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PREGUNTA GENERADORA

:Cuales son las oportunidades que generaron los mercados
interno y externo para potenciar el bienestar de la poblacion

centroamericana?

La insercién en la economia mundial le permi-
ti6 a Centroamérica impulsar su crecimiento
y ampliar las oportunidades para sus habitan-
tes. En los Ultimos afnos esa apuesta evidencid
su potencial, pero también sus limitaciones.
Los altos niveles de crecimiento econdémico
alcanzados en el periodo 2004-2007, en algu-
nos paises los mayores en seis décadas, no
lograron traducirse en niveles proporcionales
de progreso social y se revirtieron rapidamen-
te, debido a la fuerte contracciéon econémica
de los anos 2008-2009. Estos resultados con-
firman la persistente desigualdad que tiende
a concentrar las oportunidades productivas
y los ingresos en pocos segmentos de pobla-
cion.

Una mayor integracion a la economia mun-
dial le permiti6 a la region diversificar su
base productiva, pero también la hizo mas
sensible a los ciclos adversos de los mercados
internacionales. Las politicas publicas han

evidenciado poco margen de maniobra para
mitigar los shocks externos y limitadas capaci-
dades endbgenas para generar oportunidades
basadas en la productividad y la innovacion.

Ante la necesidad de mitigar los efectos adver-
sos de la crisis, los gobiernos del area optaron
por aplicar politicas de gasto expansivas. Este
hecho, unido a la fuerte caida de los ingre-
sos tributarios ocasionada por la contraccion
econdmica, hizo que a partir del 2009 comen-
zaran a resurgir las presiones fiscales. Ello
amplio las brechas en este ambito y revirtid
la tendencia a la baja que venian mostrando
los paises en la reduccion del déficit fiscal y la
deuda publica. La estabilidad continué erosio-
nandose en la seqgunda mitad del 2010, debido
a nuevas alzas en los precios internacionales
del petroleo y los alimentos, lo que podria
implicar un retroceso en el historico descenso
de los desequilibrios externos y la inflacion
registrado en el 2009.
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HALLAZGOS RELEVANTES

>»> Entre 2004 y 2007 el ritmo de crecimiento de la regién su-
perd en cerca del 50% el promedio de la década. Sin embargo,
la contraccién econémica internacional (2008-2009) hizo que la
produccién cayera un 0,5% a nivel regional.

»> Las economias centroamericanas se contrajeron en el 2009,
con excepcién de Panamd (2,4%) y Guatemala (0,6%). En estos
dos paises la demanda interna ayudé a mitigar la crisis. En Pana-
ma las inversiones en el Canal sirvieron como contrapeso.

»> La economia de El Salvador fue la mas afectada por la crisis
(-3,5%), tanto en extensién como en profundidad. Este pais entré
en la fase recesiva mds temprano que las demds naciones y se
mantuvo en esa condicién por mds tiempo.

>> Los factores determinantes del auge econémico fueron también
los factores de transmisién de la crisis. En los afios 2008 y 2009
los flujos de capitales privados cayeron un 21,4%, las remesas un
2,4% y las exportaciones de bienes un 1,5%, en tanto que el turis-
mo no crecid (tan solo se incrementé en 0,3%).

> El sector de la construccién fue el que mds se contrajo en el
2009 (7,3%).

> Los servicios privados, particularmente los financieros, el
transporte, las comunicaciones y los servicios empresariales,
mostraron la mayor tasa de expansion real durante el periodo
2004-2007. Con la crisis este sector sufrié una importante des-
aceleracion, pero registroé cifras positivas de crecimiento.

> EI 75% de las remesas que reciben los paises centroamericanos
se orienta al gasto en bienes y servicios; estos recursos impulsa-
ron el consumo privado, principalmente en El Salvador y Hondu-
ras, entre 2004 y 2007.

>> En todos los paises, salvo Nicaragua, la demanda del Gobierno
mostré una aceleracién importante en el 2009 (alrededor del 6%
en Honduras y Costa Rica, y 8,8% en Guatemala), lo que contribu-
y6 a mitigar los impactos de la crisis.
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> El ciclo econdmico internacional afecté mas las importaciones
que las exportaciones. En el periodo 2004-2007 las compras de
la regién en el exterior crecieron mas que sus ventas. En el 2009
las primeras cayeron un 24,1% y las sequndas un 11,8%.

>> Las exportaciones intrarregionales registraron un mejor des-
empefio que las extrarregionales durante la Ultima década. Las
primeras crecieron un 8,5% mientras que las seqgundas lo hicie-
ron en 5,3%. Este dinamismo fue impulsado sobre todo por Gua-
temala, Honduras y Nicaragua.

> El mayor impacto de la contraccién econémica sobre el merca-
do de trabajo se produjo en el afio 2009, cuando se observaron
mas claramente sus efectos en la ocupacién y el desempleo.

>> La tasa de ocupacidn se redujo en todos los paises en el 2009,
con excepciéon de Honduras y la region en su conjunto. El desem-
pleo se expandié en todo el Istmo, incluso en Honduras.

>> La fase recesiva también estuvo marcada por la volatilidad en
los precios internacionales del petréleo y los alimentos. Las fuer-
tes alzas del 2008 elevaron la inflacién, deterioraron los térmi-
nos de intercambio y exacerbaron los desequilibrios de la cuenta
corriente, proceso que se revirtié en el 2009.

> En el periodo 2004-2007 los desequilibrios fiscales de la re-
gion disminuyeron en una proporcién equivalente al 2,8% del
PIB. Con la crisis este resultado se revirtid: el déficit fiscal se
incrementé en un 2,8% del PIB en los afios 2008 y 2009. Casi
la mitad (49%) del aumento registrado en el 2009 fue generado
por un mayor gasto publico.

>> Con excepcion de Belice y Nicaragua, ningun pais del 4rea
tiene una carga tributaria superior al 15% del PIB. Los ingresos
tributarios de la reqgién tuvieron un comportamiento expansivo
en el periodo 2004-2007 (1,8% del PIB), para luego contraerse
en 2008 y 2009 (1,3% del PIB), especialmente en el dltimo afio.

> La deuda publica de Centroamérica disminuyé un 17,5% del
PIB en el periodo 2004-2007, como resultado de una significa-
tiva contraccién (15% del PIB) de la deuda publica externa. Sin
embargo, esa tendencia se comenzé a revertir a partir de 2009.
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VALORACION GENERAL

Hace més de dos décadas Centroamé-
rica decidié profundizar su insercién en la
economia mundial como medio para im-
pulsar su crecimiento y ampliar las opor-
tunidades para su poblacién. Durante los
Ultimos afios esta apuesta evidencié su
potencial, pero también sus limitaciones.
Los altos niveles de crecimiento econémi-
co alcanzados en el periodo 2004-2007,
en algunos paises los mayores desde la dé-
cada de los afios sesenta, no lograron tra-
ducirse en niveles proporcionales de pro-
greso social y se revirtieron rapidamente,
debido a la fuerte contraccién econémica
internacional de los afios 2007-2010. Es-
tos resultados confirman la persistente
desigualdad que tiende a concentrar las
oportunidades productivas y los ingresos
en pocos segmentos de poblacién.

Una mayor integracién a la economia
mundial le ha permitido a Centroamérica
diversificar su base productiva y, de esta
forma, ampliar las oportunidades de cre-
cimiento y empleo. Sin embargo, también
la ha hecho mas sensible a los ciclos ad-
versos de los mercados internacionales.
Las politicas publicas internas han evi-
denciado poco margen de maniobra para
mitigar los shocks externos y limitadas
capacidades enddégenas para generar
oportunidades basadas en la productivi-
dad y la innovacion, tal como sucedié en
el ciclo econémico 2000-2009.

En el ciclo mds reciente de expansién
de la economia centroamericana (2004-
2007), el creciente ingreso de capitales
privados internacionales, el dinamismo
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de las exportaciones y el turismo, asi como
mayores flujos de remesas, propiciaron
la ampliacién de las oportunidades para
la poblacién, puesto que se aceleraron el
crecimiento, la produccién y el empleo. No
obstante, la crisis financiera internacional
de 2008-2009 erosiond esas oportunida-
des e impacté principalmente a los paises
con menor ingreso per cdpita, debido a su
mayor dependencia de las exportaciones de
bajo valor agregado y de las remesas. La re-
duccién de estas Ultimas deterioré el ingre-
so disponible para el consumo y la demanda
interna, sobre todo en EI Salvador y Hondu-
ras, situacioén a la que también contribuyé la
menor disponibilidad de crédito por la caida
en los flujos de capitales financieros. Duran-
te el periodo de bonanza las economias con
una base productiva mds amplia y moderna
fueron las mas beneficiadas, en particular
Costa Rica y Panama.

Pese a la mejora en los ingresos tribu-
tarios que generé la fase econdémica ex-
pansiva, ello no se tradujo en una mayor in-
version publica, excepto en Panam4, lo que
constituye uno de los principales obstaculos
para la competitividad de la regién. Tal como
fue documentado en el Informe Estado de
la Region (2008), niveles significativos de
inversiéon publica en infraestructura y so-
cial (especialmente en educacién y salud)
resultaron factores clave para impulsar el
desarrollo en varias economias gue, como
las centroamericanas, son pequefas, abier-
tas y han puesto en marcha programas de
promocién de exportaciones y atraccién de
inversion extranjera.
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La fuerte contraccién que registraron
los precios internacionales del petréleo y
los alimentos durante el 2009, junto con
la menor demanda de bienes importados,
hizo que los desequilibrios externos y
la inflacién se redujeran a niveles histé-
ricos en la region. En ese afio, si bien la
crisis deterioré las oportunidades de cre-
cimiento y empleo, los paises del Istmo
experimentaron una notable mejora en
su estabilidad y en los términos de in-
tercambio, asi como un aumento de sus
ingresos. Sin embargo, dado que estos
resultados se debieron a factores exo-
genos y transitorios, mas que a politicas
enddgenas, su sostenibilidad es débil. De
hecho, a partir de la sequnda mitad del
2010 los avances mencionados se co-
menzaron a revertir, ante el alza en los
precios del crudo y los alimentos.

El bajo crecimiento previsto para la
economia mundial, los riesgos latentes
de una fuerte alza en los precios inter-
nacionales del petréleo y los alimentos,
asi como las presiones fiscales antes in-
dicadas, plantean importantes retos para
la mayoria de los paises de la regién. En
la década que se inicia, Centroamérica
enfrenta la necesidad de desarrollar po-
liticas publicas que promuevan la compe-
titividad y la innovacién, a partir de una
mayor inversiéon en educacién e infraes-
tructura, a fin de aumentar sus capacida-
des internas para generar oportunidades
de crecimiento y empleo, sin descuidar
su estabilidad y solvencia econémicas.
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VALORACIONES ANTERIORES

Valoracién 1999

Después de varias décadas, Cen-
troamérica logré retomar la senda del
crecimiento econémico, como resultado
del cese de los conflictos armados y la
aplicacién de estrategias de apertura co-
mercial y modernizacién de los sectores
productivos. Esos procesos han impulsa-
do reformas juridicas e institucionales
gue han favorecido las inversiones intra-
rregionales en diversos sectores econé-
micos, asi como el surgimiento de empre-
sas centroamericanas transnacionales y
multinacionales.

