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Ambiente macroeconémico: Interno y Externo

Los principales indicadores correspondientes
a enero 2015 indican que la economia
estadounidense sigue presentando avances;
entre ellos se destacan:

e El crecimiento del mercado laboral

e Aumento de la remuneracion media por
hora

e La mejora en la produccion del sector no
manufacturero y en la actividad del sector
servicios

Por su parte, en la Eurozona la Comision
Europea elevo su prondstico de crecimiento
2015, ajusto la politica monetaria y tomé una
posicién fiscal mas neutra. La comisién
confirmé que los paises que la conforman
permaneceran en deflacion considerando la
depreciacion del euro y la contraccion de los
precios del petréleo.

En lo que respecta al panorama de los precios
del petroleo, continda la incertidumbre sobre
el futuro. Al cierre de enero el precio del
barril de crudo de la OPEP baj6 un 2.8% y se
vendi6 a US$50.81, el petr6leo de Texas WTI

para entrega en marzo aumentd 2.36% y se
vendio a US$51.67.

En el ambito nacional, la actividad econémica
medida a través del IMAE reporta un
crecimiento de 3.7% en diciembre 2014,
impulsado por el desempefio de las
actividades econdmicas como  servicios
financieros, transporte, almacenamiento y
comunicaciones, comercio al por mayor y
menor y servicios privados.

Se esperaria que el ritmo de la actividad
econdmica para el primer trimestre del 2015
continue evolucionando positivamente debido
al estimulo provocado por los precios de los
combustibles, la estabilidad en el tipo de
cambio nominal y el fortalecimiento del
mercado interno.

Por su parte, el ritmo inflacionario fue de
2.32%, con una variacion de -0.36% con
respecto al mes anterior. Ademas el tipo de
cambio promedio de venta fue de Q7.65 X
US$1.00, 20 centavos menos que enero del
2014 (Q7.85 X US$1.00).

Nivel de recaudacion similar a la del 2014

La recaudacion tributaria de enero 2015
crecio 1.9% (Q91.3 millones) respecto al
mismo periodo del afio anterior. Dicho
crecimiento esta influenciado por un aumento
en la recaudacion de los derivados del
petroleo, el IVA asociado al consumo y por la
liquidacion del impuesto al cemento.

También destaca la recaudacion de regalias e
hidrocarburos compartibles, el cual para
enero 2015 registré una recaudacion de Q19.6

millones, mientras que el afio anterior para el
mismo mes no hubo registro.

Los impuestos importantes que determinan
cerca del 46.5% de la recaudacion (ISR, IVA
de  importaciones, DAI)  presentaron
resultados negativos respecto a lo observado
el afo anterior. Del ISR es importante
destacar que se observé una caida fuerte en el
pago directo de los no residentes y del ISR de
las ganancias y pérdidas de capital.
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Con relacion a la recaudacion aduanera, en
enero 2015 se observd que el promedio diario
fue de Q36 millones, mientras que en 2014
se recaudaban Q41.5 millones. La diferencia
puede estar explicada principalmente por
factores externos como el shock de precios
del petroleo.

Es oportuno comentar que de las reformas al
sistema tributario planteado mediante el
Decreto 22-2014 del Congreso de la
Republica, no estuvo vigente el Impuesto a la
Telefonia durante enero 2015, pues alin se
encuentra suspendido por la Corte de
Constitucionalidad.

Variacion Interanual de recaudacion
Al 31 de enero de 2015
Porcentajes
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Fuente: Direccion anélisis y politica fiscal

Gasto publico: atencién de necesidades prioritarias

El primer mes del afio inicié con un ritmo
importante de ejecucion, el cual fue motivado
por la colocacion de Bonos del Tesoro, que
permiti6 elevar las disponibilidades de
recursos.

Al 31 de enero, el nivel de ejecucién de gasto
publico fue de Q3,920.0 millones (no incluye
amortizaciones de deuda), con un crecimiento
interanual del 14.4%, con respecto al cierre
de enero de 2014.

Del total ejecutado, Q3,306.0 millones
corresponden a gasto corriente, el cual mostro
un crecimiento interanual de 16.3%, que se
explica en buena medida por el incremento de
la nébmina de algunas entidades como el
ministerio de educacion derivado de la
mejora salarial que se otorgd al magisterio
nacional. Asimismo, se observa una mayor
gjecucion en los bienes y servicios realizados

principalmente por ministerios como salud
publica y gobernacion, e igualmente las
transferencias  corrientes  muestran  un
aumento asociado a los aportes institucionales
derivado del mayor nivel de recaudacion.

