y 4

ECONOMICO REGIONAL

INFORME

-2020

2019

Agosto 2020

Sistema de la Inle_gracnbn
Centroamericana

QesARROL
] H
: H
3
B
o,
Cuocnac”

GRACION

SIECA

CRETARIA DE INTE(
ECONOMICA CENTROAMERICANA|

e Integracion Econdmica
1960



% -

ECONOUCA CENTROAMERCANA i H
¢ Sistema de la Integracion
Aios. de Integracion. Econdmica c e;mt ; ;; r‘;] é r(lqcv ;; r‘:’ a'
%@ 1960 - 2020 Otmpennct

<)
o e

“ercano

SINOD

Este documento fue elaborado por la Secretaria de Integracién Econémica Centroamericana (SIECA)
a través del Centro de Estudios para la Integracién Econdmica (CEIE) en colaboracién con la

Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SEMCA).

Coordinadores:

Eduardo Espinoza Valverde, Director del Centro de Estudios para la Integracién Econdmica de la
SIECA

Jorge Madrigal, Economista Jefe de la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano

del SECMCA

Investigadoras/es:

Claudia Garcia, Jefa del Departamento de Investigacién y Analisis (SIECA)
Mayra Alejandra Garcia Sifontes, Técnica en Investigacion y Analisis (SIECA)
Wilfredo Diaz, Economista (SECMCA)

Juan Fernando lzaguirre, Economista (SECMCA)

Luis Ortiz, Economista (SECMCA)

Departamento de Estadisticas:

Tito Giovanni Ramirez Ramirez, Jefe del Departamento de Estadistica (SIECA)
Josué Daniel Cardona Polanco, Técnico en Estadistica (SIECA)

Heber Steven Davila Rivera, Técnico en Estadistica (SIECA)

Diego Salvador Hernandez, pasante del Departamento de Investigacidn y Analisis (SIECA)

Agosto, 2020
Ciudad de Guatemala, Guatemala
San José, Costa Rica

Centroamérica



FNOD
‘141
“Ricano

4* * ‘ vvvvvvvv
* SIECA
AT M o hlogacisn Eombica Q@ Centroamericana
TAgio CE! " Cnocuact

Mensaje del Secretario General-SIECA

Melvin Redondo

Los cambios econdmicos y politicos que se han
desarrollado a nivel mundial representan para la region
nuevas oportunidades para el comercio internacional.
En ese sentido, la Secretaria de Integracion Econdmica
Centroamericana (SIECA) tiene como mision contribuir a
la consolidacién del proceso de consolidacion de
integraciéon econdmica centroamericana y procurar su
insercion a los mercados internacionales. Por lo tanto,
tener a disposicion de los paises que conforman el
Subsistema Econdmico Centroamericano la informacién
estadistica de la economia y el comercio de la regidn se
considera un aporte valioso que contribuye a la toma de
decisiones en favor de la integracidon econémica.

En materia de comercio la regién centroamericana tiene
un desafio significativo, ya que en la busqueda de
alcanzar el desarrollo econédmico y social equitativo y
sostenible de los paises, se considera que es importante
la busqueda de acciones que faciliten el comercio y
acerquen a la regién hacia nuevos socios comerciales
paralaregién. En ese plano, resulta importante también
resaltar la relevancia de buscar que la regién se
encamine hacia la diversificacion geografica de su
comercio y el establecimiento de encadenamientos
regionales que nos ayuden a enfrentar la coyuntura
econdmica y sanitaria.

Para tal fin, el Informe Econémico Regional es un aporte
institucional de la SIECA para la promocidn de espacios
de discusion en torno de aquellos aspectos
determinantes para el desarrollo de la region, pero
también para la toma de decisiones en favor del proceso
de integracién econdmica centroamericana.
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Mensaje del Secretario Ejecutivo-SECMCA

Domingo Gonzalez

La elaboracidn del presente informe econémico regional
de la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario
Centroamericano, en colaboracidon con la Secretaria de
Integracion Econdmica Centroamericana se enmarca
dentro de los esfuerzos de generar sinergias entre los
distintos organismos que conforman el subsistema
econdmico de integracion centroamericana. En ese
sentido, nos complace aportar informacién econémica
analitica y estadistica en la elaboracién de este
documento.

Es importante destacar que la SECMCA recopila datos
econémicos de las fuentes oficiales de los bancos
centrales de Costa Rica, El Salvador, Guatemala,
Honduras, Nicaragua y Republica Dominicana, paises
miembros de nuestra entidad, asi como de Panama. Esta
informacién estadistica recopilada, asi como el andlisis
econdmico derivado estd disponible en nuestra pagina
Web para el conocimiento y estudio de nuestra region.

A lo largo del afio 2019, el conjunto de paises de la
region estuvo experimentando los efectos de |Ia
ralentizacion de la economia mundial lo cual, a su vez,
estuvo matizado por el conflicto comercial entre las
mayores economias y las vicisitudes particulares de cada
pais. Desde inicios de 2020, nos enfrentamos a una
profunda crisis de salud publica con consecuencias
altamente perjudiciales para las actividades econédmicas
en nuestros paises. Para salir airosos de esta situacion,
el consenso apunta a una mayor integracidén econémica
regional y una creciente cooperacidn internacional.

Desde la SECMCA alentamos avanzar en la
profundizacién de los lazos econdmicos y de
cooperacion regional como parte de los esfuerzos de
recuperacién del crecimiento de la produccion y el
mejoramiento del bienestar de nuestros pueblos.
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Resumen Ejecutivo

Centroamérica en su conjunto registré una tasa de crecimiento econdmico del 2.4% en 2019,
mostrando una desaceleracidn respecto al desempefio de 2018. El cierre del afio se explica en gran
medida por la disminucién observada en la actividad comercial y la disminucion de la inversién en
la regién. Estos resultados estan asociados a factores externos, determinados por contexto
internacional; y de particularidades especificas propias de cada pais.

El desempefio de la economia mundial mostré una caida significativa del crecimiento econémico
caracterizada, en gran medida, por la incertidumbre generalizada en el contexto internacional. Esto
provocd una caida en los flujos de comercio, asi como en la inversién. Aunado a ello, se observaron
factores de inestabilidad financiera mundial, provocando mayor incertidumbre en unos mercados
financieros ya debilitados.

Sin embargo, a nivel mundial, la tendencia decreciente del comercio ha sido uno de los factores que
ha provocado mayor debilitamiento en las economias, influido por el incremento de los aranceles
en el contexto del conflicto comercial Estados Unidos de América - China, y la expectativa de
cambios en torno a la politica comercial en los mayores mercados. Esta situacidon provocé que se
revisaran a la baja las proyecciones de crecimiento mundial, las que también afectaron las
previsiones de desempefio econémico para la regién. Es importante resaltar que, como
consecuencia de la situacidon comercial, se experimentd una reduccién en los niveles de produccién
industrial lo que, a su vez, fue otro de los factores que afectd los flujos del comercio a la baja, y por
tanto el desempefio econémico mundial.

A pesar de la situaciéon antes descrita, el comercio de servicios mostrd una tendencia al alza,
tomando especial relevancia el comercio mundial por su acelerado crecimiento.

Aun bajo la fragil situacidn del contexto internacional, la regién mostré una leve recuperacion en el
nivel de las exportaciones totales, por encima de lo exportado en 2018. Este desempefio resultd
favorable a pesar de haber presentado un menor dinamismo de la demanda interna. Cabe destacar
que en 2019 la regién mantuvo estables los intercambios con sus principales socios comerciales, lo
cual se explica por la estabilidad entre precio y volumen del comercio internacional.

A nivel macroecondmico, la regién se mostrd estable, destacandose el comportamiento de la
inflacion que, si bien habia mostrado indicios de una ligera aceleracidn, tendié a estabilizarse a
mediados de afio bajo un contexto de desempefio econémico moderado en la regién. Por tanto,
ante la ausencia de presiones inflacionarias, la politica monetaria de la regidn mantuvo una
tendencia de ajuste a la baja.
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Aunado al desempefio econdmico cabe destacar que la regién ha tenido que enfrentar diversos
factores socioeconémicos y politicos que han repercutido en la sostenibilidad fiscal de algunos
paises en el mediano plazo mostrandose asi un mayor déficit en las finanzas publicas. Las
condiciones antes descritas han tenido efectos sobre los niveles de recaudacién, habida cuenta de
que, en promedio, la carga tributaria en los paises de la region suele ser baja.

Por su parte, la regién aln muestra una alta dependencia al flujo de divisas provenientes de remesas
familiares, situaciéon que ha contribuido a la mejoria en la cuenta comercial, aunado al mejor
desempeno comercial de los bienes y servicios comercializados por la region.

Sin embargo, aun la regidn permanece en la bdsqueda de incrementar la inversidn extranjera directa
(IED), que representa una fuente importante de recursos financieros. No obstante, la IED mostré
menores niveles a los observados en 2018, con lo cual la regién mantiene una acumulacion de
pasivos por este concepto.

Persiste el bajo desempeno de la actividad empresarial de la regidn, sufriendo un retroceso
significativo para 2019. Entre los aspectos de mejora destaca el nivel de productividad y los avances
tecnolégicos; sin embargo, se destaca el esfuerzo que ha hecho la region para mejorar el clima de
negocios, asi como la simplificacién de procedimientos que mejoran la facilitacién de comercio. En
ese sentido es favorable que se mantengan las iniciativas tales como la Estrategia Centroamericana
de Facilitacion de Comercio y Competitividad (EFCC), que ha permitido una simplificacién en los
procesos asociados al comercio intrarregional y, en consecuencia, favorecer la competitividad de la
region centroamericana.

A pesar de que las condiciones para la regién centroamericana vislumbraron una mejoria en
términos prospectivos, el 2020 trae desafios importantes. El panorama ha cambiado a nivel mundial,
lo que condiciona en gran medida el desempefio de la regidn. Las consecuencias de la crisis
provocada por la pandemia de COVID-19 seran significativas en términos econdmicos y comerciales.
Sin un precedente cercano, se espera que la regidén enfrente los mayores desafios derivados de la
dependencia en la medida en que esta crisis afecta negativamente la produccién interna y la
economia mundial.

Los efectos en el corto, mediano y largo plazo, dependeran de la magnitud y duracidn de las medidas
implementadas para disminuir los contagios. Sin embargo, uno de los primeros efectos para la
region se prevé que sera el deterioro del comercio con los principales socios comerciales. La
debilidad de las finanzas publicas también se verd agudizada por las necesidades de incrementar el
gasto publico ante la crisis de la pandemia de COVID-19. En el largo plazo, la region debera
implementar una serie de politicas publicas orientadas a la reactivacion de la economia; esto con el
fin de mitigar los dafios provocados por la crisis sanitaria a nivel mundial.
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ACF
BANGUAT
BCCR
BCH

BCN
BCRES
BID

CA
CAPARD
CEIE
CEPAL
FEM

FMI

IED
IMAE
MEF

IPC
OCDE
omc
oms
OPS

PIB
SECMCA
SIECA
UNCTAD
UNWTO
WTI

Acuerdo de Facilitacion del Comercio

Banco de Guatemala

Banco Central de Costa Rica

Banco Central de Honduras

Banco Central de Nicaragua

Banco Central de Reserva de El Salvador

Banco Interamericano de Desarrollo

Centroamérica incluyendo a Panama

Centroamérica, incluyendo a Panama y la Republica Dominicana
Centro de Estudios para la Integracion Econdmica

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

Foro Econédmico Mundial

Fondo Monetario Internacional

Inversién Extranjera Directa

indice Mensual de la Actividad Econdmica

Ministerio de Economia y Finanzas de Panama

indice de Precios al Consumidor

Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmico
Organizacion Mundial del Comercio

Organizacion Mundial de la Salud

Organizacion Panamericana de la Salud

Producto Interno Bruto

Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano
Secretaria de Integracion Econdmica Centroamericana
Organizacion de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
Organizacion Mundial del Turismo

West Texas Intermediate
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1.1 La economia global en fragil situacién previo a la pandemia

De acuerdo con el World Economic Outlook (WEQ) del Fondo Monetario Internacional (FMI) en su
edicion de abril de 2020, la economia mundial en 2019 crecia a un ritmo anual del 2.9%, reflejando
una caida generalizada en el ritmo de crecimiento econdmico en los principales actores del
escenario global. Sibien se observd a una disminucidon en la variacién del crecimiento, es importante
sefialar que la expectativa para la economia al final de 2019 e inicios del 2020 comenzaba a dar
pasos de recuperacion modesta, principalmente por la disminucién de las tensiones comerciales
entre China y Estados Unidos, asi como la gradualidad en la salida del Reino Unido de la Unidn
Europea (FMI, 2020).

La incertidumbre ha sido una caracteristica importante del 2019, provocada por distintos factores
que finalmente incidieron en el crecimiento econdmico mundial. Destaca la flexibilidad de la politica
monetaria a nivel mundial; principalmente, la politica monetaria en Estados Unidos de América se
ha destacado como uno de los factores que reflejan dicha incertidumbre; en donde, si bien la tasa
de interés ha permanecido en un nivel neutral, se prevé que un repentino cambio pudiera afectar
las tasas de interés a nivel mundial, asi como los mercados bursatiles y los flujos de capital (BID,
2019).

En ese sentido, se observé también una continua reduccidn de los balances de la Reserva Federal
de Estados Unidos, el Banco Central Europea y el Banco de Japdén lo que ha provocado una
disminucién en la liquidez a nivel mundial, y, por tanto, presionando al alza las tasas de interés
mundial (BID,2019). Esta situacién ha provocado, una tendencia a la aversién al riesgo de los
inversionistas, derivado del deterioro de las condiciones financieras y las salidas de capital a nivel
mundial.

Estos factores aumentaron los riesgos en torno a la estabilidad financiera mundial, en donde los
paises desarrollados tienden a mantener condiciones monetarias débiles expansivas, y el
endeudamiento de los paises en desarrollo sigue en aumento. Estas condiciones constituyen riesgos
financieros, que a su vez hacen vulnerables a las economias ante la ocurrencia de perturbaciones o
choques econémicos.

En la medida en que se observa una presion a nivel monetario, es importante mencionar que
también se observa la probabilidad de riesgo de mayores niveles de endeudamiento en las
economias. De acuerdo con el Foro Econdmico Mundial (FEM, 2019), mayores niveles de
endeudamiento y el estancamiento econdmico representan un riesgo en materia fiscal global para
los préximos 10 afios. Sin embargo, en 2019 los cambios en la politica fiscal fueron relativamente
modestos. A pesar de que varios paises a nivel mundial optaron por la flexibilizacién fiscal como
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medida de estimulo, algunas economias sobre todo del este asiatico optaron por una politica fiscal
agresiva. Sin embargo, es poco probable que esta postura se generalice. Paises como Estados
Unidos, Italia y Japdn muestran una alta deuda publica y altos déficits presupuestarios (NU DEAS,
2020).

Sin embargo, uno de los aspectos mas determinantes de las condiciones econémicas de 2019 es la
tendencia comercial en la economia global. El debilitamiento de la economia global mantiene
algunos aspectos que surgieron desde el 2018. Uno de ellos es la persistente tensidon comercial entre
Estados Unidos de Américay China que durante 2018 fue en parte responsable de debilitar el
comercio y la economia global. Esto implicé una carga de incertidumbre la cual se mantuvo durante
2019 en donde ambas partes llegaron a un acuerdo, en primera fase, el cual serd presentado ante
la Organizacion Mundial de Comercio a mediados de 2020 (OMC, 2020b).

En esta linea, las tensiones comerciales han provocado efectos importantes en el crecimiento
econdémico y del comercio para 2019. Principalmente, se observa un incremento de las tarifas
aplicadas al comercio, asi como una incertidumbre generalizada en torno a politica comercial. Los
efectos han provocado una revisién a la baja en las tendencias del PIB y del comercio. La OMC,
(2019b) advertia de una reduccién del crecimiento del PIB mundial a 2.3% y del volumen del
comercio en un rango entre 0.6% y 1.6%. De igual forma, durante 2019 también surgid controversia
entre Corea del Sur y Japén, relativo a la exportacion de productos y tecnologia japonesas al vecino
peninsular, principalmente insumos utilizados para la produccién de pantallas de teléfonos
inteligentes, televisores y semiconductores®.

Por su parte, en el balance de riesgos negativos para 2019 se contemplaban los potenciales efectos
de un repunte en las tensiones geopoliticas entre los Estados Unidos de América e Irdan. En esta
linea, un incremento de las hostilidades entre ambos paises podria provocar una interrupcion de la
produccién petrolera y, por tanto, ocasionar mas presiones para el incremento de los precios del
petrdleo, lo que provocaria un deterioro mayor de la economia mundial (NU DEAS, 2020). Otro
riesgo negativo a nivel global fue la notable desaceleracién de la produccidon industrial en 2019,
motivada por al menos tres factores importantes, que se relacionan entre si. En un primer plano, se
observa una fuerte caida en la produccidn y ventas en la industria automotriz, relacionada por la
eliminacion a los incentivos fiscales en Chinay la adaptaciéon de la produccidn a las nuevas demandas
y regulaciones de los mercados, en relacion con las emisiones permitidas tanto en Unién Europea
como en China.

L A la consulta iniciada por Corea del Sur, derivado de las acciones de Japdn, se han unido Taiwan (25 de
septiembre de 2019) y la Unidn Europea (26 de septiembre de 2019). Estas consultas estan siendo atendidas
por la OMC, y se espera que las tensiones no aumenten con el fin de que las mismas no tengan repercusiones
en la economia global (OMC, 2019c).
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También, se suma una reduccién de la produccidn industrial de paises como Alemania, Japén, China
y Estados Unidos de América (FMI, 2019). Ambas situaciones han provocado un debilitamiento en
la confianza de los agentes econdmicos, en adicion a la tensidn existente entre Estados Unidos de
América y China en torno al intercambio comercial. Cabe agregar que persiste la competencia entre
ambos paises en torno a los dominios de la oferta tecnoldgica, en lugar de llegar a un acuerdo, se
percibe que individualmente estan generando sus propias cadenas de suministro, redes 5G, y otras
fuentes de inversién tecnoldgica a nivel global (FEM, 2020).

Asimismo, en 2019 se observé que la desaceleracién econdmica mundial estuvo acompafiada de
una reduccién en los flujos de comercio exterior, principalmente de la industria de manufacturas,
pero no Unicamente; también el comercio se vio influenciado por la variacidon de los precios
mundiales de los productos basicos, tales como el petrdleo y los metales industriales. A este
respecto, cabe agregar que se ha observado un incremento de los aranceles, y cambios en las
politicas comerciales que han provocado la desconfianza de los agentes econdmicos. La inversion
se ha visto afectada a nivel mundial derivado del panorama incierto que, como se ha mencionado,
ha sido provocado por estos cambios (NU DAES, 2020).

Contrario a los efectos negativos de la desaceleracidn de la produccién manufacturera, la provision
de servicios se ha mantenido estable, y ha contribuido a la creacidn de nuevos puestos de trabajo.
En ese sentido, se espera que la creacion de empleos estabilice en alguna medida la confianza del
consumidor, y, sobre todo, se ha incrementado el consumo de servicios por parte de los hogares. El
ciclo ha sido de beneficio principalmente, en economias desarrolladas (FMI, 2019). Cabe agregar
que la cuenta de servicios ha tomado especial relevancia en el comercio internacional, y se esta
expandiendo aceleradamente, superior al comercio de mercancias. Los servicios representan
alrededor del 40% del PIB en paises en desarrollo (OMC, 2019a). Es importante resaltar que la
especializacion en servicios promueve el uso eficiente de los recursos y el uso de economias a escala.

Considerando los factores presentados durante 2019, es importante decir que, la desaceleracién de
la economia global estd marcada por el debilitamiento del comercio de mercancias y la inversién,
un efecto esperado de la incertidumbre que se ha generado. Para el caso de las economias
avanzadas, se observé una variacion de su crecimiento econédmico de 1.7% en 2019 (2.2% en 2018).
Para las economias avanzadas, este debilitamiento obedece en gran medida a los efectos de la
reduccion en la produccion de la industria manufacturera y a la incertidumbre generada por las
tensiones comerciales, antes descritas.
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Grafico 1.1: Producto Interno Bruto (PIB) a precios corrientes por regiones
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica (SIECA) con datos del FMI.
! Gréfico

En 2019 la economia de los Estados Unidos de América mostrd un crecimiento del 2.3%, menor que
el observado en 2018 cuando fue de 2.9%, esto derivado a una dilucidn de los efectos provenientes
de los incentivos fiscales. Por su parte, la Zona Euro crecié en 2019 en 1.2%, mostrando un menor
crecimiento que en 2018 (1.9%). El deterioro de la Zona Euro se debe, entre otros factores, a la
inestabilidad proveniente del Brexit y la debilidad del sector industrial alemdan derivado de la
disminucién en la demanda proveniente de Asia, aunada a la disrupcién en la industria automotriz.
Por su parte, China mostré un crecimiento de 6.1% (6.6% el afio anterior), marcado principalmente
por la incertidumbre causada por las tensiones comerciales y caracterizadas por el aumento de los
aranceles en el comercio con Estados Unidos de América (Banco Mundial, 2020).

Para el caso de las economias en desarrollo, varios factores han determinado la desaceleracion de
su desempefio econdmico para 2019. Se observa que ha disminuido la produccidn industrial, el flujo
comercial y la inversidn, factores que son determinantes para su desarrollo. Mientras tanto, estos
decrecimientos han sido compensados por el dinamismo de la actividad de servicios (Banco
Mundial, 2020). Asimismo, existen algunos factores de caracter politico que han incidido en este
bajo desempefio, aunque hay excepciones, la incertidumbre que este tipo de problemas implica,
debilita el crecimiento econdmico.
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En este grupo de economias, resalta China, que para 2019 presenté una desaceleracién en relaciéon
con 2018. En este sentido, se argumentd que esa economia transita desde una estrategia de
crecimiento basada en las exportaciones y la inversidon a una fundamentada en el consumo y la
demanda interna, derivada de las mejoras en los ingresos de la poblacion (BID, 2019).

En América Latina y el Caribe, se deben analizar los casos particulares que afectan el desempefio de
la regidon como un todo. Durante el 2019, Argentina se ha adentrado en un proceso recesivo a pesar
de los recursos facilitados por el FMI (IMF, 2019); las perspectivas econdmicas para este pais en
2020 estan sujetas a una elevada incertidumbre dado que 2019 fue un ano electoral (UNCTAD,
2019). Del mismo modo, México y Brasil se unen a Argentina al ser importantes actores regionales
rodeados actualmente de un alto grado de incertidumbre, provocado principalmente por caidas de
los precios de los productos basicos, picos en las primas de riesgo atribuibles al deterioro de las
finanzas publicas y al efecto contagio de la crisis argentina, mayor incertidumbre politica interna y
algunos efectos de desastres naturales. En consecuencia, sus perspectivas de crecimiento son
conservadoras, por el orden de 1.0% y 2.2% para México y Brasil respectivamente en 2020 (IMF,
2020).

Cabe agregar que previo a la pandemia del COVID-19, el prondstico de crecimiento global de 2020
estimaba una mejoria en el desempefio econdmico, con un alza en comparacién con 2019. Esto
debido a que las condiciones financieras globales mostraban mejora en todo el mundo, aunado al
hecho que existian perspectivas de acuerdo resolucion del conflicto entre Estados Unidos de
América y China, con lo que se esperaba el cese de las hostilidades comerciales entre ambos paises.
Esta situacion proveyd de alivio al desempeno mundial permitiendo un prondstico mas favorable
que en el aiio anterior. A lo anterior, se sumaba el hecho de que muchos bancos centrales alrededor
del mundo habian flexibilizado la politica monetaria de sus paises en respuesta a la contraccion en
la produccidon de manufacturas, lo cual era particularmente cierto para Estados Unidos de América
y China (FEM, 2020). Finalmente, a medida que los exportadores mundiales se adaptaron a unas
tarifas mas altas a nivel mundial, el efecto sobre la produccién global fue menor al esperado,
ayudando a mejorar las expectativas econdmicas para 2020.
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Grafico 1.2: Producto Interno Bruto por regiones
Variacién anual (%)
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econémica (SIECA) con datos del FMI.
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La emergencia sanitaria resultante por el brote del nuevo coronavirus (SARS-CoV-2) ha modificado
sustancialmente el balance de riesgos que se visualizaba hacia finales de 2019. El 11 de marzo de
2020 la Organizacién Mundial de la Salud (OMS) anuncié que el COVID-19 ya era una pandemia
(OPS, 2020)? lo que suponia una alerta global a raiz de la rdpida propagacién de dicha enfermedad
y los graves efectos sobre la salud. Por tanto, la declaracion de la pandemia implicé la imposicion de
fuertes medidas de contencidn del virus como la declaracion de cuarentena en varios paises, cierres
temporales de algunas actividades productivas y el distanciamiento social.

Diversos autores coinciden que las medidas sanitarias necesarias para la preservacion de la vida
provocaran efectos importantes en la economia en 2020. La crisis provocada por la pandemia

2 Se considera una pandemia al COVID-19 debido a los altos niveles de propagacion y las graves consecuencias en la salud.
La epidemia se habia extendido por varios paises y continentes afectando a un gran niumero de la poblacidn.
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proviene de un shock de oferta y de demanda derivado de los efectos directos de la disminucion del
comercio mundial, la potencial interrupcién de las cadenas globales de suministro; asi como, la
probable disminucién de la productividad, menor inversion, cierre de negocios y la pérdida de
puestos de trabajo (Rogoff, 2020).

El choque de demanda también afectara el consumo de los hogares (aunque para algunos paises
desarrollados, una disminucion del consumo significaria un aumento del ahorro), y se esperaria un
efecto negativo sobre la confianza del consumidor lo cual tendrd repercusiones a futuro sobre los
mercados. En este sentido, estos efectos provocarian una disminucion en la demanda de los bienes
y servicios en general.

