, las
entidades bancarias preveian que los estandares de aprobacion de créditos permanecerian exigentes (Grafica 1).

Durante el primer semestre de 2025, las entidades reportaron un crecimiento en la demanda de nuevos créditos
en todos los segmentos y en ambas monedas, principalmente en el segmento productivo en moneda nacional. Por su
parte, las perspectivas de demanda de nuevos créditos para el segundo semestre de 2025 mostraron que se esperaba un
crecimiento generalizado en ambas monedas y en todos los segmentos. En moneda nacional, se esperaba una demanda
mas dinamica en el segmento productivo; mientras que, en moneda extranjera, el segmento que se esperaba que tuviera
una demanda menos dinamica fue el hipotecario para vivienda (Grafica 2). Entre los principales factores que consideraban
que incidirian en las perspectivas de la demanda de créditos nuevos se encontraron: la estabilidad macroecondmica y el
mayor dinamismo de la actividad econdmica; ii) el incremento en la confianza de los inversionistas derivado de la
percepcion positiva de las agencias calificadoras de riesgo; vy iii) la mayor demanda de capital de trabajo de los clientes,
tanto para reactivacion de negocios como apoyo a nuevos emprendimientos.
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Nota: no considera aquellas entidades que contestaron que la evolucion y las
perspectivas de los estandares de aprobacion de créditos permanecerian sin
cambio.

Fuente: Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema
Bancario, Banco de Guatemala.

Nota: no considera aquellas entidades que contestaron que la evolucion y las
perspectivas de la demanda de nuevos créditos permanecerian sin cambio.

Fuente: Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema
Bancario, Banco de Guatemala.

Finalmente, los resultados de la Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema Bancario
reflejaron un panorama crediticio caracterizado por condiciones mas restrictivas y estandares de aprobacion exigentes,
enrespuesta a factores regulatorios y al riesgo de crédito. No obstante, las entidades bancarias esperaban un incremento
en la demanda de nuevos créditos. Esta expectativa estuvo asociada a un entorno macroecondmico caracterizado por un
crecimiento econdomico estable y niveles de inflacion bajos. En efecto, se esperaba que la demanda del crédito se
mantuviera en un crecimiento cercano al 5.0%* mientras que los estandares de aprobacidon permanecieron mas
exigentes, reflejando la prudencia del sistema bancario frente a un entorno de incertidumbre, una adecuada gestion del
riesgo y a la preservacion de la estabilidad del sistema bancario.

! Condiciones crediticias corresponde a factores tales como lineas de crédito externas, tasa de interés, requerimiento de garantias, plazo maximo del
crédito, cupo maximo de la tarjeta de crédito, monto maximo del crédito en relacion al ingreso, porcentaje maximo a financiar con garantia hipotecaria
y enganche, dependiendo del tipo de crédito a otorgar.

2 Los estandares de aprobacion de créditos corresponden a los criterios que guian la politica crediticia de la entidad bancaria.

3 No considera aquellas entidades que contestaron que los estandares permaneceran sin cambio.

4 En la encuesta se analizan seis umbrales en donde las entidades bancarias indican cuanto podria crecer el crédito, estos pueden ser mayores a 10%
sustancialmente alto, entre 5% y 10% moderado, entre 0% a 5% levemente alto, entre -5% a 0% levemente bajo; entre -10% a -5% moderadamente
bajo y por Gltimo menor al -10% sustancialmente bajo.

Fuente: Trigésima Tercera Encuesta sobre Condiciones Crediticias del Sistema Bancario.
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V. FORTALECIMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL

1. Maedidas para mitigar el riesgo cibernético

La ciberseguridad®® adquiere una relevancia creciente debido a su vinculo directo con la resiliencia
operativa del sistema financiero. Desde la perspectiva de la estabilidad financiera, el riesgo cibernético®® puede
materializarse en la pérdida de confianza, disrupciones operativas y presiones de liquidez asociadas a
interrupciones de canales, sistemas criticos y servicios tercerizados, con potencial de contagio sistémico.

