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Resultado fiscal muestra un déficit moderado

Dado el comportamiento estacional de los
ingresos, en octubre se observa una reduccion
en el nivel de déficit fiscal con respecto a lo
registrado en septiembre, principalmente
como resultado del vencimiento del ISO y del
ISR en el régimen de utilidades. Asimismo,
el gasto publico aunque también aumentd, no
fue suficiente para absorber el nivel de
recursos que se obtuvieron en este mes, lo
cual es normal, dado el comportamiento
estacional del gasto, que suele ser mucho mas
dinamico en los meses de noviembre y

diciembre. De esa cuenta, el déficit fiscal al
31 de octubre de este afio se ubicé en Q 770.1
millones, que contrasta con el déficit
observado a esa misma fecha del 2015
(Q 4,328.2 millones). Se espera que dado el
comportamiento de los ingresos y gastos y 1o
gue podria esperarse para el resto del afio, el
déficit fiscal podria ubicarse como maximo
en 1.1% del PIB.
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Mensual Acumulado 2016
Millones de quetzales

2.000.0 -

1.500.0 |

1.000.0 |

500.0 -

0.0 -

-500.0

-1.000.0

-1,500.0 -

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo

Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre

Fuente: Direccion de Anélisis y Politica fiscal

La meta mensual de octubre no se alcanzé

La ejecucion mensual respecto a presupuesto
fue 94.7% se dej6 de recaudar Q 316.9
millones, factores que impidieron alcanzar la
meta mensual de presupuesto fueron la baja
gjecucion (90.19%) en la recaudaciéon del
IVA total, considerando recaudacién
extraordinaria (Q 47.2 millones) en IVA
doméstico. Asi  mismo, el IVA de
importaciones se vio afectado por el paro del
transporte pesado lo cual impidié que se
alcanzara la meta establecida en el

presupuesto de igual forma la recaudacion en
los derechos arancelarios y los combustibles
se vieron afectados.

Con relacién al afio anterior la ejecucién
mensual se superd en 6% (Q 320.9 millones),
impulsada principalmente por el ISR e IVA
total que en conjunto determinan el 72% de la
recaudacion total y aportan Q 4,066.3
millones de los Q 5,674.7 millones
recaudados.
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Fuente: Direccion de Anélisis y Politica Fiscal

La recaudacion acumulada tiene una
ejecucion de 98.8% respecto a la meta de
presupuesto, la brecha negativa observada en
septiembre (Q 244.2 millones) se amplio
nuevamente ubicandola en Q 549.6 millones.
El deterioro nuevamente se fundamenta en la
baja  recaudacion  del IVA  total,
principalmente en el IVA asociado al
comercio exterior el cual a la fecha tiene una
brecha negativa de Q 1,232.6 millones.
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La recaudacién acumulada del ISR con
recaudacion extraordinaria presenta
crecimiento de 5.5% (Q 737.5 millones)
respecto a la meta de presupuesto y de forma
interanual 18.7%, dicho crecimiento en gran
medida se debe a los procesos de
recuperacion de adeudos tributarios en
tribunales que la fecha suman Q 1,316.7
millones, restando este monto a la
recaudacion normal de ISR se observa una
caida respecto a la meta de presupuesto de
Q 579.2 millones y un crecimiento interanual
de 7.7% (Q 920.4 millones).
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Fuente: Direccién de Analisis y Politica Fiscal

ElI IVA total incluyendo recaudacion
extraordinaria tiene una caida de 7.3%
(Q 1,576.9 millones) respecto a la meta de
presupuesto, este comportamiento esta
influenciado por el deterioro acumulado a
septiembre del IVA asociado a las
importaciones y al paro de transporte pesado.