Ambos choques, tanto de oferta como de demanda son detonantes de una interrupcion de la
cadena de suministro tanto dentro las economias industrializadas como a nivel internacional. En ese
sentido se experimentaria una interrupcién en el proceso de produccién, con lo que, se afectaria
principalmente al sector de manufacturas, pero no exclusivamente. Un factor determinante es la
incertidumbre; esta seria un factor determinante en el comportamiento de los agentes econdmicos.

Por tanto, la interrupcidn de la cadena de suministro tiene varios efectos, esto se explica a través
del llamado “contagio de la cadena de suministro”. En este sentido, al estancarse alguna de las
actividades productivas que tenga una alta dependencia de la integracién vertical, se estara
paralizando al resto de actividades dentro de la integracion. En esta sucesidn de la cadena, incluso
podria haber un ajuste en los inventarios a lo largo de la cadena, poniendo en riesgo de
desabastecimiento a aquellos que forman parte de la cadena de suministro (Bems, Johnson y Yi,
2012).

En este sentido, la crisis provocada por la pandemia de COVID-19, que interrumpio la cadena de
suministro, seria mds pronunciada en China. Actualmente, el 20% del comercio mundial de la
fabricacion de productos intermedios se origina en ese pais (UNCTAD, 2020). Por tanto, aquellas
industrias que dependen mayormente de los insumos chinos para la produccién serian mayormente
afectados por esta disrupcién.

Dado que China tiene un papel determinante como proveedor de insumos a nivel global, una
reduccion de estos insumos afectara la capacidad productiva de los paises que dependen de éstos.
En consecuencia, las exportaciones de aquellos paises cuyas industrias dependen de dichos
insumos, enfrentarian problemas de escasez de componentes criticos para su fabricacion. La
UNCTAD (2020) advierte que las economias mas afectadas dada la interrupciéon de la cadena, y la
escasez de insumos, seran la Unién Europea (maquinaria, automocién y productos quimicos),
Estados Unidos de América (maquinaria, automociéon e instrumentos de precision), Japdon
(maquinaria y automocion), Corea del Sur (maquinaria y equipo de comunicacién), Taiwan (equipo
de comunicacidon y maquinaria para oficina) y Vietnam (equipos de comunicacion).
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Para el caso de los paises de América Latina y el Caribe, los efectos diferirdn entre paises. Por
ejemplo, Goldman Sachs (2020) espera una combinacion de dos impulsos, uno externo y otro
interno. En cuanto al choque externo, se prevé un impacto en la economia de los Estados Unidos,
lo que incidird, en el crecimiento mundial, comercio internacional, turismo, precios de productos
basicos, entre otros. En el orden interno, las medidas de contencién antes mencionadas podrian
provocar un impacto importante en el gasto en servicios.

La pandemia ha provocado principalmente un choque de oferta, con lo cual se prevé un bajo
desempeno de las exportaciones de productos basicos, el turismo y el flujo de remesas. Estos
factores tendran mayores efectos en economias que se encuentran en vias de desarrollo y que sean
dependientes de estos sectores (Hausmann, 2020).

Bajo este contexto, la incertidumbre domina el panorama econémico con lo cual las decisiones de
los agentes econdmicos son inciertas. Se esperaria que la evolucién de la crisis sanitaria determine
los ajustes en los prondsticos de los efectos sobre el sector real de la economia y con ello también
las propias expectativas de los hogares y las empresas. En lo inmediato, la pandemia del COVID-19
ha provocado efectos abruptos en las perspectivas econdmicas mundiales y, adicionalmente, un
nuevo marco de riesgos a la baja para el crecimiento econdmico de los paises centroamericanos.

1.2 La fragilidad del crecimiento global impacta el comercio internacional

En el comportamiento del comercio mundial durante los ultimos 20 afios se pueden identificar al
menos cuatro etapas. En la primera etapa, comprendida entre el 2000 y el 2007, en términos
generales el volumen de exportaciones crecié en promedio en 5.5% (OMC, 2008) mostrando un alza
significativa. La segunda etapa comprende propiamente el periodo de la crisis y su posterior fase de
recuperacion (2008-2011) y se enmarca en la aparicion y consecuencias de la crisis financiera
internacional; siendo el 2008 el afio donde el comercio decrece a un 2%. Finalizando esta segunda
etapa, el afio 2011 la tasa de crecimiento del comercio mundial fue inferior (5.0%) a la registrada
previo a la crisis, sin embargo, ya mostraba signos de recuperaciéon (OMC, 2012).

La tercera etapa es la etapa posterior a la crisis financiera (2012-2015) y se caracteriza por niveles
relativamente similares en cuanto la magnitud de las tasas de crecimiento del comercio (2.5% en
2015). La cuarta etapa comprende desde el 2016 hasta la fecha, siendo el 2017 el afio en donde el
comercio mundial presentd la mayor tasa de crecimiento en seis afos, tanto en volumen como en
valor (5.6%). En este orden de ideas, cabe agregar que, durante este ultimo decenio, el intercambio
de bienes y servicios a nivel mundial se ha visto favorecido por la fragmentacion geografica de los
procesos de produccion por medio de cadenas de valor y redes de produccién (UNCTAD, 2015).
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El comercio mundial continud la tendencia a la baja en el volumen de las exportaciones mundiales
de bienes y servicios, mostrando una tasa de variacién de 1.3%, significativamente menor al 3.4%
gue se observé en 2018. En ese sentido las exportaciones FOB del comercio mundial alcanzaron los
USD 18.7 billones, mostrando un decrecimiento con respecto a 2018. Sin embargo, la prevision para
el afno 2020 mostraba una recuperacién, pero aun por debajo del nivel observado en 2017 cuando
la tasa alcanzé el 5.6% (FMI, 2020).

Grafico 1.3: Volumen de las exportaciones de bienes y servicios por bloque econémico
Variacidn anual (%)
2014-2020
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica (SIECA) con datos del FMI.
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Si bien, se observé una mayor intensificacion de la disputa comercial y tecnoldgica entre Estados
Unidos de América y China, la tendencia del comercio mundial en 2019, no se definié Unicamente
por este hecho. La desaceleracién del comercio se observd previo a estas tensiones comerciales, en
parte, por la considerable reduccion de la demanda global de bienes (UNCTAD, 2020).

Por su parte, de acuerdo con UNCTAD (2019b), se ha observado que las tasas de regalias, licencias
y comercio de servicios, ha crecido a un ritmo mayor (4.2%) que los flujos de IED; lo que sugiere que

existe una tendencia mayor por el comercio de servicios que el de bienes.

Cabe agregar que las restricciones comerciales impuestas, han tenido efectos en el dinamismo
comercial, tal es el caso de los Estados Unidos, donde las exportaciones se vieron afectadas por el
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incremento de los costos de comercializar, lo cual, adicionalmente ha impactado en la confianza de
los agentes econdmicos. Para China, el incremento de tarifas también ha producido desconfianza
entre los agentes econdmicos y ha agravado la situacién de una desaceleracién de la produccidn
industrial, que viene arrastrando desde hace ya un par de anos (Banco Mundial, 2020).

No obstante, a pesar del prondstico favorable para las exportaciones mundiales en 2020, persiste
en el contexto global riesgos agravados por un ambiente de profunda polarizacién politica y un
creciente escepticismo sobre los beneficios del multilateralismo (NU DAES, 2020). El actual
crecimiento global se cimenta sobre acciones de apoyo fiscal y politica monetaria expansiva en
economias clave del escenario mundial que, aunque los datos globales de desempleo parecen
alentadores, esconden en varias regiones situaciones de inseguridad y desmotivacion. Por tanto, el
crecimiento global se encuentra en un estado de fragilidad, derivado de la incertidumbre en torno
a los problemas antes mencionados.

El monto de importaciones CIF a nivel global mostré una tenencia a la baja con un monto de USD
18.9 billones, equivalente a una disminucién de -4.0% con respecto a 2018. En esa linea, el volumen
de las importaciones de bienes y servicios de 2019 mostré una tasa de 1.0%, mostrando una caida
importante en comparacion con el afio 2018 cuando fue de 3.8%. Persiste la tendencia a la baja con
una reduccidn de las transacciones comerciales a nivel mundial.

Existen algunas particularidades que vale la pena destacar para comprender el desempefio de las
importaciones a nivel mundial. A pesar de que las tensiones comerciales se han dado entre dos
paises, sus implicaciones van mas alla de Estados Unidos de América y China; ya que han implicado
efectos sobre la demanda agregada de las importaciones en ambos paises, lo cual tiene
repercusiones para otros socios comerciales.

China representa uno de los eslabones importantes de la cadena de produccién mundial, fuente de
las importaciones mundiales, por lo que la desaceleracidon en China afectara de forma negativa el
comercio. Por su parte, las medidas impuestas por Estados Unidos de América también afectan a
paises como México y la Unidn Europea.

Durante tres meses del 2020, el sector de manufacturas reportd suspension de sus operaciones a
causa de la pandemia del COVID-19. El indice de Compras Manufactureras (PMI, por sus siglas en
inglés), muestra una contraccién durante los meses de abril (41.5%) y mayo (43.1%), después de
caer por debajo del 50 % en el mes de marzo. Esta es la segunda vez que se observan niveles tan
bajos, desde abril de 2009, cuando se registrd el 39.9%. Es importante indicar que de las seis grandes
industrias que el indice agrupa, solamente se expandieron los productos de alimentos, bebidas y
tabaco (ISM,2020).
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Cuando el indice se encuentra por debajo de 50% es un indicador de que la economia en términos
generales se esta contrayendo.

De los cinco subindices PMI, los nuevos pedidos, la produccién y el empleo se han mantenido en
una tendencia de fuerte contraccién. De acuerdo con el ISM (2020), esto se debe a que la economia
se vio afectada fuertemente por la pandemia de COVID-19, mostrando un indice alto en los
problemas de entrega de proveedores, a causa de las interrupciones en las cadenas de suministro
tanto domésticas como mundiales. Esto se origind por el cierre de distintas plantas de proveedores,

Reafirmando asi lo anotado con anterioridad, en donde se indica que el conflicto comercial no es el
Unico determinante del desempefio del comercio, sino también la baja en la produccidon
manufacturera. Ambos conflictos han incidido en la desaceleracion de las importaciones, siendo
notoria en la mayoria de los paises a nivel mundial. Con excepcién de Japdn y Estados Unidos, la
UNCTAD (2020) reporta desaceleracion significativa de las importaciones en la Unién Europea,
América Latina y el Caribe, Africa y Medio Oriente.

Grafico 1.4: Volumen de las importaciones de bienes y servicios por bloque econémico
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Fuente: SIECA a través de Centro de Estudios para la Integracion Econdmica (SIECA) con datos del FMI.
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Otro de los determinantes del desempefio comercial, se atribuye a la variacién en los precios de los

principales bienes como el petréleo. En este sentido es importante mencionar que las sanciones
econdmicas en contra de Venezuela, y las tensiones aun presentes en Medio Oriente han
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la dindmica productiva global, se espera que el petréleo incremente gradualmente sus niveles de
precios en contraposicién a la disminucidn que estos tuvieron desde el mes de octubre de 2018.

En afios recientes, los precios del petrdleo presentaron un comportamiento al alza entre el mes de
junio del 2015 y octubre de 2018, para luego estabilizarse en un valor promedio de USD 60.2 ddlares
por barril entre junio de 2019 y enero de 2020. El actual comportamiento al alza en los precios del
petréleo es una de las principales fuentes de vulnerabilidad del entorno global, en conjunto con
niveles insostenibles de deuda corporativa, flujos de capital voldtiles y cadenas de suministro
interrumpidas.
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Capitulo 2 Sector real: Crecimiento econémico y
dinamica de precios

2.1. Menor dinamismo en el crecimiento de la region

En 2019, Centroamérica registrd una tasa de crecimiento econdmico del 2.4%, mostrando una
desaceleracién respecto al desempeno de 2018 de 3.1%; en concordancia con una menor actividad
comercial y la disminucidn de la inversién para la region.

En esta linea, al agregar a Republica Dominicana a la perspectiva regional, la regién CAPARD mostré
un comportamiento similar, en donde el crecimiento del PIB para 2019 se ubicé en 3.1%, por debajo
del observado en 2018, cuando la variacion fue de 3.8%.

La region enfrenté un menor dinamismo en su economia derivado de factores externos y de
particularidades especificas a lo interno de cada pais. En el caso de los factores externos, la region
se vio afectada por un menor dinamismo de su actividad exportadora, esto provocado por el efecto
de las tensiones comerciales entre Estados Unidos de América y China, que repercutieron en un
menor dinamismo comercial; esto aunado a la desaceleracion de la industria manufacturera en
Estados Unidos de América que repercutié en una menor demanda de insumos provenientes de la
region (CEPAL, 2020).

Cabe agregar que la actividad agropecuaria centroamericana también incidié en este resultado,
pues en general, los precios internacionales de estos productos fueron menores y también las
repercusiones de factores climatoldgicos afectaron el comportamiento de dicha actividad, en
general (CEPAL, 2020).

Sin embargo, también hubo otros aspectos que incidieron de forma positiva en la regién. Tal es el
caso de los beneficios procedentes del proceso de Integracidon Profunda hacia el Libre Transito de
Mercancias y de Personas Naturales entre las Republicas de Guatemala, Honduras y El Salvador
cuyos efectos sobre la actividad comercial y econdmica, se espera que continden en el largo plazo
(Banco Mundial, 2020).
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Grafico 2.1: Variacion del Producto Interno Bruto (PIB) a precios constantes de la region
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A nivel de pais, la actividad econdmica de Guatemala mostré una variacién de 3.6%, siendo el Unico
pais de la regidn que tuvo un crecimiento mayor al registrado para el aifio 2018 (3.1%). Entre los
factores que influyeron en este resultado se atribuye el incremento del consumo doméstico,
influenciado por el flujo de remesas familiares que crecié en 13.1% y el incremento del salario
minimo (BANGUAT, 2020). Una caracteristica que destaca es la consistencia en la aplicacién de la
politica monetaria y fiscal disciplinadas, con lo cual el pais mantiene un contexto estable de sus
indicadores macroeconémicos (FMI, 2019). A pesar de que, el 2019 fue un afio electoral, se logré
mantener la estabilidad y el crecimiento econémico.

Por segunda vez consecutiva, Honduras, presenta una desaceleracién en la actividad econdmica,
con una variacion de 2.7% para 2019 (3.7% en 2018 y 4.8% en 2017). Este comportamiento se
atribuye a una disminucién de la inversidn principalmente en el sector textil y de generacion de
energia eléctrica de fuentes renovables; asi como una contraccion de las exportaciones de café
derivado de un menor precio de este bien, dada la sobreoferta proveniente de Brasil. Sin embargo,
se observd un incremento del consumo provocado por un mayor flujo de remesas familiares, y un
incremento de las compras del sector publico, que contribuyeron a aminorar la desaceleracidn
econdémica (BCH, 2020).
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Para completar los paises que conforman el Triangulo Norte, El Salvador mantuvo la tendencia de
crecimiento registrada para el 2018, con una variacion del PIB en 2019 de 2.4%. Sin embargo, se
observé un mayor dinamismo de la cartera de crédito a las empresas lo cual incidid en el incremento
de la inversién, asi como un mayor gasto de consumo de los hogares, este ultimo influenciado por
el flujo de remesas familiares, mostrando una variacién de 4.8% para 2019. Es importante
mencionar que se observd una disminucidn en el gasto publico, pero esta fue contrarrestada por el
dinamismo del gasto privado (BCR, 2020).

En lo concerniente a la actividad econdmica de Costa Rica, en 2019 registré una desaceleracién en
el crecimiento econémico, mostrando una tasa de 2.1% (2.7% en 2018). Entre los factores que
explican este comportamiento se atribuyen algunos efectos del sector externo, principalmente la
caida de los precios internacionales de productos agricolas. Mientras que, a nivel doméstico,
también sufrié los embates climatoldgicos, cuyos efectos disminuyeron la produccion agricola
(CEPAL, 2019).

La recesién se ha prolongado en el caso de Nicaragua, en donde la variacién de su actividad
econdmica para 2019 resultd en -3.9%, levemente inferior al -4.0% en 2018. De acuerdo con, CEPAL
(2020), esta recesidon es un efecto de la continua crisis politica y social que se ha vivido en el pais, lo
cual ha repercutido en la actividad econédmica. Uno de los aspectos en los que mas se ha visto
afectada la actividad econdmica es en la confianza del consumidor, impactando de esta forma la
atraccidn de inversion y en el consumo interno. En cuanto a este Ultimo, se observa un mayor efecto
en turismo, distribucién de equipo médico, cuero y calzado, materiales de construccidn, el drea de
textil y confeccidn; efectos que repercuten en la pequefia y mediana empresa, con incrementos de
costos de operacién y el potencial cierre de empresas, afectando ain mas el poder adquisitivo de
los consumidores (FUNIDES, 2019).

Para el caso de Panamg, la actividad econdmica mostré una variacion de 3% en 2019, inferior a lo
observado en 2018 (3.7%). Esto derivado de una disminucién en la actividad de distintos sectores
productivos de Panama. Segun el Instituto Nacional de Estadistica y Censo de Panama (INEC, 2019)
en 2019 la actividad pesquera tuvo una desaceleracién significativa (25%) lo cual afecté el
desempeiio del PIB, aunado a una menor actividad en la Zona Libre de Coldn. Sin embargo, aun
persisten los efectos positivos provenientes de la ampliacién del Canal de Panama.

Aungue Republica Dominicana muestra una desaceleracion de su actividad econédmica, mostrando
una variacién de 5.1% para 2019 (7.0% en 2018), su desempefio se mantiene a un nivel mayor que
el de la region centroamericana. Segun la CEPAL (2020), el comportamiento de Republica
Dominicana se atribuye al crecimiento del flujo de la IED, en 2019 (33.2%), un mejor desempefio de
su actividad de intermediacion financiera e inmobiliarias y la explotacién de minas y canteras. Sin
embargo, uno de los efectos a la baja que experimentd, fue la disminucidon de su actividad de
turismo, cuando la llegada de visitantes no residentes por via aérea se contrajo.
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2.2. Ligera aceleracion en la actividad economica en la region CAPARD al cierre del aio.

Con el propésito de examinar la economia de los paises de la regién en el corto plazo, se evalua el
indice Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE), el cual aproxima el comportamiento del PIB desde
el enfoque de la produccidn, a través de la extrapolacidn del valor agregado a precios constantes de
todas las actividades econdmicas que se llevan a cabo en los paises. En este sentido, la tendencia a
la desaceleracidn observada desde la segunda mitad del 2015 comienza a ser reemplazada con una
ligera aceleracion a partir de julio 2019 en la mayoria de los paises con excepcién de Honduras,
Panamad y Republica Dominicana.

En cuanto a la variacidn interanual de la tendencia ciclo del IMAE a nivel pais, se destaca la
recuperacion de la actividad econdmica de Costa Rica, quien, durante los ultimos 5 meses del 2019
mostré una tendencia a la aceleracién respecto al mismo periodo en 2018. Las actividades
productivas que contribuyeron en mayor medida fueron la educacién (7.7%), comunicaciones
(5.6%) y la industria manufacturera (4.1%). En El Salvador, se destaca la contribucién del sector
construccion (10.2%); actividades financieras (9.2%) y las actividades profesionales (5.1%). En
Guatemala, se destaca la contribucién de las actividades financieras (6.7%) y las actividades
inmobiliarias (4.2%).

Por su parte en Nicaragua, se destaca el crecimiento interanual de minas y canteras (27.2%); hoteles
y restaurantes (16.4%); y la produccién pecuaria (6.8%). Mientras que, en Honduras, el menor
crecimiento reportado a diciembre 2019 se explica por una caida en la produccion agricola de (-
0.5%).

Finalmente, en Republica Dominicana la expansién de la actividad econdmica durante 2019 se
sustentd en las actividades de construcciéon (10%) y servicios financieros (9%) (SECMCA, 2020).
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Gréfico 2.2: indice Mensual de Actividad Econémica de la regién CAPARD (Tendencia ciclo)
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos de la SECMCA.
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2.3. Moderada aceleracion en el nivel general de los precios en Centroamérica y
Republica Dominicana

Durante el primer semestre de 2019, el nivel de inflacidon observado en todos los paises de la region
CAPARD mostré una ligera aceleracidn, estabilizandose en julio en 2.8%, mientras que la variacién
interanual respecto a diciembre de 2018 se reflejé en 2.2% y 3.1% para Centroamérica y CAPARD,
respectivamente. En consonancia, con las tasas de crecimiento econémicas de tipo moderadas
presentadas al cierre del afio, el segundo semestre del aflo mostré un comportamiento mixto para
la mayoria de los paises. Costa Rica, El Salvador, Honduras y Panamd cerraron una variacion
interanual diciembre-diciembre menor a la reportada en 2018, mientras que Guatemala, Nicaragua
y Republica Dominicana, presentaron un nivel de inflacién mayor al afio anterior. Se destaca el caso
de Republica Dominicana y Nicaragua donde la diferencia es mayor a los 2 puntos porcentuales

(p-p).
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Grafico 2.3: Evolucion de la inflacion por pais
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A nivel pais, durante los primeros 6 meses del 2019 el comportamiento de la inflacién en Costa Rica,
mostré una tendencia al alza, estabilizandose entre julio y agosto en 2.9%. Sin embargo, durante los
ultimos 5 meses del afio se registré una desaceleracion moderada con lo que el nivel de inflacion a
diciembre cerré en 1.5%, cifra que se ubica por debajo de las metas de inflacidn establecidas 3% +
1 p.p. por el Banco Central de Costa Rica (BCCR, 2020). Dicho comportamiento se asocia con una
reduccion de -0.5% en el precio de los alimentos y bebidas no alcohdlicas; transporte; y
comunicaciones compensado con un incremento en el precio de los servicios de alojamiento y
restaurantes (0.7%); y prendas de vestir y calzado (0.5%) (Instituto Nacional de Estadistica y Censos
de Costa Rica, 2020).

Por su parte Guatemala, presenté una aceleracién en la inflaciéon observada durante los primeros 7
meses del 2019 impulsada por el aumento en el nivel general de los precios de los alimentos y las
bebidas no alcohdlicas, que a diciembre de 2019 cerrd con una inflacion anual de 3.4%, superior a
la variacién reportada en 2018 de 2.3%, pero que, a pesar de este resultado, se encuentra dentro
del rango meta establecido entre 4% +1 p.p. por el Banco de Guatemala.
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Panam3, quien histéricamente ha registrado las tasas mas de bajas de inflacién en la regién, al cierre
de 2019, reflej6 una variacion interanual respecto al 2018 de -0.1%. Por divisién de gasto, las
categorias que presentaron disminuciones son, muebles y articulos para el hogar (1.3%),
comunicaciones (1.1%), recreacion y cultura (0.8%). Al igual que Panama3, El Salvador mostré un
comportamiento neutro respecto al afio anterior, el Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR,
2020) reporté una variacion interanual de -0.01%, la cual registré la compensacion entre el aumento
de alimentos y bebidas no alcohdlicas (1.2%), restaurantes y hoteles (0.9%), Bebidas alcohdlicas y
tabaco (3.2%) y por la reduccidn en los precios de venta de precios de alojamiento, agua, electricidad
y otros combustibles (2.3%) derivada de la reduccién en los precios del gas propano y de la energia
eléctrica.

Nicaragua y Honduras presentaron los niveles de inflacién mas altos de la regién. Nicaragua cerré el
2019 con un nivel de inflacidon de 6.13% respecto a diciembre de 2018, dicha cifra es la mas alta
reportada en los Ultimos 5 afios. Para el Banco Central de Nicaragua (BCN, 2020) el ritmo acelerado
del incremento se deriva del incremento en los precios de bebidas alcohdlicas y tabaco (43.7%),
bienes y servicios diversos (11.6%), alimentos y bebidas no alcohdlicas (5.33%) por mencionar
algunos. Por su parte Honduras, mantuvo un comportamiento moderado durante el 2019, cerrando
con una tasa de inflacion interanual de 4.1%, la cual se encuentra dentro de las perspectivas de
inflacion trazadas por el Banco Central de Honduras, establecidas entre 4% + 1 p.p. (BCH, 2019)

Finalmente, Republica Dominicana pese a que durante el 2019 mantuvo un ritmo acelerado, el nivel
de precios cerrdé en 3.7% cifra por debajo de la meta fijada en 4%. El alza en los precios de los
alimentos y bebidas no alcohdlicas estuvo asociada en gran medida a la incidencia climatica que
afectd los cultivos en el pais. (BCRD, 2020)

En linea con la aceleracién del nivel general de los precios mostrado en los primeros meses del afio
en la regién CAPARD, la evolucién del precio del petréleo por barril presenté una tendencia al alza
durante el primer semestre del 2019, luego de una brusca reduccién en el precio al cierre de 2018,
periodo que coincide con un exceso de crudo en el mercado por parte de Estados Unidos de América
y Rusia; y una menor demanda de petréleo derivado de la desaceleracion econdmica con la que
cerré dicho afio (WEO, 2019).

Por su parte, el segundo semestre de 2019 reportd una fluctuacién del precio del petrdleo y sus

derivados entre USD 55 y USD 60 por barril, cerrando en USD 59.80 equivalente a un 22% mayor al
cierre registrado en 2018 en USD 48.95.
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Grafico 2.4: Evolucion del precio del petrdleo
USD/bbl y variacién interanual (%)
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica (SIECA) con datos del Banco Mundial.

!Gra’fico

El comportamiento mixto en los precios del petrdleo crudo durante el desarrollo de 2019 se da en
un contexto de aumento de la oferta en la produccidn petrolera en los primeros meses del afio,
seguido por un recrudecimiento de la tensidn geopolitica entre los exportadores petroleros y por la
incertidumbre en la desaceleraciéon de la economia mundial.
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Capitulo 3: Sector Fiscal

3.1. Presiones econdmicas y politicas sobre las finanzas publicas de la region

Durante el 2019 diversos factores econdmicos y politicos han ejercido presion sobre las finanzas
publicas de la region de Centroamérica y Republica Dominicana (CAPARD), propiciando en algunos
paises condiciones menos favorables para garantizar sostenibilidad fiscal en el mediano plazo.