De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, un incidente cibernético en una institucion financiera
puede amenazar la estabilidad financiera a través de tres canales de transmisién:

a) Pérdida de confianza en la institucion afectada, lo que podria derivar en riesgo de liquidez, como
consecuencia de retiros significativos de depdsitos por canales tradicionales o digitales, con potenciales
efectos sobre la solvencia y de contagio hacia otras entidades del sistema financiero;

b) Afectar a unainstitucion clave o a una infraestructura critica del mercado financiero, tales como las que
forman parte del sistema de pagos, que no son facilmente sustituibles; y

c) Propagacion del incidente a lo largo del sistema financiero, dada la interconexion entre instituciones
mediante vinculos tecnologicos o financieros.

Los efectos de un incidente cibernético no se limitan al sector financiero, debido a que se extienden a
infraestructuras no financieras, incluyendo dentro de estas, a las empresas que brindan servicios piblicos
esenciales y proveedores de servicios criticos, como la nube.

Adicionalmente, las tecnologias emergentes representan un amplificador del riesgo cibernético. Por
ejemplo, la inteligencia artificial puede ser utilizada para ejecutar ataques mas sofisticados, como la creacion
de deepfakes®® o el desarrollo de técnicas avanzadas de phishing®’. Asimismo, la computacion cuantica podria
comprometer los sistemas de cifrado actualmente utilizados, incrementando asi la vulnerabilidad del sistema
financiero frente a futuros ataques cibernéticos.

Por su parte, el reporte sobre perspectivas globales de ciberseguridad para 2025 del Foro Econémico
Mundial, indica que el panorama del riesgo cibernético se ha tornado cada vez mas complejo, influenciado por
factores como las tensiones geopoliticas; la creciente interdependencia e interconexion con terceros, lo que
genera preocupaciones ante vulnerabilidades que puedan permitir la propagacion de ciberataques en todo el
ecosistema; y la mayor sofisticacion del crimen cibernético, especialmente por la adopcion de la inteligencia
artificial en sus técnicas de ataque.

Lo anterior pone de manifiesto que la gestion del riesgo cibernético es fundamental para preservar la
estabilidad financiera, haciendo indispensable que diferentes participantes del ecosistema financiero y de otros
sectores, que conformen infraestructuras criticas locales e internacionales, cuenten con marcos sélidos basados
en mejores practicas internacionales para gestionar adecuadamente la exposicion a dicho riesgo.

58 Politicas, estrategias, recursos, soluciones informaticas, practicas y competencias para preservar la confidencialidad, integridad y disponibilidad de los
activos en el ciberespacio.

59 De acuerdo con el National Institute of Standards and Technology de los Estados Unidos de América, el riesgo cibernético se relaciona con la posibilidad de
que la pérdida de confidencialidad, integridad o disponibilidad de la informacion, los datos o los sistemas de informacién, genere impactos adversos en las
operacionesy los recursos de las organizaciones, en los individuos y los paises.

80 Serefiere a suplantacion de identidad.

81 Ataque basado eningenieria social que emplea comunicaciones aparentemente legitimas para manipular al usuario y obtener credenciales, datos personales
o controlar su dispositivo.
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En ese contexto, el Estado de Guatemala ha promovido esfuerzos para impulsar el fortalecimiento del
marco nacional de ciberseguridad, derivado de lo cual, en el ano 2018 el Ministerio de Gobernacion definio la
Estrategia Nacional de Seguridad Cibernética, siendo su objetivo “Fortalecer las capacidades de la Nacion,
creando el ambiente y las condiciones necesarias para asegurar la participacion, el desarrollo y el ejercicio de los
derechos de las personas en el ciberespacio”; asimismo, como parte de dicha Estrategia, en 2021 se conformo el
Comité Nacional de Seguridad Cibernética (CONCIBER).

En el ambito del sistema financiero supervisado, Guatemala ha venido fortaleciendo su marco regulatorio
y de supervision para la gestion del riesgo tecnologico y cibernético, asi como para la seguridad en canales
electrénicos. Las principales medidas adoptadas se resumen en el Recuadro 7.