De manera interanual el IVA total tiene un
crecimiento de 3.3% (Q 629.5 millones)
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influenciado por el crecimiento de 11.1% del
IVA doméstico, al restarle la recaudacion
extraordinaria al IVA total se observa una
caida respecto al presupuesto es de 9.2% y un
crecimiento interanual de 1.2%, estos
resultados sin recaudacion extraordinaria
estan influenciados en gran medida por la
brecha negativa (Q 1,036.1 millones) de
recaudacion de IVA importaciones que se
generd de enero a septiembre.
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Los productos industriales (bebidas, tabacos,
cemento y derivados del petréleo) mantienen
un crecimiento positivo 5.4% respecto a la
meta de presupuesto y 1.7% respecto al afio
anterior, el crecimiento se fundamenta en el
impulso positivo de la recaudacion de los
derivados de petrdleo que crecen en 8.1%, el
impuesto a la bebidas con crecimientos arriba
del 5.9%, el de tabacos cae respecto a la meta
de presupuesto 14.8% y cemento que crece

respecto a lo presupuestado en 11.5%.

Recaudacién tributaria al 31 de octubre
Millones de quetzales y porcentajes

Recaudado al Recaudado al Estimado al Variacion absoluta Variacion Relativa
31/10/2015 31/10/2016 31/10/2016 X N
Impuestos 2016-2015 2016-Estimado 2016-2015 ) 2016-Estimado
Total SAT (Neto) 5,326.8 5,653.1 5,954.9 326.3 -301.8 6.1% l -5.1%
Sobre la Renta* 1,761.9 2,080.5 2,056.8 318.6 23.7 18.1% 1.2%
Sobre la Propiedad y Otros 2.0 19 17 -0.2 0.2 -8.3% 10.0%
A las Empresas Mercantiles y Agropecuarias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 - -
IETAAP 0.1 0.0 0.0 -0.1 0.0 -70.2% -
Impuesto de Solidaridad 941.0 937.1 984.4 -3.9 -47.3 -0.4% -4.8%
Impuesto al Valor Agregado (Neto) 1,911.9 1,985.8 2,202.9 73.9 -217.2 3.9% -9.9%
Doméstico* 811.8 967.5 981.2 155.7 -13.7 19.2% -1.4%
Importaciones 1,100.1 1,018.3 1221.7 -81.8 -203.4 -7.4% -16.7%
Derechos Arancelarios 213.9 195.4 214.6 -18.5 -19.2 -8.6% -8.9%
Derivados del Petréleo 260.9 237.3 262.8 -23.6 -25.5 -9.1% -9.7%
Timbres Fiscales 253 30.0 29.8 47 0.2 18.5% 0.7%
Circulacion de Vehiculos 14.4 15.0 15.2 0.6 -0.1 4.4% -0.9%
IPRIMA 79.7 76.0 817 -3.7 -5.8 -4.7% -7.1%
Bebidas 58.7 60.3 56.9 1.6 34 2.8% 6.0%
Tabacos 339 25.4 39.0 -8.5 -13.5 -25.1% -34.8%
Distribucion de Cemento 22.7 7.9 8.7 -14.8 -0.8 -65.1% -8.9%
Otros 0.4 0.5 0.4 0.1 0.1 32.5% 33.7%
Otras Instituciones 27.0 21.6 36.7 -5.4 -15.1 -20.1% ) -41.1%
Regalias 7.4 6.8 15.9 0.7 9.1 -9.1% ’ -57.5%
Salida del Pais 19.6 14.8 20.8 -4.8 -5.9 -24.3% -28.6%
Totales Tributarios (Netos) 5,353.8 5,674.7 5,991.6 320.9 -316.9 6.0% ’ -5.3%
Devoluciones de Crédito Fiscal 165.3 169.2 183.5 3.9 -14.2 2.4% i -7.8%
Autocompensacion Crédito Fiscal Exportadores 37.9 36.1 41.2 -1.8 -5.1 -4.6% -12.4%
Totales Tributarios (Brutos) 5,557.0 5,880.0 6,216.2 323.0 -336.2 5.8% i -5.4%

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas

Recuperacién gradual en la ejecucién de gasto

La ejecucion de gasto publico sigue
mostrando  una  recuperacion en  su

ministerio de comunicaciones que ha tenido
el espacio presupuestario y los recursos para

desempefio, como resultado principalmente
de la mejora en la recaudacion tributaria que
ha permitido una mayor liquidez para atender
los compromisos que como Estado deben
realizarse. No obstante, se ha observado
demanda moderada de recursos por parte de
algunas  entidades,  especialmente el

gastar pero no ha acelerado su ejecucion,
afectando con ello los niveles de inversién
publica.