Tanto Centroamérica como la regién CAPARD, de forma preliminar, registraron déficits fiscales
mayores para el 2019 en comparacién a los Ultimos 5 afios. A nivel de Gobierno Central la region CA
alcanzé un balance de -3.6% del PIB3, mientras la region CAPARD lleg6 a -3.3% del PIB. De igual
forma, a nivel de Sector Publico No Financiero, ambas regiones registraron déficits de 2.9% y 2.8%
del PIB respectivamente.

Esto ha sido consecuencia en primer lugar de un comportamiento poco dindmico de los ingresos,
en el caso del Gobierno Central (+3.3% CA y+3.7% CAPARD), esto explicado principalmente por la
ralentizacion de la actividad productiva en la region; En segundo lugar, y complementario a lo
anteriormente planteado, se registré un aumento generalizado en la regién del gasto a nivel de
Gobierno Central (+7.5% CA y+7.6% CAPARD), en especifico cuatro paises muestran aumentos
significativos en sus erogaciones: Costa Rica(+12.7%), Republica Dominicana (+7.9%), Guatemala
(+7.6%) vy El Salvador (+4.8%). Para el resto de los paises de la regidn los aumentos de gasto han
estado por debajo del 2.5%, o inclusive, como es el caso de Nicaragua, que registré una reduccion
de 0.2%" en el total de sus erogaciones.

3 Todas las cifras y ratios obtenidos en este documento provienen de cifras transformadas a USD délares para
fines comparativos.
4 Dato obtenido de la revisién del articulo IV de febrero 2020 FMI.
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Grafico 3.1: Resultado Financiero del Gobierno Central
Porcentaje del PIB

2014 -2019
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion del SIMAFIR.
Nota: Cifras preliminares a diciembre 2019. Informacién de Nicaragua obtenida de la revisién de articulo IV de febrero de 2020
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Grafico 3.2: Resultado Financiero del Sector Publico No financiero
Porcentaje del PIB

2014-2019
Costa Rica El Salvador mmmm Guatemala
[ Honduras Nicaragua I Republica Dominicana
[ Panama «=@==Cecntroameérica «=@=CAPARD

!9%

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién del SIMAFIR.
Nota: Cifras preliminares a diciembre 2019. Informacién de Nicaragua obtenida de la revisidn de articulo IV de febrero de 2020
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En general los rubros de gasto (corriente) que registraron los mayores aumentos fueron, subsidios,

donaciones, prestaciones sociales, remuneraciones, uso de bienes y servicios. Por su parte, el gasto

relacionado a transacciones de activos no financieros (gasto de capital) tuvo comportamientos
distintos a nivel de CAPARD y CA. En la regidn CAPARD esta erogacidn se mantuvo constante (0.0%),
mientras que para los paises de Centroamérica se tuvo un crecimiento de 2.6%, impulsado por Costa
Rica (+57.3%), Guatemala (+11.6%) y El Salvador (+4.2%), mientras el resto de los paises registraron

contracciones en su gasto de capital.

Grafico 3.3: Gasto Total y de Capital del Gobierno Central
Porcentaje del PIB
2014 - 2019

-Gastu Total Gasto Capital
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién del SIMAFIR.
Nota: Cifras preliminares a diciembre 2019. Informacién de Nicaragua obtenida de la revision de articulo IV de febrero de 2020.
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Grafico 3.4: Ingresos Tributarios
Porcentaje del PIB

2014-2019
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion del SIMAFIR.
Nota: Cifras preliminares a diciembre 2019. Informacidn de Nicaragua obtenida de la revision de articulo IV de febrero de 2020.
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Finalmente, respecto a los ingresos publicos, en especifico los ingresos tributarios, durante el afo
2019 regién CAPARD alcanzd el 12.7% del PIB regional, mientras que para CA el 12.5% del PIB. A
nivel de pais, Nicaragua (17.7%), El Salvador (17.6%) y Honduras (17.4%) son los paises de la region
CAPARD con la razén Ingreso tributario/PIB mas alta. Le siguen Costa Rica con 13.5%, Republica
Dominicana con 13.3%, Guatemala con un 10.7%. y finalmente Panama con 8.2%, siendo la menor
de la region. Es importante mencionar que la presién tributaria mencionada en este documento no
incluye las contribuciones sociales (seguridad social).

Si bien es cierto, la regién CAPARD en conjunto para el afio 2019 muestra una situacién fiscal
erosionada en comparacion a afios anteriores, no se perciben riesgos que representen una amenaza
inmediata en términos de estabilidad macroecondmica regional. Sin embargo, es importante
mencionar que existe heterogeneidad marcada en cuanto a las condiciones en que se encuentra las
finanzas publicas de cada uno de los estados miembros de la region, en el sentido de garantizar
sostenibilidad fiscal en el tiempo. Lo anterior a causa de la circunstancia actual en que se encuentran
ciertos factores que determinan la fortaleza de las finanzas publicas tales como la capacidad de
generar espacio fiscal, el nivel endeudamiento y la percepcidn de riesgo. Estos factores distan de
ser similares a través de todos los paises de la regidn, esto debido a las diferencias que existen en la

37

SICA

Sistema de la Integracién

Centroamericana


http://web-sieca.s3.amazonaws.com/ceie/IER2020/Cap%C3%ADtulo%203/G3.4_2020.xlsx
http://web-sieca.s3.amazonaws.com/ceie/IER2020/Cap%C3%ADtulo%203/G3.4_2020.xlsx
http://web-sieca.s3.amazonaws.com/ceie/IER2020/Cap%C3%ADtulo%203/G3.4_2020.xlsx

L Y -
SIECA

7"1[»/0‘,,,0 *

ASNOD
RS

Arios. de //l//yﬂ//v/w Eeondbmica
On, © 1260 - 2020
Eragio e

capacidad de generacidn de ingresos, control de gasto, calidad institucional y costo financiamiento
(revisiones articulo IV FMI de los paises de CA y CAPARD>).

3.2. Los paises de la region muestran diferencias sustanciales en su situacion fiscal

La situacidn fiscal de Costa Rica se muestra compleja, esto debido a que ha registrado en los ultimos
5 afios déficits cronicos superiores al 5.3% del PIB (nivel de Gobierno Central), alcanzado su punto
mas alto en el afio 2019 con un déficit de 7.0% del PIB. Esto ha propiciado que el nivel de deuda
publica total sea el mas alto de la regidn, superando el 73% del PIB costarricense.

El resultado obtenido para el ano 2019 contrasta con el esfuerzo realizado por las autoridades
gubernamentales que lograron la aprobacion de una reforma fiscal a finales del afio 2018 (Ley N°
9635 Fortalecimiento de las Finanzas Publicas), que incluyé medias encaminadas a incrementar la
recaudacion de impuestos, mejorar el control de gasto, y en especifico la implementacidon de una
regla fiscal como un instrumento que apoya las acciones encaminados a mantener disciplina fiscal.
La materializacion de las medidas adoptadas se observé en el desempefio de los ingresos tributarios
gue presentaron una importante expansion de 7.1% para el afio 2019, en comparacion al 4.0% del
2018, lograndose este resultado incluso frente una importante desaceleracidon en la actividad
productiva en el pais, situacidon que opacé el rendimiento potencial que se hubiera obtenido con
estas medidas tributarias en condiciones normales.

Sin embargo, a pesar de los resultados positivos en el crecimiento de los ingresos tributarios, esto
no fue suficiente para compensar la expansion de 12.7% del gasto total del gobierno central
costarricense durante el 2019, que se deriva en gran medida por aumentos en el pago de intereses
(+23.4%) asi como los gastos relacionadas a transferencias de capital (+59.7%). De igual forma las
remuneraciones en el gobierno central, que es el gasto con mayor peso en el presupuesto (objeto
de gasto), tuvo un aumento interanual de 3.4%, que termino siendo menor a la observada para el
afio 2018 (4.6%), pero que contribuyd en el ensanchamiento del déficit fiscal.

Los factores que se presentan como mads problematicos para el manejo fiscal en Costa Rica es en
primer lugar, el aumento acelerado del saldo de la deuda publica, que ha incrementado la carga de
pago de intereses de forma significativa, y en segundo lugar es la persistencia de altas necesidades
de financiamientos, siendo esto un desafio importante para las autoridades debido a que
enfrentaran costos financieros mas altos, debido a una percepcién de riesgo mayor (ver EMBI®).

5> Ver bibliografia
8 Indicador de Bonos de Mercados Emergentes.
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Grafico 3.5: Deuda Pubica Total del Sector Publico y del Gobierno Central
Porcentaje del PIB
2014-2019
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion del SIMAFIR.
Nota: Cifras preliminares a diciembre 2019. Informacién de Nicaragua obtenida de la revision de articulo IV de febrero de 2020.
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Al cierre del 2019 la situacién fiscal de El Salvador presenta algunas fragilidades que deben ser
consideradas por las autoridades para garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas en el
tiempo. En este sentido (Moody’s Investor Service, 2020)” menciona que los altos indices de deuda
publica y la creciente carga de intereses son los factores principales para tener en cuenta. Esta
calificadora percibe que la institucionalidad de El Salvador sigue siendo débil, dada la baja
efectividad de la politica fiscal, sin embargo, considera como un factor positivo la aprobacién del
presupuesto publico 2020 y la contratacion de deuda publica de largo plazo para financiar el déficit
fiscal en el mediano plazo, siendo este un avance importante en el sentido de disminuir los riesgos
de liquidez que ya ha enfrentado El Salvador.

Por su parte (FMI, 2019b)® ha sugerido al pais mantener un ajuste prudente en sus finanzas publicas,
con la finalidad de alcanzar una consolidacién fiscal de alrededor de 2% del PIB para el aifio 2021.

El Salvador al cierre del afo 2019 enfrenta retos importantes principalmente para satisfacer sus
necesidades de financiamiento, siendo el sistema provisional uno de los factores que ejerce mayor

7 Moody's changes outlook on El Salvador's ratings to positive from stable; affirms B3 ratings
8 IMF Staff Concludes Visit to El Salvador
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presion en este sentido. Esto Ultimo es observable en el resultado obtenido del déficit fiscal a nivel
de gobierno central, que, al agregarse el saldo de operaciones de las pensiones y fideicomisos,
alcanzé aproximadamente 3% del PIB para 2019. Esto se traduce en mayor acumulacién de deuda
publica, que ya ha superado el 70% del PIB (la segunda mas alta de la regidn), y que genera presion
a posteriori en la capacidad de servicio de deuda del gobierno central, en especifico por el mayor
peso que genera el pago de intereses.

El 8 de octubre de 2019, posterior a una visita técnica realizada, el FMI (2019c) realizd algunas
recomendaciones a Guatemala sobre la conduccién de la politica fiscal, que debera orientarse hacia
la estabilidad macroecondmica y el crecimiento. Lo anterior requiere priorizar el gasto publico, en
especifico el gasto de capital. En cuanto a los ingresos el principal punto que se considerar es revertir
el comportamiento de la recaudacién de impuestos, esto con el objetivo de crear espacio fiscal para
mejorar el gato social y de infraestructura.’

Grafico 3.6: Comportamiento del EMBI (Indicador de Bonos de Mercados Emergentes)
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién de Invenomica- JPMorgan — BCRD
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Coherente con lo anterior, el pais ha mejorado el desempefio de la recaudacidn tributaria,
registrando un crecimiento de 6.4% para el 2019, superior al obtenido el afio anterior (3.8%). Sin

% IMF Staff Concludes Visit to Guatemala
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embargo, este incremento no fue suficiente para alcanzar la meta de recaudacién establecida en el
presupuesto 2019%°, manteniendo la presidn tributaria en alrededor del 10.7% del PIB, siendo una
de las menores de la regidn. De igual forma por el lado del gasto, de Guatemala ha permitido una
mayor expansion de sus erogaciones, tanto en las enfocadas a inversidn en activos no financieros,
gue se evidencia con un aumento de 11.6% del gasto de capital, asi como en erogaciones enfocadas
a mejorar las remuneraciones de los empleados publicos, en especifico del sector salud y educacién.
Todo lo anterior explica el déficit fiscal registrado para el aino 2019 que llegd a 2.3% del PIB, siendo
este el mayor desde el afio 2014.

Es importante mencionar que el Presupuesto Publico para el ejercicio fiscal 2020, no se aprobd y
por tanto para dicho periodo se mantiene vigente el aprobado en 2019 (MlInisterio de Finanzas
Publicas, 2020). Esto tendra repercusiones en el manejo de la politica fiscal del 2020, debido a que
sera necesario realizar readecuacidon principalmente de rubros de gasto basdndose en el
presupuesto del 2019, teniendo este la particularidad de haber sido un presupuesto de afo
electoral.

En lineas generales, la politica fiscal guatemalteca a priori posee una ventaja importante frente a
sus pares de la region CAPARD, siendo su bajo nivel de endeudamiento (27.6% del PIB). Esto ha sido
resultado, parcialmente, de un manejo estricto de sus finanzas publicas en el sentido de no permitir
déficits fiscales crecientes a través del tiempo. No obstante, este bajo endeudamiento, también
refleja la baja capacidad de generar ingresos que tiene este pais, especificamente ingresos
tributarios (Moody’s Investor Service, 2020). Lo anterior ha tenido como consecuencia que la
actividad gubernamental dirigida a fortalecer el crecimiento econémico y el bienestar de la sociedad
guatemalteca se ha visto restringido, debido a que el gasto no puede expandirse lo suficiente para
cubrir las necesidades crecientes de la poblacién, como ser el aumento de cobertura servicios de
salud, educacién, seguridad social entre otros. Por el lado productivo, se restringe la construccién
de mayor y mejor infraestructura, esto en linea con lo expresado por el FMI en su ultima visita. Por
lo tanto, es necesario que las autoridades guatemaltecas se enfoquen en el mejoramiento de su
capacidad de generacion de ingresos, para lograr espacio fiscal suficiente para atender estas
necesidades, utilizando la politica fiscal como un instrumento efectivo de desarrollo econémico
(FMI, 2019c¢).

Posterior al proceso de reforma fiscal que adopté Honduras entre los afios 2013-2016, que inicid
con la aprobacién de la Ley de Ordenamiento de las Finanzas Publicas, Control de las Exoneraciones
y Medidas Antievasion (Decreto 278-2013), y que prosiguié con la aprobacion de reglas fiscales (Ley
de Responsabilidad Fiscal, el Decreto 25-2016), el desempefio fiscal ha tenido una mejoria notable,
pasando de un déficit fiscal de 7.9% del PIB en el 2013 a 2.5% para el 2019. Esta tendencia ha

1% Informe de Desempefio de la Politica Fiscal 2019
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representado un ajuste de mds de 5 p.p. del PIB en 6 anos, situacidon que ha sido reconocida por
diferentes agencias y organismos internacionales, siendo un factor determinante para la reduccion
de la percepcién de riesgo pais, observable en las mejoras en las calificaciones de riesgo crediticio
soberano y en indicadores como el EMBI.

No obstante, persisten problemas estructurales importantes, tales como la necesidad de la
implementacidon concreta de una reforma en el sector energia, especificamente que ayude a la
Empresa Nacional de Energia Eléctrica (ENEE) a ser sostenible desde la perspectiva financiera como
menciona (S&P global ratings, 2019). Por otro lado, S&P (2019) también indica como factores a tener
en cuenta la incertidumbre politica y la falta de consensos para implementar reformas econdmicas
enfocadas al bienestar de la poblacién, es un riesgo latente que puede afectar en el mediano plazo
el desempeno de las finanzas publicas hondurefias.

Lo anterior esta en linea con lo expuesto por la firma S&P, en la que considera que podria haber
problemas al largo plazo si el Honduras no aborda las debilidades institucionales imperantes. De
igual forma menciona que la estrategia de prevencidén de violencia tendrd mayor éxito si las
condiciones de vida de la poblacién mejoran, lo que conlleva hacer mas eficiente la ejecucién del
gasto publico social, destinado principalmente a los sectores de salud y educacién, siendo estos
factores clave para calmar el entorno social del pais, y reducir las presiones de conflicto a su interior.

En cuanto a la gestién de deuda publica, Honduras mantiene un saldo total de deuda para el Sector
Publico No financiero de 53.5% del PIB, mientras para el Gobierno Central alcanza el 48.4% del PIB,
esto segln las estadisticas de finanzas publicas armonizadas publicadas por la Secretaria Ejecutiva
del Consejo Monetario Centroamericano. De igual forma la composicidon de la deuda publica es
relativamente favorable para el pais. A pesar de que alrededor del 59% de la deuda es externa, esta
es en gran medida con acreedores multilaterales (organismos), lo que ha significado bajos costos
financieros, sin embargo, en los Ultimos afios han sido emitidos bonos soberanos en condiciones de
mercado que podrian revertir esta situacion favorable, esto sumado al riesgo cambiario latente que
conlleva tener una mayor proporcién de deuda externa, siendo un riesgo para considerar a futuro.

Al cierre 2019 la situacion fiscal de Honduras resulta relativamente favorable en la region, aunque
se observan algunos signos de relajamiento respecto a las metas planteada en el Marco Macro fiscal
de Mediano Plazo (MMFMP), tales como la baja ejecucion en el rubro de la inversion publica, que
termind por debajo del 60% previsto; mientras que, por el lado de los ingresos, la recaudacion
tributaria resultd 4.8% por debajo de objetivo planeado. Es importante destacar lo expuesto en (S&P
global ratings, 2019) respecto a la revision de la calificacién de Honduras!! para el 2019, en las que
resaltan la situacion del pais respecto a su bajo nivel de PIB per capita del pais, la ausencia de

11 S&P ratings para Honduras
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previsibilidad y transparencia en la formulacién de politicas. No obstante, se tuvieron hasta el final
del 2019, sélidas expectativas de crecimiento de Honduras, asi como la presencia de mejores
indicadores fiscales y la moderada vulnerabilidad externa, todo lo anterior bajo un acuerdo stand
by con el FMI.

Después de dos anos de sufrir una crisis politica interna, la economia de Nicaragua ha mostrado un
desempeno negativo, registrando severas contracciones en la actividad productiva generando
impacto en todos los sectores de este pais. Esto es mencionado en la revisidn del articulo IV que
realizé el FMI publicado en febrero del afio 2020 (FMI, 2020) *2en donde se concluye que las secuelas
de la situacion politica han provocado una contracciéon econdmica abrupta entre los afios 2018 y
2019. En especifico para el afio 2019, se mantendra un decrecimiento importante en la economia
de alrededor de 5.7% debido a varios factores tales como: la confianza de los agentes econdmicos,
la fuerte consolidacion fiscal, las restricciones financieras existentes, la reduccidon del empleo formal
por mencionar los mas importantes.

A pesar de este contexto, para el 2019 el balance fiscal ha mejorado, como resultado de una serie
de decisiones tomadas al inicio de afio. Las medidas principalmente estuvieron encaminadas a
mejorar la recaudacién tributaria, asi como una reforma al sistema de pensiones. Dado lo anterior,
el pais logré reducir el déficit del Sector Publico No Financiero a 2% del PIB, después de haber
registrado un déficit de 4.2 % del PIB al final del afio 2018.

Respecto al Instituto Nicaragliense de Seguridad Social (INSS), su situacién financiera se ha agravado
en los ultimos cinco afios debido a multiples situaciones que van desde la debilidad en los controles
sobre el otorgamiento de servicios y beneficios del sistema, hasta la misma dindmica demografica
en Nicaragua. Lo anterior sumado a la pérdida de empleos y la contraccion general de la economia
debido a la situacién interna imperante, ha resultado en que sus reservas (liquidas) se han agotado.
Se esperaria que, con las reformas adoptadas para el INSS, (Decreto Presidencial 06-2019), su
situacién financiera se estabilice en 2020, sin embargo, mantendra un importante déficit que deberd
ser abordado por las autoridades en el corto plazo.

Respecto a la reforma tributaria adoptada en febrero del 2019 (reforma a la Ley de Concertacién
Tributaria de 2012), se incluyen varias medidas especificas entre las que destacan el aumento al
impuesto sobre la renta para las grandes empresas que paso de 1% a un maximo de 3%, mientras
que paras las empresas medianas pasarian de un 1% a un 2%. De igual forma se incrementa el
impuesto a las exportaciones, asi como el IVA, en especifico, el Impuesto Selectivo al Consumo (ISC)
de cigarrillos y bebidas alcohdlicas, entre otros. Esta reforma permitié aumentar los ingresos

12 Revisién articulo IV Nicaragua
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tributarios en 2.1 p.p. del PIB, apoyando la reduccidn del déficit fiscal que se mencioné
anteriormente.

Dado este contexto, el FMI (2020) ha realizado algunas sugerencias a Nicaragua, entre las que se
destaca la necesidad de lograr una mayor transparencia de las cuentas fiscales con el objetivo de
evaluar y gestionar los riesgos fiscales y mejorar la gobernanza fiscal. La implementacién de
mecanismos y medidas de mitigacidn de riesgos es fundamental, haciendo énfasis en mejorar la
publicacion de los estados financieros del sector publico.

Las condiciones macroecondmicas de Republica Dominicana han sido favorables en los ultimos
afios, manteniéndose como uno de los paises con mayor crecimiento econdmico en Latinoamérica,
con una media mayor al 6.0% durante el periodo 2015-2019. Esto complementado con bajos niveles
de desempleo, una inflacidon contenida, y un estable desempenio del sector externo. A pesar de este
positivo escenario, las finanzas publicas presentan algunas fragilidades que deberan tener en cuenta
las autoridades dominicanas en el corto plazo, como lo menciona el FMI en la ultima revisién de
articulo IV de agosto de 20192 (FMI, 2019). Segun estos organismos el principal resto que enfrenta
Republica Dominicana es mantener la sostenibilidad fiscal, frente a una capacidad de
endeudamiento que se percibe cada vez mds débil. Lo anterior se sustenta en que, a pesar del fuerte
crecimiento econdmico, la deuda publica consolidada continda creciendo como porcentaje del PIB.

En linea con estas recomendaciones el pais ha iniciado acciones para reducir los déficits fiscales
mediante el disefio de mecanismos para mejorar el control del gasto publico en el mediano plazo e
incrementar la recaudacion de impuestos, mejorando la administracién tributaria y adoptando
medidas para reducir la evasion fiscal. Sin embargo, a pesar de los esfuerzos vertidos en estas
acciones, durante el 2019 el gasto publico total del Gobierno Central aumento en mas de un 7%,
mientras que la recaudacién no ha logrado mejorar su desempefio significativamente, manteniendo
la presidn tributaria en alrededor del 13.3% del PIB, siendo esta una de las menores de la region.
Todo lo anterior conllevo a un déficit fiscal a nivel de gobierno central de 2.2% del PIB para el afio
2019.

13 Dominican Republic: 2019 Article IV Consultation-Press Release; Staff Report; and Statement by the
Executive Director for the Dominican Republic
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Tabla 3.1: Calificacion de Riesgo Pais
2018-2019 (IV trimestre)

. . Republica
CostaRica | ElSalvador | Guatemala Honduras Nicaragua RENEINE! .
Calificadora/Pais Dominicana

2018 2018 2018 2018 2018 2018

Fitch BB negativa = B- estable BB estable n.c. B- negativa | BBB estable = BB- estable
Moody ‘s Blnegativa @ B3estable @ Balestable @ Blestable | B2estable | Ba3estable Ba3estable

S&P BB- negativa | B- estable | BB-estable @ BB-estable | B-negativa | BB-estable @ BB- estable

. . Republica
CostaRica | El Salvador | Guatemala Honduras Nicaragua Panama __
Calificadora/Pais Dominicana

2019 2019 2019 2019 2019 2019

Fitch B+ negativa = B- estable | BB negativa n.c. B- negativa = BBBestable = BB- estable
Moody ‘s Blnegativa | B3estable @ Balestable @ Blestable | B2negativa Baalestable Ba3estable
S&P B+negativa = B-estable = BB-estable = BB-estable | B- negativa |BBB+estable BB- estable

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion de Informe de Riesgo Pais.
N.C.: no calificado.

Frente a estos resultados la deuda publica total de Republica Dominicana alcanzé el 50.5% del PIB
(39.6% del PIB Gobierno Central), siendo un factor riesgoso que destacan la mayoria de las agencias
calificadoras, esto debido al riesgo cambiario que se deriva de esta deuda que en alrededor de un
70% esta denominada en moneda extranjera, y que ademas esta generando una carga importante
de pago de intereses, que frente a una baja de generacion de ingresos podria afectar la capacidad
de financiamiento de este pais en el futuro.

Por otro lado, un factor también para tener en cuenta es el comportamiento de los pasivos fuera de
balance, que han tenido un aumento importante en el periodo 2017-2019 tanto para el gobierno
central como para el Sector Publico No Financiero. En este ultimo en especifico las pérdidas
recurrentes del sistema eléctrico, fideicomisos y atrasos con proveedores han causado el aumento
de estos pasivos.

Dado este contexto, el pais necesitara eventualmente realizar mas ajustes tanto en la recaudacion
de tributos, donde se podria incluir la revision de exenciones y beneficios tributarios, asi como en
tener mayor control en la ejecucion del gasto. Este ultimo enmarcado en un plan de mediano plazo
que sirva de ancla para establecer metas de desempefio de las finanzas publicas, disminuyendo la
incertidumbre del ciclo politico, y generando mayor confianza en los agentes econdmicos sobre el
compromiso respecto a politicas fiscales que garanticen la estabilidad macroecondmica de la
Republica Dominicana en el mediano plazo (FMI, 2019).

