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Déficit fiscal se mantiene moderado

Al 30 de noviembre se observa un déficit fiscal
de Q2,072.5 millones, levemente por debajo
de lo obtenido en igual fecha de 2016, cuyo
déficit se ubicaba en Q2,278.9 millones. Este
resultado es producto de la desaceleracion en
la ejecucion de gasto y de una recaudacion
tributaria que crece por encima de la ejecucién

gasto. Para el cierre del afio se prevé que el
grado de ejecucion presupuestaria se ubique en
88.7% vy la carga tributaria en torno al 10.2%

lo que podria inferirse que el déficit fiscal se

situé en un nivel cercano al 1.0% del PIB.
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Presupuesto 2017

La meta mensual de recaudacion de noviembre se supero

Cifras preliminares acumuladas de recaudacion
al 30 de noviembre dan cuenta de una brecha
fiscal de Q1,262.6 millones monto menor al
observado en octubre (Q1,311.6 millones), el
impuesto a la renta, propiedad, timbres fiscales,
asi como el de cemento son los Unicos que
muestran desempefio positivo superando la meta
de presupuesto por Q284.9 millones en
conjunto, el impuesto al valor agregado muestra
una caida acumulada Q537.6 millones, monto
menor al observado en octubre (Q662.4
millones).
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De manera interanual la recaudacion tributaria
acumulada crece en 5.2% (Q2,607.1 millones),
esta comparacion incluye el recaudo
extraordinario obtenido a noviembre de 2016
por Q1,974 millones por concepto de adeudos
tributarios de ejercicios anteriores, y en 2017 se
adiciona  recaudacion  extraordinaria  por
Q1,295.1 millones producto de adeudos
tributarios (Q84.1 millones) y Acuerdos
Gubernativos 82-2017 y 182-2017 exoneracion
de multas e intereses.

Impuesto al valor agregado total

Este impuesto en noviembre superd la meta por
Q124.8 millones respecto a la meta de
presupuesto, el IVA asociado al comercio
exterior supero la meta de noviembre por Q98.8
millones.

De manera interanual el IVA total (IVA
importaciones e IVA doméstico) acumulado
reflejan crecimiento del 7.7%, para el IVA de
importaciones el crecimiento estd sustentado
por el desempefio de variables
macroecondmicas como las importaciones
gravadas no asociadas a los derivados de
petréleo cuyo monto acumulado a octubre
marca un crecimiento de 7.2% y su volumen que
mantiene un crecimiento de 5.6%, por otro lado
las importaciones asociadas a los derivados de
petréleo tienen un crecimiento acumulado a
octubre de 24.5% y su volumen de igual manera
crece en 1.2% esto influenciado por el precio
internacional del petréleo y a la apreciacion del
quetzal ante el ddlar, el IVA de importaciones
acumulado respecto a la meta establecida ha
dejado de recaudar Q452.5 millones monto
inferior al observado en octubre (Q549.7
millones).

Por su parte el IVA doméstico tiene un
crecimiento interanual acumulado de 8.9%, este
impuesto continua creciendo en buena parte
impulsado por el flujo de remesas familiares que

de manera acumulada crecen respecto a lo
observado en 2016 (a noviembre las remesas
familiares se ubican en 15.3% monto superior al
observado en 2016 cuando crecian en 14%),
ademas también puede indicarse que dicho
crecimiento esta influenciado por una aparente
mejora en la economia interna que medida a
través de la variacion de tendencia ciclo del
IMAE la sitda en octubre en un ritmo de 3.0%
superior al 2.9% del afio anterior.

El impuesto sobre la renta

Este impuesto de manera mensual no alcanzo la
meta establecida dejé de percibir Q63 millones.
De manera acumulada el ISR genera una brecha
positiva de Q255.2 millones esto en gran medida
generado por recaudacién extraordinaria
(Adeudos, AG82-2017 y AG 182-2017) por un
monto de Q692.8 millones al descontar este
monto de la recaudacion observada se tiene una
caida acumulada de Q437.6 millones respecto a
la meta de presupuesto.