De esa cuenta, el nivel de ejecucion de gasto

observado al 31 de octubre se ubicod en
Q 49,299.6  millones  (sin incluir
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amortizaciones de deuda), mostrando
practicamente el mismo nivel de ejecucién
que lo observado en igual fecha del afio
anterior. Cifra que contrasta con el
crecimiento interanual observado en octubre
de 2015 (3.8%).

Ritmo de Ejecucion del Gasto
Variacion Interanual

Fuente:

Como se ha venido indicando, el crecimiento
del gasto observado se debe a la baja
ejecucion en los rubros de bienes y servicios
e inversion real directa, los cuales estan
asociados con los problemas en la
planificacion institucional y la baja gestion de
las  operaciones de la  cooperacion
internacional.

Por su parte, hay rubros de gasto que
muestran un mejor ritmo en su ejecucion,
siendo estas las prestaciones a la seguridad
social, derivado del aumento a los
pensionados, asi como las transferencias
corrientes, especialmente por los aportes
adicionales aprobados para el Ministerio
Publico, Organismos Judicial y Universidad
de San Carlos, entre otros. Asimismo, las
remuneraciones han aumentado aunque a un
ritmo mucho mas moderado que en los
Gltimos 3 afios ya que no se han realizado
incrementos salariales importantes en lo que
va del afio.

Ritmo de Ejecucion por Rubro de Gasto
Variacion Interanual
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Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

Al comparar el grado de ejecucion de este
afo, con lo observado al inicio de cada
administracion en los ultimos cuatro
periodos, se puede observar que en 2016, se
encuentra por arriba del promedio pero por
debajo de lo realizado en los Gltimos dos
afios.  Es importante destacar aca que en
buena medida esta situacion se debe a que
esta administracion tuvo que atender pagos de
compromisos que no fueron liquidados en el
periodo anterior por mas de Q 1,000 millones,
situacion que no se dio en las
administraciones pasadas. Ademas el efecto
en los cambios en la Ley de Contrataciones y
el problema que se ha venido gestando con la
gjecuciébn de la  inversion  pulblica
especialmente con desembolsos de préstamos
ha sido otra limitante en la ejecucion de este
gjercicio fiscal.

Grado de Ejecucién
Al 31 de octubre
del primer afio de cada administracion
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Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal
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Por otro lado, a pesar que ha aumentado el
espacio para que las entidades aumenten su
gjecucién, es importante indicar que la
politica de austeridad se mantiene, aunque
estd perdiendo el rigor que mostro en el
primer semestre del afio ya que la contraccién
(crecimiento negativo) de este gasto es de
8.9% al 31 de octubre, mientras que en marzo
fue 49.9% y en junio de 29.5%.

En ese sentido, la ejecucion del gasto
considerado como superfluo® muestra un
nivel de Q 406.9 millones, la disminucion que
se observa con respecto a lo observado el afio
anterior, afectdé a la mayor parte de los
renglones que componen este tipo de gasto a
excepcion de otros rubros principalmente
asociados a los ministerios de relaciones
exteriores y gobernacion.