Valoracién 2003

La estabilidad macroeconémica es
el principal logro econémico regional. El
crecimiento econémico reciente es mo-
desto, desarticulado, volatil en su con-
junto y muy diverso en su composicién.
Es menor que el ocurrido a inicios de la
década de los noventa y que el preva-
leciente en la época anterior a las gue-
rras. Estd concentrado en las dreas mas
dindmicas de la economia centroame-
ricana: turismo, zonas francas y otras

exportaciones no tradicionales, y tiene en-
cadenamientos débiles con las actividades
productivas que mayor empleo generan en
la region, como las exportaciones tradicio-
nales, la pequefia y mediana empresa y el
mundo campesino.

El estilo de “desarrollo hacia afuera”,
centrado en la apertura comercial, ha gene-
rado pocos réditos sociales. Los beneficios
gue pueda derivar la poblacién del creci-
miento econdmico dependen de los avances
que puedan lograr los paises en la disminu-
cién de la fuerte inequidad imperante en la
region.

Valoracién 2008

En el periodo 2003-2007, el crecimien-
to econémico de los paises y del Istmo fue
el mejor desde la década de los sesenta y
representd la mayor tasa promedio de Cen-
troamérica en el largo plazo. Este periodo
coincide con una era de fuerte expansién de
la economia de los Estados Unidos. Sin em-
bargo, este crecimiento ha sido, cuando me-
nos, elusivo para la regién en su conjunto.

En comparacién con otros paises del
mundo, que también han experimentado

CAPITULO 4

procesos de apertura y promocién de ex-
portaciones, las naciones del Istmo han
mostrado menos capacidad para “sacar-
le el jugo” al dinamismo exportador y
traducirlo en tasas de crecimiento més
altas y sostenidas, como via para mejorar
el bienestar social de sus poblaciones.

La inflacién y las tasas de interés
disminuyeron en relacién con la década
anterior, y permitieron mejorar significa-
tivamente el clima de negocios en toda
la regién. Sin embargo, los abruptos in-
crementos en los precios internaciona-
les del petréleo y los alimentos en los
Gltimos meses del 2008 han generado
fuertes y preocupantes presiones infla-
cionarias. Aungue las remesas financian
la estabilidad, no son una fuente gene-
radora de altos y sostenidos niveles de
crecimiento.

Los ingresos tributarios aumentaron
en todo el Istmo con el auge econémico,
pero se encuentran lejos de los niveles
requeridos para financiar de manera sos-
tenida el desarrollo.
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CAPITULO

Introduccion

Desde la perspectiva del desarrollo
humano sostenible, el crecimiento eco-
némico es un factor necesario, pero no
suficiente, para crear oportunidades
productivas y de progreso social. Este
capitulo analiza las principales tenden-
cias que caracterizaron el desempefio
econémico de Centroamérica durante
la daltima década (2000-2010), a la luz de
las principales dindmicas de los merca-
dos interno e internacional. Esas dina-
micas fueron determinadas por factores
como los flujos de inversién y comercio,
la formacién de recursos humanos y los
cambios tecnoldgicos y en la producti-
vidad, entre otros, los cuales resultaron
en la generacién de empleo e ingresos.
La estabilidad, condicién indispensable
para el crecimiento econémico, se ana-
liza teniendo como umbral de referen-
cia bajos desequilibrios internos (déficit
fiscal e inflacién) y externos (cuenta
corriente de bienes y servicios y cuenta
de capital).

Para ofrecer un panorama maés claro
del desempefio econémico de la regién
y su evolucién durante la crisis inter-
nacional, se distinguen dos periodos: el
expansivo (2004-2007) y el contractivo
(2008-2009). Sin embargo, las tenden-
cias generales y los impactos econd-
micos y sociales que generaron estos
fenémenos se analizan con mayor pro-
fundidad en el aporte al final de este
capitulo.
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Oportunidades

Una mayor integraciéon a la eco-
nomia mundial le ha permitido a
Centroamérica diversificar su base
productiva y, de esta forma, ampliar las
oportunidades de crecimiento y empleo
para su poblacién. Sin embargo, tam-
bién la ha expuesto a los ciclos adver-
sos de los mercados internacionales y
ha revelado la existencia de politicas
publicas internas con poco margen de
maniobra para mitigar los shocks exter-
nos, y limitadas capacidades para gene-
rar oportunidades alternativas basadas
en la productividad y la innovacién.

GRAFICO 4.1 ~—

Desempefio de la regién
estrechamente vinculado a la
economia internacional

La evolucién de la economia mundial
fue un factor determinante del desem-
pefio econémico de Centroamérica en la
altima década. El grafico 4.1 evidencia
que existe una estrecha relacién entre
el comportamiento de la produccién
mundial y el de la regién, en especial
cuando se observan las tres fases que
experimentaron los mercados interna-
cionales durante ese periodo. La prime-
ra se ubica en los primeros tres afios de
la década y se vincula con la crisis de

Crecimiento real de la produccion mundial y de Centroamérica

2000-2009

8%

6%

4%

2000 2001 2002 2003 2004

e Economia mundial

2005 2006 2007 2008 2009 2010

e (entroamérica

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de la region y el FMI.
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las empresas tecnoldgicas (“puntocom”)
y con los atentados terroristas ocurri-
dos en el 2001 en los Estados Unidos
de Norteamérica. Durante 2001 y 2002,
Centroamérica crecié un 2,3% anual,
un ritmo muy superior al promedio de
América Latina (0,6%) y similar al de
la economia mundial (2,6%), pero muy
inferior al de las economias emergentes
y en desarrollo (4,3%). La segunda fase
se enmarca entre 2004 y 2007, y esta
asociada en buena parte con impor-
tantes flujos externos de capitales pri-
vados! que generaron altos niveles de
expansion, sobre todo en las economias
emergentes, cuyo crecimiento promedio
fue del 7,9% anual durante este perio-
do. Para la region, el auge resulté en
un desempefio econémico (5,6%) mejor
que el de la economia mundial (5,0%) y
cercano al promedio de América Latina
(5,5%). Finalmente, la tercera fase es
de tipo recesivo y esta relacionada con
la crisis financiera internacional que
inici6 en 2008 y se extendi6 hasta alre-
dedor de la mitad de 2009, afios en los
que el Istmo creci6 apenas un 1,9%. La
economia mundial y América Latina
se expandieron a ritmos aun menores:
1,1% y 1,3%, respectivamente. En el
2010 hubo cierta recuperacion, pero los
niveles de crecimiento fueron semejan-
tes a los registrados a principios de la
década.

Estas tres fases, y en especial las alti-
mas dos, se transmitieron a la region
principalmente por la via de las expor-
taciones e importaciones de bienes
y servicios, las remesas y los flujos
de capitales privados, tanto de tipo
financiero como los relacionados con
la inversién extranjera directa (IED).
Roache (2007) senala que el ciclo de
negocios de Centroamérica es muy
dependiente del mercado de los Estados
Unidos (grafico 4.2). Esto se refleja en
el hecho de que mas del 40% de las
exportaciones del Istmo se dirigen a
ese mercado. En materia de turismo el
peso de los Estados Unidos es cercano
a un tercio, en las remesas supera las
tres cuartas partes y en lo relativo a la
IED la cifra es mayor al 50% en casi
todos los paises. El Salvador y Costa
Rica son los més sensibles a los ciclos
de la economia estadounidense (mayor
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GRAFICO 4.2 S~—
CENTROAMERICA Y ESTADOS UNIDOS
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Estados Unidos.

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras del Consejo Monetario Centroamericano y del Bureau of

Economic Analysis de Estados Unidos.

elasticidad), mientras que Panami y
Guatemala son los que muestran la
menor dependencia. Como se vera méas
adelante, la intensificacién del comercio
intrarregional y con terceros mercados
(Unién Europea y el resto del mundo)
han permitido que la regién mejore sus
méargenes de maniobra para mitigar el
impacto de las contracciones en la eco-
nomia norteamericana.

La vinculacién de Centroamérica con
los mercados internacionales es consis-
tente con su mayor apertura al exterior.
En la altima década la region despleg
una activa politica comercial, caracte-
rizada por la negociacién y firma de
varios tratados de libre comercio (TLC),
entre ellos con México?, Republica
Dominicana®, Chile?, Estados Unidos®
y Panam4®. Ademas, en el 2010 conclu-
yeron las negociaciones de un Acuerdo
de Asociacion con la Unién Europea.

Producto de lo anterior, casi el 81%
de las exportaciones de Centroamérica,
sin considerar la maquila, se encuen-
tran amparadas a un TLC vigente, en
proceso de ratificacion o recién negocia-
do, como es el caso del Acuerdo con la

Unién Europea. Si se toman en cuenta
las exportaciones totales, el porcentaje
es del 86%. En las importaciones los
porcentajes anteriores alcanzan alrede-
dor del 70% y el 73%, respectivamente.

El indice de apertura’ se ha incre-
mentado en los dltimos diez afios en
todos los paises, con excepciéon de
Guatemala. Este crecimiento es mayor
cuando se consideran los flujos de IED
(grafico 4.3).

Si bien el PIB es el indicador mas
conocido y utilizado para medir el des-
empefio de las economias, no es el que
mejor refleja la cantidad de recursos
con que cuentan los residentes de un
pais para gastar o destinar al ahorro
(Kacef' y Manuelito, 2008). Si se trata de
conocer el bienestar de los hogares, el
ingreso nacional es una medida m4s til
para indagar acerca de esa situacion.
En Centroamérica, por ejemplo, dos
importantes flujos de recursos inciden
en las diferencias que se registran entre
ambos indicadores: las remesas que se
reciben del exterior forman parte del
ingreso nacional, pero no del PIB, por
lo que la gente dispone de més recursos
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en sentido inverso, los pagos a facto-
res externos (ganancias asociadas a la
inversién extranjera directa, o la salida
Indice de apertura comercial®’. 2000 v 2008 de remesas) forman parte del PIB (son
generadas en el pais), pero no pueden
ser empleadas por sus habitantes; dado
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Belice que salen, no cuentan para el consumo
Costa Rica nacional. En Costa Rica, el pago a
factores externos hace que el ingreso
I Salvador nacional sea inferior al PIB, mientras
que en los paises del norte del Istmo el
Guatemala peso de las remesas hace que el ingreso
nacional sea superior al PIB. De ahi la
Honduras importancia de analizar la evolucién
del ingreso nacional para tener una
Nicaragua medida méas precisa del bienestar de la
) sociedad.

Panama .
Como consecuencia del mayor grado
Z 60 80 100 120 140 160 180 de apertura, desde principios de los
W00 2008 afios ochenta la brecha entre el produc-

to interno bruto (PIB) y el ingreso nacio-
a/ Resultado de la suma de las exportaciones, las importaciones y la inversion extranjera directa  nal disponible (IND) de Centroamérica
respecto al PIB. se ha venido ensanchando (grafico 4.4).
Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de la Cepal. Durante el periodo 2004-2007 la tasa
de crecimiento del IND fue similar o
superior a la del PIB en Costa Rica,
El Salvador, Honduras y Nicaragua, de
CRAFICO 4.4 DN acuerdo con la informacién disponible.

No obstante, existen notables brechas

CENTROAMERICAY entre los paises. El IND de El Salvador
fue 2,4 veces su PIB en el 2010, mien-
Producto interno bruto e ingreso nacional disponible. 2004-2010 tras que en las demés naciones la rela-

(millones de dolares) cién fue cercana a uno.

