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La recuperacion de la economia sigue su marcha y durante los primeros
seis meses del ano, el crecimiento ha sido mucho mejor de lo esperado. Sin
embargo, podria cuestionarse que los numeros positivos se deben a que la
base de comparacion son los peores meses de la crisis del afio pasado y por
tanto, resulta l6gico que se tenga alto crecimiento en ese contexto. Una forma

de resolver esta inquietud, es comparando respecto de 2019 y determinar, si ya
se alcanzaron los niveles previos a la pandemia.

GRAFICO 1
INDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA
Serie original, base enero 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banguat
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Al compararel indice de Actividad Econdmica (IMAE) de mayo de 2021 (el tltimo
mes disponible), respecto a los niveles que registraba la economia en mayo de
2019, se concluye que estaba 4% por arriba. Esto sugiere que, en general, la
economia ya ha recuperado los niveles pre-pandemia. Por supuesto, esto no
aplica para todos los sectores, ya que algunos siguen estando en una situacion
dificil, como el sector de restaurantes y hoteles.

Podria surgir la duda sobre si los datos del IMAE son “confiables” o estan
manipulados. Para ello, lo mejor es hacer un cruce con los datos de recaudacién
tributaria, para corroborar si esta recuperacion econémica se ve reflejada en
una mayor recaudacion fiscal. De ser asi, se confirmaria que, en el agregado, la
economia ya habria recuperado los niveles pre-pandemia.

GRAFICO 2
RECAUDACION FISCAL NETA
Entre enero y junio de cada afo
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En el grafico 2 se muestra la recaudacion fiscal total entre enero y junio de
cada ano. Como puede observarse, para el 2021 se alcanzé una recaudacion
de Q 36,016 millones, 26.6% mas de lo recaudado en 2020 y 19.8% por arriba
de lo recaudado en 2019. Estos datos confirman que la economia ya se
recuperdy alcanzo los niveles registrados previos a la pandemia. El crecimiento
anual promedio de la recaudacién fiscal entre 2015 y 2019, apenas fue 5.3%.
Considerando esta cifra, el hecho de que la recaudacién fiscal de 2021 se
encuentre 19.8% por arriba que la registrada en 2019, indica que la economia
ha tenido una recuperacién acelerada, mas alla de ser sélo un fenémeno de
base de comparacién de los datos.
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Al considerar la recaudacién tributaria por sectores econdmicos, la mayoria ya
se encuentra con numeros positivos, tanto respecto de 2020, como respecto de
2019, sugiriendo que estos sectores ya lograron“superar el bache”y alcanzaron
niveles pre-pandemia. Sin embargo, los sectores que aun no logran recuperar
los niveles previos a la pandemia son el eléctrico, hoteles y restaurantes,
transporte y organizaciones extraterritoriales. En el cuadro 1, que se presenta
a continuacion, puede apreciarse el crecimiento de la recaudacién fiscal, por
sector econdmico, entre enero y junio de 2021, respecto del mismo periodo de
2020y 2019.

CUADRO 1
CRECIMIENTO EN LA RECAUDACION FISCAL POR SECTORES
Enero a junio de cada aiio

Crecimiento Crecimiento

respecto de 2020  respecto de 2019

Agricultura, Ganaderia, Caza y Silvicultura 76.9% 135.0%
Explotacion de Minas y Canteras 123.3% 68.0%
Industrias 19.8% 16.2%
Suministro de Electricidad, Gas y Agua -5.2% -10.3%
Construccidn 6.9% 11.5%
Comercio al por Mayor y Menor 28.6% 18.6%
Hoteles y Restaurantes -0.1% -34.4%
Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones -30.9% -42.6%
Intermediacién Financiera 7.4% 11.4%
Actividades Inmobiliarias, Empresariales y de Alquiler 40.9% 32.3%
Administracién Publica y Defensa; Planes de Sequridad Social 6.9% 12.1%
Ensefianza 20.1% 7.6%

Servicios Sociales y de Salud 35.8% 32.4%
Otras Actividades de Servicios Comunitarios, S. y Profesionales 130.6% 69.2%
Organizaciones y Organos Extraterritoriales -18.6% -12.1%
Empleados en Relacion de Dependencia, Estudiantes y Jubilados 45.7% 5.1%