Impuesto sobre la renta
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Fuente: Direccién de Analisis y Politica Fiscal

El resto de los impuestos

De manera mensual el IVA total, derechos
arancelarios a la importacion, derivados del
petroleo, tabacos, cemento y regalias e
hidrocarburos ~ compartibles  fueron  los
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impuestos que presentaron  rendimientos
positivos, el resto de impuestos no lograron
alcanzar la meta establecida.

De los impuestos no administrados por SAT
solo el de regalias e hidrocarburos compartibles
supera la meta acumulada por Q8 millones el de
salidas del pais ha dejado de percibir Q60.6
millones.
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Recaudacion tributaria
Millones de quetzales
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Se espera un repunte de la ejecucion en diciembre

Al 30 de noviembre de 2017, el nivel de ejecucion
de gasto publico se situ6é en Q57,359.5 millones
(no incluye amortizaciones de deuda publica), el
cual muestra un crecimiento interanual del 4.1%,
respecto a noviembre de 2016, superior a la tasa
mostrada en igual fecha del afio anterior 3.1%.

A pesar que la ejecucion sigue desacelerandose,
es importante indicar que en este mes se tuvo
inconvenientes en la regularizacion del pago del
servicio de la deuda publica, especialmente de los
intereses y comisiones, lo que acentuo la referida
desaceleracion, los gastos por concepto de
intereses pendientes de regularizacion se estiman
por arriba de los Q600 millones, los cuales se
regularizaran en diciembre, lo que elevard la
ejecucion de dicho mes por encima de lo previsto

originalmente. No obstante, lo anterior, la
gjecucién de noviembre pudo ser mayor dado el
nivel de cuota financiera aprobado para dicho mes
mas el componente no ejecutado de los dos meses
anteriores, por lo que se prevé que para diciembre
el gasto mostrara un nivel alto superior a lo
observado a lo largo del afio.

Conforme a las estimaciones realizadas se tiene
previsto que para el cierre del afio se alcance
COMO maximo una ejecucion presupuestaria de
88.7%, por lo que se prevé un crecimiento
interanual de 3.6%.
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Ritmo de Ejecucién del Gasto
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Se siguen manifestando los problemas con la
ejecucién en los rubros de bienes y servicios e
inversion real directa, los siguen asociados a las
dificultades de las instituciones en la adquisicion
y contratacion de insumos y en la construccion y
mantenimiento de la obra vial.

En efecto, en el rubro de bienes y servicios a
penas se ha ejecutado el 55.4% del presupuesto y
en la inversion real directa el 32.4% del total
presupuestado. Eso evidencia el problema entre
la programacion y lo realmente ejecutado.

La evolucion del grado de ejecucién de la cuota
financiera, sigue mostrando un deterioro en estos
dos ultimos meses, los ministerios de relaciones
exteriores, gobernacion, economia, salud,
finanzas,  agricultura, = comunicaciones Yy
desarrollo social son lo que méas han incidido en
este comportamiento. Es importante indicar que
el espacio no ejecutado todas las instituciones
entre los meses de septiembre y noviembre es de
Q3,993.6 millones, los cuales podrian ejecutarse
en diciembre.

Porcentaje de Ejecucion de Cuota Financiera
Sept - Nov.2017
Presidencia 105.6
Obligaciones 97.6
Defensa 24.0
Educacion 93.1
Energia 024
Ambiente 91.7
PGN 920.7
Trabajo 89.8
Finanzas 88.8
Deuda Publica 831
Gobernacion 81.8
Secretarias 81.3
Cultura 79.8
MINREX 79.7
Economia 77.3
Satud Pablica 76.5
Comunicaciones 74.6
Agricultura 63.8

Desarrollo 37.3
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Fuente: Direccion de Andlisis y Politica Fiscal

En lo que respecta al grado de ejecucion
presupuestaria al 30 de noviembre de 2017, se
ubica en 78.9%, nivel que se encuentra por debajo
del promedio de los dltimo 5 afios (81.3%).

Grado de Ejecucion Presupuestaria
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En lo que respecta al gasto social realizado en los
sectores de educacion, salud y vivienda, este se
ubica al cierre de noviembre del 2017 en
Q22,195.8 millones, que representa un grado de
ejecucién presupuestaria de 75.0%, nivel que se
encuentra por debajo de la ejecucién institucional
(78.9%), siendo el sector salud y asistencia social
el que muestra la menor ejecucion con 68.4%, los
otros dos sectores muestran una ejecucion mas
dindmica,  Vivienda (74.1%) y Educacion,
Ciencia y Cultura (78.9%).