El comportamiento del IND en
Centroamérica coincide con el de
otros paises y subregiones de América
100.000 Latina, pero por razones distintas. En
los casos de Bolivia, Chile, Colombia,
Ecuador, Pert y Venezuela el aumento
fue provocado por la ganancia en los
términos de intercambio generada por
el incremento de los precios interna-
cionales del petroleo, los minerales y
el gas, bienes de los cuales son produc-
tores. En México el IND se expandi6
por el efecto combinado del precio del
petrdleo y el aumento de las reme-

sas provenientes del exterior (Kacef y
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Manuelito, 2008).

120.000

80.000

60.000

40.000

20.000

M [ JI) En Centroamérica, ademas del incre-
mento en el comercio exterior y la
inversion extranjera directa, durante el

a/ Solo incluye informacion de Costa Rica, El Salvador, Honduras y Nicaragua. periodo 1980-2009 el crecimiento de las
migraciones genero flujos crecientes de
Fuente: Elaboracién propia con datos del Consejo Monetario Centroamericano. remesas familiares, incluso superiores
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al pago de factores del exterior (ganan-
cia/pérdida derivada del intercambio
comercial y el pago neto de rentas al
exterior), proceso que se intensificé a
partir del afo 2000 (grafico 4.5). Desde
entonces el aumento de las remesas
compens6 el deterioro de los térmi-
nos de intercambio provocado por el
alza en los precios internacionales del
petroleo, del cual la regiéon es importa-
dora neta. Otro factor importante que
explica la brecha entre el PIB y el IND
es el incremento que tuvo a partir de
los afnos ochenta el pago por intereses
de la deuda externa, pero su impor-
tancia disminuyé considerablemente
desde mediados de los noventa (Kacef
y Manuelito, 2008).

Exportaciones, remesas e inversion
extranjera directa determinaron el
desempefio econémico de la regidn

Tal como se indicé en la seccién
anterior, durante la altima década el
desempefio econdmico de Centroamérica
estuvo estrechamente vinculado a los
mercados internacionales y, por ende,
a los ciclos econémicos que estos expe-
rimentaron a lo largo de ese periodo.
La volatilidad en el crecimiento de la
region se ha debido més a las perturba-
ciones provenientes del exterior, que a
inadecuadas politicas fiscales o mone-
tarias internas.

Durante la fase expansiva (2004-
2007), la creacion de oportunidades
en la regién provino sobre todo de
los crecientes flujos internacionales de
capitales privados, asi como del impor-
tante dinamismo del comercio interna-
cional y las remesas. Estos fueron los
principales factores que impulsaron la
produccién y favorecieron la generacién
de empleo en esos afios. Centroamérica
creci6 a una tasa que casi duplicé la
expansion (2,9%) registrada en los cua-
tro afios previos (2000-2003) y super6d
en cerca del 50% el promedio de la
década. La fase recesiva (2008-2009)
estuvo marcada por dos hechos rele-
vantes. El primero tiene que ver con
la fuerte alza que experimentaron los
precios internacionales del petréleo y
los alimentos, ya documentada en el
Informe Estado de la Regién (2008)%.
Esto impacto el nivel de inflacién y los
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términos de intercambio, y exacerb6 los
desequilibrios de la cuenta corriente de
la regi6n. El segundo hecho se relaciona
con los efectos que gener6 la crisis finan-
ciera internacional sobre el comercio
exterior de bienes y servicios, los flujos
de remesas y el movimiento de capitales
privados (directos y financieros).

Estimaciones recientes revelan una
correlacién importante entre el cre-
cimiento de la produccién mundial y
los flujos de capitales privados. La
fuerte afluencia de estos altimos duran-
te el periodo 2004-2007 gener6 una
significativa acumulacién de reservas
internacionales en las economias emer-
gentes, lo que increment6 la liquidez y
el crédito al sector privado. Como con-
secuencia, las economias experimen-
taron una aceleracién de su demanda
interna (IIF, 2009). E1 FMI (2007), en
un estudio sobre los diferentes episo-
dios de afluencia de capitales privados
a las economias emergentes durante los
altimos veinte anos, sefala este factor
como el principal impulsor del creci-
miento del PIB y la demanda interna.
En la fase contractiva, cuando los flujos
se revirtieron, la actividad econémica
se desaceler? y las tasas de crecimiento
fueron inferiores a las registradas en
los afios previos.

GRAFICO 4.5 ~——
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La correlacién descrita se observa
claramente en los casos de Costa Rica
y Panama. El buen desempefio de las
economias de estos paises en el periodo
de estudio coincide con una importante
afluencia de capitales privados que esti-
mularon la demanda interna (gréafico
4.6). Por un lado, los flujos de IED, en
especial los inmobiliarios, impulsaron
la inversion y dinamizaron la cons-
truccién y el comercio. Por otro lado,
el mayor ingreso de capitales finan-
cieros, relacionados en buena parte
con empréstitos del exterior a bancos
comerciales locales, propici6 una fuerte
expansion del crédito, el cual creci6
15,1% y 13,1%, respectivamente.

En casi todos los paises del area la
demanda externa de bienes y servicios fue
un factor dinamizador, al crecer por enci-
ma de la expansion del PIB. En el caso de
los servicios, cabe destacar el surgimien-
to de nuevas actividades exportadoras,
especificamente servicios internacionales
como centros de llamadas y centros de
oficinas, los cuales ganaron relevancia en
Costa Rica, Panama4 y, en menor medida,
en El Salvador. Esto es consistente con la
mayor importancia que ha adquirido el
sector terciario en la estructura produc-
tiva de la region, tal como fue sefialado
en la tercera edicién de este Informe.

CENTROAMERICA

Composicion de la balanza de transferencias corrientes netas
de la balanza de pagos. 1980-2007
(d6lares constantes del 2000, como porcentaje del PIB)
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CENTROAMERICA

Crecimiento real de la inversion y la demanda externa. 2004-2007

20%

15%

10%

0%

Belice CostaRica  El Salvador

[l Demanda externa

Guatemala

Honduras Nicaragua Panamé

e D|B

W Inversion

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises.

GRAFICO 4.7 ~—

CENTROAMERICA

Crecimiento real del consumo privado y piblico. 2004-2007
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Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises.

Otro elemento que estimulé positiva-
mente las economias de la region fue
el consumo privado. En El Salvador y
Honduras este se vio favorecido por el
mayor flujo de remesas, originado a su
vez por el fuerte crecimiento que regis-
tré en estos anos el sector inmobiliario

y de la vivienda en los Estados Unidos,
en el cual labora un alto porcentaje
de los inmigrantes centroamericanos.
Debido a que el 75% de los flujos de
remesas que reciben las naciones del
area se orienta al gasto en bienes y ser-
vicios (Bendixen & Associates, 2007), el
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consumo privado se aceler6. Honduras
es el tnico pais donde el consumo del
sector publico fue un elemento dinami-
zador; el crecimiento en este rubro (8%)
fue muy superior a la tasa de expansién
de su PIB (grafico 4.7).

Durante la fase recesiva del periodo
2008-2009 la produccién regional des-
tinada a los mercados externos decayd.
Ademas, los menores flujos de remesas
deterioraron la demanda interna, al
reducir el ingreso disponible para con-
sumo. Esta situacién se agravé por la
disminucién en la afluencia de capitales
financieros, como resultado de la con-
traccion del crédito y de la TED. Todo
esto se tradujo en menores niveles de
produccién y empleo.

La intensidad de la contraccién eco-
ndémica fue distinta en cada pais, depen-
diendo de su estructura productiva y de
la importancia que tienen para sus eco-
nomias los canales de transmisién de la
crisis internacional. El Salvador fue el
mas afectado (grafico 4.8); su produc-
cién cay6 un 3,5% en el 2009, en buena
parte debido a un marcado descenso en
el consumo privado, el cual, como ya se
menciond, tiene un fuerte vinculo con
las remesas. La severa caida de la cons-
truccién en los Estados Unidos fue un
factor determinante de la disminucién
en las remesas, pues alrededor de un
tercio de los inmigrantes de la regién
laboran en ese sector®. En El Salvador
también hubo una reduccién significati-
va en la inversién y la demanda exter-
na, sobre todo en las exportaciones de
regimenes especiales.

Honduras registr6 la segunda mayor
contracciéon en la regi6on durante el
2009 (cerca del 2%). Su economia tam-
bién muestra una alta dependencia de
los flujos de remesas, que representan
cerca del 20% de su produccién y que
en ese afio sufrieron la mayor caida de
la region (casi 3% del PIB). Ademis,
la situacién se agravé por el golpe de
Estado que experiment6 ese pais en el
2009, el cual profundizé el descenso en
las exportaciones y la inversion.

Por el contrario, en Panama y
Guatemala la produccién logré6 man-
tener algin nivel de crecimiento. En
estos paises la demanda interna ayudo
a mitigar el efecto de la crisis, y el
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consumo privado registré cifras positi-
vas. Ademas, en el caso de Guatemala
el consumo del sector publico tuvo el
mayor incremento en la regién. Cabe
sefialar que en todas las naciones del
area, con excepcion de Nicaragua, la
demanda del Gobierno mostré una ace-
leracién importante durante el 2009
(grafico 4.9). En Panama las inversio-
nes en el Canal también sirvieron de
contrapeso. En Nicaragua la demanda
interna se contrajo y fue mas bien
la demanda externa (al igual que en
Panamad) la que arrojé cifras positivas.
En este pais las relaciones comerciales
con Venezuela han favorecido el desem-
pefio de las ventas externas.

Sectores de servicios registran
mejores resultados

Durante la fase de expansién econ6-
mica (2004-2007), las actividades mas
dindmicas en términos reales fueron
las relacionadas con servicios priva-
dos, en particular los financieros, el
transporte y las comunicaciones. Ello
se debid, en buena medida, a la mayor
apertura comercial y su efecto en los
servicios de transporte transfronterizo,
asi como a la liberalizacién del merca-
do de las telecomunicaciones en varias
economias y el ingreso de nuevos ope-
radores financieros a la regién. Los
servicios empresariales y el sector de
electricidad y agua también experimen-
taron un auge importante. Los sectores
restantes crecieron a una tasa por deba-
jo del promedio global (grafico 4.10).

En el periodo de recesién (2008-
2009) todos los sectores, salvo el publi-
co, mostraron una significativa desace-
leracién o una contraccién, desempefio
muy distante del observado en los afios
previos. El mas afectado fue el de
la construccién, como resultado de la
dréstica caida de los flujos de inversién
vinculados a desarrollos inmobiliarios
y la reduccién del crédito. Ademads,
el descenso que se dio en el consumo
interno y la demanda externa gener6
la acumulacién de inventarios en las
empresas, lo cual las llev6 a posponer
la expansi6n de su capacidad instalada.
Otros sectores seriamente perjudica-
dos por la crisis fueron el comercio, el
turismo y la industria, en particular
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Crecimiento real del PIB. 2000-2010
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Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises.
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Crecimiento real del consumo, privado y piblico. 2009
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Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises.

Para un andlisis detallado sobre el
desemperfio sectorial por pais, consil-
tese el aporte al final de este capitulo.

la maquila. El impacto en el comercio
estuvo asociado a la contraccién de las
remesas y la fuerte desaceleracion en el
crédito al sector privado (Rosales, 2010b).
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Importaciones con mayor
variabilidad durante los ciclos
econdmicos

El comercio regional de bienes expe-
rimenté un gran dinamismo en la fase
expansiva de la econémia mundial
(2004-2007), toda vez que en ese perio-
do se duplicé el crecimiento de las
exportaciones y las importaciones con
respecto al promedio de la década.
Por el contrario, en la fase contractiva
(2008-2009) este indicador sufrié una
caida muy pronunciada.