RECUADRO 7

MEDIDAS REGULATORIAS EN MATERIA DE CIBERSEGURIDAD APLICABLES AL SISTEMA FINANCIERO
SUPERVISADO

1) Reglamento parala Administracion del Riesgo Tecnologico (RART)

e Resolucion JM-102-2011: se emitio el RART, estableciendo el marco base para la gestion del riesgo tecnolégico en
entidades supervisadas, incluyendo gobernanza, controles, seguridad de la informacion y continuidad operativa.

e Resolucion JM-42-2020: se incorporo un capitulo especifico de ciberseguridad, con requerimientos orientados a
estructura organizacional y un marco de gestion que abarque identificacion, proteccion, deteccion, respuesta y
recuperacion.

e Resolucion JM-104-2021: reforma integral al RART, reforzando el marco de ciberseguridad e incorporando
requisitos de debida diligencia en la contratacion de servicios tecnolégicos con terceros, incluyendo proveedores
de nube, antes, durante y después de la contratacion.

e Resolucion JM-98-2025: actualiza el marco prudencial ante la rapida evolucion tecnolégica, este reglamento
incorpora disposiciones especificas relacionadas con la gobernanza de la ciberseguridad y la adecuada gestion de
los sistemas de inteligencia artificial; refuerza el rol de los 6rganos de gobierno corporativo y de control enlo atinente
a la gestion del riesgo tecnologico; establece requisitos adicionales para la ejecucion de pruebas de continuidad; e
introduce mayor rigor para la determinacion de la criticidad de los servicios tecnologicos provistos por terceros que
procesen y/o almacenen informacion.

2) Seguridad en canales electronicos

e Resolucion JM-91-2024: Reglamento de Medidas de Seguridad en Canales Electronicos, que establece
requerimientos minimos que las entidades sujetas a su cumplimiento deben observar, en lo concerniente a la
administracion de la seguridad de los referidos canales, la prevencion y gestion de fraudes y la atencion de
inconformidades de usuarios de productos y servicios financieros.

e Entre las medidas destacadas se incluyen: miltiples factores de autenticacion, sistemas de alerta temprana,
mecanismos de proteccion contra ataques cibernéticos y debida diligencia sobre servicios e interconexiones con
terceros relacionados con dichos canales. Ademas, la modificacion introducida mediante la resolucion
JM-99-2025 fortalece la trazabilidad de las operaciones al introducir la identificacion Unica del dispositivo
electrdénico de los clientes.

3) Coordinacion e intercambio de informacion
e Se habilita el intercambio de informacion sobre incidentes cibernéticos con el fin exclusivo de coordinar y/o
implementar mecanismos conjuntos de gestion de ciberseguridad. En este contexto, desde 2021 opera la
comunidad denominada “BANCERT”, conformada por los Oficiales de Seguridad de la Informacion (CISO, por sus
siglas en inglés) de las entidades bancarias, en la que sus miembros cooperan entre si para fortalecer la

ciberseguridad bancaria.
Fuente: Superintendencia de Bancos.
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En el ambito de la supervision, como parte de sus labores de vigilancia e inspeccion del sistema bancario,
la Superintendencia de Bancos realiza diversas actividades en materia del riesgo tecnoldgico que consisten
principalmente en la evaluacion de la organizacion, politicas y procedimientos para la gestion de dicho riesgo,
continuidad del negocio y la gestion de la tercerizacion de servicios.

Asimismo, como parte de su estrategia para la supervision en materia de ciberseguridad, dicho érgano
supervisor destina recursos para evaluar el nivel de madurez de la gestion del riesgo cibernético y de las medidas
de seguridad en los canales electronicos de las instituciones bancarias, a fin de que estas adopten las medidas
preventivas y correctivas correspondientes. Ademas, dada su relevancia, se realizan evaluaciones preventivas
que abarcan a entidades del sistema de pagos, principalmente en materia de ciberseguridad.

Dentro de dicho marco estratégico, la Superintendencia de Bancos procura el fortalecimiento continuo de
sus capacidades de supervisidon en materia de ciberseguridad, con el apoyo de organismos internacionales y
promueve la mejora continua de la comunicacion e interaccion con el sistema bancario, respecto de temas de
interés mutuo, en el ambito del riesgo cibernético y su gestion.