Al observar el gasto social tomando en
consideracion el asociado a los Acuerdos de Paz
(incluye seguridad ciudadana y entidades de
justicia) el gasto aumenta a Q29,649.0 millones,
con un grado de ejecucion de 75.5%, siendo el
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aporte al Ministerio Publico el que muestra mayor
grado de ejecucion, superior al 89.8%.

Gasto de los Acuerdos de Paz

Presupuesto y Ejecucion 2017
-Millones de quetzales-

Sector Vigente Ejecucion | % de Ejecucion
Gasto Social
Salud y Asistencia Social 10,966.7 75015 68.4%
Educacion, Ciencia y Cultura 18436.2 145544 78.9%
Vivienda 188.6 1399 74.1%

Sub total Gasto Social 29,5915 22,1958 75.0%
Seguridad Intema 55412 37798 68.2%
Organismo Judicial y CC 22141 20202 88.8%
Ministerio Pdbalico 18417 16534 898%

Total Acuerdos de Paz 39,249.1 29,649.0 755%

Fuente: Direccion de Andlisis y Politica Fiscal

Menos del 10% de la emision de Bonos del Tesoro se colocara en Diciembre

En cuanto a los recursos por endeudamiento que
se han captado a noviembre de 2017, es
importante sefialar que, en concepto de
préstamos externos, el financiamiento neto
sigue siendo negativo en Q2,155.6 millones,
debido a que Unicamente se han recibido
desembolsos por Q528.3 millones, de un total
presupuestado de Q2,637.3 millones, mientras
que los pagos por amortizaciones de capital
realizados ascienden a Q2,683.9 millones.

En lo que respecta a la emision y colocacion de
Bonos del Tesoro, de los eventos realizados a la
fecha en el mercado nacional e internacional, se
ha obtenido una demanda acumulada de
Q51,482.7 millones y se adjudicaron un total de
Q11,955.7 millones (incluye la colocacion de un
Eurobono por US$500 millones), dichas
colocaciones se han adjudicado en condiciones
financieras favorables. Asimismo, es
importante indicar que en noviembre se realizd
el pago de las deficiencias netas del Banco de
Guatemala por el equivalente a Q646.0

millones, los cuales fueron financiados
mediante la emision de titulos del gobierno.

Derivado de lo anterior, queda pendiente de
colocar en lo que resta del afio, Q1,194.6
millones, conforme lo establece el cupo
autorizado por el Congreso de la Republica.

Colocacion de Bonos del Tesoro
Al 30 de octubre de 2017
Millones de quetzales y porcentajes
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Fuente: Direccion de Andlisis y Politica fiscal
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Ambientes macroeconémicos (externo e interno)

Entre lo més relevante acontecido en noviembre,
el Comité Federal de Mercado Abierto publicé las
actas de su mas reciente reunion, los
gobernadores de los doce distritos que componen
la Fed de Estados Unidos se mostraron optimistas
sobre la marcha de la economia ante un
crecimiento econdémico por encima del potencial
y un mercado laboral en pleno empleo, muchos
miembros del comité apoyaron la necesidad de
otro aumento del rango objetivo de los tipos de
interés en el corto plazo. No obstante, no fue una
postura unanime, ya que contindan las
preocupaciones por la inflacion,
fundamentalmente por los niveles en los que se
sitia la inflacion subyacente, mientras que
advirtieron que los precios podrian permanecer
por debajo del objetivo del 2% durante un periodo
de tiempo mas prolongado del previamente
esperado.