El impacto de los ciclos econémicos
fue mayor en las importaciones. En
contraste con las exportaciones, estas
crecieron mas en el perido expansivo
y tuvieron una caida mucho mayor en
el periodo contractivo. En el 2009, las
importaciones disminuyeron en 24,1%,
en tanto las exportaciones lo hicieron
en 11,8% (Rosales, 2010b). Esta diferen-
cia se explica en buena medida por el
descenso en los precios internacionales
del petroleo y los alimentos, factor que
también permitié mejorar los términos
de intercambio (grafico 4.11) luego del
marcado deterioro sufrido en los afios
previos, cuando Nicaragua y Honduras,
por su mayor dependencia del crudo,
fueron los mas afectados. La caida en
los precios de estos commodities, como
se analiza mas adelante, gener6 una
reducci6n histérica en la inflacion.

Los términos de intercambio de
Centroamérica se comportaron de
manera inversa a los de América Latina,
en virtud de que economias como las de
Brasil, Argentina, Chile y Perd, entre
otras, cuentan con una importante base
productiva de materias primas y meta-
les, en tanto que México y Venezuela
son exportadores netos de petroleo.

Los ciclos econémicos afectaron de
manera muy distinta las exportaciones
de los paises. En el periodo 2004-
2007 Nicaragua y Panama tuvieron una
notable expansion: 22,1% y 17,6%, res-
pectivamente. No obstante, en la fase
recesiva (2008-2009) las ventas exter-
nas de Honduras, Belice y Costa Rica
fueron las que mas disminuyeron. En el
caso de Honduras, a la crisis econémica
se sumo la crisis politica generada por
el golpe de Estado, que interrumpié el
libre transito de personas y mercaderias
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CENTROAMERICA

Crecimiento real® de los sectores productivos. 2004-2009
(tasa de crecimiento real ponderado de los cinco paises)

Administracion pablica
Servicios empresariales
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Transporte y comunicaciones
Agricultura
Electricidad y agua
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Comercio y turismo
Construccion
PIB global
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a/ El crecimiento de cada actividad fue ponderado con base en la participacion porcentual de cada
pais en la produccion del respectivo sector a nivel regional.

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises y la Cepal.

CUADRO 4.1 e

CENTROAMERICA

Crecimiento de las exportaciones. 2000-2009

a/ Cifras disponibles a partir del 2003.
b/ Incluye la Zona Libre de Colén.

Qtroamericano,

2001-2002 2004-2007 2008-2009 2009 2000-2009

Centroamérica 0,4 11,3 -1,5 -11,8 56
Belice?/ 8,5 3,8 -20,5

Costa Rica -5,0 11,4 3,3 -9,0 3,3
El Salvador 1,0 6,4 -1,1 -16,3 4,7
Guatemala 2,7 11,6 2,8 -6,5 7,7
Honduras 59 11,6 -4,8 21,2 6,9
Nicaragua 19 22,1 1,3 -59 12,9
Panama®” -4,3 17,6 9,2 6,8 8,6

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de la regién y el Consejo Monetario

por ese pais por 48 horas y provocod
inestabilidad e incertidumbre durante
el segundo semestre del 2009%. Cabe
destacar que Panam4, a pesar de la
crisis, logré que sus exportaciones cre-
cieran (6,8%), aunque a un ritmo menor
que el de afios previos (cuadro 4.1).

Exportaciones regulares con mejor
desempefio que las de regimenes
especiales

El dinamismo de las exportaciones
totales entre 2004 y 2007 fue impul-
sado por las ventas externas de bienes
regulares, que crecieron un 14,6%, en
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4 _ ~ contraste con el 8,5% de los regimenes
GRAFICO 4.1

especiales’. Este resultado se explica

CENTROAMERICA por la creciente participaciéon de China

en el mercado textil, que ha desplazado
Variacion porcentual de los términos de intercambio en compara- la maquila de los paises centroameri-
cion con America Latina. 2000-2009 canos donde la mano de obra tiene un

costo mayor (cuadro 4.2).
La crisis se manifesté primero en las

Costa Rica
exportaciones de los regimenes espe-
El Salvador ciales. En el 2008 estas crecieron ape-
nas un 1,5%, en tanto que las regulares
Guatemala lo hicieron en 16,4%. Ademas, en el
2009 las primeras cayeron mas que las
Honduras segundas. En consecuencia, la expan-
Nicaragua sién promedio en el periodo 2008-2009
fue negativa en las exportaciones de
Panamé regimenes especiales, en contraposi-
ci6bn con las demds ventas externas.
América Latina Estos resultados son consistentes con
la mayor concentracién de las ventas
o b B % b B de 1 ila y las zonas francas en

e la maquila y

M 2009 1 2000-2008 el mercado de Estados Unidos, cuya
Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de la Cepal. economia experiment6 mas temprano

y con mayor intensidad la crisis. Las
exportaciones regulares, en cambio,
se encuentran mas diversificadas. Las
industriales, especialmente las alimen-
tarias, se dirigen a Centroamérica y el
Caribe. Las agricolas, por su parte, tie-

FX nen a Europa como destino importante,
CUADRO 4.2

ademas del mercado estadounidense.

) Las exportaciones no tradicionales
CENTROAMERICA . e
tuvieron una mayor volatilidad que las
Crecimiento de las exportaciones regulares tradicionales (café, banano, azicar) y
y de regimenes especiales. 2000-2009 fueron las mas afectadas durante la
Paises 20012002 20042007 20082009 2009 20002009 crisis. En el periodo 2008-2009 caye-
ron un 2,4%, en comparacién con un
Regimenes especiales?/ crecimiento del 4,8% en las ventas
Centroamérica 59 8,5 -5,5 12,5 49 externas de productos tradicionales
Costa Rica 4,8 113 55 /.8 31 (cuadro 4.3). Este resultado contrasta
El Salvadar 45 09 80 229 L7 con el comportamiento observado en la
Guatemala 22,7 73 19 -4,7 9,7 isis de inicios de 1 d
Honduras 108 8.2 61 21 42 crisis de inicios de los noventa, cuando
Nicaragua 22,8 26,2 55 43 18,2 las exportaciones tradicionales fueron
Panamd -4,7 19,3 12,0 10,9 9,8 las que sufrieron la mayor contraccién
Regulares (Rosales, 2010b).
Centroamérica 4 14,6 2,6 111 65 El dinamismo de las exportaciones
Costa Rica -49 11,6 01 -10,5 39 tradicionales de 1 . ino fun-
I Salvador 33 150 47 115 76 radicionales de la region provino fun
Guatemala 81 15,0 6,0 75 71 damentalmente de Guatemala, pais que
Honduras 2,1 16,9 -3,0 -20,0 7,4 registr6 una importante expansiéon de
Nicaragua -6,6 191 75 71 10,7 sus ventas externas de banano y azicar,
Panamd 2.7 1> 13,3 283 01 las que también crecieron en Honduras
, y El Salvador. Estos resultados respon-
a/ Incluye zonas francas y maquilas. .
den en mucho a los elevados precios
Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises y el Consejo Monetario internacionales que alcanzaron estos
@tmame”cano' j productos en 2008 y 2009. Costa Rica
y El Salvador perdieron participacion
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CENTROAMERICA

Crecimiento de las exportaciones tradicionales y no tradicionales.

@troamericano.

2000-2009

2001-2002  2004-2007 2008-2009 2009 2000-2009
Tradicionales -14,9 14,1 4,8 -4,4 4,7
No tradicionales 3,1 10,9 2,4 129 58
No tradicionales 11 14,8 19 13,4 73
sin regimenes especiales
Total 0,4 113 -15 -11,8 56

Fuente: Rosales, 2010D, con cifras de los bancos centrales de los paises y el Consejo Monetario

J
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CENTROAMERICA

Participacion porcentual del comercio intrarregional
en las importaciones y exportaciones® totales. 1960-2009
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a/ Las cifras no incluyen maquila.

Fuente: Rosales, 2010Db, con datos de la Sieca.

en las exportaciones tradicionales
de Centroamérica, en contraposiciéon
con Guatemala y Honduras (Rosales,
2010b).

Exportaciones intrarregionales
crecen mas que las extrarregionales
Las exportaciones intrarregionales
de Centroamérica se dinamizaron luego
de superados los conflictos armados
y la crisis de inicios de los afios ochenta.
Su participacién en las exportaciones

1990 1995 2000 2005 2010

e Exportaciones e |mportaciones

totales aumenté con rapidez en la déca-
da de los noventa, se desacelerd entre
2000 y 2008, recobré fuerza en el
periodo 2004-2008 y finalmente expe-
rimenté una reduccién en 2009. Cabe
destacar que durante la fase de expan-
sién econémica (2004-2007) y en el afio
2008, en todos los paises el comercio
intrarregional crecié a un ritmo supe-
rior al 10%. En 2007 el incremento
de las exportaciones intrarregionales
fue mayor que el de las destinadas al
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resto del mundo en todas las naciones,
excepto en Costa Rica y Panam4 (gra-
fico 4.12).

El comercio intrarregional también
ha sido afectado por los ciclos econémi-
cos de la dltima década. En los prime-
ros afios experiment6 una desacelera-
cién, sobre todo en el 2002, cuando las
importaciones se contrajeron. Luego se
observa una senda de expansién que se
prolongd hasta el 2008 y fue interrum-
pida de manera abrupta en el 2009,
cuando la crisis internacional impact6
con mayor intensidad a la region. En
este afno, las exportaciones e impor-
taciones intrarregionales cayeron un
18,4% y un 13,6%, respectivamente.

Las exportaciones intrarregionales
tuvieron un mejor desempefio que las
extrarregionales. Durante la década
las primeras crecieron a una tasa pro-
medio anual del 8,5%, mientras que
las segundas lo hicieron en 5,3%. Esta
diferencia se debi6 a que en los afios
20012002 las exportaciones extrarre-
gionales tuvieron una fuerte contrac-
cién (cayeron 7,7%), en tanto que las
intrarregionales aumentaron en 5,2%.
Aunque en los periodos 2004-2007 y
2008-2009 ambas actividades tuvieron
un comportamiento similar, en el 2009
las ventas a lo interno de la region
mostraron una caida mayor (cuadro
4.4). Estas ultimas han sido impul-
sadas principalmente por los paises
que registran un menor PIB per capi-
ta, a saber, Guatemala, Honduras y
Nicaragua.

A nivel de productos, cabe destacar
que casi la mitad del comercio intra-
rregional proviene de la industria ali-
mentaria (45,6% en el 2009). Los otros
cuatro productos de mayor importan-
cia son los metalirgicos (16,2%), los
plésticos y sus manufacturas (14,1%),
papel y cartén (13,3%) y los farmacéu-
ticos (10,7%). Esta composicién no ha
variado mucho en el dltimo quinque-
nio, con excepcién de los productos
farmacéuticos y el grupo de papel y
cartén, que hace cinco afios no apare-
cian entre los diez principales articulos
comercializados dentro de la region
(Rosales, 2010Db).