Adicionalmente, el referido 6rgano supervisor comunica recomendaciones prudenciales para que las
entidades bancarias fortalezcan continuamente su resiliencia cibernética, el marco de ciberseguridad y los
programas de capacitacion y concientizacion, a efecto de fomentar una cultura de seguridad de la informacion
por parte del personal de estas instituciones y sus usuarios de servicios financieros.

Lo anterior, con el proposito de mitigar el riesgo de incidentes cibernéticos que puedan vulnerar la
infraestructura tecnologica de las entidades bancarias; asi como, para prevenir estafas y fraudes digitales en
contra de clientes y usuarios de servicios financieros, actos que por lo general son perpetrados mediante
técnicas de ingenieria social como el phishing.

De manera complementaria, la Superintendencia de Bancos ha recopilado datos estadisticos
proporcionados por las entidades bancarias, relacionados con ciberataques, incidentes cibernéticos, fallas
tecnologicas y eventos de ingenieria social en contra de los usuarios del sistema bancario. Entre enero y
diciembre de 2025, la cantidad de los ciberataques reportados por las entidades bancarias se mantuvieron en
niveles similares a los del mismo periodo del ano anterior. La mayor proporcion se explico, principalmente por
escaneo malicioso®? (45.0%), denegacion de servicio®? (26.0%) y malware®* (12.0%), mientras que el resto se
distribuyd en otras tipologias reportadas. No obstante, estos eventos no vulneraron la confidencialidad,
integridad y/o disponibilidad de la informacion de la banca.

En sintesis, para mitigar los potenciales efectos del riesgo cibernético que pudieran incidir en la
estabilidad financiera, ante un entorno influenciado principalmente por la digitalizacion y la sofisticacion de las
amenazas que se derivan de esta, Guatemala ha venido adoptando medidas para fortalecer su ciberseguridad,
tanto a nivel nacional como en el ambito bancario; en este Gltimo caso, mediante un marco regulatorio y de
supervision robustos, a fin de proteger la integridad, disponibilidad y confidencialidad de la informacion, lo cual
contribuye a continuar con el fortalecimiento de la resiliencia y la seguridad en el sistema financiero.

82 El escaneo malicioso se refiere a cuando un atacante envia sondas, peticiones o paquetes a un sistema, red o servicio sin autorizacion con el propdsito de
recolectar informacion sobre vulnerabilidades y potenciales puertas de entrada para futuros ataques.

83 Un ataque de denegacion de servicio (DoS, por sus siglas en inglés) es un ciberataque que busca hacer que un sistema o dispositivo no esté disponible para
sus usuarios legitimos.

8% Malware es cualquier tipo de software malicioso disenado para danar cualquier dispositivo, servicio o red programable. Los delincuentes cibernéticos
generalmente lo usan para extraer datos financieros, correos electronicos y contrasenas que pueden utilizar para obtener ganancias financieras.
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2. Marcode prevencion de Lavado de Dinero y del Financiamiento del Terrorismo y su relevancia
para el sistema financiero nacional

Elmarco normativo vigente en Guatemala en materia de prevencion del lavado de dinero, el financiamiento del
terrorismo y el financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva (LD, FT y FPADM) ha permitido la
persecucion de estos actosilicitos. Sin embargo, persisten brechas frente alos estandares internacionales actualizados
del Grupo de Accion Financiera (GAFI)®5, las cuales podrian incidir en los resultados o calificaciones del pais en futuras
rondas de evaluacion. En términos de estabilidad financiera, el cierre de estas brechas robustecera las capacidades
institucionales y fortaleceria la confianza en el sistema financiero, mitigando el riesgo de contagio reputacional y de
corresponsalia bancaria, permitiendo la continuidad de las relaciones financieras internacionales.

El GAFI es el organismo intergubernamental que establece los estandares internacionales en la materia vy,
mediante de su red global y de los Organismos Regionales Tipo GAFI (como el Grupo de Accion Financiera de
Latinoamérica -GAFILAT), evalla a los paises con base en las 40 Recomendaciones. En términos generales, las
Recomendaciones del GAFI abarcan, entre otros aspectos:

a) Politicas contra LD/FT y coordinacién interinstitucional

b) Lavado deactivosydecomiso;

c) Financiamiento del terrorismo;

d) Medidas preventivas implementadas por personas obligadas financieras y no financieras;
e) Beneficiario final de personas y estructuras juridicas;

f) Facultades y responsabilidades de las autoridades competentes en materia de investigacion financiera,
persecucion penal y judicializacion de casos; y

g) Cooperacioninternacional.