Gasto Superfluo
Millones de quetzales

Acumulado a octubre de cada afio Variacion por rubro a octubre
2015-2016
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Fuente: Direccion de AnaI|S|s y Politica fiscal

! Los renglones de gasto que integran este componente
considerado como superfluo son: Divulgacion de
informacion (121), Viaticos (131,132,133,134 y 135),
Transporte de personas (141), Combustibles vy
lubricantes  (262),Utiles de oficina  (291),0tros
materiales y suministros (299), Equipo de oficina (322),
Equipo de transporte (325), Equipo de computo (328),
Alimentos para personas (211)

Por su parte, el gasto social, en los rubros de
salud, educacion y vivienda, se reporta una
ejecucién al cierre de octubre de Q 19,346.5
millones, al incorporar los compromisos de
los Acuerdos de Paz en Seguridad Interna,
Organismo Judicial, Corte de
Constitucionalidad y Ministerio Puablico, el
gasto social alcanza una ejecucion de
Q 25,482.8 millones, lo cual equivale a un
crecimiento interanual de 2.7%, mientras que
al cierre del primer semestre el gasto social
reportaba una contraccion de 6.0%, afectado
por la fuerte contencion de gasto,
principalmente en el primer trimestre.

Gasto Sectorial de los Acuerdos de Paz
Acumulado a octubre 2015-2016
Cifras en millones de quetzales

Destino del gasto 2015 2016 Vanac_lon

Relativa
Salud y Asistencia Social 6,241.7 6,437.3 3.1%
Educacion, Ciencia y Cultura 12,748.3 12,845.6 0.8%
Vivienda 200.6 63.5 -68.3%
Total Gasto Social 19,190.5 19,346.5 0.8%
Seguridad Interna 3,393.6 3,195.8 -5.8%
Organismo Judicial y CC 1,453.8 1,860.9 28.0%
Ministerio PUblico 784.1 1,079.6 37.7%
Total de Acuerdos de Paz 24,822.0 25,482.8 2.7%

Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

A la fecha, Unicamente el gasto en vivienda y
seguridad interna reportan contracciones de
68.3% y 5.8%, respectivamente. El rubro de
vivienda, se ve afectado por los problemas de
ejecucion en el Fondo para la Vivienda
(FOPAVI). Mientras que el Organismo
Judicial y la Corte de Constitucionalidad
reportan un crecimiento de 28.0% vy el
Ministerio Publico de 37.7%, como resultado
de mayores montos en las asignaciones de
trasferencias corrientes y de capital.
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Aumenta la demanda en los titulos del gobierno pero se mantiene el nivel de colocacion

En cuanto al financiamiento del déficit
existente a la fecha, este se ha financiado
principalmente con los recursos de la
colocacion de Bonos del Tesoro en el
mercado interno, asi como de la colocacion
gue se realizara en mayo en el mercado
internacional de capitales (Eurobonos). Estos
recursos han sido suficientes para cubrir las
necesidades de caja y las que se prevé se
generen en el resto del afio.

Es importante mencionar, que se logré
recuperar la demanda por los titulos del
gobierno ya que entre agosto y septiembre, la
misma estuvo en promedio en Q 1,396
millones y en octubre fue de Q 2,703
millones. No obstante, la colocacion fue
igualmente moderada, se mantuvo en el
promedio de los ultimos meses, por arriba de

Q 600 millones. Para noviembre, se prevé
una reduccién en la liquidez en el sistema
bancario como resultado del pago de
impuestos, pero se espera que parte de la
liquidez se recupere en la medida que el gasto
publico aumente.  Asimismo, el monto
pendiente de colocar para agotar el cupo de la
emisién autorizada por el Congreso de la
Republica es de Q 1,617.4 millones, el cual se
espera negociar en noviembre.

Por su parte, los desembolsos de préstamos
externos, siguen mostrando un bajo nivel ya
gue apenas se han recibido Q 507.4 millones,
de un estimado en el presupuesto de
Q 3,229.6 millones De esa cuenta,
Gnicamente el 15.7% de los préstamos
programados en el presupuesto de este afio se
ha logrado percibir.

Ambientes macroecondémicos (externo e interno)

En Octubre, la Fed dio a conocer su informe
denominado Libro Beige, que contiene
informacion sobre las condiciones
econdmicas en cada uno de los 12 distritos de
todo EEUU. En él se muestra que la
economia de ese pais continud expandiéndose
entre finales de agosto y principios de octubre
e indica que tanto el empleo como los salarios
crecieron de forma modesta; la subida de
precios continud siendo leve, ya que la
mayoria de distritos reportaron que el coste
de la produccién se mantuvo estable, que los
precios de venta permanecieron sin cambios
relevantes y que el gasto del consumidor fue
mixto.