La integraciéon de Centroamericana
se ha ampliado y profundizado en las
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CUADRO 4.4 a—

PANORAMA ECONOMICO

Crecimiento de las exportaciones intrarregionales
y extrarregionales. 2000-2009

2001-2002 2004-2007  2008-2009 2009 2000-2009

Intrarregionales

Centroamérica 52 14,2 19 -18,4 8,5
Costa Rica 8,0 11,4 1,6 -19,0 79
El Salvador 0,3 12,7 41 -10,3 7,6
Guatemala 12,5 14,6 1.3 -15,9 9,7
Honduras -4,0 20,6 2,4 -41,7 9,2
Nicaragua 9,5 18,1 2,6 -9,7 12,3
Extrarregionales

Centroamérica -7,7 13,6 1,8 -5,5 53
Costa Rica -6,4 11,3 -2,0 -6,4 3,3
El Salvador -8,1 179 43 -13,7 7,7
Guatemala -10,3 14,6 9,3 -0,8 7,5
Honduras -4,0 19,2 1,0 5,1 10,1
Nicaragua -10,9 19,0 12,7 -4,7 11,3

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de la Sieca.

_

a/ Las cifras no incluyen maquila, pero si zonas francas.

),

CUADRO 4.5 ~—

CENTROAMERICA

2000 Y 2009

Composicién porcentual de las exportaciones®, por mercados.

a/ Las cifras no incluyen maquila.

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de la Sieca.

Costa Rica  El Salvador Guatemala  Honduras Nicaragua

2000

TLCAN 51,8 24,8 42,8 53,7 45,5
Union Europea 21,6 11,4 11,6 14,0 22,4
MCCA 10,7 55,3 30,2 23,5 26,1
Resto 16,0 8,5 15,4 8,8 6,0
2009

TLCAN 36,1 21,2 33,6 50,0 36,6
Union Europea 179 9,2 6,1 19,1 12,8
MCCA 13,7 55,4 37,4 19,4 32,2
Resto 32,3 14,2 22,9 11,5 18,4

»

altimas décadas, incluso mas alla de lo
comercial (véase capitulo 7). Sin embar-
g0, los avances han dependido en buena
medida de factores exdgenos. La deci-
sién de Estados Unidos y de la Unién
Europea, de negociar tratados de libre
comercio con los paises en su conjun-
to, permitié crear y fortalecer muchos
de los conglomerados empresariales

que hoy existen en el Istmo, asi como
revitalizar los érganos gubernamenta-
les responsables del comercio exterior.

Al analizar la composicion de las
exportaciones por mercados de
destino se aprecia que, entre 2000 y
2009, la importancia de las ventas
intrarregionales aument6 en todos los
paises, excepto en Honduras, donde

CAPITULO 4

ese indicador se redujo en 4,1%,
como consecuencia de la interrupcién
del comercio y ciertas actividades
econémicas durante la crisis politica
generada por el golpe de Estado del
2009. Por el contrario, las exportaciones
a los mercados que constituyen el
Tratado de Libre Comercio de América
del Norte (TLCAN) y a la Uni6n
Europea perdieron participacién, no
asi las dirigidas al resto del mundo, lo
que sugiere una mayor diversificaciéon
de mercados (cuadro 4.5).

Mejor desempeniio de las
exportaciones amparadas a TLC

Las exportaciones que la regién diri-
ge a los paises con los cuales ha sus-
crito tratados de libre comercio (TLC)
en afios recientes -México, Republica
Dominicana y Chile-, registran un
mejor desempefio que sus ventas exter-
nas totales (sin considerar la maquila).
En el periodo 20042007 las prime-
ras crecieron en promedio un 18,9%
para el caso de México, 24,1% para
Reptblica Dominicana y 79,5% para
Chile, en tanto que las exportaciones
totales se expandieron en 10,5%. En
2008 y 2009 el crecimiento en estos
tres paises fue positivo, especialmente
en Chile, mientras que las cifras dejan
3,2%. Los resultados fueron similares
para Estados Unidos, Panami y la
Unién Europea (cuadro 4.6) pese a que
en los dos ltimos casos alin no existia
un TLC vigente (con excepcion del TLC
Costa Rica-Panam4, que entr6 a regir
en el 2009).

En el caso de Estados Unidos, cabe
destacar que los flujos de comercio
hacia ese mercado mejoraron luego de
la implementacién del Tratado', el cual
comenzo a regir en el primer semestre
del 2006 en la mayoria de las naciones
centroamericanas. Las exportaciones
de la region a ese mercado crecieron un
13,4% como promedio anual entre 2006
y 2008, en tanto que en los tres afios
previos (2003-2005) la expansion habia
sido del 9,1%. Nicaragua obtuvo los
mejores resultados, seguida por Costa
Rica y El Salvador. También en las
importaciones se registr6 una mejora
en todos los paises (grafico 4.13).
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CUADRO 4.6 ~—
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Qﬂte: Rosales, 2010b, con cifras de la Sieca.

CENTROAMERICA
Crecimiento de las exportaciones amparadas a TLC¥. 2000-2009
2001-2002  2004-2007 2008-2009 2009 2000-2009
Exportaciones
México -0,8 189 09 -20,7 10,4
Republica Dominicana 33,7 24,1 12,0 43 18,3
Chile 9,7 79,5 41,5 -7,6 34,6
Panamd 10,8 14,3 12,7 -5,5 11,3
Estados Unidos -8,0 8,1 13 7,3 2,6
Unién Europea -16,1 12,5 44 -55 3,6
Total -8,7 10,5 32 13 39
Importaciones
TLC vigentes
México 3,0 21,5 59 249 9,5
Republica Dominicana 53,6 33,9 4,6 -49,5 23,6
Chile 17,2 38,5 -17,4 -42,9 19,7
Panama 6,5 8,0 1,2 24,1 59
Estados Unidos 10,4 10,2 2,0 21,4 6,4
TLC no vigentes
Unién Europea 13,6 10,9 -12,7 -23,6 6,4
a/ Se refiere a TLC vigentes, pendientes de ratificacion o recién negociados. Las cifras no incluyen
maquila.

J
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CUADRO 4.7 ~—

Crecimiento del ingreso de divisas por turismo. 2000-2009

the: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises.

2001-2002  2004-2007 2008-2009 2009 2000-2009
Belice 49 18,0 -5,8 -8,0 10,3
CostaRica -6,0 12,1 19 9,1 7,2
El Salvador 7,2 72 -18,4 24,8 6,1
Guatemala 8,2 191 -1,6 -9,6 121
Honduras 8,0 10,7 6,1 -1,3 11,7
Nicaragua 2,3 12,4 16,8 25,2 11,0
Panamd 58 194 12,1 53 14,3

J

Turismo experimentd fuerte
contraccién

En la dltima década, el ingreso de
divisas por concepto de turismo en
Centroamérica mostré6 un comporta-
miento similar al de las exportaciones
de bienes. Esta actividad fue impactada
con fuerza por los ciclos econémicos. En

el periodo 2004-2007 tuvo una expansion
importante para la regién en general
(12,7%) y para Panamda, Guatemala y
Belice en particular. Durante la fase rece-
siva, sobre todo en el 2009, El Salvador
fue el pais mas afectado (-24,8%), en con-
traste con Nicaragua y Panama, que regis-
traron cierto crecimiento (cuadro 4.7).
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CENTROAMERICA

Crecimiento del comercio con
el TLC-CA#¥ 20032008
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EXP: exportaciones. IMP: importaciones.
a/ Las cifras no incluyen maquila.

Fuente: Rosales, 2010b, con datos de la Sieca.

El sector turismo ha cobrado impor-
tancia como fuente generadora de divi-
sas en varios paises del Istmo. Panama
ha logrado el mayor incremento en el
volumen de ingresos por ese concepto,
que pasaron de representar el 16% de
las divisas totales en el afio 2000, al
24% en el 2009. Por el contrario, en
Costa Rica esa participacion disminuyd
de 42% a 32% en el mismo periodo.
Los demés paises mantuvieron o expe-
rimentaron incrementos bajos (de alre-
dedor del 1%) en este indicador.

Contraccién en los flujos de
remesas implico riesgos para la
estabilidad

Durante el periodo expansivo de
2004-2007, las remesas del exterior
mostraron un importante crecimien-
to en todos los paises, especialmente
en Honduras. Esa situacién varié de
manera notable en la fase contractiva
de 2008-2009, salvo para Nicaragua y
Belice. En el 2009 la mayor contraccién
se dio en Costa Rica (-21,7%), pero esa
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CENTROAMERICA

Flujo de remesas como porcentaje de PIB. 2000-2009

25%

20%

15%

10%

5%

/’.---“\

'd )

0% r T T T T
2000 2001 2002 2003 2004

= « = Belice e (0sta Rica

e« e = Honduras e e = |icaragua

2005 2006 2007 2008 2009

s | Salvador e (jUatemala

Panama

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises.

GRAFICO 4.15 S~—_

CENTROAMERICA

Flujos de inversion extranjera directa (IED) 2000-2009
(millones de ddlares y porcentaje del PIB)
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Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centralesy el Consejo Monetario Centroamericano.

caida no fue relevante dado el bajo
peso relativo de las remesas en ese pais
(0,9% del PIB en el 2009). En orden
descendente las mayores reducciones
en los flujos (con respecto al afio 2007)

ocurrieron en El Salvador (-230,3
millones de dodlares), Guatemala (-222
millones de dolares) y Honduras (105,1
millones de délares). Cabe destacar que
en este Gltimo pais, aunque el monto
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que se dejo recibir fue el més bajo de
la region, fue también el que tuvo el
mayor impacto macroeconémico (2,9%
del PIB; grafico 4.14).

Flujos de capitales privados
responden también a ciclos de la
economia internacional

En los afos anteriores a la reciente
crisis, Centroamérica experiment6 un
importante dinamismo en los flujos de
capitales privados (grafico 4.15). Este
resultado es consistente con uno de los
rasgos distintivos de la expansién que
vivi6 la economia mundial en el perio-
do 2004-2007: un fuerte aumento en la
afluencia de capitales privados hacia
las economias emergentes. En el 2007
este indicador alcanz6 el nivel més alto
de los dltimos treinta afios en la region
(6,2% del PIB)®. En el episodio previo
de mayor bonanza (1996), la cifra regis-
trada fue de 5,7%.

Los factores que motivaron los flujos
de IED a la region en los primeros
afios de la década del 2000 fueron muy
distintos a los del decenio precedente.
En los afios noventa respondieron en
gran medida a las privatizaciones de
empresas de electricidad y telecomu-
nicaciones que se dieron en varios
paises, especialmente en El Salvador
y Guatemala (Programa Estado de la
Naci6én, 2008). En cambio, la extraor-
dinaria afluencia de capitales privados
durante los altimos afios coincidié con
una abundante liquidez en la economia
mundial (FMI, 2007). Ademas, la apli-
cacién de politicas monetarias laxas,
sobre todo en los Estados Unidos, pro-
picié el flujo de inversiones privadas
hacia Centroamérica, en particular
las relacionadas con créditos a bancos
comerciales. Ello estuvo asociado a
la insercién de la banca internacional
en el Istmo, proceso en el que desta-
ca una mayor participacién de capital
extranjero en los sistemas financieros
de El Salvador y Costa Rica, asi como
una mayor apertura del sistema ban-
cario de Guatemala. La disponibilidad
de liquidez y las facilidades de crédi-
to impulsaron los flujos de capitales
inmobiliarios en varias economias. Por
ejemplo, México, Panam4, Republica
Dominicana y Costa Rica se volvieron
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muy atractivos para inversionistas esta-
dounidenses que buscaban una segun-
da casa (second home)*.