La evaluacion del GAFI se basa en dos pilares: i) cumplimiento técnico, que examina si el pais cuenta con el
marco legal y normativo necesario; y i) efectividad, que valora silaimplementacion produce resultados enla practica.
Para estos efectos, el GAFILAT integra un equipo evaluador con expertos de paises miembros, sus hallazgos se
documentan en un Informe de Evaluacion Mutua. Estos hallazgos determinan si un pais cuenta con un nivel de
cumplimiento técnico y de efectividad mediante el cual se protege la integridad del sistema financiero y la economia en
general de las amenazas de lavado de activos, financiamiento del terrorismo y de la proliferacion con base en los
estandares internacionales.

Cuando se identifican deficiencias estratégicas relevantes, el GAFI emite declaraciones publicas, y clasifica
jurisdicciones segln su nivel de riesgo (Tabla V.1), considerando que dichas deficiencias representan un riesgo para la
economiay el sistema financiero internacional.

85 Esun organismo intergubernamental creado en 1989 con el objetivo de emitir estandares para proteger los sistemas financieros y la economia en general
de las amenazas del lavado de dinero (LD), el financiamiento del terrorismo (FT) y el financiamiento de la proliferacion de armas de destrucciéon masiva
(FPADM).
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Tabla V.l
Clasificacion de jurisdicciones de mayor riesgo segiin el GAFI

Paises y jurisdicciones que estan trabajando con el GAFI para resolver sus deficiencias

LISTAGRIS T - -

estratégicas identificadas en sus regimenes contra el LD, FT y FPADM.

Paises v jurisdicciones que tienen deficiencias estratégicas significativas en sus regimenes
LISTA NEGRA contrael LD, FTy FPADM, por lo que el GAFI llama a aplicar medidas intensificadas y enlos casos

mas graves, aplicar contramedidas para proteger al sistema financiero de los riesgos que
emanan de estos paises.

Fuente: Grupo de Accién Financiera (GAFI), traduccion libre de la Superintendencia de Bancos.

En ese contexto, una eventual inclusion de Guatemala en las listas de mayor riesgo del GAFI, como resultado
de un proceso de evaluacion mutua, constituiria un factor relevante para la estabilidad financiera, derivado que
influiria en la percepcion deriesgoy en la confianza de la comunidad financiera internacional del pais. Tal escenario podria
traducirse en un deterioro reputacional y en mayores costos y exigencias en las relaciones financieras y comerciales
internacionales, por ejemplo, operaciones con corresponsales, transferencias y remesas. En este sentido, la
implementacion continua de los estandares internacionales contra el LD, FT y FPADM vy la coordinacion entre los
distintos actores relevantes, constituyen elementos clave para mitigar estos riesgos.

En ese sentido, Guatemala se encuentra en el periodo de preparacion previo a la evaluacion, en el cual sera de
suma importancia el trabajo conjunto entre las instituciones publicas y privadas, a efecto de evidenciar los esfuerzos ala
lucha contra el LD, FT y FPADM. Dentro de los esfuerzos que Guatemala ha realizado, cabe resaltar la Iniciativa de Ley
6593 que dispone aprobar la “Ley Integral contra el Lavado de Dinero u Otros Activos y el Financiamiento del
Terrorismo”, la cual centraliza en una sola normativa la legislacion vigente contra el LD y FT, incorpora medidas
legislativas necesarias para cerrar las brechas identificadas en el Gltimo proceso de Evaluacion Mutua realizado al pais
por GAFILAT en el ano 2016 y disposiciones legales para implementar las actualizaciones a los estandares
internacionales del GAFI.

Este esfuerzo a nivel pais representa un avance fundamental que, de ser aprobado por el Congreso de la
Republica, contribuira a la calificacion del pais dentro del marco de proceso de evaluacion y fortaleceraala economiay al
sistema financiero en la lucha contra el LD, FT y FPADM de Guatemala.
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