Después de un periodo largo de alto crecimiento econdmico por encima del 7% en promedio entre
2011- 2017, Panama registré una desaceleracion en su actividad econémica a partir del 2018 (huelga
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del sector construccién) y que continud durante el 2019. Frente a este debilitamiento en la
economia, los déficits fiscales se han ensanchado por encima del 3% del PIB (Gobierno Central) en
los ultimos dos afios en mencién.

Es importante mencionar que el comportamiento de ingresos pubicos ha sido el factor principal del
ensanchamiento del déficit fiscal, esto debido a su alta pro-ciclicidad. A pesar de que Panama tiene
fuentes distintas de ingreso publico, tales como los ingresos generados por la Administracién del
Canal Panam3, éstos han sido afectados severamente. Durante esta coyuntura de desaceleracién
en la actividad productiva, estos ingresos sufrieron un impacto negativo registrando una contraccién
de alrededor de 1.5% del PIB. Sumado a lo anterior, se debe tener en cuenta que este pais tiene la
presion tributaria mas baja de la regién, y como lo menciona el FMI en la revisién de articulo Cuarto
de 2020, posee los Ingresos tributarios entre los mas bajos de la regién, y mostraron la mayor
caida (1% del PIB) durante el 2019, que es en parte debido al sistema tributario que amplifica la
ciclicidad de los ingresos tributarios.

Respecto a lo anterior, serd necesario un ajuste fiscal por parte del Panama en el mediano plazo, sin
embargo, en esta coyuntura de desaceleracidn de la economia, se ha considerado que el abordaje
sea gradual, teniendo también en consideracién el cambio de autoridades gubernamentales que se
realizd a mitad del afio 2019. En linea con lo anterior (FMI, 2019) sugirié que el proceso de
consolidacion fiscal consistiria en ajustes graduales hasta alcanzar 2% del PIB de ajuste para el 2022.

Para Panama, como indica FMI, (2019), el control y focalizacion del gasto sera parte fundamental de
este ajuste, debido a que las medidas de ingresos tomaran tiempo considerable en otorgar
rendimientos positivos. De igual forma (FMI, 2019) ha mencionado®® que, para que Panam3
garantice un crecimiento sostenible e incluyente, sera crucial realinear el gasto corriente con las
necesidades sociales—que contemple una mayor inversién en educacién—, asi como mejorar la
eficiencia del gasto social. Sera necesario evaluar y priorizar los proyectos de gastos de capital,
incluyendo aquellos ejecutados a través de Asociaciones Publico-Privadas (APP) recientemente
establecidas.

En cuanto al saldo de la deuda publica para Panama al final del afio 2019 alcanzé mas del 46% del
PIB, que si bien es cierto representa un aumento de 6 p.p del PIB respecto al afio anterior, este se
mantiene dentro los margenes sostenibilidad. Segun lo expresado por (Moody’s Investors Service,
2020)%, Panaméa posee fortalezas importantes entre las que estdn su calidad institucional, un

14 panama 2020 Article IV Consultation

15 panama: Declaracion Final de la Misién del Articulo IV de 2020

16 Announcement of Periodic Review: Moody's announces completion of a periodic review of ratings of
Panama Government.
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la politica fiscal; esto a pesar de registrar déficits fiscales recurrentes, aunque bajos en comparacion
a otros paises de la regiéon, pero que podrian convertirse en un riesgo importante de mantener ese
comportamiento en el mediano plazo.
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Capitulo 4: Comercio Internacional

4.1. El comercio extrarregional muestra leve mejoria

Luego de haber mostrado una leve recuperacion en el 2016, el comercio mundial se mantiene en
una fase de desaceleracién. Uno de los hechos que ha intensificado esta tendencia a la baja se
atribuye a la incertidumbre provocada por las tensiones comerciales entre Estados Unidos de
América (EUA) y China®’. Sin embargo, la desaceleracién no se atribuye Unicamente a este hecho.

Las tensiones comerciales entre EUA y China han sido consideradas como el detonante para otros
paises que al verse afectados impusieran medidas y barreras al comercio exterior (CEPAL, 2019); por
lo que se ha incrementado la tendencia a esta practica. Segin la OMC (2019), entre octubre 2018 a
mayo de 2019 se observé un incremento en las barreras a la importacion (implicando una cobertura
de las medidas restrictivas por un monto de importaciones equivalente a USD 339.5 billones), siendo
este periodo el segundo en el que ha presentado el mayor nimero de medidas impuestas desde el
2017. La imposicion de este tipo de medidas ha ido en aumento, mostrando su mayor repunte
durante el periodo de octubre 2017 a octubre de 2018. En dicho periodo se afecté a un monto de
importaciones equivalente a USD 588.3 billones.

Hasta mayo de 2019 se habian implementado 38 medidas nuevas orientadas a restringir el
comercio, barreras a la importacién, medidas especiales de salvaguardas e impuestos a la
importacion y exportacidon de bienes. Sin embargo, también se determind la imposicién de 47
nuevas medidas orientadas a facilitar el comercio lo que significé la eliminacion de otras tarifas a la
importacion, la simplificacion de procesos en las aduanas, asi como la reducciéon de algunos
impuestos a las importaciones (OMC, 2019).

Sin embargo, la imposicidon de barreras comerciales ha mostrado tener un impacto importante en
el comercio internacional, en especial para EUA que ha implicado caidas en las importaciones y
exportaciones; mientras que los precios de las importaciones que han sido objeto de aranceles no
disminuyeron. Los correspondientes aumentos de aranceles fueron trasladados a los costos de
importacion. Por tanto, las pérdidas totales para los consumidores y empresas dependientes de las
importaciones fueron de 0.27% del PIB estadounidense (Fajgelbaum, Goldberg, Kennedy, y
Khandelwal, 2019).

17 Adicional a las medidas arancelarias impuestas por Estados Unidos de América, se agregan aquellas
restricciones impuestas a las inversiones provenientes de China, en sectores de alta tecnologia, asi como a las
ventas de ciertas tecnologias a empresas de ese pais.
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De acuerdo con la CEPAL (2019) la desaceleracion del comercio mundial estd relacionada
directamente con las tensiones comerciales, observando una disminucidn de las exportaciones de
China hacia EUA del 8% y las importaciones de China desde EUA se redujeron en un 28%. Sin
embargo, las contracciones observadas han tenido una compensacion directa por el incremento de
compras de China a otras partes del mundo como Unién Europea y de paises de América Latinay el
Caribe.

No obstante, la imposicién de medidas comerciales se ha trasladado a otros paises y regiones. A
finales de 2019 EUA aplicé medidas a la importacién de productos originados de la Unidn Europea,
como mecanismo de compensacion ante los subsidios otorgados en varios paises miembros, por lo
qgue en América Latina y el Caribe también se prevé el incremento de las tensiones comerciales
(CEPAL, 2019).

Grafico 4.1: Exportaciones e importaciones totales de la region CAPARD
Variacidn anual (%)
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos de los Bancos Centrales de la Region, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccion

General de Aduanas de Republica Dominicana.

L 2

En el caso de la region CAPARD cabe indicar que las exportaciones extrarregionales mostraron una
leve recuperacién en comparacién con el aifio anterior. Para el 2019 las exportaciones fuera de la
region alcanzaron los USD 31,403.4 millones, mostrando un crecimiento del 4.5%, con respecto a
2018, cuando las exportaciones fueron USD 30,062.7 millones. Por su parte las importaciones
extrarregionales mostraron una leve desaceleracién, con una variaicidn interanual de -1.7%,
pasando de un monto de importaciones equivalente a USD 83,500.3 millones en 2018, a un monto
de importacion de USD 82,059.8 millones para 2019.
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Del total exportado, el 50.8% tiene como destino los EUA, cuyas ventas crecieron un 6.5% y también
a la UE cuyas exportaciones representan el 18.6% del total, mostraron una variacion de -0.03%. Uno
de los incrementos mas sustanciales fue el de las exportaciones hacia Suiza que mostraron un
incremento de 370.9% y a China con una variacién de 11.2%.

El buen rendimiento de las exportaciones totales en 2019 se asocia al desempefio de todos los paises
de laregion CAPARD que mostraron una tendencia al alza, de donde resalta la Republica Dominicana
con un incremento del 7.2% y Nicaragua con un alza de 6.9%. Por el contrario Honduras fue el Unico
pais que mostré una reduccion en sus exportaciones en 2.7%

Grafico 4.2: Exportaciones e importaciones totales de la region CAPARD por pais

exportador
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integraciéon Econémica con datos de los Bancos Centrales de la Regidn, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccion

General de Aduanas de Republica Dominicana.

4

- Grafico

Por el lado de las exportaciones hacia los socios comerciales extrarregionales, EUA y la UE
mantuvieron el liderazgo con una participacién del 48.5% y del 23.4% sobre el total de exportaciones
hacia terceros. Con respecto al mercado asiatico, la participacion continué presente siendo muy
representativos los mercados de China (2.2%), Japdn (1.9%) y Taiwan (1.2%).
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Cuadro 4.1: Exportaciones extrarregionales de la region CAPARD segun socio comercial
Importancia relativa en el total exportado y variacion anual (%)
2019

Estados Unidos

50.8% del total exportado

Unidn Europea

18.6% del total exportado

+6.5% -0.03%
México Haiti
3.0% del total exportado @j 2.9% del total exportado
+6.8% -3.8%
Suiza Canada
2.6% del total exportado * 2.5% del total exportado
+370.9% -21.0%
Puerto Rico & China
2.4% del total exportado - 2.0% del total exportado
-14.3% +11.2%

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos de los Bancos Centrales de la Regidn, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccion
General de Aduanas de Republica Dominicana.

L 2

A nivel de productos de exportacidn al mercado extrarregional, predominaron los instrumentos de
medicina, cirugia, odontologia o veterinaria con el 11.6% de participacién en el total; bananos y
platanos con el 8.9%; y el café y sucedaneos del café 7.9%. Para este ultimo, persiste la tendencia a
la baja en su participacién, pasando de un monto de USD 3,021.5 millones en 2017 a USD 2,656.3
millones en 2018 y a USD 2,466.4 millones en 2019, mostrando una disminucién de 7.1% para dicho
afio. Este comportamiento se atribuye principalmente a las reducciones de los precios
internacionales que persisten para 2019.

Es de destacar que durante el 2019 el oro en bruto, semilabrado o en polvo ha mostrado una
recuperacion con respecto a 2018, con un alza en las exportaciones de 15.0%. En esta tendencia
también resalta el incremento de los Instrumentos de medicina, cirugia, odontologia o veterinaria
(10.2%); Cigarros o de sucedaneos del tabaco (6.2%) y el azlcar (5.4%). Mientras que algunos
productos que se han visto afectados, mostrando una tendencia a la baja son los datiles, higos,
pifias, aguacates, guayabas, mangos y mangostanes (-3.1%); los aparatos de ortopedia (-3.7%) y el
aceite de palmay sus fracciones (-8.3%).
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Grafico 4.3: Exportaciones extrarregionales de la region CAPARD grupo de productos
USD millones y participacion relativa en el total exportado (%)

2019
Instrumentos de Caféy
medicina, cirugia, Bananas y platanos sucedaneos del
odontologia y Us$ 2,802.10 café
veterinaria 8.92% USS 2,466.40
US4 3,629.60 7.85%

11.56%

Resto de productos

USS 14,702.20
46.82%
Datiles, higos, pifias,
Oro en bruto, aguacates, guayabas, Aparams.de
semilabrado o en polvo mangos y mangostanes J‘;D:;: ;:0
USS 1,132.80 d
uUss 2,241.10 2.21%
7.14%
Cigarros de tabajo o de
sucedaneos del tabaco
US5923.40 Aceite de
; 2.94% palma y sus
Azucar Aparatos para uso en circuitos  fracciones
USS$ 1,313.40 eléctricos para tension inferior o USS 658.70
4.18% igual a 1,000 voltios
UsS 840.70
2.68%

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integraciéon Econémica con datos de los Bancos Centrales de la Region, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccion

General de Aduanas de Republica Dominicana.

Por el lado de las importaciones extrarregionales, Guatemala, El Salvador y la Republica Dominicana
mostraron una variacién positiva del orden de 2.0%, 1.7% y 0.2%, respectivamente. Mientras que el
resto de los paises de la regidn tuvieron una tendencia a la baja, siendo Nicaragua el que muestra la

mayor caida con una variacion de -9.8%.

En cuanto a los socios comerciales en las importaciones, es importante destacar que el 74.0% de las
mismas provienen de cuatro socios principales, en donde EUA se mantiene con la mayor relevancia,
con una participacién del 40.3% del total, seguido por China (con 14.7%), la UE (con 10.9%) y México
(con 8.1%). Durante el 2019 las importaciones procedentes de estos socios se incrementaron en el
caso de China y la Unién Europea en 2.9% y 4.7%, respectivamente; y mostraron una disminucién
en EUA de 3.7% y México de 0.1%.

Cuadro 4.2: Importaciones extrarregionales de la region CAPARD segun socio comercial
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Importancia relativa en el total importado y variacion anual (%)

2019
Estados Unidos China
40.3% del total importado 14.7% del total importado
-3.7% +2.9%
Unidén Europea México

10.9% del total importado
+4.7%

8.1% del total importado
-0.1%

Colombia Brasil

2.4% del total importado 2.3% del total importado

-1.0% -3.2%

Japon India
. ) ,

2.1% del total importado . 1.4% del total importado

+1.2% +3.2%

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos de los Bancos Centrales de la Region, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccién
General de Aduanas de Republica Dominicana.

4

4.2. Continua el bajo dinamismo en el comercio intrarregional

Las exportaciones intrarregionales de Centroamérica al cierre de 2019 ascendieron a USD 9,868.6
millones y en USD 10,027.2 millones al incluir a la Republica Dominicana, presentando un
crecimiento de 1.4% vy 1.5%, respectivamente, con relaciéon al 2018. Dichos flujos representan el 31%
y el 24% del total exportado, en su orden. A nivel pais, este crecimiento se explica por el
comportamiento positivo registrado por El Salvador, con una variaciéon interanual de 4.5%; seguido
por Honduras con 3.8%; y la Republica Dominicana con 2.7%. Por su parte, Panama y Guatemala
presentaron un menor flujo de exportaciones respecto al reportado en 2018 de -3.7% y -0.8%, en
su orden.

En lo que refiere a las importaciones intrarregionales, en Centroamérica estas alcanzaron USD
10,304.6 millones, y al considerar a la Republica Dominica, la region CAPARD sumé USD 11,010.4
millones equivalentes a un crecimiento de 2.1% y 2.2%, respectivamente, con respecto a lo
reportado en 2018. Se destaca el crecimiento en las importaciones por parte de El Salvador y
Guatemala, registrando variaciones del 12.7% y de 5.9%, en su orden. Sin embargo, Honduras
reporté una reduccion en la compra de mercancias a la regién en -8.5%; igualmente Costa Rica
adquiriod -2.7% menos que en 2018.
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Grafico 4.4: Comercio intrarregional de la region CAPARD
Variacioén interanual (%)

2015 - 2019
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integraciéon Econémica con datos de los Bancos Centrales de la Regidn, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccidn
General de Aduanas de Republica Dominicana.

4

— Grafico

En 2019 la importancia relativa del comercio intrarregional en lo que refiere a las exportaciones
estuvo liderada por Guatemala, El Salvador y Costa Rica, en conjunto sumaron el 82% del total
exportado a la regidon. Mientras que, las importaciones estuvieron lideradas por el Tridngulo Norte
(El Salvador, Guatemala y Honduras), siendo éstos los que consumen mas insumos originados en la
region CAPARD, esta relacidon comercial se ha visto ampliada y fortalecida gracias al proceso de
integracion profunda entrado en vigor en 2017, el cual conviene el establecimiento de una unién
aduanera de forma gradual y progresiva entre estos paises.
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Grafico 4.5: Comercio intrarregional de la region CAPARD
Importancia relativa en el total por pais (%)
2018 -2019
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos de los Bancos Centrales de la Regidn, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccién
General de Aduanas de Republica Dominicana.

Grafico

Las mercancias comercializadas en la regién CAPARD son predominantemente manufacturas de
baja tecnologia. Durante 2019 se observa la concentracidén en cinco mercancias principales a saber,
medicamentos por productos mezclados o sin mezclar (4.8%); preparaciones alimenticias (3.8%);
articulos para el envasado, de plastico (3.5%); productos de panaderia, pasteleria o galleteria (3.1%);
y agua incluidas el agua mineral y gaseada (3%), en conjunto suman el 18.3% del total exportado.
Asimismo, se destaca el crecimiento interanual de los productos como las preparaciones para la
alimentacién de animales (16.6%); papel del tipo papel higiénico y papeles similares, en bobinas
(rollos) (17.7%) y energia eléctrica (19.4%).
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Grafico 4.6: Exportaciones intrarregionales de la region CAPARD seguin grupo de productos
USD millones y participacion relativa (%)

2019
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productos alimenticias
mezclados o sin USS 404.8
mezclar millones
USS 513.2 millones 3.8%
4.8%
Articulos para Prod uc'tos' de
el envasado, pana::lerla,
P pasteleria o
Resto de de plastico g
US$ 372.2 galleteria
productos "
; millones US$ 332.3
USS 7,630 millones millones
3.5%
72.1% 3.1%

Agua, incluidas Papel del tipo
el agua mineral papel higiénico y

y gaseada papeles similares
UsD 313.7 US5268.8 millones
millones 2.5%
3%

Cajas, sacos,
bolsitas y demas
USS 189.3 millones

Preparacio Energia
nesparala eléctrica

alimentaci Uss 190.6

on de | .

onee B millones 1.8%

animales

uss1oa3  1.B% Salsas preparadas,

millones. condimentos y
L.8% sazonadores
155 179.3 millones
1.7%

3

En suma, el comercio intrarregional en la region CAPARD, pese a presentar un menor dinamismo
durante el 2019 explicado por el acentuamiento de una demanda interna moderada, continuda
siendo una ventana de oportunidad no solo para la insercion de la regién en las cadenas globales de
valor a través de la apertura comercial y mejora en la canasta exportadora, sino también en la
bldsqueda de una menor dependencia de los mercados externos.

4.3. Balanza Comercial
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CAPARD registré un déficit de a USD 51,373.50 millones, aunque relativamente menor al observado
en 2018, cuando fue de USD 54,090.60 millones (equivalente al -14.3% del PIB). En esa linea,
Centroamérica también mostré un saldo comercial deficitario en 2019, equivalente a USD 40,864.45
millones, con una tendencia relativamente menor a la observada en 2018 (USD 42,929.57 millones),
equivalente a -15.1% del PIB.

En el comercio intrarregional tres paises muestran un superdvit en balanza comercial siendo Costa
Rica, Guatemala y El Salvador con 1.91%, 0.68% y 0.64% del PIB, respectivamente. El resto de los
paises mantienen un saldo deficitario donde Nicaragua y Honduras mantienen la mayor proporcion
con -4.8% y -3.7% del PIB, respectivamente; seguidamente Panama con -1.2% y la Republica
Dominicana con -0.6% del PIB.

En cuanto a la balanza comercial con socios extrarregionales todos los paises centroamericanos
muestran balances comerciales deficitarios. Al realizar el andlisis por pais, El Salvador es el que
muestra el mayor desbalance, con un saldo de -24.9% de su PIB, y sus principales socios comerciales
con los que se mantiene la mayor magnitud de déficit son Estados Unidos, China, México, Guatemala
y Japon. Le sigue Honduras con un déficit de 19.8% de su PIB, sus socios comerciales relevantes son
EUA, China, Guatemala, México y Costa Rica. Por su parte, Panamd muestra un déficit de 17.0% de
su PIB, y los socios comerciales con los que mantiene el mayor déficit son la Unién Europea, Panam3,
China, México y Costa Rica.

En este sentido, Guatemala con un desbalance comercial del 13.1% del PIB mantiene relaciones
deficitarias con sus socios comerciales donde destacan EUA, México, China, Colombia y Panama.
Mientras que Nicaragua, con un déficit de 11.6% de PIB, presenta un déficit con China, México, Costa
Rica, Guatemala y Estados Unidos. La Republica Dominica (con un déficit de 11.2% del PIB),
mantiene un desbalance comercial con Estados Unidos, Panama y China. Cabe agregar que, al
eliminar las importaciones petroleras, se mantiene un pequefio superavit en su balanza de bienes
(MICM, 2018). Finalmente, Costa Rica con un déficit de 9.5% de su PIB, los principales socios
comerciales que lo originan son China, Estados Unidos de América y México.

La persistencia del déficit comercial se atribuye en alguna medida a la caida de precios que se ha
dado en algunos de los productos agricolas que se comercializan en la regién; derivado entre otros
factores del aumento del volumen de las cosechas en América del Sur, las mayores precipitaciones,
y el incremento de la competitividad de los productos agricolas en Brasil y Argentina, derivado de la
depreciacion de su moneda (CEPAL, 2019).
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Grafico 4.7: Saldo de la balanza comercial de bienes de la region CAPARD
Porcentaje del PIB (%)
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econémica con datos de los Bancos Centrales de la Region, Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC) de Nicaragua, Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) de Panama y la Direccion

General de Aduanas de Republica Dominicana.

L 2

El bajo crecimiento del comercio internacional de mercancias ha estado acompafnado de un ritmo
estable en el nivel general de precios durante los ultimos cinco afios, ubicandose en una banda entre
2%y 4% al cierre de cada afio; ademas de un crecimiento econdmico moderado en el mismo periodo
de referencia. Los intercambios con los socios principales de la regiéon no han presentado cambios
considerables en términos de la relacion biunivoca entre precio y volumen.

4.4. Centroamérica y Republica Dominicana se mantienen como una region
exportadora de servicios

Al cierre de 2019, la regidn obtuvo un saldo superavitario de USD 20,808.6 millones; menor en 1.8%
al registrado en el afio previo, siendo asi que en los Ultimos afios se ha mantenido como una regién
exportadora neta de servicios, y al cierre del 2019. La dinamica del comercio de servicios ha
mantenido una senda de crecimiento durante los Ultimos 10 afios al grado de duplicar las
exportaciones de servicios reportadas en 2009. Dicha expansion se encuentra explicada por el
crecimiento del turismo (viajes) y los servicios de telecomunicaciones, informatica e informacién.
Las exportaciones de la regiéon durante 2019 ascendieron USD 42,863.6 millones, mostrando un
crecimiento de 2.2% menor al reportado el afio anterior (3.5%), continuando la tendencia de menor
dinamismo mostrada desde 2016. Las exportaciones de servicios en términos de PIB de la region
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CAPARD representan 11.9%, muy similar a lo observado en 2018 (12.1% del PIB). Por su parte, las
importaciones de servicios sumaron USD 22,055.1 millones, registrando un incremento de 6.2% con
respecto a lo observado durante 2018. Las importaciones de servicios representan el 6.1% del PIB

SINOD
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de CAPARD.
Grafico 4.8: Comercio de servicios de la region CAPARD
Variacidn anual (%)
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Los mayores exportadores de servicios durante 2019 son Panama con 32.5%, Republica Dominicana
con 21.8% y Costa Rica 22.2%, totalizando USD 32,781 millones, equivalentes al 76.5% del total de
servicios exportado por CAPARD. Se destaca el crecimiento de las exportaciones El Salvador, con
una variacion interanual del 14.9% frente a lo reportado en 2018.

De acuerdo con la estructura exportadora de los servicios se denota la region CAPARD es una region
altamente dependiente del turismo (viajes), representando el 46.1% del total de exportaciones;

mientras que los servicios de transporte suman 21.8%; finalmente el rubro referido a los otros
servicios empresariales representd 12.2% del total exportado durante 2019.

Grafico 4.9: Exportaciones de servicios para la region CAPARD segun rubros
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracién Econdmica con datos de los Bancos Centrales y el INEC para Panama.

Nota: Promedio CAPARD 2019, no incluye cifras para Nicaragua.
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Gréfico

Por el lado de las importaciones, éstas presentaron un crecimiento de 6.2% en comparacidn al afio
previo. El comportamiento antes descrito se debe a mayores gastos de viajes-turismo emisor (11.1%
de variacién interanual); importaciones de servicios de transporte (1.2% de variacién interanual), en
especial de fletes maritimos; y de otros servicios empresariales (16.5% de variacidn interanual).

Grafico 4.10: Importaciones de servicios en la region CAPARD seguin rubro
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5.1. La cuenta corriente refleja una mejoria debido a la contraccion del desbalance
comercial de bienes y servicios y al incremento del ingreso de remesas familiares

Al finalizar el 2019, Centroamérica (CA) y la regién CAPARD registraron un déficit en su cuenta
corriente de 1.0% de su PIB y -1.1% de su PIB, respectivamente; lo que reflejé una mejoria con
respecto al resultado observado en el afio, cuando se dio un déficit de 3.4% del PIB para CAy
de -2.9% de PIB para CAPARD; cabe resaltar que han sido los mejores resultados en los Ultimos afos.
Dicho comportamiento se debid a la contraccién del desbalance comercial de bienes y servicios
(caida interanual de 16.9% en CA 'y de 13.5% en CAPARD), y al incremento del ingreso de divisas por
concepto de remesas familiares (10.7% en CA y de 10.3% en CAPARD) (ver Grafico 5.1).