La Fed mantuvo sin cambios su rango de tasa de
interés de referencia entre 1.0% y 1.25%, debido
a gque los miembros del banco coincidieron en que
existe un ritmo solido en el crecimiento
econémico, luego de conocer la primera
estimacion correspondiente al tercer trimestre del
afio de 3% en su ritmo anual, a diferencia de
reuniones anteriores, cuando se referian al
crecimiento como moderado. Los miembros del
Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por
sus siglas en inglés) expusieron que las
interrupciones y los trabajos de reconstruccion
tras los huracanes Harvey e Irma continGan
afectando la economia local, al empleo y la
inflacion, sin embargo, el comité consider6 poco
probable que las afecciones alteren el curso del
PIB en el mediano plazo. En general, los
miembros de la Fed todavia prevén un aumento
de tipos en la proxima reunidn de diciembre y tres
alzas més en 2018.

En la zona euro, su economia continlia mostrando
signos de crecimiento en el cuarto trimestre del

afio y en noviembre los indicadores de corto plazo
lo confirman, el indice PMI Compuesto de la
Actividad Total de la Zona Euro se situé en 57.5,
superior al 56.0 de octubre, el indice PMI de
Actividad Comercial del Sector Servicios se situ6
en 56.2, también superior al 55.0 de octubre y el
indice PMI de Produccion del Sector
Manufacturero se situ6 en 60.8, mayor al 58.8 de
octubre.

La actividad del sector manufacturero de Japdn se
expandi6 en noviembre a su mayor ritmo en mas
de tres afios, debido a que la produccion, las
nuevas o6rdenes y pedidos de exportacion se
aceleraron mas de lo esperado, generando una
sefial de que la economia extendera el crecimiento
mostrado hasta el momento. El Indice de
Gerentes de Compra (PMI) preliminar del sector
manufacturero elaborado por Markit/Nikkei subid
a 53.8 en noviembre segn una base ajustada por
estacionalidad, desde una cifra de 52.8 en octubre;
la lectura se mantuvo sobre el umbral de 50
puntos que separa a la expansion de la contraccion
en la actividad. El indice preliminar de nuevas
ordenes de exportacion crecid a 54.5 puntos desde
una cifra final de 52.3 en octubre. Asi mismo, el
informe de Markit indic6 que los precios de los
insumos crecieron a un ritmo mucho mayor que
en octubre, impulsados por costos mas altos de
materiales y un yen mas débil, pero el sondeo
sugirio que los manufactureros sélo pudieron
traspasar una pequefia porcion del pesado
incremento de los precios a sus clientes.

En el ambito interno, en noviembre aumentd la
percepcion sobre la situacion econdémica actual y
el ambiente para los negocios, el nivel del indice
de Confianza de la Actividad Econdmica se situo
en 30.15 puntos, superior en 44.67% con respecto
al registrado el mes anterior y menor en 30.63%
respecto al registrado en noviembre de 2016. El
64.7% de los analistas econdmicos entrevistados
para la elaboracion del indicador, consideran que
no existira cambio en el clima de los negocios
para las actividades productivas del sector
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privado en los proximos seis meses y el 64.7% no
espera que la evolucion econdémica del pais
mejore durante los préximos seis meses. Asi
mismo, se espera un ritmo inflacionario de 4.35%
en noviembre y 4.39% para diciembre; en un
horizonte de 12 y 24 meses se esperaria un ritmo
de 4.49% y 4.63% respectivamente.

La actividad econémica medida por la estimacion
del IMAE en octubre 2017 mostré un crecimiento
de 2.8%, influenciado por la incidencia positiva
gue  experimentaron, principalmente, las
actividades econémicas siguientes: Industrias

manufactureras; Comercio al por mayor y al por
menor y Servicios privados.

El comportamiento del nivel general de precios de
la economia en octubre registrd una variacion
mensual de 0.86% e interanual de 4.69%; el costo
total de la CBA se ha estimado en Q 3,548.56 al
mes de noviembre; el costo de la Canasta
Ampliada al mes de noviembre fue de Q 8,193.40
y en su célculo se ha utilizado el porcentaje de
consumo de alimentos (43.31%) con datos de
ENCOVI 2014, segun la mas reciente publicacion
del INE.
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AnNexo