Por su parte, el gasto de capital crecié 5.0%
con respecto a lo observado en el mismo
periodo de 2014, debido principalmente a la
mayor asignacion de recursos para las
municipalidades, lo que es coherente con el
aumento en la estimacion de recaudacion del
presupuesto.

En enero de 2015 el grado de ejecucion
presupuestaria se ubico en 5.8%, por arriba de
lo observado en el mismo periodo de 2014
(5.3%) y por arriba del promedio de afios
anteriores (2008-2014) que fue de 5.6%.
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A nivel institucional, las entidades que
muestran un nivel de ejecucion mas dindmico
y se ubican arriba del promedio de 2015 y de
afios anteriores se encuentran: gobernacion,
finanzas, salud, educacion, trabajo y energia,
la mayor parte de estas entidades tienen un
impacto importante en los pactos de gobierno.

Grado de Ejecucion por Entidad
Al 31 de enero de 2015
Porcentajes
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Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

En cuanto al gasto social, en enero de 2015 se
ejecutaron Q1,617.7 millones, 6.3% de lo
asignado en el presupuesto, sin embargo, esto

represent6 el 41.3% del gasto total ejecutado
en dicho mes.

Ejecucién de Gasto Social
Al 31 de enero 2015
Millones de Quetzales
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Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

En lo referente a los Pactos de Gobierno,
estos presentaron una ejecucion de Q84.2
millones, este nivel de gasto aumentara en los
proximos meses en la medida en que se
atiendan los programas estratégicos.

Gasto por Pactos del Gobierno
Al 31 de enero de 2015
Millones de Quetzales

Pactos de Gobierno
Pacto Vigente Ejecucion % de Ejecucion|
Hambre Cero 3,518.1 441 1.3%
Por la Seguridad, la Justicia y la Paz 329.8 350 10.6%
Fiscal y de Competitividad 86.6 5.0 5.8%
TOTAL 3,9345 84.1 2.14%

Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

Se mantiene el superavit fiscal en enero

Tomando en cuenta el comportamiento en los
ingresos fiscales y la ejecucion de gasto
publico, el resultado presupuestario del
gobierno muestra, como en afios anteriores,
un superavit fiscal, el cual al 31 de enero de
2015 se sitta en Q1,056.3 millones, este nivel
es inferior al mostrado en enero de 2014
(Q1,484.0 millones).

Esta reduccion en el superdvit se puede
explicar debido a que el gasto mostr6 un

mayor crecimiento derivado de los
compromisos institucionales y porque la
recaudacion tributaria tuvo un desempefio
moderado ocasionado por el shock en los
precios del petréleo. No obstante, el resultado
obtenido a enero de 2015, muestra el
compromiso por mantener el proceso de
consolidacion fiscal.
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Resultado Presupuestario
Al 31 de enero de cada afio
Millones de Quetzales
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Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

El financiamiento para cubrir el déficit
presupuestario, en enero de 2015, mostrd un
movimiento importante, debido a que en este
mes se recibid el desembolso del préstamo
“Politicas de Desarrollo de Manejo Fiscal y
Financiero Mejorado para Lograr Mayores
Oportunidades” del Banco Mundial, por US$
340.0 millones.

Asimismo, se iniciaron los eventos de
subastas y licitaciones para la colocacion de

Bonos del Tesoro. En ese sentido, se obtuvo
una fuerte demanda por parte de los
inversionistas, dichas colocaciones se
realizaron en condiciones favorables para el
gobierno ya que se logré mantener una tasa y
un plazo promedio de 7.4% y 14 afios
respectivamente.

Colocacion de Bonos del Tesoro
Millones de Quetzales

Plazo (afios) ~ Monto  Vencimiento Tasa

10 480.2 02/10/2025 7.1005

12 50.0 19/05/2027 7.3500

15 2,105.9  18/03/2030 7.4989

Total 14 2,636.1 7.4235

Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal

Derivado del resultado fiscal superavitario y
el flujo importante de financiamiento interno
y externo, coadyuvé a elevar las
disponibilidades de recursos que serviran para
atender los compromisos de gasto de los
préximos meses.
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Ingresos Tributarios Netos
Al 31 de Enero 2014 - 2015
Millones de Quetzales y Porcentajes