Grafico 5.1: Evolucion de la Cuenta Corriente de Centroamérica y Republica Dominicana
Cifras en porcentaje (%)
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA
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A nivel de paises, Panama presenta el mayor desbalance en cuenta corriente de USD 3,500 millones
(5.2% de su PIB); no obstante, este resultado es menor al observado en mismo periodo del afio
anterior (-8.2% del PIB). La contraccion del déficit se atribuye a la reduccion presentada por las
importaciones de bienes y servicios (-5.3% de variacion interanual). Le sigue en orden de
importancia Costa Rica con un desbalance de USD 1,544.7 millones, que equivale a 2.5% de su PIB;
no obstante, este resultado es menor al observado en mismo periodo del afio anterior (-3.3 del PIB).
La contraccién del 22.7% del déficit se atribuye a la reduccidn presentada por las importaciones de
bienes (-2.7% de variacion interanual), debido a la pérdida de dinamismo de la actividad econdmica
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local (Banco Central de Costa Rica, 2020), aunado al incremento en las exportaciones de servicios,
gue crecieron 4.5% durante el 2019. Asimismo, para la economia costarricense los pagos de ingreso
primario (renta) es un rubro relevante que ha mostrado un incremento interanual 9.6%, donde
inciden las utilidades de las empresas de inversidn directa y el pago de intereses de instrumento de
deuda.

En el caso de El Salvador, su déficit en cuenta corriente se vio disminuido en 2.6 p.p. de su PIB, al
pasar de 4.7% en 2018 a 2.1% del PIB. Este comportamiento se debe basicamente al incremento en
la exportacién de servicios de 14.9%, donde pondera los mayores ingresos por viajes (28.8% de
aumento), y al mayor ingreso de divisas por remesas familiares (4.8%). Por su parte, la Republica
Dominica presenté un déficit de apenas 1.4 % del PIB, similar al del 2018; este comportamiento se
explica por un aumento en las exportaciones de mercancias generales, principalmente de oro y por
la moderacidn en los precios internacionales del petréleo y por un aumento significativo de las
remesas.

Por el contrario, Guatemala sigue mostrando un superdvit sostenido en su cuenta corriente, que al
cierre de 2019 equivale a 2.4% de su PIB (0.8% del PIB en 2018), el que se originéd como resultado
del buen dinamismo que ha mostrado el ingreso de remesas familiares, con un crecimiento
interanual de 13.1%, y a la moderacion de déficit comercial con un variacién interanual de -0.3% al
cierre de 2019 (17.4% de variacion interanual a diciembre de 2018). Una de las explicaciones para
el referido dinamismo en el ingreso de remesas, ha sido la mejora del empleo en los Estados Unidos,
principalmente el empleo hispano; y el otro factor importante ha sido el temor de deportacién de
los guatemaltecos residentes en Estados Unidos de América ante la politica anti-migratoria a partir
de 2015 (Banco de Guatemala, 2019).

Cuadro 5.1: Balanza en Cuenta Corriente de la region CAPARD
Cifras en millones de USD y como porcentaje (%) del PIB

’ 2017 2018 2019
Pals Valor % del PIB Valor % del PIB  Valor % del PIB

Costa Rica -1,961 -3.4 -1,999 -3.3 -1,545 -2.5
El Salvador -465 -1.9 -1,226 -4.7 -558 -2.1
Guatemala 804 1.1 595 0.8 1,854 2.4
Honduras 123 0.5 -750 -3.1 171 0.7
Nicaragua -987 -7.2 -243 -1.9 n.d. n.d.
Rep. Dominicana -133 -0.2 -1,160 -1.4 -1,205 -1.4
Panama -3,692 -5.9 -5,355 -8.2 -3,500 -5.2
Centroamérica -6,409 -2.5 -8,872 -3.4 -2,604 -1

CAPARD -6,542 -0.8 -10,032 -2.9 -3,809 -1.1

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA
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5.2. El robusto desempeiio del mercado laboral estadounidense impulsé el ingreso de
remesas familiares en CA y CAPARD

El flujo de remesas hacia Centroamérica crecidé en 10.7% en 2019 (CAPARD en 10.3%), hasta alcanzar
los USD 23,816 millones (USD 30,903 millones en CAPARD), liderados por Guatemala, con un ingreso
de USD 10,551 millones (13.4% de crecimiento), seguida por la Republica Dominicana con USD 7,087
millones (9.1% de incremento), El Salvador con USD 5,626 millones (4.8% de incremento) y
Honduras con USD 5,562 millones (13.1% de incremento); que en conjunto captan el 93% de la
remesas en CAPARD. El fuerte crecimiento durante el 2019 se debid principalmente al robusto
desempeno del mercado laboral estadounidense (ver grafico 5.2), pais donde reside la mayoria de
los migrantes de la region (Banco Central de Reserva de El Salvador, 2020).

Grafico 5.2: Remesas de trabajadores y tasa de desempleo hispano en Estados Unidos
Cifras en porcentaje (%)

2011 - 2019
14
12
10
8
6
4
2 I
0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
I Tasa de desempleo Hispano Crecimiento Remesas en CAPARD

== Crecimiento Remesas en Centroamérica

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA y el Bureau of Labour Statistics de los Estados Unidos.

Al medir la importancia relativa de las remesas como porcentaje del PIB en las economias de la
region, para Honduras y El Salvador esta fuente de recursos externos representa alrededor del 21%
del PIB de cada pais, le sigue Guatemala con 13.8% del PIB y la Republica Dominicana con 8.0% de
su PIB (Grafico 5.3). Asimismo, en El Salvador y Guatemala esta fuente de recursos externos excede
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a la exportacién de bienes. Por el contrario, Costa Rica y Panama son emisores netos de remesas, y
el ingreso de estos recursos no exceden el 1% del PIB en ambos paises (SECMCA, 2020).

Grafico 5.3: Ingresos por remesas de trabajadores en de la region CAPARD
Cifras en millones de USD y en porcentaje (%) del PIB
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Nota: el tamano de burbujaindica el % del PIB.

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA.
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Por su parte, el Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos, CEMLA (2019) estima que
Ameérica Latina y el Caribe recibira entre USD 93,000 millones y USD 94,000 millones en 2019, bajo
el concepto de remesas familiares (CEMLA, 2019), comparado con esa cifra CAPARD percibiria el
33% de estos recursos en ese afio.

5.3. Laregion sigue acumulando pasivos basicamente por concepto de inversion
extranjera directa y emision de titulos de deuda de los paises de la region

Por su parte, la cuenta de capital de Centroamérica registré ingresos netos de recursos del resto del

mundo por USD 398 millones (CAPARD con igual monto); mientras que la cuenta financiera
contabilizé entradas netas de capitales por USD 11,676 millones (CAPARD con USD 14,176 millones).
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Lo anterior como efecto del incremento neto de pasivos de los paises de Centroamérica, como de
CAPARD, basicamente por concepto de inversidn extranjera directa y emision de titulos de deuda
de los paises de la regién, que se compensaron en parte por el aumento de activos de otra inversién
(salidas de capital). No obstante, la entrada de recursos de la cuenta financiera de Centroamérica
fue superior en USD 1,101 millones que lo observado en el afio previo y en USD 899 millones para
CAPARD ( Grafico ).

Grafico 5.4: Composicion de la Cuenta financiera de la region CAPARD
Millones de USD
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA
Nota: el signo negativo denota una entrada de recursos por aumento de pasivos externos y/o disminucion de activos externos.
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- Grafico

5.4. LaInversion Directa (ID) se mantiene como la principal fuente de recursos
financiero en Centroamérica y Republica Dominicana

Durante el 2019, la Inversién Directa (ID) neta (adquisicion de activos financieros menos pasivos
netos incurridos) de Centroamérica totalizaron USD 8,873 millones (USD 11,885 millones en
CAPARD), monto inferior en USD 1,272 millones a la ID captada durante el 2018 (caida de USD 794
millones en CAPARD), y éstos representan el 4.4% del PIB de Centroamérica y 3.3% del PIB en
CAPARD. La reduccién antes descrita se debe a que Panama, Honduras y El Salvador presentaron
una disminucién en el flujo de ID neta, de USD 933 millones, USD 396 millones y USD 164 millones,
en su orden. Por el contrario, la ID neta de Costa Rica y la Republica Dominicana se vio incrementada

en USD 235 millones y USD 477 millones, respectivamente.
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Grafico 5.5: Inversion Extranjera Neta de la region CAPARD
Porcentaje (%) del PIB
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA

Durante el 2019 Centroamérica aumento sus pasivos de inversion directa con el resto del mundo en
USD 11,506 millones (CAPARD en USD 13,480 millones), esencialmente en acciones y
participaciones de capital, donde la reinversién de utilidades tiene un peso importante (47% de los
pasivos).

Al analizar la inversidn extranjera directa por sentido direccional®®, la inversién que recibié CAPARD
en 2019 fue por USD 8,210 millones (USD 13,045 millones en CAPARD), incluyendo las inversiones
intrarregionales, monto inferior en 2.2% con respecto a lo registrado en mismo periodo del 2018
(USD 8,391 millones), debido al menor de la ID captada por Honduras (-48.2%), El Salvador (-19.8%)
y Panama (-8.7%). En el caso particular de Honduras, la contraccién se debié al pago de deudas y
financiamiento hacia el exterior, donde las empresas de inversidén directa remitieron recursos a sus
casas matrices y filiales en el exterior; transacciones financieras relacionadas directamente con la
operatividad de las empresas y su ciclo de financiamiento en el corto y mediano plazo (BCH, 2020).

18 El principio direccional es una presentacidn de los datos de la inversién directa ordenados de acuerdo con
el sentido de la relacion de inversién directa: “inversion directa en el extranjero” o como “inversién directa
en la economia declarante”. La diferencia entre la presentacion por activos- pasivos y la presentacion
direccional se deriva de diferencias en el tratamiento de la inversidn en sentido contrario y algunas inversiones
entre empresas emparentadas.
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En cuanto al sentido direccional de la ID, Panama se posicioné como el principal receptor en la
region, seguido por la Republica Dominicana, Costa Rica y Guatemala, que en conjunto captaron
87% de la ID total (inclusive la ID intrarregional). En la Republica Dominicano el flujo de ID fue mayor
en USD 478 millones si se contrasta con lo registrado en el afio previo; este incremento se vio
influenciado por el aumento de pasivos en forma de acciones y otras participaciones de capital. En
cuanto al origen de la inversion percibida por la economia dominicana provino en su mayoria de
Estados Unidos de América, Espafia y México, y se destind a las actividades econdmicas relacionadas
al turismo, comercio/industria y el sector inmobiliario.

Grafico 5.6: Inversion Extranjera Directa en la economia declarante
Millones de USD
2019

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion de las Estadisticas del Sector Externo

Armonizadas/SECMCA

Por su parte, la recuperacioén de los flujos de ID en Costa Rica se debid al incremento de la inversion
proveniente de los Estados Unidos, el principal inversor de la economia costarricense. Le siguen en
orden de importancia Colombia y México, entre otros. En cuanto actividades econdmicas, la
manufactura concentré el 60.0% de los flujos de ID, mientras que las actividades asociadas a los

servicios representaron un 37.4% del total.
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5.5. Laregidn sigue acumulando activos de reserva

Durante el 2019 la contratacién de pasivos externos de los gobiernos generales y las menores
presiones de financiamiento de la cuenta corriente, permitieron a Centroamérica acumular USD
5,549 millones (USD 6,699 millones en el caso de CAPARD) en activos de reserva oficial (ARO); en el
caso de Centroamérica el monto fue superior al registrado durante el 2018 (USD 1,133 millones).
Dicho aumento de los ARO se traduce en un saldo de USD 40,704 millones a diciembre de 2019 y
USD 49,486 millones en CAPARD, y con ello se cubre en 3.9 veces (3.2 veces en CAPARD) el servicio
de la deuda externa publica de corto plazo -doce meses- (USD 15,299.2 millones), reflejando asi un
solido respaldo para el cumplimiento de las obligaciones externas de Centroamérica.

Grafico 5.7: Flujo de Activos de Reserva Oficiales de CA y region CAPARD *
2010 -2019

Centroamérica CAPARD
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion de las Estadisticas del Sector Externo
Armonizadas/SECMCA

4

Los tipos de cambio nominal, en general, de los paises centroamericanos experimentaron menores
depreciaciones. A nivel de pais, la Republica Dominicana, Honduras y Nicaragua experimentaron
depreciacion en su tipo de cambio nominal, que en algunos casos fue menor al observado durante
el afio previo. En el caso de la Republica Dominicana el ritmo de depreciacidn se acelerd en el ultimo
trimestre de 2019 influenciado por la evolucidn del sector turismo y la moderacidn de la actividad
econdmica. Por otra parte, en Costa Rica el entorno de menor incertidumbre econédmicay el ingreso
de capitales externos propicié una apreciacion de tipo cambio nominal, y al cierre de 2019 este se
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situd en niveles observados durante el 2017 y a mediados de 2018 (Banco Central de Costa Rica,
2020).

Grafico 5.8: Comportamiento del tipo de cambio nominal de la region CAPARD
2015 - febrero 2020

10

Porcentaje

EMMIJ SNEMMJ SNEMMIJ SNIEMMIJ SNEMMIJ S NI
2015 2016 2017 2018 2019 02

Costa Rica Guatemala Honduras e====Nicaragua === RepUblica Dominicana

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion del SIMAFIR/SECMCA.
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Dado que la inflacidn regional se mantuvo estable en el 2019 y considerando las depreciaciones
nominales de las monedas de los paises centroamericanos, se puede decir que la mayoria de los

I'°. De acuerdo con la variacidn interanual

paises registraron una apreciacion del tipo de cambio rea
del ITCER bilateral con Estados Unidos, la mayoria de los paises (excepto El Salvador y Republica

Dominicana) registré una apreciacién real a diciembre 2019.

19 El indice de tipo de cambio real (ITCER) compara los precios relativos de una canasta de bienes producidos
en diferentes paises y se presenta en términos de moneda nacional respecto a una moneda extranjera.
Aumentos en dicho indice se asocian a una ganancia de competitividad tedrica de las exportaciones del pais.
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Grafico 5.9: ITCER Bilateral EUA (2000=100) de la regién CAPARD
2015- febrero 2020
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Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacion del SIMAFIR/SECMCA.
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Capitulo 6: Sector Monetario y Financiero

6.1. Ante la ausencia de presiones inflacionarias las Tasas de Politica Monetaria se
ajustaron hacia la baja.

Durante 2019, las condiciones financieras externas han sido favorables para la regidn, debido al
cambio en la postura de la politica monetaria de los principales paises desarrollados, quienes han
optado por una politica expansiva. Adicionalmente, los paises de la regién no afrontaron presiones
inflacionarias, lo anterior influyéd en que Costa Rica, Honduras y Republica Dominicana, en el
transcurso del afio, redujeran su Tasa de Politica Monetaria (TPM) (Grafico 6.1).

Grafico 6.1: Tasa de politica monetaria de los paises de la region
Porcentaje (%)

2014-2020

5.8

u

5.0

4.2

35

2.8

2.0

abr-14 oci-15 abr-17 oct-18 abr-zo  1-2 : 195

r.=1 ago.-1 = br. -
Costa Rica Guatemala Hondwas Rep. Domirscana e ¢ ¢ e 19 # 20

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con informacién del SIMAFIR/SECMCA.
Nota: Los paises de region con tasa de politica monetaria son: Costa Rica, Guatemala, Honduras y Republica Dominicana.
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En efecto, entre diciembre 2018 y 2019, el Banco Central de Costa Rica redujo la TPM de 5.25% a
2.75%, con base en el comportamiento de la inflacidn, la ralentizacidn de la actividad econdémica, el
crecimiento del nivel de desempleo y el bajo crecimiento de los agregados monetarios y del crédito
al sector privado (Banco Central de Costa Rica, BCCR 2019).
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Honduras por su parte, a principio del 2019, aumentd la TPM con el objeto de contrarrestar
presiones inflacionarias relacionadas con el alza en las tarifas de energia eléctrica. Sin embargo, a
finales del mismo afo, las presiones inflacionarias se disiparon, especialmente las ocasionadas por
las expectativas sobre la evolucidon futura de los precios internacionales de alimentos y
combustibles; ante ello, sus autoridades decidieron reducir la TPM a 5.5% (Banco Central de
Honduras, BCH 2019).

En el caso de Republica Dominicana, a partir de junio 2019, la TPM inicia una fase de descenso, luego
de doce meses en que se mantuvo en 5.5%, de manera que a diciembre de ese afio la TPM se
anuncié en 4.25%. La reduccion obedece a la persistencia de los factores de incertidumbre en el
contexto internacional, caracterizado por el menor dinamismo esperado en las economias
avanzadas, el conflicto comercial y las expectativas de mercado de que el Sistema de la Reserva
Federal (FED, por sus siglas en inglés) realice nuevas reducciones en su tasa de interés (Banco Central
de la Republica Dominicana, BCRD 2019).

6.2. Latasa de crecimiento de la liquidez total mostré una tendencia hacia la
aceleracion en un contexto de estabilidad cambiaria

La tendencia expansiva en la politica monetaria en varias de las economias de la regidn ha tenido
un comportamiento mds activo en Costa Rica, el cual ha resultado al cierre 2019, en un mayor
dinamismo del agregado monetario mds amplio (M3) a nivel regional. En efecto, a diciembre 2019,
este agregado crece a una tasa interanual del 7.5%, dinamismo no visto desde junio 2015 (ver grafico
6.2).

Se destaca en Nicaragua durante el Ultimo semestre del 2019, una recuperacidn en la dindmica de
sus agregados monetarios, resultado de una serie de medidas adoptadas por sus autoridades, entre
las cuales se resaltan: la introduccién de reportos monetarios, flexibilizacidn de la politica de encaje
y la simplificacién del rol de prestamista de Ultima instancia a través de una Unica linea de asistencia
financiera.
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Grafico 6.2: Tasa de crecimiento del M3 de los paises de la region y valor del agregado
monetario regional
Variacién interanual (%) y miles de millones de délares (USD)
2013-2019
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA, 2020a).
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La mayor dindmica del M3 regional a lo largo del 2019 ha sido influenciado también por el cambio
en la postura de politica monetaria por parte del Comité Federal del Mercado Abierto de la FED, el
cual, a partir de julio, ha bajado de manera sucesiva el rango de la tasa de los fondos federales. Lo
anterior ha significado un contexto de sincronizacién entre las politicas monetarias de la regién, por
lo cual, durante dicho afio, no se observa en los paises con moneda propia saltos abruptos en la
volatilidad en sus tipos de cambio (ver grafico 6.3).
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Grafico 6.3: Volatilidad cambiaria en los paises de la regién
porcentaje (%)
2015-2019
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano, (SECMCA 2020b).

Nota: La volatilidad cambiaria para un determinado trimestre se obtiene a partir de la desviacidn estandar de la tasa de retornos diarios
en el tipo de cambio en dicho trimestre.

!Gréfico

Se resalta que, a lo largo del 2019, la volatilidad cambiaria en Costa Rica ha bajado continuamente
con respecto al repunte observado a finales de 2018, momento en el cual ocurria una percepcién
negativa de los mercados internacionales -debido a su alto déficit fiscal- ademas de una serie de
hechos extraecondmicos como la falta acuerdos politicos y descontento social. Sin embargo, se
destaca que, a inicios del 2019, gracias a una serie de reformas para el fortalecimiento de las
finanzas publicas, se produjo una mayor estabilidad en el tipo de cambio.

Al igual que Costa Rica, el resto de los paises de la regidén, durante el 2019, también muestran
estabilidad en sus tipos de cambios, pese a que en Republica Dominicana durante el segundo
semestre la volatilidad en el tipo de cambio se incrementd, la variacion fue relativamente leve, y, se
estabilizé durante el ultimo trimestre del afio.
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6.3. El crédito mostro una dindamica diferente a la de la liquidez total

En cuanto al comportamiento del crédito, la expansién monetaria en algunas economias de la
region, aunado a la mayor liquidez en el entorno internacional, no ha implicado un incremento en
la dindmica del crédito a nivel regional. Contrario a lo observado con los agregados monetarias
regionales, a lo largo del 2019, el saldo de crédito de las Otras Sociedades de Depdsitos (OSD) se ha
mantenido creciendo a un menor ritmo en comparacion a los ultimos cinco afios (ver gréfico 6.4).

Grafico 6.4 Saldo de crédito de los paises de la region
Variacién interanual (%) y miles de millones de délares (USD)
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano, (SECMCA 2020a).
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Esta ralentizacion del crédito a nivel regional se ha producido particularmente en el nominado en
moneda extranjera, cuyo saldo durante el 2019 se redujo. Este resultado es producto, en primer
lugar, de la contraccidn acontecida tanto en Costa Rica a partir del segundo semestre y en Nicaragua
durante todo el afio; y, en segundo lugar, por el debilitamiento desde el 2018, en la dindmica en ese
tipo de crédito en Guatemala.

Con respecto al crecimiento del crédito por pais, en 2019, se aprecia una tendencia decreciente en
Costa Rica, Nicaragua y Honduras; en los primeros dos paises la desaceleracidn ha sido significativa
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y obedece a sus respectivos ciclos econémicos, al grado tal que, al cierre del afio, en ambos paises
el saldo en la cartera crediticia se ha contraido. En el caso de Honduras, la ralentizacién del crédito
obedece a un ajuste gradual, luego de haberse agotado el estimulo fiscal el cual, durante el 2018,
flexibilizé el otorgamiento de crédito para proyectos de desarrollo nacional.

En contraste, en El Salvador y Guatemala la dinamica del crédito ha tenido un comportamiento
estable, mientras en Panamay en Republica Dominica durante el Gltimo trimestre del afio, el crédito
ha recuperado dinamismo, luego de presentar una tendencia a la baja.

Es de destacar que, a nivel regional durante el ultimo trimestre del 2019, el crédito mejoré en su
dinamismo, debido principalmente a la recuperacion del ritmo de crecimiento del crédito en
Panama y Republica Dominicana. En el primer pais ello se explica por el incremento en la liquidez a
nivel mundial; en el segundo, a la anterior razén junto con la flexibilizacién de su propia politica
monetaria.

Por otro lado, al cierre 2019, en Costa Rica y Honduras las tasas de interés por préstamos en moneda
nacional muestran una tendencia descendente; si bien, en Honduras esa tendencia comienza a
partir del segundo semestre 2017, ello obedece a una disminucidn en la prima de riesgo pais. En
tanto en Costa Rica, esa tendencia se da a partir del 2019, resultado de la reduccidon de la TPM en
un contexto de ralentizacién del crédito privado.

En los casos de Guatemala, Republica Dominicana y El Salvador, la tendencia de la tasa activa por
los créditos en moneda nacional ha permanecido invariable, ubicandose en torno a un 12.5% en los
primeros dos paises y 7.0% en el lltimo. Es de sefialar la tendencia alcista observada a partir del
segundo semestre 2018 en Nicaragua, resultado del estrés financiero motivado por su crisis politica
(ver Figura 6.5).

Diferente al comportamiento de la tasa por el otorgamiento de crédito en moneda nacional, en
Costa Ricay en Republica Dominicana, la correspondiente al crédito en moneda extranjera presenta,
solo a partir del segundo semestre 2019, una tendencia descendente, en concordancia al periodo
en que dio inicio sucesivas reducciones en el rango de la tasa de los fondos federales por parte de
la FED.

En Guatemala y especialmente en Nicaragua, la tasa por crédito en moneda extranjera se mantuvo,
durante gran parte del 2019, con una tendencia ascendente, aunque en ritmos diferentes. En efecto,
entre el cierre 2018 y 2019 en Nicaragua el promedio mévil a doce meses de la tasa aumentd en
200 puntos base (pb), en tanto en Guatemala tal incremento fue de 20 pb.
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Grafico 6.5 Evolucion de la tasa de interés nominal activa en moneda nacional en los paises de la

region
Porcentaje (%)
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano, (SECMCA 2020).
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Grafico 6.6 Evolucion de la tasa de interés nominal activa en moneda extranjera en los paises de

la region
Porcentaje (%)
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano, (SECMCA 2020).
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6.4. El crédito por sector econdmico ha tenido un comportamiento heterogéneo entre
los paises de la region.

Para Costa Rica, tanto el choque de oferta como de demanda se consideran detonantes de una
interrupcion de la cadena de suministro tanto dentro las economias industrializadas como a nivel
internacional. En ese sentido se experimentaria una interrupciéon en el proceso de produccidn, con
lo cual, se afectaria principalmente al sector de manufacturas, pero no exclusivamente. Un factor
determinante es la incertidumbre; esta seria un factor determinante en el comportamiento de los
agentes econdémicos.

Por tanto, la interrupcidn de la cadena de suministro tiene varios efectos, esto se explica a través
del llamado “contagio de la cadena de suministro”. En este sentido, al estancarse alguna de las
actividades productivas que tenga una alta dependencia de la integracién vertical, se estara
paralizando al resto de actividades dentro de la integracidn. En esta sucesion de la cadena, incluso
podria haber un ajuste en los inventarios a lo largo de la cadena, poniendo en riesgo de
desabastecimiento a aquellos que forman parte de la cadena de suministro (Bems, Johnson y Yi,
2012).
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En este sentido, la crisis provocada por la pandemia de COVID-19, que interrumpié la cadena de
suministro, seria mds pronunciada en China. Actualmente, el 20% del comercio mundial de la
fabricacion de productos intermedios se origina en ese pais (UNCTAD, 2020). Por tanto, aquellas
industrias que dependen mayormente de los insumos chinos para la produccidn serian mayormente
afectados por esta disrupcién.

Dado que China tiene un papel determinante como proveedor de insumos a nivel global, una
reduccion de estos insumos afectara la capacidad productiva de los paises que dependen de éstos.
En consecuencia, las exportaciones de aquellos paises cuyas industrias dependen de dichos
insumos, enfrentarian problemas de escasez de componentes criticos para su fabricacion.

Para el caso de los paises de América Latina y el Caribe, los efectos diferirdn entre paises. Por
ejemplo, Goldman Sachs (2020) espera una combinacidon de dos impulsos, uno externo y otro
interno. En cuanto al choque externo, se prevé un impacto en la economia de los Estados Unidos,
lo cual incidird, en el crecimiento mundial, comercio internacional, turismo, precios de productos
basicos, entre otros. En el orden interno, las medidas de contencién antes mencionadas podrian
provocar un impacto importante en el gasto en servicios.