Otro factor asociado al mayor flujo
de capitales privados fue la abundancia
de los llamados “petrodélares”, como
resultado de los elevados precios que
registro el crudo en el periodo bajo estu-
dio. Asimismo, la afluencia de capitales
privados, en especial los relacionados
con la IED, se beneficio con el fortaleci-
miento de las politicas macroeconémi-
cas en varios mercados emergentes y la
aplicacion de reformas para promover
el crecimiento econémico (FMI, 2007).

Entre 2004 y 2007, el crecimiento de
la TED en Centroamérica fue mas de
dos veces el registrado en el periodo
2000-2003. Los mayores montos los
recibieron Costa Rica y Panamd, como
resultado del impulso a la industria de
zonas francas, los servicios empresaria-
les internacionales, el turismo, el sector
inmobiliario y los proyectos de infraes-
tructura (en especial la ampliacién del
canal de Panam4; cuadro 4.8).

En el periodo 2008-2009 la situacién
se revirtid, y afecté mayormente a El
Salvador y Honduras, donde los flujos de
IED comenzaron a contraerse desde el
2008. Para estos dos paises, el acumulado
de esos dos afios arroja una reduccién
equivalente al 5,4% y el 4,0% del PIB, en
cada caso. Las cifras fueron positivas en
Nicaragua, Belice y Panama en el 2008.
Pero en el 2009 las entradas de capitales
privados fueron desfavorables para todos
los paises de la region, en especial para
Belice. En Panam4 y Costa Rica la caida
obedeci6 sobre todo a la contraccién del
sector inmobiliario, el cual habia llegado
a contabilizar una participacién impor-
tante dentro de la IED total. Este efecto
fue mitigado en parte por el ingreso
de recursos destinados a inversiones en
servicios empresariales internacionales
(centros de llamadas y oficinas), empre-
sas médicas y, en el caso de Costa Rica,
la apertura del mercado de las telecomu-
nicaciones (grafico 4.16).

La crisis tuvo un fuerte impacto sobre
la disponibilidad y acceso a recursos en
los mercados internacionales y, conse-
cuentemente, limité la oferta de cré-
dito en la regién. Ademas, las entida-
des financieras comenzaron a mostrar
mayor cautela en el otorgamiento de

PANORAMA ECONOMICO

CUADRO 4.8 —

ESTADO DE LAREGION 181

CENTROAMERICA

seglin pais. 2000-2007
(millones de dolares)

2000-2003

D

Centroamérica 2.152
Belice 25
Costa Rica 526

El Salvador 266
Guatemala 299
Honduras 341
Nicaragua 206
Panamd 490
Economias emergentes 149.851

Flujos de IED hacia América Central y las economias emergentes,

Fuente: Rosales, 2010b, con datos de los bancos centrales de los paises, el Consejo Monetario
Ctroamericano y el Instituto de Finanzas Internacionales.

2004-2007 Relacion

@ @/
5.069 24
126 51
1.211 2,3
659 2,5
535 18
686 2,0
290 14
1.562 3,2
333.268 2,2

»
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CENTROAMERICA

Variacion de los flujos de IED como porcentaje del PIB. 2008-2009
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Fuente: Rosales, 2010b, con datos de los bancos centralesy el Consejo Monetario Centroamericano.

préstamos, los cuales también se vieron
afectados por una menor demanda.

A partir del 2008 el crecimiento real
del crédito al sector privado mostro
cifras negativas en todos los paises,
excepto en Costa Rica, donde la tasa
de expansion se mantuvo positiva pero
con una notable desaceleracién, hasta
que en el 2009 llegé a niveles cercanos

a cero, aunque no negativos. En las
demads naciones los resultados de ese
afo siguieron siendo recesivos, particu-
larmente en Nicaragua y El Salvador.
En lo que respecta al ciclo expansivo de
2004-2007, destaca el dinamismo que
se registr6 en Costa Rica, Honduras
y Nicaragua, no asi en El Salvador y
Guatemala (cuadro 4.9).
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’ ~ Transmision gradual de la crisis
CUADRO 4.9

al mercado laboral

CENTROAMERICA El auge econdémico que vivié
Centroamérica hasta el 2007 gener6
Crecimiento real del crédito al sector privado. 2004-2009 altos niveles de participacién con bajas

tasas de desempleo. La desaceleracion

2004-2007 2008-2009 2009 experimentada a partir del 2008 no
Costa Rica 151 8, 15 produjo mayores cambios en el patrén
El Salvador 30 3,0 46 de insercién laboral, aunque se obser-
Guatemala 3,7 -0,4 2.4 van ligeras reducciones en las tasas
Honduras 14,2 05 05 netas de participacion en Costa Rica y
Nicaragua 174 51 8.2 Nicaragua. Tampoco se perciben gran-
Panama 131 05 -2,6

des modificaciones en las tasas de ocu-
Fuente: Rosales, 2010b, con datos de los bancos centrales de los paises y el Consejo Monetario paci()n: hubo caidas leves en Nicaragua
Centroamericano. j y Costa Rica, y solo en este altimo

k pais se dio un aumento pequefio en el
desempleo abierto, mientras que en las

demaés naciones ese indicador mas bien

disminuy6 (Trejos, 2011b, cuadro 4.10).

1 CUADRO 4.10 Sy Por el contrario, el aumento de la

inflacién si provoco caidas en los sala-

CENTROAMERICA rios reales. Las excepciones fueron

Costa Rica, que registr6 un moderado

Indicadores basicos sobre el mercado de trabajo. 2007-2009 crecimiento, y Honduras, que mostr6

dicad . | Salvad d . i B un aumento del 15% en el 2008. A nivel

Indicador CostaRica  El Salvador  Honduras  Nicaragua Panama Region de la region en el periodo 2007-2009 las

Produccién real remuneraciones tendieron a estancarse,

2007 7.9 43 6,3 3,1 12,1 75 lo que pudo generar incrementos en la

2008 2,8 2,4 4,0 2,8 10,1 4,7 incidencia de la pobreza, en particular

. Ztoodg S 11 35 19 15 3.2 0.7 porque las lineas de pobreza varian en

asa neta de participacion . . .

5007 570 561 539 537 58,6 555 funcién de los precios de los a‘hmentos

2008 56,7 56,6 547 533 50,3 55,7 y estos se expandieron por encima de la

2009 56,5 56,6 56,6 51,8 59,7 56,0 inflacién media. Dicho de otro modo, si

Tasa de ocupacién” los salarios disminuyeron en términos

588573 iég g%g g;é ggi ggg gig reales, se reducen aun mas en términos

5009 51 55 548 175 558 54 de las lineas de pobreza} (enel capltu'lo 3

Tasa de desempleo” y el aporte de este capitulo se analizan

2007 46 6,4 31 6,4 6,3 52 estos temas).
2008 4,9 59 3,0 6,1 55 5,0 El mayor impacto en el mercado de
o 200?/ /8 13 3,2 8,2 6,5 63 trabajo se produjo en el 2009, afo en
alario real® . . .

2007 1000 100, 1000 100,0 1000 1000 que se evidenciaron més claramente

2008 1030 974 1150 899 031 1006 los efectos de la contraccién econémica

2009 1124 101,8 1113 973 97,8 105,0 (Trejos, 2011b). La tasa de ocupacién

descendi6 en todos los paises -excepto

a/ Tasa de variacion anual. ) 3 _ o en Honduras- y para la regién en su
b/ Fuerza de trabajo como porcentaje de la poblacion en edad activa (12 0 mas afnos excepto en . 1d 1 dié

Nicaragua, donde se contabiliza la poblacién a partir de los 10 afios). conjunto, y el desempleo se expandio en

¢/ Ocupados como porcentaje de la poblacién en edad de trabajar (de 12 0 mas afos, excepto en todo el Istmo, incluso en Honduras. El

Nicaragua, donde se contabiliza la poblacion a partir de los 10 afios).

d/ Desocupados como porcentaje de la fuerza de trabajo. nimero absoluto de Ocupados se redu_]o

e/ Indice 2007 =100. en Nicaragua y se estancd en Costa
Rica, El Salvador y, en menor medida,
Fuente: Trejos, 2011b, con base en las encuestas de hogares e informacion econémica de los paises. en Panami. Solo Honduras registro

un crecimiento del orden del 8% en
la cantidad de ocupados, pero ello fue
insuficiente para evitar un aumento en

la tasa de desempleo (cuadro 4.10).
El 2009 también se caracteriz6 por
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una fuerte reversion del proceso infla-
cionario, que permitié aumentos en los
salarios reales. Asi sucedi6 en todos los
paises, excepto en Honduras, aunque
en Nicaragua y Panama el incremento
fue insuficiente para recuperar el poder
adquisitivo del 2007. El ajuste del mer-
cado de trabajo por el lado del desem-
pleo y no de los salarios reales, salvo
en el caso hondurefo, pudo aminorar
el efecto negativo de la crisis sobre
la pobreza, dependiendo de quiénes
fueron los que perdieron su empleo y
quiénes disfrutaron de los aumentos en
los salarios reales (Trejos, 2011b).

Estabilidad y solvencia

Durante el decenio 2000-2009, la
estabilidad y la solvencia econémicas
de la region estuvieron mas determina-
das por los ciclos internacionales y la
volatilidad de los precios del petréleo
y los alimentos, que por las politicas
monetarias y fiscales internas de los
paises. El ciclo expansivo de 2004-2007
favoreci6 las oportunidades de creci-
miento y empleo en el Istmo, pero el
alza en los precios de las materias pri-
mas que se dio en ese mismo periodo
erosiono la estabilidad macroeconémi-
ca, al generar presiones inflacionarias y
en la balanza de pagos. Por el contrario,
en la fase contractiva de 2008-2009,
particularmente en el 2009, el dete-
rioro en el crecimiento y el empleo
fue acompafiado por una mejora en la
estabilidad interna (inflaci6n) y externa
(cuenta corriente). La politica fiscal,
por su parte, no capitaliz6 la bonanza
econémica, toda vez que la carga tri-
butaria no sufri6 cambios estructurales
importantes en esos afios. Durante la
reciente crisis, el mayor gasto publico
se dedic6 a rubros de gasto inercial y
permanente, lo cual no es consistente
con el caracter transitorio de las medi-
das anticrisis.

Estabilidad y solvencia afectadas
mas por factores exdgenos
que por politicas internas

En la ultima década, la estabilidad
externa e interna de Centroamérica
estuvo determinada principalmente por
los ciclos econémicos internacionales
y por el movimiento en los precios del
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Déficit de la cuenta corriente como porcentaje del PIB. 2000-2009

ﬁtroamericano.