2014 2015 Variacion

Impuestos Relativa
Total SAT (Neto) 4,672.6 4,743.0 1.5%

Sobre la Renta 1,138.7 1,110.6 -2.5%
Sobre la Propiedad y Otros 0.9 0.9 -2.0%

A las Empresas Mercantiles y Agropecuarias 0.0 0.0 -100.0%
IETAAP 01 0.0 -88.0%
Impuesto de Solidaridad 795.0 875.6 10.1%
Impuesto al Valor Agregado (Neto) 2,154.7 2,092.2 -2.9%
Doméstico 1,024.2 1,129.3 10.3%
Importaciones 1,130.5 962.9 -14.8%
Derechos Arancelarios 157.4 151.8 -3.6%
Derivados del Petrdleo 2159 273.6 26.7%
Timbres Fiscales 335 28.6 -14.7%
Circulacién de Vehiculos 30.0 349 16.3%
IPRIMA 56.7 72.3 27.6%
Bebidas 65.2 73.3 12.5%
Tabacos 16.0 14.6 -8.4%
Distribucién de Cemento 8.2 14.4 76.0%
Otros 0.3 0.2 -18.7%
Otras Instituciones 23.6 44.5 88.6%

Regalias 135 30.3 123.5%
Salida del Pais 10.1 14.3 41.6%
Totales Tributarios (Netos) 4,696.2 4,787.6 1.9%
Dewoluciones de Crédito Fiscal 186.3 181.1 -2.8%
Autocompensacién Crédito Fiscal Exportadores 54.1 55.8 3.1%
Totales Tributarios (Brutos) 4,936.6 5,024.4 1.8%

Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal
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Situacion Financiera de la Administracién Central
Al 31 de Enero 2014 - 2015
- Millones de Quetzales -

Concepto 2014 2015* Variacion
P Relativa
Ingresos Totales 4,935.7 4976.4 0.8%
Ingresos Corrientes 4,935.1 4,975.9 0.8%
Ingresos Tributarios 4,696.2 4,787.6 1.9%
Impuestos Directos 1,934.8 1,987.1 2.7%
Impuestos Indirectos 2,7615 2,800.4 1.4%
No Tributarios y Transferencias 238.8 188.3 -21.2%
Contribuciones a la Seguridad Social 98.4 113.6) 15.4%
Donaciones 0.0 0.0
Otros 1404 74.7] -46.8%
Ingresos de Capital 0.7 05 -23.7%
Gastos Totales 3,427.2 3,920.0 14.4%
Gastos Corrientes 2,842.3 3,306.0 16.3%
Remuneraciones 1,596.1 1,805.1 13.1%
Bienes y Servicios 129.1 3014 133.5%
Impuestos pagados por dependencias del Estado 0.0 0.0 -25.5%
Descuentos y Bonificaciones 45 0.0 -100.0%
Prestaciones a la Seguridad Social 276.8 288.4 4.2%
Intereses 388.5 344.3 -11.4%
Deuda interna 2855 244.6 -14.3%
Deuda externa 103.0 99.7] -3.2%
Préstamos 103.0 99.7] -3.2%
Bonos 0.0 0.0
Arrendamiento de Tierras y Terrenos 0.0 0.0
Derechos sobre Bienes Intangibles 0.1 0.2] 95.0%
Transferencias 447.1 566.5] 26.7%
Resto del Sector Publico 4335 557.0 28.5%
Sector privado 129 9.3 -27.7%
Sector externo 0.8 0.2] -72.3%
Gastos de Capital 584.9 614.1 5.0%
Inversion Real Directa 0.6 2.8 358.9%
Inversion Financiera 0.0 0.0
Transferencias 584.3 611.3 4.6%
Resto del Sector Publico 542.8 540.5 -0.4%
Sector privado y externo 415 70.8 70.4%
Resultado en Cuenta Corriente 2,092.8 1,669.9 -20.2%
Resultado Primario 1,897.1 1,400.7 -26.2%
Resultado Presupuestal 1,508.6 1,056.3 -30.0%
Financiamiento Total -1,508.6 -1,056.3] -30.0%
Financiamiento Externo Neto -199.9 2,417.7| -1309.4%
Préstamos -199.9 2,417.7, -1309.4%
Desembolsos 20.2 2,617.5 12867.4%
Amotizaciones 220.1 199.9 -9.2%
Negociacion Neta de Eurobonos 0.0 0.0
Financiamiento Interno Neto -1,308.7 -3,474.0 165.5%
Negociacion Neta -365.0 2,240.8] -713.9%
Negociacion de Bonos 0.0 2,636.0]
Amortizaciones 365.0 395.2) 8.3%
Colocacion de Primas de Deuda Interna 0.2]
Amortizacion Primas de Deuda Interna 0.1 0.0 -100.0%
Variacion de Caja (+) disminucion (-) aumento -943.5 -5,715.0| 505.7%

* Cifras preliminares

Fuente: Direccion de Analisis y Politica fiscal