La pandemia ha provocado principalmente un choque de oferta, con lo cual se prevé un bajo
desempeio de las exportaciones de productos basicos, el turismo y el flujo de remesas. Estos
factores tendran mayores efectos en economias que se encuentran en vias de desarrollo y que sean
dependientes de estos sectores (Hausmann, 2020).

Bajo este contexto, la incertidumbre domina el panorama econdémico con lo cual las decisiones de
los agentes econdmicos son inciertas. Se esperaria que la evoluciéon de la crisis sanitaria determine
los ajustes en los prondsticos de los efectos sobre el sector real de la economia y con ello también
las propias expectativas de los hogares y las empresas. En lo inmediato, la pandemia del COVID-19
ha provocado efectos abruptos en las perspectivas econdmicas mundiales y, adicionalmente, un
nuevo marco de riesgos a la baja para el crecimiento econémico de los paises centroamericanos.
En 2019 el crédito ha decrecido en todos los sectores econdmicos exceptuando el destinado al
sector construccion, el cual muestra un dinamismo del 12.5% al cierre del afio. Sin embargo, el
crédito hacia los destinos consumo y vivienda, los cuales representan mads de la mitad de la cartera
de crédito, decrecieron a tasas interanuales en torno al 1.5%, en tanto los créditos para comercio y
servicios fueron los que mas se desaceleraron, a tasas en torno al 8.0%, dinamica solo vista durante
la crisis financiera mundial de 2008 (Grafico 6.7 panel A).

83

: SICA

ema de la Integracion

Centroamencana



gesARROL

QSIECA @K% SICA

S Sistema de la Integracion

Arios. de Integracion Econsmica Centroamericana

1960 - 2020 Ctmgcaact™

Grafico 6.7 Tasa de crecimiento interanual del crédito por sector econémico
Porcentaje (%)
2017-2019
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano, (SECMCA 2020).

4

— Grafico

En el caso de El Salvador, en el 2019, el crédito a los sectores construccidn y otros aumentaron su
dinamismo con respecto a los ultimos dos afios, de hecho, en el primero de esos sectores, el crédito
se incrementd en mas de una tercera parte, superando inclusive el alto dinamismo observado
durante el 2018, de manera que en los dos ultimos afios esta cartera se ha duplicado. En tanto el
crédito destinado a consumo muestra un crecimiento estable en torno a una tasa del 6.0%, dindamica
que ha producido que ese destino incremente su importancia dentro de la cartera total. Es de
apuntar que a partir del segundo semestre 2019, el crédito a los sectores agricola e industria se
contrae, en el primer sector ese comportamiento obedece a un ajuste dado el mayor dinamismo
observado un afo atrds, mientras en el segundo sector la contraccion obedece al enfriamiento en
el crédito, el cual se viene apreciando desde el segundo semestre del 2016 (Grafico 6.7 panel B).

En cuanto al comportamiento del crédito por sector econdmico en Guatemala se destaca, la

ralentizacién del crédito destinado a vivienda, pasando de crecer durante el 2018 a tasas en torno
al 15.0% a crecer en el 2019 a tasas cercanas al 7.0%. A su vez, el destinado a construccion, comercio
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y consumo incrementaron su dinamismo en comparacion con sus respectivos desemperios durante
el 2018, en estos ultimos dos sectores, la dindmica del crédito se ha recuperado de la ralentizacion
observada durante el 2016. Finalmente, se destaca que el crédito a los sectores agricola e industria
durante el 2019 se contrajo, en el primer caso esa dinamica se observa desde los ultimos tres afios
y en el segundo caso desde el segundo trimestre del 2019 (Grafico 6.8 panel A).

En Honduras, en el 2019, la dindmica del crédito en los sectores agricola, comercio y vivienda se ha
moderado, dada las altas tasas de crecimiento observadas durante el 2018. En tanto el crédito con
destino consumo, se mantuvo creciendo a un ritmo similar al del 2018, consolidando asi su
recuperacion dada la ralentizacién observada a finales del 2017. Es de destacar que en el 2019 se
observa un crecimiento en la cartera de créditos en los sectores agricola e industria, situacion que
lo diferencia con el desempefio observado en sus dos principales socios comerciales, El Salvador y
Guatemala (Gréfico 6.8 panel B).

Grafico 6.8 Tasa de crecimiento interanual del crédito por sector econémico
Variacidn interanual (%)
2017-2019
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA 2020).
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Nicaragua que afronta un periodo de recesiéon econdmica debido a su situacidn politica, muestra
durante el 2019 importantes contracciones en los saldos de crédito en todos los sectores. En la
mayoria de los sectores esta contraccion ha sido persistente, iniciando en el Ultimo trimestre del
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2018. Los sectores que mas han resentido la contraccidn del crédito son industria y consumo, en la
medida en que la participacion de ellos dentro de la cartera de crédito se ha reducido
significativamente (Grafico 6.9 panel A).

En Panama el crédito sigue mostrando una ralentizacién en la mayoria de los sectores, durante el
2019, inclusive los destinos agricolas, industria, construccién y comercio sus respectivos saldos se
contrajeron. Adicionalmente, en los uUltimos afios se ha visto un alto dinamismo en el crédito
destinado a consumo en detrimento al destinado a otros sectores, especialmente al de vivienda,
ello ha implicado un cambio en el apetito de riesgo por parte de las OSD. En efecto el mayor
dinamismo del crédito en consumo durante el Gltimo trimestre del 2019 explica en parte el alza en
la tasa de interés observado en ese periodo (Grafico 6.9 panel B y grafico 6.5).

Grafico 6.9 Tasa de crecimiento interanual del crédito por sector econémico
Variacién interanual (%)
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Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA 2020).
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En Republica Dominicana por su parte, durante el 2019, el comportamiento del crédito por sector
econdmico ha mostrado un desempefio similar al del 2018, exceptuando en los sectores industria y
comercio donde su dindmica se ha ralentizado significativamente en comparacién a un afio atras.
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En contraste a lo anterior, los sectores construccidn y vivienda muestra un repunte importante,
resultado a la politica de liberacion de recursos de encaje bancarios adoptadas por su autoridad

1"£“’CAN0 *

monetaria (Grafico 6.9 panel C).
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Capitulo 7: Entorno de negocios y Facilitacion del Comercio

7.1. El desarrollo de la actividad empresarial en Centroamérica presenté un retroceso
significativo.

El entorno de negocios o desarrollo de la actividad empresarial medido a través del reporte Doing
Businnes?® del Banco Mundial, brinda a los hacedores de politica una herramienta que evalua el
progreso e identifica las buenas practicas internacionales en cuanto al entorno de negocios, a través
de una serie de indicadores que evaluan las reformas regulatorias implementadas en el periodo de
mayo 2018 a mayo 2019. En este sentido, el reporte Doing Business a través del indicador Distancia
a la Frontera®! (DAF) muestra los avances en materia regulatoria medido en una escala del 0 al 100,
donde O representa el desempefio mas bajo y 100 la mejor practica global o frontera.

Gréfico 7.1: indice Doing Business
[]- Cambio de posicion respecto al afio anterior-Puntaje DAF
Ranking 2020

I

Costa Rica
Panams -
e
|

Guatemala lwl
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|
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|

20 \Mide las regulaciones que restringen o promueven la facilidad para hacer negocios en los paises. Dicha
medicién permite evaluar el desempefio en la apertura de nuevos negocios en términos de tiempo y costos a
través de mejoras normativas y reglamentarias promovidas al interior de los paises. Asimismo, realiza una
comparacioén entre 190 economias del mundo lo que me permite evidenciar en materia de avances y rezagos
la brecha entre las economias desarrolladas y en desarrollo.

21 La distancia a la frontera captura la diferencia entre el desempefio de cada economia y el mejor dato
observado (la frontera) a nivel global en cada medida de indicadores analizados.
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En la medicion que corresponde a 2020, Centroamérica y Republica Dominicana (CAPARD)
presentaron un significativo retroceso respecto al afio anterior pese a que la mayoria de los paises
mejoraron en puntuacién, todos descendieron en el ranking a excepcion de Guatemala que paso
del nimero 98 al 96; Costa Rica pese a caer 7 puntos en el ranking respecto a 2019 continula siendo
el pais mejor evaluado de Centroamérica, seguido por Panama quien también descendid 7
posiciones ubicandose en el numero 86, seguido por El Salvador en la posicién 96, Republica
Dominicana que presentd el mayor descenso se ubica en la posicién 115, Honduras en la 133 y
Nicaragua ubicandose en el lugar 142 de la tabla.

Asimismo, dentro de los indicadores de cardcter administrativo particularmente los referidos a la
facilidad para abrir una empresa, reflejan que los costos para abrir un negocio expresado en
términos de ingreso per cdpita muestran una mejora respecto a 2019, el promedio centroamericano
se redujo de 30.4% a 21%. A nivel pais se destaca la mejora en la reduccidn de los costos per capita
en Honduras que paso de 40.7% a 28%; El Salvador de 45.1% a 43%; y Guatemala con una leve
mejora de 18.1% a 17%; el resto de los paises no mostraron cambios significativos respecto a la
medicidn anterior.

En cuanto a los dias que toma abrir un negocio en la regidn, este indicador presenta un retroceso
respecto a la medicidn anterior, de 14.6 dias en 2019 a 17 dias en 2020. La region continda por
debajo del promedio de América Latina y el Caribe estimado en 29 dias. Panama muestra los
mejores resultados con un promedio de 6 dias seguido por Nicaragua con 14; Guatemala con 15; El
Salvador y Republica Dominicana con 17 y Costa Rica con 23 dias. Honduras presenta la mayor
temporalidad con 42 dias. Finalmente, en cuanto al nimero de procesos la region muestra un ligero
avance de 8 a 7.4 procesos para el mismo periodo.

Grafico 7.2: Indicadores de facilidad para abrir una empresa en CAPARD
2020
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econémica con datos del Doing Business 2020, Banco Mundial.
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En este sentido, se identifica que entre las reformas implementadas durante el 2019 en la regién
qgue han facilitado la creacién de negocios estan las mejoras en el suministro eléctrico en Costa Rica
y El Salvador. Por su parte, el World Economic Forum (WEF, 2019) seiiala en el reporte Regional
Risks for Doing Business 2019 que entre los principales problemas que afectan directa o
indirectamente la creacidon de negocios en América Latina y el Caribe estan, la debilidad en la
gobernanza; la inestabilidad social; el comercio ilicito y la pérdida de confianza en los gobiernos
nacionales.

7.2. Las medidas de facilitacion reducen los costos del comercio en los paises en
desarrollo.

Ademas de la facilidad para hacer negocios, la facilidad para exportar refleja en tiempo y costos el
grado de desarrollo de una economia. A pesar de que existen diferentes percepciones sobre los
beneficios que otorga la facilitacién del comercio, existe en un consenso del impacto que este tipo
de medidas tiene en el comercio internacional. Entre estos beneficios destacan la reduccion en los
costos de transaccidon asociados con la aplicacion, regulacién y administracion de las politicas
comerciales (lwanow & Kirkpatrick, 2009).

A este respecto, el Acuerdo sobre Facilitacion de Comercio (ACF) de la OMC que entrd en vigor en
2017, contiene una serie de disposiciones que van desde la agilizacién en el despacho y transito de
mercancias hasta medidas que implican la cooperacidn entre aduanas, ademds de instar a la
asistencia técnica en areas de facilitacion del comercio y mejora en la eficiencia procedimientos
aduaneros. El ACF consta de tres secciones donde la primera abarca lo referido al comercio de
mercancias en términos administrativos; la segunda refiere al trato especial y diferenciado que
permite a los paises menos favorecidos aplicar ciertas disposiciones en virtud de su beneficio y
acorde a tres categorias estipuladas en el acuerdo; y finalmente la tercera seccién estable las
disposiciones para establecer un Comité permanente de Facilitacién del Comercio en la OMC
ademas de exigir a los firmantes contar con un Comité a nivel nacional para asegurar la coordinacién
e implementacion de las disposiciones del Acuerdo?

A este respecto, los indicadores sobre comercio transfronterizo del reporte Doing Business y los
indicadores sobre facilitaciéon del comercio del World Economic Forum permiten evaluar de manera
aproximada los avances en materia de facilitaciéon del comercio implementados en la regién. Para

22 para mas informacidn véase sitio web oficial:
https://www.wto.org/spanish/tratop_s/tradfa_s/tradfa_s.htm
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el Banco Mundial, la medicién del tiempo para exportar se compone de dos procesos, donde el
primero de estos es el cumplimiento fronterizo y el segundo, el cumplimiento documental®.

Para la medicidn 2020 no se reportan cambios considerables respecto a 2019 a excepcién de
Honduras quien vio incrementado el promedio de horas relacionadas con el cumplimiento
fronterizo de 88 horas a 108 horas. En Centroamérica el tiempo total para exportar se estima en 69
horas para 2020, mostrando una ligera reduccién del tiempo promedio registrado en 2019, en 74
horas, incluyendo a Republica Dominicana, el promedio de la regién CAPARD es de 57 horas. El
promedio de CAPARD se encuentra por debajo del promedio de América Latina de 91 horas, pero
muy por encima del promedio de los paises de la OCDE estimado en 15 horas.

Grafico 7.3: Comercio transfronterizo en Centroamérica
Tiempo para exportar (horas)
2020

OCDE [bAFE] 15.0

América Latina y el Caribe 91.0
CAPARD 57.1
Republica Dominicana 26.0
Centroamérica 69.4

Panama 24.06.0 EELK]

Nicaragua 1200

108.0 RO 156.0

Honduras

Guatemala

El Salvador 240 9.0 REEX

Costa Rica 44.0

-10 10 30 50 70 90 110 130 150 170

E Cumplimiento fronterizo Cumplimiento documental

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos del Doing Business 2020, Banco Mundial.

L4

2 En este sentido, el cumplimiento de fronteras es el tiempo asociado con el cumplimiento de las regulaciones
aduaneras de la economia y con las regulaciones relacionadas con otras inspecciones que son obligatorias
para que la mercancia cruce la frontera; mientras que, el cumplimiento documental es el tiempo asociado
con el cumplimiento de los requisitos documentales de todas las instituciones gubernamentales involucradas
en el pais de origen de la mercancia, y los relaciones con el pais de destino y de transito si los hubiera.
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En Centroamérica los avances en materia de facilitacion del comercio estan relacionados con el
proceso de unidén aduanera, acuerdos o tratados de libre comercio y negociaciones sobre facilitacion
del comercio en la OMC. Dichos avances buscan la mejora y la simplificacién en los procedimientos
para exportar e importar, a través del fortalecimiento y potenciacion de las operaciones y tramites
aduaneros y migratorios, ademas de la aplicacidon de acuerdos y tratados que eliminan barreras y
restricciones al comercio.

En este sentido, el Indicador Facilitacidon del Comercio (ETI) y los subindices consiguientes medidos
por el WEF, permiten evaluar la implementacién y el impacto de los avances en materia de
facilitacién del comercio. Dicho indice evalia a 136 economias en una escala del 1 al 7 en el
cumplimiento de 7 pilares agrupados en 4 subindices, el acceso al mercado doméstico y al mercado
internacional; la eficiencia y transparencia en la administracién fronteriza; la disponibilidad y calidad
de la infraestructura y el transporte; el uso de las TIC'S y el ambiente operativo.

Para el BID (2019) la limitada infraestructura en la regidon puede ser un factor que restringe el
crecimiento econdmico a mediano plazo. Se observa una heterogeneidad entre los paises y entre
los sectores, sin embargo, aumentar los flujos de inversion publica tienen una serie de restricciones
presupuestarias y altos niveles de endeudamiento que condicionan una mejora en la formacion
bruta de capital.
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Recuadro. Estrategia Centroamericana de Facilitacion del Comercio y la Competitividad (ECFCC)

La Estrategia Centroamericana de Facilitacién del Comercio y la
Competitividad (ECFCC), basada en la gestién coordinada de
fronteras (GCF), se traduce en la simplificacion en los procesos de
exportacion e importacion promoviendo la competitividad. El
modelo de GCF tiene como objetivo promover la coordinacién de
agencias del sector publico y el sector privado para mejorar los
procedimientos de recaudacion, control, seguridad fronteriza y la
facilitacion del transito de mercancias y personas, en un marco de
eficacia del control y eficiencia en el uso de los recursos (COMIECO,
2015)

La ECFCC se compone de una serie de medidas de corto, mediano y
largo plazo; las cuales se acompafian de 3 ejes transversales a
saber, Plataforma Digital de Comercio Centroamericana;
Tipificacion implementacion por pares de paises y pares de
fronteras; y Fortalecimiento de Comités Nacionales de Facilitacion

del Comercio.

A la fecha el grado de implementacion de las medidas de corto
plazo de la ECFCC giran en torno al avance en la instalacién de las
antenas o dispositivos de Radio Frecuencia (RFID) que permitiran
trazabilidad y confirmacién de cruce fronterizo de unidades de
transporte que cuentan con dicha tecnologia; avances en la
instalacion de cdmaras en puntos de fronteras; mientras dentro de
las medidas de mediano y largo plazo se encuentran la Plataforma

Digital de Comercio Centroamericana (PDCC).

Comunidad fronteriza y
seguridad
Infraestructura
y equipamiento

Integracion

de procedimientos
y control

+5 medidas de corto plazo
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7.3. La estabilidad macroeconémica de la regidn continua como pilar de la
competitividad.

En suma, el entorno de negocios para la regién ademas de ser promovido a través de estrategias de
facilitacion al comercio implica la mejora de las empresas a través del aumento en la competitividad
de estas. A este respecto, el WEF a través de su indicador de competitividad global evaltiia 140 paises
con una puntuacién del 1 al 100. En el 2019 a nivel regional no se presentaron cambios considerables
respecto a la medicién anterior, ubicdndose con un puntaje de 56.5 y 57 incluyendo Republica
Dominicana, sobre 100. A nivel de indicadores, los mejores resultados estan en Salud y Esperanza
de vida con 83.5y 75.7, seguido por estabilidad macroecondmica con 77.4 y 76.7; mientras que los
aspectos de mejora para la region residen en los componentes de innovacién con 33.6 y 33.9;
adopcidon de TIC's en 43.9 y 46.1; y tamafio del mercado con 47.1y 53.8 respectivamente.

Grafico 7.4 indice de Competitividad Global 4.0
Puntuacién (1 —100)
2019

e (Centroamérica  ====CAPARD ==Estados Unidos

1 indice de Competitividad
Global - Instituciones

12 indice de 100 . L
L 2 Indice de Competitividad
Competitividad Global - 30 Global - InfraeStructura
Innovacién 80

11 indice de
Competitividad Global -
Sofisticacion en negocios

3 indice de Competitividad
Global - Adopcién de ICT

4 indice de Competitividad
Global - Estabilidad
macroeconémica

10 indice de
Competitividad Global -
Tamafio del mercado

5 indice de Competitividad
Global - Salud y Esperanza

9 indice de Competitividad
Global - Desarrollo del

mercado financiero de vida
8 indice de Competitividad 6 indice de Competitividad
Global - Eficiencia del Global - Educacién superior

mercado laboral y capacitacion

7 indice de Competitividad
Global - Eficiencia del
mercado de bienes

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracién Econdmica, con datos del WEF.
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A nivel pais se observan resultados heterogéneos donde unos presentan mayores avances que
otros, entre los que mas se destacan estan, Panama con un puntaje de 90 en cuanto a estabilidad
macroecondmica. Por su parte, Costa Rica y Republica Dominicana muestran avances importantes
en Educacion superior, adopcién de TIC's, e instituciones. Por otro lado, El Salvador y Nicaragua
presentan rezagos respecto al resto de paises en innovacion, e instituciones; y Honduras en la
adopcidn de TIC's.
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Capitulo 8: Perspectivas econdmicas regional

Durante el 2020 las perspectivas macroecondmicas de la regidon estardn determinadas por el
desenvolvimiento de la pandemia de COVID-19. Las medidas de distanciamiento social y
confinamiento para prevenir la propagacién de la pandemia han conducido a la paralizacién parcial
de la actividad econdémica en la region CAPARD, exacerbando las consecuencias que ha tenido este
choque externo al interior de la regién, afectando la actividad productiva con diferentes
intensidades segun las caracteristicas de cada sector econémico. También, el empleo sufriria un
impacto sobre todo en el cambio de las condiciones laborales y pérdida de ingresos de los
trabajadores, que conllevaria a un deterioro en la demanda agregada y en los avances en la
reduccion de la pobreza que han logrado todos los paises en CAPARD.

Dado lo anterior, es indudable que la magnitud de los efectos de la crisis generada por esta
pandemia dependerd directamente de la duracién de las medidas de proteccién sanitaria
implementadas por cada uno de los paises. No obstante, existe es un consenso entre los principales
organismos de internacionales de crédito, en que el impacto sera mayor al observado en la Crisis de
la Gran Recesién (2008-2009).

Debido a los altos niveles de incertidumbre que prevalecen, sobre todo en relacién con posible
desenvolvimiento de la pandemia, todavia es dificil hacer una estimacién del verdadero impacto
econdmico para el mundo en general, y para la regidn en particular. No obstante, por las
caracteristicas estructurales de las economias de CAPARD, es posible hacer algunas valoraciones de
corto y largo plazo.

8.1. Algunos efectos econémicos importantes en el corto plazo
a) Deterioro del comercio con el principal socio comercial de la region

Historicamente Estados Unidos de América ha sido el principal socio comercial de la regién, como
destino inmediato de las exportaciones llegd a representar en el 2019 el 45% del total transado con
el resto del mundo; y de este pais se adquieren una diversidad bienes (consumo, intermedios y de
capital) que llegan a pesar el 38% de las importaciones de CAPARD (Fondo Monetario Internacional
2020)* Dicha participacién se ha mantenido a lo largo de los ultimos afios, lo que demuestra la
dependencia (vulnerabilidad) de CAPARD ante choques en la economia estadounidense.

Los paises mas expuestos a los cambios en las condiciones de la oferta y la demanda en Estados

Unidos de América son Nicaragua, Republica Dominicana y Honduras; ya que alrededor del 44% del
comercio total de mercancias depende de ese mercado.
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A mayo la actividad comercial en EUA cerrd con claros signos de compras de panico de articulos de
primera necesidad y las “ordenes de quedarse en casa” implementadas a mediados de marzo, que
se han levantado paulatinamente, se reflejan en una caida en el consumo minorista de 4.7%
(variacion interanual). El dinamismo del consumo privado es una parte critica de la economia
estadounidense y el principal destino de las exportaciones de CAPARD, en especial la ropa y prendas
de vestir.

Debe destacarse que, en la mas reciente revisidon del World Economic Outlook , realizada en el mes
de junio, el FMI (2020) proyectd una contraccidon de 8.0% en el PIB de los Estados Unidos de América
para 2020 lo cual se reflejaria en una disminucidn importante del comercio con ese pais.

b) Lapérdida de empleos en Estados Unidos de América provocara una caida en los flujos de
remesas familiares

De acuerdo con el Banco Mundial (2020), se prevé que las remesas a escala global disminuyan un
20% durante 2020. Esta disminucidén, que se estima cercana a los USD 142 mil millones, se produce
principalmente debido a los bloqueos especialmente estrictos que se han experimentado las
naciones que envian el mayor volumen de remesas en el mundo.

Segun un analisis del Pew Research Center (2020) los 10 paises que enviaron el 61% de las remesas
del mundo en 2018 (el afio mas reciente para el que se dispone de datos bilaterales de remesas)
han pasado un promedio de 10 dias mas bajo bloqueos relacionados con coronavirus, y han
experimentado mayores descensos en la movilidad fisica cerca de los lugares de trabajo, que en
otros paises. Esto puede tener un efecto de gran tamafio en los paises que dependen en gran
medida de estas naciones para las remesas.

Coherente con lo expuesto anteriormente, se prevé que las remesas a los paises de América Latina
y el Caribe disminuirdn en un 19%. Esta situacion es particularmente relevante para El Salvador y
Honduras (recibieron mas del 20% del PIB en remesas durante 2019), Guatemala (13.8%) y la
Republica Dominicana (8.0%). Si se mantuvieran las proporciones estimadas, el impacto de la caida
en las remesas para la region CAPARD seria cercano a los USD 6 mil millones.

Una de las actividades que se han visto mds afectadas como resultado de la pandemia del COVID-
19 ha sido el turismo situacidon que, en la regién CAPARD, afecta principalmente a Costa Rica y la
Republica Dominicana.

De acuerdo con la Organizacion Mundial de Turismo (UNWTOQO, 2020), a nivel global se espera una

caida de entre 58% y 78% en las llegadas de turistas durante 2020. El amplio margen de la
estimacion refleja la elevada incertidumbre asociada con la duracién de las restricciones a los viajes
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y el cierre de fronteras. Estos son los peores resultados para el turismo internacional en la historia
reciente y ponen fin a una década de crecimiento sostenido en la actividad.

Segun la misma fuente, en marzo ya se habia registrado una disminucidén interanual de 46% en el
flujo de turistas hacia el continente americano y, de acuerdo con las opiniones de su panel mundial
de expertos, lo mas probable es que la demanda por los destinos en la misma regidn se empiece a
recuperar hasta el afio 2021.

Por su parte, en 2020, se espera que la inversidn extranjera directa disminuya mas del 35% debido,
nuevamente, a las prohibiciones de viaje, la interrupcién del comercio internacional y a la caida de
los precios de las acciones de las empresas multinacionales con su respectivo efecto en la riqueza.
De igual forma, los flujos de cartera privada a través de los mercados de acciones y bonos pueden
disminuir en alrededor del 80 por ciento en el periodo 2020-2021%* Nuevamente Costa Rica y la
Republica Dominicana, junto con Panama, serian los paises de la region CAPARD que podrian verse
mas afectados por una alteracion en los flujos de IED.