Pais 2001-2002 2004-2007 2008 2009 Diferencia  2000-2009
2008-2009
Belice 19,8 8,6 10,1 7,0 3,2 13,0
Costa Rica 4.4 50 9,2 1,7 -7,5 49
El Salvador 2,0 4,5 7,6 1,8 -5,8 39
Guatemala 6,3 49 45 0,6 -39 48
Honduras 49 58 12,9 31 -9,8 6,0
Nicaragua 191 15,3 24,2 13,7 -10,5 17,5
Panama 11 57 11,6 0,0 -11,5 4,7

Fuente: Rosales, 2010b, con datos de los bancos centrales de los paises y el Consejo Monetario
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petroleo y los alimentos. La tendencia
alcista en los precios de estos produc-
tos durante el afio 2007 y parte del
2008 aument6 los desequilibrios de la
cuenta corriente. El mayor crecimiento
econémico que experimentd la regién
en ese periodo no fue acompafiado por
una mayor estabilidad externa, sobre
todo en el 2008, cuando los desbalan-
ces de cuenta corriente, en términos
del PIB, alcanzaron niveles elevados.
No obstante, la contraccién econémica
hizo que en el 2009 ese déficit se redu-

jera de manera significativa en todos
los paises, en particular en Panama,
Nicaragua, Honduras y Costa Rica,
donde la contraccién representd entre
el 7% y el 12% del PIB (cuadro 4.11).
La variacion en los precios del crudo
y de las materias primas, en la segun-
da mitad de la década, generdé una
importante volatilidad en la inflacién
(grafico 4.17). En el 2009 se revirtieron
los resultados de los afios previos. El
impacto de la crisis sobre las importa-
ciones de la region, asi como la fuerte
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caida en los precios del petréleo y los
alimentos, propiciaron que los desequi-
librios en la cuenta corriente y la infla-
cién se redujeran a niveles histéricos,
en contraposicién a lo sucedido en el
2008. En este sentido, si bien la crisis
reciente deterior6 las oportunidades
debido al menor crecimiento y empleo),
trajo consigo una mejora en la estabi-
lidad.

En el 2010 volvi6 a repuntar la infla-
cién, como consecuencia de nuevos
aumentos en los precios internacionales
de los commodities, principalmente el
petréleo y los alimentos. En el primer
caso ello se debi6 al surgimiento de
conflictos politicos en paises produc-
tores, lo que ha causado incertidumbre
sobre el abastecimiento, y en el caso de
los alimentos obedeci6 a incrementos
en la demanda y disminuciones en la
produccién (FAO, 2011). Las fuertes
variaciones en los precios de los alimen-
tos, junto a la importante participacion
porcentual que tienen estos dentro del
indice de precios al consumidor (IPC),
fueron determinantes en la tendencia
de la inflacién regional (cuadro 4.12).

La mejora en la estabilidad externa
e interna provino principalmente de
factores exGgenos y coyunturales, aso-
ciados a mercados en los que imperan
condiciones de alta volatilidad. En este
sentido, desde mediados del 2010 se
percibe una tendencia al alza en los
precios del petréleo y los alimentos. De
hecho, a inicios de 2011 varias materias
primas registraron precios superiores
a los observados en la segunda mitad
del 2008. Con una cuenta de capitales
abierta y tipos de cambios poco flexi-
bles, la eventual reversiéon de estos
precios impactara los desequilibrios
de cuenta corriente e inflacién de la
region. Es decir, generara un deterioro
en su estabilidad externa e interna
(Rosales, 2010b).

En los dltimos afios la volatilidad de
la inflacién afecté el comportamiento
de las tasas de interés reales, las cuales
aumentaron en el periodo 2008-2009,
para luego disminuir notablemente en el
2010, como resultado de la fuerte caida
en la inflacién del 2009 (grafico 4.18).

Pese a que la afluencia de capita-
les privados (IED y flujos financieros)
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Variacién interanual del IPC general y de los alimentos. 2000-2010

2000-2003  2004-2007 2008 2009 2010  2000-2009

Costa Rica

IPCgeneral 10,2 119 139 4,0 50 10,6

IPCalimentos 10,3 15,2 21,0 1.3 58 124
El Salvador

IPC general 2,8 4,8 55 -0,2 0,9 3,6

IPCalimentos 2,5 59 9,0 -7,7 2,1 35
Guatemala

IPC general 6,5 8,1 9,4 -0,3 3,8 6,8

IPCalimentos 79 10,9 12,4 2,8 3,4 8,5
Honduras

IPCgeneral 8,5 7,8 10,8 3,0 50 79

IPCalimentos 6,1 8,8 16,8 5,1 3,8 71
Nicaragua

IPC general 11,3 12,7 6,0 5,6

IPCalimentos 53 14,4 22,7 -6,1 54 9,6
Panama

IPC general 1,0 29 6,8 19 4,2 2,4

IPCalimentos 0,2 4,7 154 -0,2 4,0 35

Fuente: Rosales, 2010b, con cifras de los bancos centrales de los paises y el Consejo Monetario

Qtroamer'cano.
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(promedio anual)

Déficit fiscal del Gobierno Central en relacién con el PIB. 2000-2010

\_

2000-2003 2004-2007 2008-2009 2000-2009
Belice 8,7 41 0,6 52
Costa Rica 3,3 1,3 1,6 2,2
El Salvador 29 0,7 2,1 19
Guatemala 19 1,6 2,4 19
Honduras 4.4 2,2 43 3,5
Nicaragua 4.4 0,9 1,7 2,5
Panama 2,1 2,0 0,6 1,8
Regidn 2,9 15 2,0 2,2

Fuente: Rosales, 2010a, con cifras de los bancos centrales de los paises y la Cepal.

»

se redujo de manera significativa
durante la crisis, la caida en el déficit
de la cuenta corriente fue superior.
En consecuencia, en el 2009 la region
experimenté un aumento en las reser-
vas monetarias internacionales (RMI).
Este hecho, unido a la abrupta diminu-
ci6n que registraron las importaciones,
favorecié el indicador de los meses
financiables de importaciones (entre 4
y 5 meses para todos los paises, excep-
to Honduras, donde la cifra fue de
3,4 meses). El resultado positivo de la
crisis es que Centroameérica terminé la
década con una mejora en su estabili-
dad externa, reflejada en desequilibrios
externos histéricamente bajos y una
posicién financiera internacional més
favorable (Rosales, 2010b).

Contraccién econdmica
erosiona situacién fiscal

El resurgimiento de las presiones
fiscales se comenz6 a evidenciar con
fuerza a partir del 2009. En la mayoria
de los paises del Istmo los gobiernos
aplicaron politicas de gasto expansivas,
motivadas por la necesidad de mitigar
los efectos adversos de la crisis. Esta
situacién y la severa caida que sufrie-
ron los ingresos tributarios producto
de la contraccién econémica, ampliaron
las brechas fiscales y revirtieron la ten-
dencia a la baja que estas venian mos-

trando en los afios previos, asi como la
progresiva reduccién que habia tenido
la deuda publica.

En los primeros cuatro afos de la
pasada década (2000-2003), los des-
equilibrios fiscales de Centroamérica
registraron un incremento acumula-
do de casi un punto (0,7) del PIB; en
los siguientes cuatro afios (2004-2007)
estos se redujeron en 2,3 puntos. Sin
embargo, en 2008 y 2009 este resultado
favorable se revirti6 completamente.
En este tltimo periodo, el faltante fiscal
de la region crecié en 2,7 puntos del
PIB, de los cuales el 90% (2,6 puntos)
correspondi6 al aumento del 2009 (gra-
fico 4.19).

Honduras, ademés de ser el pais con
el mayor déficit fiscal (6% del PIB en
el 2009), fue el que tuvo mas deterioro
durante los afios 2008 y 2009. No obs-
tante, El Salvador también experimen-
t6 una desmejora importante. Pese a la
contraccién econémica, Belice, Panama
y Nicaragua lograron reducir sus défi-
cits fiscales en el periodo 2007-2009
(cuadro 4.13).

En el periodo 2004-2007 el 64,4% de
la merma del déficit se debi6 principal-
mente a una mayor recaudacion, gene-
rada a su vez, en buena medida, por el
dinamismo econémico. Tales fueron los
casos de Belice, Honduras, Nicaragua
y Panama. El restante 354% provino
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Déficit fiscal del Gobierno Central
como porcentaje del PIB.
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de la reduccién en los gastos, como
sucedi6 en Costa Rica y Guatemala. El
deterioro fiscal de los tltimos dos afios,
en particular el ocurrido en el 2009, se
explica no solo por el efecto adverso de
la contraccién econémica sobre la recau-
dacién, sino también por el mayor gasto
publico. Este tltimo factor explica casi la
mitad (49%) del incremento que registrd
el déficit fiscal de la regi6n en ese afo.

Los resultados por pais revelan que
Costa Rica y El Salvador tuvieron los
mayores incrementos en los gastos, lo
cual explica la mayor parte del deterio-
ro fiscal que sufrieron estos paises en el
2009 (50,4% y 63,1%, respectivamente).
Por el contrario, el deterioro en las
finanzas publicas de Belice, Nicaragua
y Panamd provino principalmente de
la contraccion en sus ingresos (84,3%,
73,6% y 75,6%, en cada caso; Rosales,
20104).

Gobiernos favorecen el gasto
corriente, mientras la inversion
pablica se estanca

Durantela tltima década, los recursos
de los gobiernos centrales centroameri-
canos fueron destinados mayoritaria-
mente a gastos corrientes (sin intereses),
toda vez que estos se incrementaron
en un 2,2% del PIB entre 2000 y
2009. Por el contrario, la inversién
publica, medida por los gastos de
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capital, se estanc6 durante ese periodo.
La disminucién en el saldo de la deuda,
asi como la baja en las tasas de interés,
sobre todo en la segunda mitad de la
década, permitié una reduccién de los
gastos por intereses equivalente al 0,5%
del PIB (Rosales, 2010a).

Estos resultados fueron determinados
por lo que sucedi6 al inicio y al final de
la década. En el periodo 2004-2007 se
present6 una contraccién de los gastos
totales en la region; tanto los corrientes
como los de capital cayeron en magni-
tudes similares (grafico 4.20). En con-
traposicion, los gastos de capital y las
erogaciones por concepto de intereses de
deuda se estancaron en el 2009, mien-
tras los gastos corrientes sin intereses
crecieron un 1,2% a nivel regional.

A nivel de paises, y con excepcién
de Panam4, los gastos corrientes sin
intereses se expandieron en términos
del PIB durante la crisis (2008-2009).
Los mayores incrementos se presenta-
ron en Costa Rica (3 puntos del PIB)
y El Salvador (2,1 puntos del PIB). En
la mayoria de los casos el aumento se
dio principalmente en el 2009, salvo en
Nicaragua. Un analisis més detallado
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revela que el rubro de sueldos y salarios
fue determinante en el comportamiento
de los gastos corrientes sin intereses
en ese periodo. En todos los paises,
excepto Panami, este factor explica
una parte importante del crecimiento
que registraron esos gastos, en parti-
cular en el 2009, afio en que sobresale
la expansién de los recursos destina-
dos a remuneraciones en Costa Rica y
Honduras (Rosales, 2010a).

En lo que concierne a los gastos de
capital, Panama registr6 el mayor creci-
miento entre 2008 y 2009, seguido por
Honduras (2,3 y 1,1 puntos del PIB, en
cada afio). Por el contrario, en Belice,
Costa Rica, Guatemala y Nicaragua
este tipo de gastos se redujo. Cabe
destacar que en el periodo 2004-2007,
y a lo largo de toda la década, Panama
fue el lider de la regién en materia de
inversién publica, en buena medida
por el dinamismo que ha generado la
ampliacién del Canal. Por su parte,
Costa Rica y El Salvador mostraron
cifras positivas, pero bajas e insuficien-
tes si se comparan con las necesidades
de infraestructura que enfrentan. En El
Salvador el incremento respondi6 esen-
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cialmente al proceso de reconstruccién
asociado a los terremotos ocurridos en
el 2001, y en Costa Rica el resultado de
la década estuvo dominado por el 2007
y 2008, cuando sus gastos de capital
aumentaron en 1,2 puntos del PIB. En
los demds anos la inversiéon piblica
costarricense registré una contraccion
de 0,8 puntos del PIB.