Consideraciones sobre la Ejecucion Financiera del Gobierno Central

Reporte Ejecutivo al 30 de Noviembre de 2017

Ingresos Tributarios Netos

- Millones de quetzales -

Comportamiento del Gasto Publico
- Millones de quetzales y porcentajes -

Recaudacion Neta Acumulada a 2016 Recaudacion Neta Acumulada a 2017 Entidad Ejecucional | Presupuesto  Ejecycional % de Variacion
Descripcion Observadoal [ Brecha con Var.  |Observadoal| Brecha con Var. 30/11/16 Vigente 3013717 Ejecucion | Interanual
30/11/2016 | respecto a Meta | Interanual | 30/11/2017 | respectoa Meta | Interanual Total 57,570.7 77,622.6 60,059.1 774
Total* 49,839.0 523. 8.1 52,446.0 5.2% Obligaciones del Estado a Cargo del Tesor 20,596.0 26,638.0 224102 84.1
Impuesto Sobre la Renta 15,240.2 g6 | 193 15,355.7 2552 ]] 0.8% Educacion 10914.9 13937.2 110532 793
Impuesto de Solidaridad 4,038 -49, 40 43492 -362[60% 7.9% Servicios de la Deuda Publica 9716.2 11,646.1 9417.3 80.9 1%
Impuesto al Valor Agregado 22,072.9 6986 38 23,779.1 57,608 7.7% Salud Publica y Asistencia Social 503L4 6897.1 49788 722 how
Doméstico 10,844.2 53500 | 113 11,806.4 851 [ 8.9% Gobernacion 3444.1 5250.3 3756.7 716 |19
Importaciones 1287 | 00 26 11,9726 P | 66% | [comunicaciones, Infraestructuray Viviend 1,607 4058.1 2050.1 505 A
Derechos Arancelarios 21205 151§ 80 22392 -1720[F | 56% | |Defersa Naciona 17117 2085.9 16%.1 813 b
Distribucion de Petréleo 2,868.3 210.§] 84 2,965.8 -200.7[% 3.4% Agricultura, Ganaderia y Alimentacién 889.4 1594.8 1,004.1 68.6 2l
Otros 3,505.3 74.4] -17 3,757.1 -244,{! 7.2% Secretarfas y Otras Dependencias del Ejet 907.3 1357.0 920.1 67.8 11_4%
“Enla 2015 1 meta programada mayorala de 2016 Ministerio de Desarrollo Social 6926 9230 3535 383 o
Recaudacion Tributaria Otros 2006.5 3235.0 23288 72.0 |
Variacion Interanual Acumulada
PO " . " Ejecucion de gasto Grado de Ejecucion
Comparacion sin medidas 2017-2016 Respecto a la meta con y sin medidas N Variacion Interanual Acumulada o
120 180
8.0
107 o LT R ceesesee il
" 2 80 808
. 50 791 801 799 :
80 700
o 650
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s
55.0
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45.0
20 B 00
“ . 2012 2013 2014 22015 2016 2017
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Fuente: OARE Fuente: DAPF %de ejecucion =« » * Promedio
fffff 2016 Sin medidas 2017 Sin medidas 522 Estimacion Presupuesto Estimacion Sin Medidas —+— Observado Total
Fuente: DAPF. Fuente: DAPF . . . .
Fuente de Financiamiento Resultado Fiscal
Situacién Financiera Resumida Estructura Millones de quetzales
- Millones de quetzales - 0.0
Presupuesto
31/12/2016 L 31/10117 30/11/17 % del PIB - 20000
Vigente Constitucional;
5,998.4; 10% -4.000.0
Ingresos Totales 57,507.7 62404.7 50854.5 55.287.1 9.9% '
Tributarios 54,109.5 57,994.8 48,233.6 52,446.0 " 9.4% -6,000.0
Gasto Total 63080.3 73930.2 516423 57,3595 10.2% Otrosafect.
Especifica; || -8:000.0
N 1,546.7; 3%
Resultado Presupuestario -5,572.7 -11,525.5 -787.8 -2,072.5 -0.4% 100000
Financiamiento Externo Neto 41245 -381.0 1557.3 15222 0.3% -12,000.0 115255
Colocacion Neta de Bonos Internos 40186 10,855.2 48310 6842.6 1.2% Leomo
Variacion de Caja -2,682.1 17255 -5,790.9 -6,448.6 -1.2% ' 30/11/16 301217 Presupuesto
Elaborado por la Direcci6n de Analisis y Politica Fiscal 2017
_——
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