Si bien se observa una tendencia hacia la disminucién en los flujos de IED como porcentaje del PIB
en la region CAPARD desde el afio 2011, éstos contindan siendo una de las principales fuentes del
financiamiento de los déficits de cuenta corriente en las economias receptoras.

c) Las finanzas publicas se mantienen fragiles®

Los efectos de arrastre que conlleva una crisis econdmica plantean a los paises la necesidad de
hacer ajustes fiscales para volver encaminar las finanzas publicas en el sendero de la sostenibilidad.
No obstante, dados los efectos severos que se esperan de esta pandemia, resulta dificil establecer
una estrategia para lograr este fin. Factores como la baja recaudacién de los ingresos y el reducido
espacio para implementar una nueva reforma tributaria, el incremento significativo del gasto
publico y una mayor percepcidon de riesgo se traduce en costos de financiamiento mas altos y
dificultan las acciones de politica fiscal en un marco de sostenibilidad.

Sin embargo, existen ciertas ensefianzas que pueden ser utilizadas para reducir al minimo el estrés
gue experimentardn las finanzas publicas de la regidn, y que en alguna medida podrian reducir el
tiempo y los sacrificios requeridos en término de recursos publicos para mantener la sostenibilidad
fiscal en los paises que la integran.

24 Banco Mundial (2020) con base en proyecciones del Institute of International Finance.
25 SECMCA, 2020
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Las medidas de gasto adoptadas deben ser de caracter temporal, preferiblemente utilizando
recursos que se obtengan a través de la recomposicion del presupuesto inicialmente aprobado, para
luego utilizar financiamiento extraordinario. Los recursos deben estar focalizados a proteger los
hogares mas vulnerables, las empresas medianas y pequeiias durante un periodo prudencial.

Los beneficios fiscales deben ser temporales. Suspender el pago de tributos para ciertos sectores de
la economia sera necesario, para evitar destruccién de empleo. Mientras tanto se debe continuar
con las medidas que sirvan para mejorar la administracion recaudadora de impuestos para reducir
la evasion y elusidn tributaria. De igual forma es aconsejable retomar el analisis del gasto tributario,
ya que el mismo puede tener un rol importante para asegurar ingresos publicos en el futuro cercano.

Se debe utilizar en lo posible las fuentes de crédito blando como las lineas de crédito que ofrece el
Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo, Banco
Centroamericano de Integracién Econdmica, entre otros; estos constituyen recursos de emergencia
accesibles que seran importantes en esta coyuntura, debido a las restricciones financieras que
enfrentardn los paises de la regidén, principalmente porque el costo financiero podria convertirse en
un lastre relevante. Mantener o reducir la carga de pago de interés puede permitir generar espacios
fiscales para la recomposicion de gasto, principalmente para aquellos con caracteristicas mas
rigidas. La reestructuracién amplia de la deuda (multilateral, bilateral y comercial) debe ser también
una opcién por considerar.

Finalmente, la transparencia en el manejo de las finanzas publicas es indispensable para mantener
la gobernabilidad. La rendicidon de cuentas y el uso eficiente de recursos es la mejor forma de
mantener la credibilidad en las politicas ejecutadas por los paises de la regidn, en especial en un
contexto de crisis. Esto en el futuro cercano se convierte en un activo intangible importante, pero
también en un enorme desafio institucional, que permitira a la regién tener mayor credibilidad de
parte de poblacién para llevar acabo ajustes que garanticen la sostenibilidad fiscal.

8.2. Efectos de largo plazo: Riesgo de dafo permanente a las economias.

Serd necesario para los paises avanzar en el desarrollo de politicas publicas que procuren mitigar
dafios permanentes a las economias de la region en el largo plazo. En particular, se presentan retos
para incrementar, o al menos sostener, los niveles de productividad regional a partir de los efectos
derivados de la atencidon de la pandemia sobre los sistemas de salud y de educacion publicas
especialmente, y que sin duda tendran consecuencias importantes sobre el capital humano de la
regiéon. Conforme se vaya recuperando la economia mundial deberd garantizarse el acceso a
recursos que permitan financiar una inversién publica consistente con las necesidades de
crecimiento de la region, y que permitan su reincorporacion a las cadenas globales de valor.
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Por otra parte, se espera que la crisis actual tenga mayores efectos econémicos y que su
recuperacion demore mas tiempo con respecto a las crisis precedentes. Si bien el sistema financiero
regional continla mostrando algunas vulnerabilidades, el conjunto de mitigadores de riesgos
implementados en materia macrofinanciera en los ultimos anos le ha permitido desarrollar
suficiente resiliencia para soportar niveles de estrés significativos (SECMCA, 2020). No obstante, si
los efectos negativos sobre algunos sectores econdémicos se mantienen por un tiempo
suficientemente prolongado, los sistemas financieros en los paises de la regidn podrian presentar
deterioros en sus hojas de balance de tal envergadura que gatillen una crisis sistémica, que
profundice ain mas el impacto inicial y por tanto prolongue su recuperacion.

Por dltimo, los niveles de endeudamiento publico en la regién pueden poner en riesgo la
sostenibilidad fiscal en la regiéon. Los paises de la regién CAPARD han implementado, en mayor o
menor medida y con diferente intensidad entre paises, un esquema de politicas que va en linea con
el principio general de proteger a la poblaciéon de los riesgos para la salud de COVID-19 vy
proporcionar apoyo al empleo y a los ingresos de las familias, asi como estimular la economia y la
demanda de mano de obra. Una consecuencia comun de todas estas medidas discutidas hasta
ahora es el deterioro de las finanzas publicas. Al reducirse la recaudacién tributaria (sea por el
aplazamiento de pago de impuestos o por la contraccion de la base impositiva) y aumentar el gasto
publico, los paises se ven obligado a buscar fuentes de financiamiento para sus operaciones. los
cuales pueden estar asociados a un alto costo de intereses (Matarrita y Romero, 2020).

Las condiciones de las finanzas publicas a nivel de pais no son homogéneas debido a factores como
la capacidad de recaudacion de ingresos, el control sobre el gasto, su nivel de deuda publica, la
estabilidad politica, la fortaleza y transparencia institucional, por mencionar algunos. Son estos
factores los que inciden en la capacidad de los paises para enfrentar, en este caso particular, la
presente crisis y que condicionan en el mediano plazo la sostenibilidad de las finanzas publicas y la
percepcién de riesgo. Esta situacién es particularmente critica en paises como Costa Rica y El
Salvador, que antes de la crisis ya tenian niveles de endeudamiento publico y percepcién de riesgo
mas altos de la regidn.
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8.3. Principales proyecciones macroeconémicas para la region CAPARD?®

El modelo de prondstico utilizado para la elaboracién de los distintos escenarios que estimaran el
impacto econdmico del COVID-19 en Centroameérica, es producto de una iniciativa conjunta entre
la SECMCA vy el Centro de Asistencia Técnica Regional del FMI para Centroamérica, Panama vy la
Republica Dominicana (CAPTAC-DR).

El resultado principal de este esfuerzo conjunto fue la elaboracién de un instrumento cuantitativo
gue permite realizar estimaciones de corto plazo de las principales variables macroecondmicas
sirviendo como uno de los insumos utilizados por el personal técnico de la SECMCA para realizar
andlisis de coyuntura sobre el desempefio la region CAPARD?.

Los resultados comentados se basan en el escenario de abril de 2020 del analisis de SECMCA-SIECA
(2020), el que contempla choques externos a la economia de la regién SICA por medio de variaciones
en el crecimiento econdmico de los Estados Unidos de América y el precio del petréleo WTI. Los
efectos de la pandemia serian mas prolongados lo que causaria no solo una mayor ralentizacion de
la economia, sino que ademas se esperaria por el lado de la oferta la interrupcién en la cadena de
suministros, lo que derivaria en el desabastecimiento de los productos principales de la canasta
basica al igual que la reduccién en los ingresos de los hogares de manera mas sostenida, producto
del cese de los empleos en un contexto de pérdida de confianza de los consumidores. Asimismo, en
este contexto se prevé que el impacto econdmico se manifieste de manera diferenciada en los
sectores de la economia, a corto plazo aquellas industrias relacionadas con los servicios recibirian
en mayor medida las consecuencias. Sin embargo, en el contexto de una crisis prolongada, las
industrias tradicionales serian igualmente afectadas, lo anterior dependera de cdmo evolucionen
las restricciones y del grado de propagacién de la pandemia.

En este escenario la economia regional en 2020 se contraeria hasta en un -6.8% en 2020, alcanzando
un valor incluso mas critico tomando como referencia la experiencia de la crisis econdmica de 2008-
20009. Para 2021 la economia regional retomaria el crecimiento positivo con una variacion de 2.0%.

26 Esta seccion se basa en (SECMCA-SIECA, 2020).
27 CARD: Centroamérica y Republica Dominicana. Es importante recalcar que las estimaciones econométricas
presentadas en este informe no incluyen a Panama ni Belice.
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Grafico 8.1: Proyeccion de crecimiento econédmico para la Region CAPARD
Variacidn anual del PIB (%)
1990-2021
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........... Escenario base swemsasees Egcenario a abril
.......... Escenario @ marzo

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica y Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano
(SECMCA)
Nota: El ejercicio de proyeccién no contempla cifras para Belice y Panama.

4

— Grafico

En el caso de la inflacién se estima una presion a la baja en los precios que podria concluir en
deflacion. Los resultados sefialan una tasa deflacionaria al cierre del 2020 de 0.4% mientras que
para 2021 se prevé una tasa 2.6%. Estas tasas estarian apoyadas de bajos niveles en los precios del
petrodleo y relativa estabilidad de precios de materias primas en el periodo de revisidn (Grafico 8.2).

102

qesARmoL
SECRETANA OF INTEGRACION u :
A CENTROANERCANA H H
Ao de //I/P?HII‘IM Leondmica

SICA

Sistema de la Integracion

Centroamericana


http://web-sieca.s3.amazonaws.com/ceie/IER2020/Cap%C3%ADtulo%208/G8.1_2020.xlsx
http://web-sieca.s3.amazonaws.com/ceie/IER2020/Cap%C3%ADtulo%208/G8.1_2020.xlsx
http://web-sieca.s3.amazonaws.com/ceie/IER2020/Cap%C3%ADtulo%208/G8.1_2020.xlsx

p¥ by

o
g 3 @ tenans o wrsomion : S I C A
8 :
Eod & L4 Sist a de la Int aciol
ko) ‘5\.‘« Arios. de Integracion Econsmica C e?!:o; r; é rﬂi‘i;';c;‘ ;
% \4“‘0 1960 - 2020 Cemocuact™
TARIO CE"

Grafico 8.2: Proyeccion de la tasa de inflacion para la region CAPARD
Variacidn anual del IPC (%)
1990-2021
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Escenario a marzo

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integraciéon Econdmica y Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano
(SECMCA).
Nota: El ejercicio de proyeccién no contempla cifras para Belice y Panama.

! Grafico

Las perspectivas en materia de precios al consumidor, con base en las metas de inflacién de los
paises de la region CAPARD? (excluyendo a El Salvador), indican que la inflacién regional para 2020
estaria ubicada en el rango entre 1% y 5%. Esto implica un resultado de la inflacién comparable, en
principio, con lo registrado en 2018. Sin embargo, lo mas probable es que se observe una tendencia
importante hacia un resultado por debajo del limite inferior de las metas establecidas por los bancos

28 L os resultados incluidos en esta seccidn se basan en la informacién reportada por los bancos centrales en
el caso de la regiéon CAPARD y en las revisiones del Articulo IV del FMI en el caso de Panama.
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centrales (incluso negativo) pues la region se vera perjudicada la desaceleracién econdmica como
consecuencia de los efectos de la pandemia del COVID-19 lo que reduciria notablemente las
presiones inflacionarias.

Cuadro 8.1: Proyeccion de la tasa de inflacion para la region CAPARD
Variacién anual del IPC (%)

2018-2020
2018 2019 Proyeccion 2020
Costa Rica 2,0 1,5 301
El Salvador 0,4 -0,01 n.d.
Guatemala 2,3 3,4 40+1
Honduras 4,2 4,1 40+1
Nicaragua 3,9 6,1 3,0-4,0
Rep. Dominicana 1,2 3,7 40+1
Panama* 0,2 -0,1 1.0

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con datos de los Bancos Centrales
*Con base en revision del Articulo IV del FMI

L 2

= Cuadro

Ante la dindmica reciente de la economia mundial todos los paises de la regién han ajustado sus
proyecciones de crecimiento que van (en promedio) desde O (Republica Dominicana) hasta -7.5%
(El Salvador y Honduras). Estas estimaciones no tienen precedente en la historia reciente de la
region y reflejan tanto el alto grado de incertidumbre en relacién con el desempefio de la economia
global como los efectos de las medidas de confinamiento y distanciamiento social que se han
implementado para prevenir la expansién del COVID-19.

Cuadro 8.2: Proyeccion de crecimiento econémico para la region CAPARD
Variacién anual del PIB (%)

2018-2020
2018 2019 Proyeccion 2020
Costa Rica 2,7 2,1 -5,0
El Salvador 2,4 2,3 -8,5a-6,5
Guatemala 3,2 3,8 -3,5a-1,5
Honduras 3,7 2,7 -8,0a-7,0
Nicaragua -4,0 -3,9 -4,5
Rep. Dominicana 7,0 51 -1,0a1,0
Panama* 3,7 3,0 -2,0

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con datos de los Bancos Centrales
*Con base en revision del Articulo IV y WEO del FMI.

4
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De acuerdo con la informacién disponible al cierre de este informe, la mayoria de los paises esperan
un deterioro en la cuenta corriente de la balanza de pagos en 2020 en comparacién con 2019. En
primera instancia, en este prondstico prevalecen los menores niveles esperados de comercio
exterior, turismo, remesas familiares e inversion extranjera directa. No obstante, los resultados
para el primer trimestre de 2020 muestran alguna evidencia de que el desbalance externo podria
ser menos desfavorable debido tanto a los menores excesos de demanda que se observarian como
resultado de la desaceleracién en la actividad econdmica doméstica en cada uno de los paises, asi
como de las menores presiones al alza en el precio de las materias primas.

Cuadro 8.3: Proyeccion del saldo de cuenta corriente en términos del PIB para la region CAPARD
Porcentaje (%)

2018-2020
2018 2019 Proyeccion 2020
Costa Rica -3,3 -2,3 -3,2
El Salvador -4,7 -2,1 n.d.
Guatemala 0,8 2,4 1,4
Honduras -3,1 -1,4 -2,0
Nicaragua -1,9 n.d. n.d.
Rep. Dominicana -1,4 -1,4 -1,7
Panama* -8,2 -5,2 -6,1

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con datos de los Bancos Centrales

*Con base en revision del Articulo IV del FMI

L 2

La region ha dado pasos importantes para mejorar su gestion fiscal, sin embargo, se presentan
riesgos importantes que deben ser atendidos para garantizar la estabilidad de las finanzas publicas
y reducir la percepcion de riesgo gradualmente, como lo han reportado las agencias calificadoras e
incluso el mismo FMI. No obstante, se registraron déficits fiscales mayores durante el 2019 en
comparacion a los ultimos 5 afios, como consecuencia tanto un comportamiento menos dindmico
de los ingresos, como a un aumento generalizado en la regidon del gasto a nivel de gobierno central.

En el futuro cercano es inevitable que las finanzas publicas sean sometidas a un estrés importante
durante la pandemia generada por el COVID-19. Es de esperar una expansion importante del gasto
en la regidn, ante la necesidad de destinar recursos publicos al sector salud y para transferencias a
familias y empresas con el fin de aliviar en cierta medida la caida del consumo y sostener a la
poblacién que ha entrado en estado de desempleo.
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Cuadro 8.4: Proyeccion del saldo de operacional del Gobierno Central en términos del PIB para la

region CAPARD
Porcentaje (%)
2018-2020
Proyeccion

2020
Costa Rica -5,8 -6,9 -9,3
El Salvador -1,1 -1,6 n.d.
Guatemala -1,8 -2,3 -5,0
Honduras 2,1 -2,4 -2,3
Nicaragua -1,9 n.d. n.d.
Rep. Dominicana -1.9 -2.3 -1.7
Panama* -3,2 -3,1 -2,7

Fuente: Secretaria del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) con datos de los Bancos Centrales

* Con base en Revisidn del Articulo IV del FMI. Se refiere al Sector

Publico No Financiero.

(1) Al cierre de la edicion de este informe se mantenian las proyecciones originales para 2020 en la mayoria de los paises.

L 2
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8.4. Perspectivas del comercio internacional: de la paralisis a la recuperacion gradual

El 2020 marcara el inicio de una nueva etapa en el comportamiento del comercio mundial derivado
de los efectos provocados por la pandemia COVID-19. En ese sentido, de acuerdo con McKibbin &
Fernando (2020) uno de los mayores efectos que se observara en el comercio internacional estara
provocado por la desaceleracién de la economia china derivado de las suspensiones en la
produccién, lo cual ha traido como consecuencia la interrupciéon en el funcionamiento de las
cadenas de suministro mundiales.

Segun el Banco Mundial (2020b) la economia mundial estaria enfrentando una recesién profunda,
sin antecedentes cercanos desde la Segunda Guerra Mundial. Las medidas orientadas a contener la
pandemia surtieron efectos inmediatos sobre la economia y el comercio. Las reducciones en el
consumo de bienes y servicios es uno de los principales supuestos en las estimaciones de pérdidas
econdmicas. Sin embargo, también lo han sido la reduccion de la fuerza laboral derivado del
confinamiento y la consecuente reduccion en los ingresos. Asimismo, la reduccion de la inversion,
disminucién en la produccion y la paralizacién de actividades econdmicas, tales como la
construccion. No obstante, los servicios ha sido uno de los rubros mas fuertemente afectados
derivado que las medidas de confinamiento, restricciones a la movilidad y suspensidn de una serie
de actividades han impactado fuertemente la provisién de servicios.

Este escenario, aunado una fuerte incertidumbre, provocé que el comercio mundial se viera
afectado de manera importante durante el primer semestre del 2020, provocando un desplome
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historico. Segun las estimaciones de la OMC (2020), durante el primer trimestre del 2020 el volumen
del comercio mundial de mercancias se redujo en un 3%. A medida que las acciones para contener
la pandemia fueron siendo mas severas, se observé una mayor contraccién del comercio, con lo cual
al segundo trimestre las estimaciones apuntan a una disminucion del 18.5%.

Bajo un escenario optimista, la OMC (2020), prevé que el volumen de comercio disminuya® en
12.9% en 2020 hasta un 31.9% en un escenario pesimista. Sin embargo, el alto grado de
incertidumbre, en torno a cudnto tiempo mas se prolongaran los efectos de la pandemia, asi como
la prevision de un segundo brote, ain mantienen los escenarios con la probabilidad de ser revisados
a la baja. De darse un segundo brote, el volumen de comercio mundial puede verse reducido en un
11.4% (OECD, 2020).

Cuadro 8.5: Perspectivas del crecimiento del comercio mundial
Variacién anual (%)
2020-2021

Volumen de las exportaciones de mercancias Volumen de las importaciones de mercancias

egliones egliones
2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Norte América W 171 fp23.7 Wb 409 Ap193 Norte América W 145  dp273 Wl -338  Ah 295
Sury Centroamérica ¥ -129  fase Wb 313 143 Sury Centroamérica ¥ 222 fp232 P -438 195
Europa W 122 4205 W 328 w227 Europa W 103  qp199 Wl -289  Ah245
Asia ¥ 135 249 b 362 4361 Asia ¥ 118 4231 315 Ah2sad
Otras regiones ¥ 80 86 ¥ -80 o3 Otras regiones W -100 fp136 Wb 226 4180

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica, con datos del WEO y OMC

L4

El pronto restablecimiento de las actividades econémicas determinara la recuperacion del comercio
mundial. Para el 2021, el crecimiento del comercio mundial se proyecta en torno al 5%* (OMC,
2020). Sin embargo, esta proyeccién podria mejorar en la medida que los paises implementen
politicas de recuperacidon econdmica, fuertemente entrelazadas con medidas de tipo monetaria,
fiscal y comercial, sin embargo, aun prevalece un alto grado de incertidumbre.

A pesar de que se ha pronosticado un escenario que prevé la desaceleracién prolongada del
comercio mundial, se espera la recuperacidn de éste hasta en 2021. En ese sentido se espera que el
crecimiento del volumen de comercio mundial pueda estar alrededor de 6%; aunque en el caso de
darse un segundo brote, la proyeccion podria estar alrededor del 2.5% (OECD, 2020).

29 por su parte el FMI (2020) estima una reduccién en el volumen de comercio de 11%, mientras que el Banco Mundial lo espera en
13.4%.

30 Esta proyeccion de crecimiento del comercio mundial se encuentra muy por debajo de la tendencia que venia previo a la pandemia,
cuando supondria un crecimiento para el 2021 alrededor del 20% (OMC, 2020).
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En cualquier caso, se cree que el comercio mundial podria verse afectado en menor escala que
durante la crisis financiera de 2008-2009, debido a que se observd una mayor respuesta en la
adopcidn de politicas fiscales y monetarias. Asimismo, en algunos paises se implementaron politicas
sociales orientadas a mantener los ingresos del hogar, con lo cual el consumo tuvo variaciones leves
(OMC, 2020).

Cuadro 8.6: Perspectivas de crecimiento mundial y sectores mas afectados.

Variacion anual (%)

2020
. Dinamica de las ) .
Destino . Sectores y paises mas afectados
exportaciones
Mundo s -10.7
. Productos agricolas (Argentina, Brasil); Mineria (Chile
China " 217 , & (Arg ) (Chiley
Peru)
Estados Unidos * -7.1 Manufacturas (México, Costa Rica)
., Mineria (Chile, Colombia, Peru); Productos agricolas y
Unidn Europea -8.9
P * agroindustriales (Argentina, Brasil, Chile, Peru)
América Latinay el Caribe Wl -10.7 Manufacturas de productos de tecnologia baja y media

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica, con datos de CEPAL.

4

Aungue ciertos sectores son mas vulnerables que otros frente a la pandemia y las medidas para
contenerla, todos los sectores econdmicos se veran afectados. A nivel mundial se espera una
reduccidn de las exportaciones en 10.7%; en donde China junto con Japdn, Estados Unidos de
Ameérica y la Unidn Europea constituyen un nucleo importante en la red de produccién global.
Aguellos paises que dependen de los insumos provenientes de China ya empiezan a sentir los
efectos de la contraccién en la produccién (McKibbin y Fernando, 2020).

China podria ser el pais que experimente la mayor caida de sus exportaciones. En ese sentido se
prevé que una reduccién sustancial en aquellos productos que se relacionan con eslabonamientos
hacia adelante en la cadena de valor, tales como de los productos agricolas y de mineria. Esta
situacién afectaria a paises como Argentina, Brasil, Chile y Peru. Situacidn similar estaria ocurriendo
en la Unién Europea donde se prevé una caida del 8.9% de las exportaciones.

Por su parte América Latina también proyecta reducciones sustanciales en sus exportaciones,
principalmente en manufacturas de productos de tecnologia baja y media. CEPAL (2020), estima
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que el efecto en la caida de las exportaciones provendra de una contraccién del volumen en 2.5% y
en mayor medida de una caida de precios en 8.2%.

El papel de las cadenas globales de valor en esta coyuntura

La debilidad que se experimentara en los paises que desempefian un papel importante en las
cadenas globales de valor, podria incidir en la caida del comercio mundial a niveles muy bajos;
aumentando la vulnerabilidad de los precios de las materias primas, que ya experimentaban una
tendencia a la baja previo a la crisis.

Como se ha explicado con anterioridad, las medidas para contener los contagios han provocado
efectos en la actividad econdmica, en la desaceleracién e incluso la interrupcién total de la
produccién. Lo cual también ha provocado efectos sobre el trabajo y los ingresos de los hogares,
reduciendo asi sus niveles de consumo a aquellos bienes de primera necesidad. Sin embargo, estos
efectos también se reflejan en las cadenas globales de valor, ya que forman parte importante del
proceso econdmico y comercial a nivel mundial.

Las cadenas globales de valor tienen la funcidon de comercializar la materia prima, insumos y bienes
intermedios que finalmente seran utilizados en la fabricacidn de bienes finales. Este bien, es
exportado y finalmente es consumido en otra parte del mundo, por tanto, la cadena global de valor
juega un rol determinante en el comercio. Por medio de esta funcidon que tienen en el comercio
mundial, se ha sugerido que podrian ser transmisores de la crisis generada por el COVID-19. Siendo
China uno de los principales actores en estas cadenas, tanto en su papel de productor, asi como de
consumidor en las cadenas globales de valor, los efectos sobre el comercio seran un determinante
importante. El efecto de las medidas de contencidon de la pandemia se puede observar en la
disminucién de la producciéon industrial de China en 13.5% durante enero y febrero (Seric, Gorg,
Mobsle, y Windisch, 2020).

Este tipo de choques que son transmitidos a través de la cadena global de suministro pueden
contribuir al menos en un tercio de la caida total del PIB. Sin embargo, entre mas integrada esté la
economia dentro de una cadena, podria ser mayor el impacto (Bonadio, Huo, Levchenko y Pandalai-
Nayar, 2020).

Por tanto, la disminucién de importaciones que realiza China implicaria el descenso en la
disponibilidad de insumos y materia prima para la produccién. Situacion que afectaria
sustancialmente a la actividad manufacturera mundial. Por ejemplo, los insumos importados
representan mas de un cuarto de la produccion industrial del sector manufacturero aleman, de
donde el 10% de estos insumos provienen de China. Alemania depende de China para la fabricacién
de bienes electrdnicos, de computacion y del sector manufacturero textil (Seric, Gérg, Mosle, y
Windisch, 2020).
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Los efectos sobre la cadena de suministro no recaerdn exclusivamente en China, también se estaria
afectando a Estados Unidos, Alemania y Japdn cuya produccion es de gran importancia en todas las
economias a nivel mundial (Baldwin y Tomiura, 2020). China aporta al menos el 3% del gasto final a
nivel mundial, Estados Unidos de América es importante en las compras que realiza Canadd y
Meéxico; por su parte China y Japdn tienen esta importancia para el caso del este de Asia. De igual
forma, pero en menor magnitud se espera que la distribucidon de la produccién proveniente del
Reino Unido, Francia, Italia y Corea del Sur impacte a las economias europeas.