Ingresos tributarios son impactados
por los ciclos econémicos; impuesto
sobre las ventas es el mas afectado

Si bien Centroamérica ha realizado
algunas mejoras en su gestién tributa-
ria, la mayoria de las reformas imple-
mentadas durante la Gltima década han
sido parciales, con resultados limita-
dos. Estas han respondido a presiones
fiscales del momento, mas que a la
intencién de fortalecer los sistemas
tributarios desde el punto de vista eco-
némico y de equidad. La evasion sigue
siendo un problema comun. Por este
motivo, el aumento que registraron los
ingresos durante el periodo 2004-2007
obedeci6 fundamentalmente al ciclo
econdmico expansivo que se presentd
durante esos afos.

Durante la tltima década la mayo-
ria de los paises centroamericanos,
excepto Belice, Guatemala y Honduras,
incremento6 sus cargas tributarias. Pese
a ello, solo Belice y Nicaragua lograron
una carga superior al 15% del PIB. Este
es un umbral muy bajo con respecto al
promedio de América Latina (18,4% del
PIB) y méds aun si se compara con las
naciones mas desarrolladas del mundo
(OCDE) donde ese indicador alcanza el
36,3% del PIB (gréfico 4.21).

Al final del 2009, la crisis dejé a
Guatemala y Honduras con una carga
tributaria inferior a la registrada diez
afios antes. Los ingresos fiscales de
la regi6n tuvieron un comportamiento
expansivo entre 2004 y 2007, para
luego contraerse en 2008 y especial-
mente en 2009. En el primer periodo,
Belice y Nicaragua registraron el mayor
incremento en su carga tributaria (3,5 y
3,2 puntos en términos del PIB), mien-
tras que Guatemala experimenté el
aumento mas modesto (0,4% del PIB).
En el segundo periodo (2008-2009) la
carga se redujo en todos los paises, con
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excepcion de Panamd. Las mayores
caidas correspondieron a Honduras y
Guatemala. El impacto de la crisis fue
mayor durante el 2009, cuando Belice
y Costa Rica, que habian tenido resul-
tados positivos en el 2008, sufrieron un
fuerte descenso.

Cuando se analizan los principales
componentes de los ingresos tributa-
rios, es posible observar que la crisis
afecté sobre todo la recaudacion del
impuesto sobre las ventas. La mayor
contraccién en este rubro se present6
en Costa Rica y Honduras. La abrupta
caida que registraron las importaciones
en la region genero, a su vez, una dismi-
nucién en los recursos derivados de los
impuestos aduaneros.

La informacién para la década com-
pleta revela que en todos los paises,
salvo en Nicaragua, el impuesto sobre
la renta fue el que tuvo mayor creci-
miento, un resultado importante por
cuanto indica que las estructuras tribu-
tarias se han vuelto menos dependien-
tes de los impuestos indirectos. En el
periodo de expansién econémica (2004-
2007), el incremento en la recaudacion
fue impulsado principalmente por el
impuesto sobre la renta en El Salvador,
Honduras y Panam4, mientras que en
Costa Rica y Guatemala la mayor con-
tribucién estuvo asociada al impuesto
sobre las ventas (grafico 4.22). Pese a
ello, los sistemas de toda la regién atn
se mantienen concentrados en tributos
indirectos.

No obstante la relevancia que gané
en la dltima década, el impuesto sobre
la renta presenta notables debilidades
en su estructura y recaudacién. La
contribucién de las personas fisicas es
reducida. En el caso de Costa Rica,
varios estudios reportan una significa-
tiva evasion, sobre todo por parte de los
profesionales liberales (Rosales, 2008).
En El Salvador y Guatemala, el no pago
de ese impuesto alcanza 45,3% y 63,7%,
respectivamente (Cepal, 2009).

Algo similar sucede con el impues-
to al valor agregado (IVA). En Costa
Rica los servicios se encuentran exen-
tos y la evasién es considerable. En el
caso de El Salvador, diversas fuentes
revelan también esa misma situacion;
un estudio de Funde (2008) la estima
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Variacion de la recaudacion tributaria con respecto al PIB, por
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entre 37,3% y 40% durante el perio-
do 2004-2007, y ademaés sefiala cuatro
factores que afectan negativamente la
recaudacién en este pais: i) debilida-
des en la administracién tributaria y
aduanera, ii) fallas en las tareas de
fiscalizacion y control, iii) vacios en la
normativa tributaria y iv) factores aso-
ciados a los sujetos pasivos y a una baja
cultura tributaria (Funde, 2008). Entre
los sectores més proclives a la evasion
se identifican las empresas acogidas
a regimenes de incentivos fiscales, las
actividades de transporte terrestre,
entidades financieras, importadores de
vehiculos usados, profesionales inde-
pendientes y comerciantes informales,
entre otros (Rosales, 2010a).

En Guatemala la situacién no es
muy distinta. Segn estimaciones de
la Superintendencia de Administracién
Tributaria, la evasiéon en el IVA fue
superior al 30% en el afo 2006. Por
su parte, el Icefi (2008) encontr6 que
menos del 10% de los delitos tributarios
denunciados termina con una sancion;
asi, a los problemas de evasion se suma
el de la impunidad. En materia de
renta se han venido realizando esfuer-
zos para simplificar el impuesto y mejo-
rar los controles administrativos, pero
persisten debilidades en la base del

tributo por los esquemas preferenciales;
ademds existe una fuerte dependencia
de los impuestos conocidos como “tem-
porales”.

Aunque en la pasada década Panama
mostré el mayor dinamismo econémico
del Istmo y realiz6 importantes esfuer-
zos para mejorar su administracion
tributaria, tiene una carga que hasta
el 2008 fue la més baja de la regién. Si
bien este pais enfrenta problemas simi-
lares a los antes sefialados, es el tinico
que cuenta con una vigorosa fuente
de ingresos no tributarios: el Canal.
En afios recientes se han puesto en
marcha diversas acciones para elevar
la carga tributaria. En 2009 se aprobo
una reforma que, ademds de eliminar
varias exenciones y aumentar algunos
impuestos, incluy6 por primera vez las
actividades de la Zona Libre de Colén
como gravables de renta, lo cual con-
tribuy6 a que en ese afio Panama fuera
la tnica nacién cuya carga tributaria
no se contrajo. Una segunda reforma,
que entro a regir a mediados del 2010,
increment6 del 5% al 7% el impuesto
al consumo y aument6 los impuestos a
grandes empresas como bancos, aeroli-
neas y compaiiias de telecomunicacio-
nes. Ademads se establecieron tributos
a la venta de articulos de lujo como
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automoviles, joyas y yates. Con los
recursos que se generen se preten-
de financiar subsidios para energia,
vivienda, becas para escolares y una
ayuda de cien dblares mensuales a los
personas mayores de 70 afios no ase-
guradas.

Deuda publica de la regién ha
disminuido, pero el futuro no
garantiza esa tendencia

A partir del 2004, la deuda pablica
de la regién mostré una tendencia a
la baja, que llevo a que se redujera en
17,5% del PIB entre ese afio y el 2007,
principalmente como resultado de una
caida de 15% del PIB en la deuda puabli-
ca externa. Sin embargo, esta tendencia
comenz0 a revertirse en el 2009 (grafi-
co 4.23).

La tendencia a la baja en la deuda
publica fue resultado de la mejora que
experimentaron las finanzas puablicas
del Istmo entre 2004 y 2007. También
contribuy6é la reduccién en las tasas
de interés, que explica en parte la
caida de casi medio punto del PIB en
la carga financiera por ese concepto.
Otro factor por considerar son las con-
donaciones de deuda derivadas de la
“Iniciativa para los paises pobres muy
endeudados”, impulsada por el Fondo
Monetario Internacional y el Banco
Mundial; estas beneficiaron notable-
mente a Honduras y Nicaragua, que
en ese periodo registraron las mayores
disminuciones de la deuda publica en
toda el 4rea. En los casos de Costa Rica
y Panam4, la reduccién de la deuda fue
propiciada por el elevado crecimiento
econémico y la baja en las tasas de inte-
rés (Rosales, 2010a).

El panorama positivo que venia mos-
trando la regién desde el 2004 cambi6
de manera abrupta en el 2009. En ese
afio la contraccién econémica impact6
la recaudacién. Este hecho, unido al
incremento en el gasto publico, gener6
un fuerte deterioro en el resultado
primario, con excepcién de Belice y
Panamdi. Ademads, la caida que sufri6
la produccién aument6 la razén deuda/
PIB. No obstante estos resultados, a lo
largo de la década se observa un saldo
positivo para la mayoria de los paises.
La deuda publica como porcentaje del
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PIB se ha reducido notablemente en
los ultimos diez afios en Costa Rica,
Panamd, Honduras y Nicaragua, mien-
tras que Belice y El Salvador méas bien
aumento (grafico 4.24).
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NOTAS

1 En esta fase no se considerd el 2003, debido a que repre-
senta un afio de recuperacion, luego de la crisis registrada
entre 2001y 2002.

2 Costa Rica desde 1995y el resto de paises a partir de 2001.
3 Suscrito por todos los paises en los afios 2001y 2002.

4 CostaRica y El Salvador en 2002, Honduras en 2008. Pen-
diente en Nicaragua y Guatemala.

5 Costa Ricaen 2008 y el resto de paises en 2006.
6 Costa Rica en 2009, pendiente en los demds paises.

7 Se obtiene al relacionar las exportaciones e importacio-
nes de bienes y servicios con el PIB.

8 En julio de 2008 la cotizacion del crudo WTI alcanzd el
histérico precio de 145 ddlares por barril, en tanto el precio
internacional de los cereales registré en esa fecha un nivel
que superd el de un afio antes en aproximadamente un 80%.

9 De acuerdo con cifras publicadas en 2007 por Bendixen &
Associates, de la proporcion restante un 25% se ocupa en
servicios domésticos y poco mas del 20% en restaurantes
y hoteles. Los demds se distribuyen en agricultura y textiles
(alrededor de un 10%), administrativos, profesionales y es-
tudiantes, entre otros (Bendixen & Associates, 2007).

10 Las implicaciones politicas de ese hecho se analizan en
profundidad en el capitulo 6 de este Informe.

11 Las exportaciones regulares corresponden a todas aquellas
ventas externas que no se relacionan con empresas que se en-
cuentran amparadas a los regimenes de maquila y/o zona fran-
ca. Las exportaciones de las empresas que si lo estan se con-
tabilizan en la categoria denominada regimenes especiales.

12 Se tomd el periodo 2003-2005 como “el antes” del TLC-CA
y el 2006-2008 como “el después” del TLC-CA. No se incluyd
el 2009 para no distorsionar las cifras con los efectos la cri-
sis financiera internacional, pues fue en ese afio que se dio el
mayor impacto.

13 En el periodo 2004-2007, los flujos de capitales privados
netos a las economias emergentes alcanzaron un promedio
anual de 788.000 millones de délares, casi cuatro veces el
promedio registrado en los cuatro afios previos y poco més
de tres veces la cifra de los diez afios anteriores (212.000 y
258.000 millones de délares anuales, respectivamente). Este
dinamismo estuvo relacionado en buena parte con flujos de IED
y créditos a bancos comerciales.

14 Normalmente la sequnda casa (second home) estd asocia-
da a propdsitos vacacionales, aunque también se utiliza como
residencia habitual.
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