Otras Actividades 103.3% 62.0%

Fuente: Elaboracién propia con datos de SAT
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Es interesante que incluso el sector de Empleados en Relacion de Dependencia
se encuentra 5.1% por arriba de los niveles de 2019, sugiriendo que el mercado
laboral formal también se ha recuperado (en contratacion y salarios), aunque
todavia con un crecimiento bastante modesto respecto de 2019. El sector de
la Ensefnanza es otro de los sectores que ha sido afectado fuertemente por la
pandemia, pero también reporta un crecimiento leve de 7.6%, respecto de
2019. Con los bajos niveles de crecimiento de estos dos sectores, es posible que
en término reales (descontando la inflacién) todavia se encuentren levemente
por debajo de los niveles pre-pandemia.

GRAFICO 3
RECAUDACION DE LOS PRINCIPALES IMPUESTOS
Entre enero y junio de cada aio
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Por otra parte, si se analiza |la recaudacion del IVA doméstico, IVA Importaciones
e ISR (que en conjunto representan el 78% del total de la recaudacion), se puede
concluir que, en términos generales, el consumo se ha recuperado fuertemente
y, por consiguiente, lasempresas han logrado recuperar los niveles de utilidades
previos a la pandemia. El IVA doméstico se encuentra 19.4% arriba de 2020 y
19.2% sobre 2019; y el IVA a las importaciones creci6é 40.9% respecto de 2020 y




24.4% respecto de 2019. El consumo, que es el principal motor de crecimiento
de la economia guatemalteca, también ha jugado un papel fundamental
para apuntalar la recuperacién. No cabe duda de que las remesas han sido
fundamentales para incentivar el consumo en este contexto.

La otra buena noticia es que el ISR crecié 22.5% entre enero y junio del presente
ano, respecto al mismo periodo de 2020, y 19.2% respecto del mismo periodo
de 2019. Esto ayudara a que muchas empresas y empleados en relacion de
dependencia se pueda recuperar de las pérdidas sufridas durante el 2020. Lo
importante de sefalar, es que, de nuevo, el crecimiento no sélo es un efecto
de base de comparacion, sino que también se tiene una situacién mejor que la
reportada en 2019.
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Lo interesante de hacer notar es que, durante el primer semestre de 2021,
la economia de Estados Unidos también alcanzé y superd los niveles que
registraba en el cuarto trimestre de 2019, previo a la pandemia.

GRAFICO 4
PIB TRIMESTRAL DE ESTADOS UNIDOS
En millardos de US Ddlares
Desestacionalizado y anualizado
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Federal Reserve Bank of St. Louis



En términos reales, la economia se encuentra apenas 0.8% arriba que en el
cuarto trimestre de 2019, pero aunque sea un incremento insignificante, lo
relevante es que se alcanzaron los niveles pre-pandemia mucho antes de lo
esperado.

Por otra parte, las ventas minoristas y de servicios de comida en ese pais
estan 17% por arriba de los niveles pre-pandemia; el mercado inmobiliario
se encuentra en uno de sus momentos mas dindmicos de los ultimos 35
anos y la produccién industrial casi alcanza los niveles pre-pandemia. Por su
parte, las Bolsas de Valores de Estados Unidos tienen mas de 12 meses de
crecimiento sostenido y se encuentran en maximos histéricos. La pregunta
es si esa recuperacion acelerada sera sostenida en el tiempo. Estan por vencer
los estimulos fiscales y la prohibicién de desalojar a las personas por falta de
pago de alquiler o de la hipoteca. Esta por verse si la economia es capaz de
sostenerse sin estas ayudas.

En conclusion, los principales sectores de la economia parecen haber regresado
a la situacién previa de la pandemia. El dinamismo del consumo ha sido
fundamental para esta recuperaciéon, como lo muestra la recaudacién del IVA
domeéstico y de importaciones. Es innegable que la recuperacién acelerada
de los Estados Unidos nos ha beneficiado enormemente, con el aumento
desmedido de las remesas y la recuperacion acelerada de las exportaciones.
Sin embargo, en los préoximos meses se vera si la economia de Estados Unidos
es capaz de continuar su ritmo de recuperacion sin los estimulos fiscales, lo
cual podria tener también un impacto para nuestra economia.

Ademas, la variante Delta del virus esta levantando preocupaciones a nivel
mundial. La incertidumbre continda y en los préximos meses se definiran las
tendencias de la economia mundial y regional en el mediano plazo.
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