Por tanto, adicional a las tensiones comerciales que ya venian generando efectos en el comercio
internacional, el brote del COVID-19 tendra efectos que agudizan el panorama internacional.
Aunado a los antes expuesto, el escenario podria dar pie a que se adopte de nuevo la tendencia por
imponer medidas proteccionistas. A este respecto, Baldwin y Tomiura (2020) sugieren que la
presiones a nivel internacional provocarian una repatriacion de las cadenas globales de suministro,
lo que seria contraproducente para la productividad3!.

En este sentido, uno de los aspectos en contra de una posible reorganizacidn hacia la nacionalizacion
de la cadena de suministros, es que a nivel mundial se reduciria la diversificacion de proveedores
(cuyas ventajas econdmicas son importantes) y por tanto podria dejar fuera a economias que se
encuentran en desarrollo y a economias emergentes (Seric, Gorg, Mosle, y Windisch, 2020). En
consecuencia, podria darse paso a una reduccidn en los flujos de capital asociados a las cadenas de
valor, asi como el acceso a mercados internacionales. Esto podria significar para algunas economias
en desarrollo un retroceso en el camino de la industrializacién, que ha significado un progreso
econdémico importante.

Uno de los efectos que mas resalta en la cadena de suministro global, es que a través del tiempo se
han vuelto mas complejas, derivado que las empresas se han ido especializando cada una en partes
mas finas en cada etapa del proceso. Adicional a esta especializacién en el proceso de produccidn,
también suministran estos insumos a diferentes empresas quienes los transforman para brindar
bienes al consumidor final. Siendo China uno de los principales proveedores de estos componentes
para diferentes industrias, se prevé que los efectos sobre las cadenas de produccidén se iran
sintiendo conforme pase el tiempo y el desabastecimiento de los insumos se haga evidente (Mantin,
2020). Estainterrupcion en las cadenas de suministro provocard escasez e incremento de precios y
obligaran a las empresas a reconsiderar a los proveedores que conforman su cadena de suministro.

31 Sj bien el sentido del comercio internacional y en especifico el rol de la cadena de suministro internacional
era, entre otros, el de mejorar la productividad, es probable que retornar a cadenas de suministro locales
revierta ese proceso.
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La interrupcién de las cadenas de suministro implica el incremento de los costos para las empresas.
En la medida que se prolongue la suspension en fdbricas, rutas de transporte, entre otras
actividades, el dafio sera mayor. Esto provocard que algunas empresas comiencen a incrementar
sus provisiones, yendo en contra de la estrategia de justo a tiempo, que mantenia reducidos los
inventarios. También provocara que las empresas consideren una estrategia orientada a minimizar
sus riesgos entre tener proveedores en otros paises (probablemente menos eficientes) aunque esto
impligque un costo superior, para no sacrificar su produccién (Fernandes, 2020).

Sin embargo, es probable que este tipo de riesgos sean menores en la medida que se dé mas
importancia al comercio global a través de la tecnologia. Actualmente las compaiiias tecnoldgicas
estan facilitando la integracién de las cadenas de suministro a través de las fronteras digitales
abiertas, a pesar de que, aun persiste la necesidad de impulsar politicas publicas que favorezcan
este tipo de aprovechamientos tecnolégicos (FEM, 2020).

Cabe destacar que los consumidores ya venian mostrando una tendencia a ordenar productos en
linea desde cualquier lugar del mundo, debido a la facilitacién de servicios de distribucién, pagos
electrdénicos, software innovador y tecnologia mévil en evolucién. Lo cual ha resultado en el cierre
de tiendas fisicas y buscar vender en linea. Segin la OMC (2020c), las transacciones de servicios
transfronterizos®?, que incluyen medios electrdnicos, totalizaron USD 3.7 billones en 2017 con una
participacion del 27.7 %.

Por tanto, la actual crisis reforzara esta tendencia, derivado de que las medidas de confinamiento
han obligado por un lado a que los consumidores deban permanecer en casa y por otro lado a que
los establecimientos innoven en la forma de incrementar sus ventas (o evitar que estas caigan mas)
con el fin de llegar a sus consumidores y no desaparecer. Sin embargo, esta tendencia también se
observa en las cadenas globales de valor, en donde la presidn por la innovacion digital es fuerte, lo
cual incluye: la robdtica, impresién 3D, big data, tecnologias blockchain, computacién en la nube,
internet de las cosas, han realizado transformaciones importantes en la produccién y procesos de
distribucidon en muchas industrias (Banco Mundial, 2020).

Derivado de la crisis del COVID-19, el comercio mundial durante el 2020 serd menor para todas las
economias del mundo y casi la mayoria de los sectores. Los efectos seran importantes para aquellos
paises que dependen fuertemente de sus exportaciones, debido a la disminucién o nulidad de su
produccién. Y también para aquellos paises importadores, pues se enfrentardn a la escasez,
principalmente de materia prima (Fernandes, 2020).

32 La OMC define 4 modalidades, en este caso se hace referencia a la modalidad 1: es decir aquella que se
realiza por medio de internet desde un pais miembro de la OMC hacia cualquier otro pais.
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La futura gobernanza del comercio y sus desafios

En la medida que la pandemia del COVID — 19 comience a dar tregua, se espera que el comercio
también de paso a una reorganizacion. El primer paso, serd disminuir los niveles de incertidumbre
gue actualmente dominan el dmbito econdmico y comercial. Sin embargo, no existe un antecedente
cercano al que se pueda recurrir para estimar los efectos provocados por la pandemia.

Como se ha expuesto con anterioridad, el comercio se ha visto expuesto tanto a choques de
demanda como de oferta, con un alcance geografico mundial y con un detonante que aun persiste:
la incertidumbre. Aln algunas economias permanecen con medidas restrictivas significativas al
momento de realizar este informe. Sin embargo, el impacto de la pandemia es distinto entre paises,
no solo por su estructura econémica y posicién, sino también por la respuesta a nivel de politicas
publicas que se implementen en cada uno. En si, la respuesta ante los efectos causados por la
pandemia, definirdn la magnitud del impacto.

La crisis econdmica provocada por la crisis sanitaria de la pandemia COVID-19 ha develado que el
sistema de comercio requiere de una revisidon en términos de sus resultados. Probablemente, la
forma de comercializar a nivel mundial sufrird cambios importantes. Sin embargo, uno de los
aspectos que se observd, es que ante la crisis y el riesgo al desabastecimiento de los productos
esenciales en algunos casos se provoco la adopcién de medidas comerciales; algunas en un sentido
restrictivo y otras medidas orientadas a facilitar el comercio.

Al 30 de junio del 2020, al menos 95 paises habian impuesto medidas temporales restrictivas a las
exportaciones, mientras que 2 paises habian impuesto medidas de liberalizacién de las
exportaciones; afectando productos como equipo de proteccidn personal, productos farmacéuticos,
sanitizante de manos, comida y otros articulos especificos. Por el lado de las importaciones, para
esta misma canasta de bienes, 11 paises habrian impuesto restricciones temporales y 107 habrian
otorgado medidas temporales de liberalizacién (ITC, 2020).

Aunque algunas de estas acciones se han decidido de forma unilateral, es importante resaltar que
han surgido iniciativas a nivel internacional. El 21 de abril, el G-20 declardé su compromiso de
mantener el flujo normal de alimentos y productos agricolas con el fin de no agravar una crisis de
seguridad alimentaria, asi como de adoptar medidas comerciales de caracter temporal (G-20, 2020).
De igual forma, alrededor de 50 miembros de la OMC incluidos China y Estados Unidos, declararon
su compromiso de mantener el flujo en las cadenas globales de suministros de alimentos (OMC,
2020c).

Bajo esta serie de acciones que distorsionan el comercio mundial, resalta la necesidad de replantear

la futura gobernanza del comercio. La tendencia hacia el multilateralismo ha mostrado algunas
limitaciones sobre todo con el surgimiento de una serie de controversias entre paises.
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En ese sentido la dindmica comercial que se ha observado en los ultimos afnos, tales como las
disputas comerciales, medidas unilaterales, asi como las acciones multilaterales, asi como lo
observado durante la crisis del COVID-19, mandan seiales de alerta. Actualmente existente una
tendencia a restringir el comercio en general, asi como la imposicién de nuevos controles
fitosanitarios; implementacion de subsidios y medidas equivalentes; lo cual va en detrimento del
comercio mundial. En ese sentido, también se ha motivado el uso creciente de las plataformas
digitales y las negociaciones a través del uso del comercio electrénico.

Derivado de esta serie de cambios y desafios han tendido a crear distorsiones en el comercio, por
tanto, algunas instituciones como la fundacién Bertelsmann Stiftung (2018) ha indicado la necesidad
de adoptar medidas urgentes que reformulen el funcionamiento de la OMC, asi como la revision al
mecanismo de solucién de diferencias de la OMC. Se ha sugerido la necesidad de realizar los ajustes
necesarios a la institucionalidad de la OMC con el fin de asegurar que continde siendo la plataforma
por medio de la cual los paises logren relaciones comerciales sanas, preservando el sistema de
comercio bajo normas multilaterales.

Uno de los aspectos de suma importancia es que el funcionamiento de la OMC deberd concentrarse
en aquellos mecanismos que permitan la facilitacion del comercio mundial, entre otros temas,
conveniente revisar su papel en la facilitacion de las inversiones, la extension de la moratoria del
comercio electrdnico, revision a la aplicacion de diversos acuerdos de la OMC, acuerdos
relacionados con el comercio electrénico, cuya tendencia es mayor.

Sin embargo, estas reformas deberan contemplar un debate entre los miembros, que permita llegar
a dar prioridad a las normas orientadas al desarrollo del comercio internacional. Aln esta pendiente
llegar a un consenso sobre cudles deben ser las prioridades el proceso. Por ejemplo, la Unidn
Europea ha reafirmado su interés por el combate a las practicas comerciales desleales entre lo que
se incluye el robo de propiedad intelectual, subsidios a la industria, entre otro tipo de distorsiones
(Unidén Europea, 2018).

Asi mismo, se han realizado propuestas en torno a la revisidn del funcionamiento del 6rgano de
apelacion en el sistema de solucién de controversias de la OMC (Unidn Europea, 2018b). Al respecto
existen coincidencias para el caso de los paises de América Latina y el Caribe (ALC). En ese sentido,
previo a la cumbre del G-20 en 2018, un grupo conformado por especialistas de ALC vinculados al
comercio emitié un comunicado en favor del multilateralismo y la modernizacién de la OMC.
Incluyendo dentro de los temas a reformar, el de la solucidon de controversias. Adicionalmente se
pronuncian en favor de una reforma orientada a defender el comercio regido por normas orientadas
a facilitarlo y a incluir a todos los paises sin discriminaciéon (Instituto de Estudios Internacionales,
2018).
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De acuerdo con la OMC (2019) las reformas se encuentran en proceso de ser revisadas, y se
desarrollan alrededor de tres ejes: el sistema de solucion de diferencias, el fortalecimiento de los
6rganos ordinarios de la institucion, y el mejoramiento a los trabajos de negociacion. Sin duda, la
discusidon debera incorporar los nuevos desafios enfrentados a raiz de la pandemia, asi como
aquellos que reorienten la recuperacion del comercio a nivel mundial.

8.5. El comercio intrarregional como mecanismo para enfrentar los efectos de la
pandemia COVID-19

Previo a la pandemia, las perspectivas para el comercio de la region CAPARD presentaban un
comportamiento estable con tendencia al crecimiento moderado. Se previa una variacién interanual
en el volumen de las exportaciones de bienes y servicios de 3.5% para Centroamérica y de 3.7%
considerando a Republica Dominicana. En cuanto a las importaciones totales el crecimiento previsto
era del orden de 4.7% y 5.1% respectivamente (WEO, 2019).

Grafico 8.3: Volumen de las exportaciones e importaciones totales de la region CAPARD
y América Latina y el Caribe.
Variacidn anual (%)
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos del WEO, 2019.

L4

La perspectiva de las exportaciones de la region CAPARD durante el primer trimestre de 2020,
cuando la pandemia no habia impactado a cabalidad en la region, registraba una tendencia al
crecimiento. La variacion interanual respecto a 2019 de las exportaciones en Guatemala fue de
16.9%; Republica Dominicana por su parte con 5.7% y Costa Rica 9.4% explicados por mayores
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ventas hacia Estados Unidos de América y el resto de América Latina y el Caribe. Por su parte, El
Salvador pese a mostrar mayor dinamismo con China, presentd una reduccion del 0.8%. (BID, 2020).

La pandemia de la COVID-19 ha provocado un impacto generalizado en las economias de la regién,
y de sus principales socios comerciales. Se espera que la afectacidn en el comercio extrarregional
tenga un impacto en las exportaciones por la menor demanda por parte de Estados Unidos, -
principal socio de la regién-, donde éste representa el 49% de las exportaciones extrarregionales de
Centroamérica (SIECA, 2020). Dada la incertidumbre global, la bondad en las perspectivas
comerciales para la regién CAPARD dependerdn del tiempo que dure la contencién del virus y de la
reactivacién econdmica y social.

En linea con el contexto internacional paises como Guatemala, Costa Rica, Honduras, El Salvador y
la Republica Dominicana han realizado un ajuste a la baja en las proyecciones oficiales de los
indicadores macroecondémicos principales. Existe una heterogeneidad en la magnitud del impacto
de la pandemia esperado para el comercio. Sin embargo, todos los paises referiros estiman una
gradual recuperacion para 2021. Honduras estima una caida interanual al cierre de 2020 de -18.6%;
El Salvador proyecta menores ventas en 17.1%; asimismo Costa Rica con -15.7%; finalmente
Guatemala presenta un escenario mas optimista estimando una caida en las ventas en el rango de
-9.5% a -6.5%. Para 2021, la recuperacion en las exportaciones seria mayor en Honduras con 19.2%
mientras que Costa Rica registraria un menor crecimiento en 5.6%. Por el lado de las importaciones,
se destaca la contraccién interanual para el mismo periodo en las compras de El Salvador con -19%
y Honduras con -17.1%.

Grafico 8.4: Perspectivas de crecimiento de las exportaciones e importaciones de la
region CAPARD
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En cuanto a las perspectivas de los principales socios comerciales de la regién CAPARD, se estima
que el volumen de importaciones de Estados Unidos de América presente una caida interanual del
11%, mientras que los paises de referencia de la Unidn Europea experimentarian una contraccion
en el rango ubicado entre el -12% y -16% respecto al 2019. Por su parte, México, el tercer socio
comercial de la regidn, presentaria una reduccion del orden de -7.4%.

Grafico 8.5: Perspectivas de crecimiento de las importaciones para los principales socios
comerciales de la region CAPARD
Variacién anual (%)
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Para la CEPAL (2020), el impacto en el comercio en Centroamérica sera de una caida del -10.3%,
mientras que para América Latina y el Caribe se prevé una reduccién mayor, ubicandose en 14.8%.
Donde los sectores mas afectados seran las manufacturas de productos de tecnologia baja y media
contrario a lo estimado para los paises de América del Sur, donde los sectores mas afectados seran
las exportaciones de productos primarios pues son mas vulnerables a la variacion en los precios.

Durante el periodo de contingencia de la pandemia COVID-19, los paises de la region CAPARD
implementaron una serie de medidas comerciales para garantizar el abastecimiento interno,
ademas de procurar la contencién del virus. La medida general aplicada resulté en la exencidn del
IVA a las importaciones de productos sanitarios, equipos de proteccidon personal incluyendo
productos alimenticios y farmacéuticos. Asimismo, en El Salvador y Honduras se prohibid la
exportacion del frijol rojo en grano.
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Cuadro 8.7: Medidas comerciales aplicadas en la region CAPARD durante la pandemia

COVID-19
Pais Medida
. Requisitos temporales de control de las exportaciones con fines estadisticos en determinados equipos de proteccion personal (por ejemplo,
Costa Rica . . ‘ ) .
mascaras faciales, desinfectantes) y equipos médicos.
Costa Rica Moratoria de los aranceles de importacion entre abril y junio de 2020, para todos los productos incluidos en los capitulos 25 a 97 del SA,
debido a la pandemia COVID-19. Las tasas sujetas a esta moratoria deben ser canceladas antes del 31 de diciembre de 2020.
Costa Rica Exencion temporal del IVA a las importaciones de alcohol etilico (SA 2207.20), debido a la pandemia COVID-19.
Costa Rica Implementacion de estrictos periodos maximos de estancia en Costa Rica para los transportistas por carretera, debido a la pandemia COVID-

19

Eliminacion temporal de los aranceles de importacion de determinados equipos de proteccion personal (por ejemplo, guantes, mascaras

Republica Dominicana | ¢. . 1c) (A 6210.10.00; 4015.11.00; 4075.19.1%: 6307.90.30; 9019.20.00), debido a la pandemia COVID-19.

Eliminacion temporal de los aranceles de importacion de determinados equipos de proteccion personal (por ejemplo, guantes, méascaras

Replblica Dominicana | . +.\e) (S 6210.10.00; 40T5.11.00; 4076.19.T; 6307.90.30; 9019.20.00), debido a la pandemia COVID-T9.

Eliminacion temporal de los aranceles de importacion de determinados equipos médicos, termometros y perdxido de hidrogeno (SA
Republica Dominicana | 8419.20.00; 2847.00.00; 9022.12.00; 9018.90.19; 9025.11.10), debido a la pandemia COVID-19. Las importaciones también estn exentas del IVA
(ITBIS) y otros derechos y cargas.

Eliminacion temporal del Arancel Comun Centroamericano a las importaciones de determinados productos alimenticios, productos
El Salvador farmacéuticos y equipo de proteccion personal (Capitulos 0&; 07; 10; 11; 19; 20; 21; 28; 30; 34; 38; 40; 94), debido a la pandemia COVID-19.
Ciertos productos también exentos del IVA.

Prohibicion temporal de la exportacion de determinadas hortalizas leguminesas secas (frijol rojo en grano) (SA 0713.33.40), debido a la

El Salvacor pandemia COVID-19.

Prohibicion temporal de la exportacion de determinadas hortalizas leguminesas secas (frijol rojo en grano) (SA 0713.33.40), debido a la
Honduras

pandemia COVID-19 (para garantizar el suministro local de alimentos).
Panamé Eliminacion temporal de los aranceles de importacion aplicados a determinados productos (capitulos 28 del SA; 34; 38; 40; 48; 62; 63; 94),

debido a la pandemia COVID-19.

Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integraciéon Econémica con informacién de la OMC.
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— Cuadro

En este marco, el comercio intrarregional se presenta como una ventana de oportunidad para
amortiguar los efectos de la pandemia en la economia de la region. Ante esto, la respuesta de los
mecanismos institucionales de cada pais a nivel regional ha permitido que las fronteras
permanezcan abiertas para el transito de mercancias, garantizando que el comercio no se detenga
y que por ende no exista un desabastecimiento en los mercados de la region. La evolucion de las
transmisiones de comercio terrestre en Centroamérica medidas por la Declaracién para el Transito
Aduanero Internacional Terrestre (DUT) para 2019 ahora DUCA-T*? durante el periodo 1 de enero a
29 de junio 2019 registré 291,058 transmisiones frente a 255, 065 operaciones de transito terrestre
de mercancias en lo que va del presente afio, resultando en una reduccidn del 12%.

3 Engloba las operaciones bajo el régimen de transito terrestre internacional de acuerdo con la
normativa centroamericana vigente a partir del 7 de mayo de 2019.
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Grafico 8.6: Numero declaraciones de transito terrestre por pais de inicio
Numero de DUT transmitidos versus nimero de DUCA-T transmitidas y participacion (%)
Del 1 de enero al 29 de junio de cada afio
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Fuente: SIECA a través del Centro de Estudios para la Integracion Econdmica con datos del TIM y la DUCA.
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Integracion regional ante el COVID-19
wame (DSICA Plan de Contigencia
Regional

Bajo este marco, en la regidon se han Plan de
Costlngenfxa

3 Ejes priorizados:
1-Salud y gestion de riesgo
2-Comercio y finanzas
3- Seguridad, justiciay

implementado una serie de medidas desde la
institucionalidad que han contribuido a mantener
el transito de mercancias en especial a aquellas de

migracion
primera necesidad y de cardcter sanitario. Estas
medidas se encuentran amparadas en el Plan de
Contingencia Regional, el cual surge a partir de la Acciones institucionales en el eje comercioy
Declaracion “Centroamérica unida contra el finanzas
coronavirus”, donde uno de los ejes priorizados es 1-Estimacién del impacto econémico del COVID-19

precisamente el comercio y las finanzas. para la regién SICA
2-Informes diarios y tableros interactivo con las

operaciones intrarregionales
3-Reporte mensual de indicadores
econdmicos en el contexto del COVID-19

- o 4-Lineamientos Bioseguridad ante el COVID-19
exportadores fuera de la region CAPARD permitira aplicables al sector transporte centroamericano

La apuesta por la promociéon y ampliaciéon del
comercio intrarregional ante las medidas
proteccionistas o restrictivas de los paises

sobrellevar de mejor manera los efectos de una
menor demanda externa.
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Consideraciones finales

El contexto internacional para el cierre de 2019 se encontraba en una fragil situacion, en
términos crecimiento econdmico se avizoraba una ralentizacion de los principales actores
del escenario global marcado por un debilitamiento de la inversiéon y el comercio de
mercancias. En este escenario, persiste la incertidumbre generalizada en el mundo, pese a
una relajacién en las tensiones comerciales entre China y Estados a finales del 2019 y
mediados del 2020. El Fondo Monetario Internacional (FMI) estimaba un crecimiento
econdmico mundial de 3.4% para 2020.

En linea con el contexto global, la regién CAPARD (Centroamérica y Republica Dominicana)
presenté durante 2019, un crecimiento del PIB en 3.1%, por debajo del observado en 2018
cuando fue de 3.8%, sin embargo, al evaluar el indice Mensual de Actividad Econédmica
(IMAE) mostré una ligera aceleracién en el segundo semestre del afio para la mayoria de los
paises de la regién, destacandose la recuperacién econémica de Costa Rica. En cuanto al
nivel general de precios, estos mantienen su tendencia estable pese a un compartimiento
mixto durante 2019, donde Nicaragua y Honduras cerraron con niveles inflacionarios
mayores a los reportados al cierre de 2018. Por su parte, Costa Rica y Republica Dominicana
cerraron el afio con resultados por debajo de las metas de inflacidon fijadas por los Bancos
Centrales respectivos.

Las finanzas publicas de la region CAPARD, presentaron un comportamiento heterogéneo
al interior de la regidn, afectado principalmente por altos niveles de endeudamiento y baja
recaudacion tributaria. La prospectiva general en términos de retos para la regidén es la
implementacion de acciones gubernamentales para reducir el déficit fiscal con medidas que
contemplar un mayor control del gasto publico, generacidn de ingresos, mejoras en la
administracidn tributaria, ajuste fiscal en el mediano y largo plazo, entre otros.

El desempefio comercial de la regién CAPARD en el mercado extrarregional, mostré una
ligera mejoria al cierre de 2019, gracias a mayores ventas hacia Estados Unidos, México,
Suiza y China. En cuanto al comercio intrarregional persiste un bajo dinamismo explicado
por el acentuamiento de una demanda interna moderada, sin embargo, se mantiene como
una ventana de oportunidad en el alcance de una menor dependencia de los mercados
externos. Destaca la importancia de la region como exportadores de servicios, los cuales
mantienen una balanza superavitaria al cierre del afio.

El crecimiento en el flujo de remesas y el desempefio de la inversidon extranjera directa
aliviaron el saldo de la cuenta corriente en la balanza de pagos de la regién CAPARD. El
panorama monetario de la regién se ha mantenido estable gracias a las condiciones
internacionales favorables. Adicionalmente no existen presiones inflacionarias lo que en
conjunto con estabilidad en los tipos de cambio ha permitido un crecimiento en la liquidez
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total, presentando un crecimiento en el agregado monetario M3. En cuanto al
comportamiento del crédito mantiene una tendencia a la ralentizacidn del crecimiento.

El entorno de negocios en la regién CAPARD presentd un retroceso significativo,
influenciado principalmente por la crisis politica-social en Nicaragua. Sin embargo, a nivel
de indicadores que evaltdan la facilidad para abrir un negocio se presentan mejoras en
cuanto a la reduccion de costos en términos de ingresos per capita y nimero de procesos.
Pese a ello, la estabilidad macroecondmica continua como pilar de la competitividad en la
region.

Las perspectivas econdmicas en el corto plazo para la regién CAPARD estan determinadas
por la temporalidad que tome la contencion de la pandemia COVID-19, no obstante, existe
un consenso en que el impacto sera considerablemente mayor al presentado en el periodo
de la crisis econdmica-financiera de 2008-09. Los mecanismos de transmision a la region
seran por la via de menores flujos comerciales intrarregionales y extrarregionales; menor
ingreso de divisas en concepto de remesas y el recrudecimiento de la situacién fiscal.

Las perspectivas econdmicas en el largo plazo en términos de retos pasan por la reactivaciéon
de la economia regional a través de mejoras en la productividad, mayor inversién publica y
el alcance de la sostenibilidad de la deuda publica.

En el plano comercial, se espera que la afectacién de la pandemia sea por sectores, donde
los que recibirdn un mayor impacto seran las manufacturas de tecnologia baja y media. Ante
el contexto de menor demanda externa de los productos de la regidn CAPARD. La
promocién por el comercio intrarregional se presenta como mecanismo para enfrentar los
efectos de la crisis sanitaria, gracias a la solidez y coordinacion de la gobernanza del
subsistema econdmico regional.
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