La tasa de empleo de la OCDE se situé al
cierre del segundo trimestre de 2016 en el
66,9%, una décima por encima del dato de los

tres meses anteriores; ademas destaco que el
dato confirma la recuperacion iniciada a
comienzos de 2011. Entre abril y junio de
2015, la tasa de empleo de la zona euro
aumentd dos décimas hasta el 65,3%, su
undécimo aumento trimestral consecutivo,
mientras que los mayores incrementos se
observaron en Estonia (+1,8%), Hungria
(+0,8%), Nueva Zelanda (+0,8%) y Eslovenia
(+0,8%). La tasa de empleo masculino
registré una mejora del 0,1%, hasta el 74,7%
mientras que la tasa de empleo femenino se
mantuvo estable en el 59,1%. En cuanto a los
jovenes, la tasa de empleo se mantuvo estable
en el 40,7%, mientras que entre los mayores
de 55 afios se situd en el 62%, tres décimas
por encima de los tres meses anteriores.
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La Fed decidio mantener estables las tasas de
interés entre 0,25% y 0,50%, tal como lo
esperaban los analistas y los mercados; la
decision fue respaldada por el fortalecimiento
economico, los sélidos avances del empleo y
el aumento de confianza de que la inflacion
va hacia su meta del 2%. La Fed trazé un
cuadro relativamente bueno de la economia,
catalogando el crecimiento como acelerado
desde el primer semestre; los gastos de los
hogares, principal impulso de la economia
aumentaron moderadamente y las
perspectivas  econdmicas en  términos
generales son equilibradas.

El crecimiento econémico de la zona euro se
aceler6 en octubre, como lo indica el indice
compuesto PMI que se situ6 en 53.3 puntos,
frente a los 52.6 puntos de septiembre; la
economia registré un aumento en produccion
manufacturera, incremento de los nuevos
pedidos y los niveles de personal. Por paises,
la actividad total de Alemania ha aumentado
hasta el segundo nivel méas réapido del afio
hasta la fecha, Francia, Italia, Espafia e
Irlanda también registraron aumentos de la
actividad econdmica, aunque el ritmo de
expansion solo mejor6 en Espafa respecto al
de septiembre.

En el &mbito interno, el comportamiento del
nivel general de precios de la economia en
septiembre registro una variacién
intermensual de 0.69% e interanual de 4.76%,
segun informacion del INE; la variacidn
interanual del IPC estd basada en el

comportamiento de los combustibles, el
desempefio de la politica monetaria y fiscal y
por la evolucion de los precios de las materias
primas. La inflacion permanece, tal como lo
ha hecho a lo largo del afio, cercana al valor
de la meta de inflacion de 4.0% +/- 1 punto
porcentual.

El costo de adquisicion de la Canasta Bésica
Alimentaria aument6 Q 79.40 con relacién al
registrado el mes anterior y respecto a
octubre del afio anterior se incremento
Q 398.04. EI costo de adquisicién de la
Canasta Baésica Vital también aumentd
Q 144.90 con relacion al registrado en el mes
anterior y respecto a octubre 2015 se
incrementd Q 726.36.

La agencia calificadora de riesgo Standard &
Poor’s confirmo en octubre la calificacion de
riesgo crediticio para Guatemala en BB para
moneda extranjera y BB+ para moneda
nacional, a pesar de que redujo la perspectiva
de estable a negativa. La agencia resalté que
la calificacion es resultado de la disciplina
monetaria y un moderado déficit, del
manejable déficit externo y del moderado
nivel de endeudamiento puablico. Por su parte
Fitch Ratings mantuvo la calificacion de
riesgo de Guatemala en BB con perspectiva
estable y Moody’s Investors Service
recientemente mejoré la perspectiva de la
calificacion de negativa a estable.
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