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PROLOGO

En el marco del trigésimo cuarto periodo de sesiones de la Comision Economica para América Latina y el
Caribe (CEPAL), en el presente documento Centroamérica y Republica Dominicana: Crecimiento, ciclos
y transformacion economica, 1990-2011 se ofrece una mirada hacia Centroamérica vy
Republica Dominicana, dentro de un marco de analisis comun con el documento central —Cambio
estructural para la igualdad. Una vision integrada del desarrollo— que la Comision sometio a la
consideracion de los gobiernos, retomando los enfoques que han sido parte fundamental de la reflexion
cepalina, no so6lo en esta ocasion, sino de manera sistematica en las ultimas décadas.

En esta ocasion, la celebracion del periodo de sesiones de la CEPAL en El Salvador otorga la
oportunidad de subrayar, por una parte, los desafios comunes que comparten las economias de la
subregion con el resto de América Latina y ¢l Caribe y, por otra, sus caracteristicas disimiles, frutos de
una heterogeneidad propia de su historia, ¢l tamafio de sus economias, una estructura productiva singular
y las pautas de crecimiento diferenciadas y marcadas, tanto por su modo de insercidon en la economia
mundial, como por los choques externos a los que estda expuesta la subregion, incluyendo su
vulnerabilidad ante desastres asociados a fendmenos naturales. Asimismo, las divergencias responden en
alguna medida a distintas estrategias de desarrollo, y su diferente compromiso con la integracidn regional,
y ¢l resultado de las politicas macroeconomicas puestas en marcha, en particular a raiz del llamado
Consenso de Washington.

En los afios noventa la subregion, al igual que el resto de América Latina y ¢l Caribe, inicio un
proceso de repunte economico, que le permitio dejar atras la década perdida en su desarrollo, aunque con
fluctuaciones considerables y no siempre exentas de crisis o dificultades severas de balanza de pagos,
financieras o fiscales en algunos paises.

En ¢l examen de la evolucion de las economias de Centroamérica y Republica Dominicana en las
dos ultimas décadas (1990-2011), en el presente documento se decidio abordar, en una primera instancia
(capitulo I), un analisis a la luz de los acontecimientos mas recientes del contexto internacional. Estos
cubren desde ¢l colapso financiero internacional de 2008-2009, la incertidumbre sobre ¢l desenlace de la
crisis de deuda soberana y fiscal en la Union Europea y los desequilibrios macroeconéomicos globales
actuales, asi como los impactos de estos choques externos sobre la subregion. Una nueva crisis, como la
que podria avecinarse, tendria consecuencias severas sobre las economias pequeflas y abiertas, v el
proceso para superarla seria lento, complejo v conllevaria elevados costos econdmicos y sociales en la
subregion, asociados a la inestabilidad global y una menor demanda externa. Aun cuando en 2010 y 2011
habia sefiales de recuperacion con respecto al quiebre financiero global, en la actualidad las expectativas
se deterioran en torno a la senda de mediano y largo plazo, dada la profundizacion de la crisis de la Zona
del Euro, la pérdida de impulso en la economia de los Estados Unidos a partir de 2013 de ponerse en
marcha los ajustes contractivos del presupuesto fiscal, y la desaceleracion de Asia.

El desempefio macroecondomico de la subregion entre 1990 y 2011 permite identificar, en una
segunda instancia (véase el capitulo II) estas posibles consecuencias —a la luz de episodios de crisis
previas—, y examinar las principales pautas que el crecimiento de largo plazo de las economias de la
subregion ha fincado en su busqueda de una senda de desarrollo con igualdad. Para un lapso de dos
décadas, en este capitulo se analizan (seccion A) las grandes tendencias de un conjunto de indicadores
clave en el largo plazo, tanto de su esfera nominal —como inflacion, déficit fiscal y cuenta corriente de la



balanza de pagos—, como de su esfera real, ' crecimiento econémico, motores de expansién por el lado
de la demanda y su grado de convergencia con las economias desarrolladas.

Especial atencion se pone a las convergencias y divergencias que se revelan al interior de la
propia subregion, entre los paises que la conforman, con el resto de América Latina y con los
Estados Unidos.

En el mismo capitulo se revisa de manera pormenorizada (seccion B) la evolucion de la inversion,
por ser un determinante clave de la trayectoria de crecimiento de las economias, pues ademas de impulsar
la demanda agregada, determina en gran medida el potencial de expansion del PIB, al ampliar y
modernizar la capacidad productiva. El analisis ratifica la afirmacion anterior y revela que en las dos
ultimas décadas, las fluctuaciones de la inversién son mucho mas amplias v mas volatiles que las del PIB.
A su vez, la limitada formacion de capital fijo que prevalece en la mayoria de los paises no alcanza la
proporcion suficiente del PIB para sostener elevadas tasas de crecimiento o enfrenta obstaculos que
limitan su eficiencia y capacidad de arrastre al resto de la economia.

Como era de esperarse, al interior de la subregion se observan asimetrias, que provienen de
fuentes diversas que explican el comportamiento disimil entre unas y otras economias. Parte de ello se
debe a las diferentes ponderaciones de la inversion publica v privada —mismas que cobran aiin mayor
interés a la luz de la crisis financiera de 2009 y en la posterior recuperacion—, asi como a la desigual
participacion del sector de la construccidon en comparacion con la de maquinaria y equipo, cuyas fases de
dinamismo y capacidad de respuesta son diferentes.

El analisis comparativo de la demanda en el desarrollo de largo plazo, tanto de la inversion como
de sus otros componentes, se enriquece también al examinar como han sido las fluctuaciones ciclicas que
han experimentado dichos indicadores en las distintas economias v en qué medida han repercutido en un
comportamiento volatil ¢ incluso insostenible de factores y precios clave para ¢l desempeiio econdmico
subregional. Algunos de estos tltimos son especialmente preocupantes, ya sea por su persistencia o por su
posible incidencia en una mayor vulnerabilidad de la subregion ante la coyuntura actual, marcada por la
inestabilidad de los mercados financieros internacionales, el escaso dinamismo del comercio y de la
actividad productiva en las economias mas industrializadas.

Para evaluar de manera sistematica tales aseveraciones, a la luz de la historia reciente de la
subregion, en el tercer apartado (seccion C) se analizan los ciclos econdomicos de Centroamérica y
Republica Dominicana y sus fases de aceleracion y desaceleracion ocurridas entre 1990-2011. Destaca en
este ambito, el caracter heterogéneo de las respectivas economias. El estudio de los ciclos del PIB y las
brechas del producto permitieron extracr dos hallazgos relevantes: ¢l primero indica que los ciclos
econdmicos de los paises de Centroamérica (excluyendo Republica Dominicana, en este caso) tuvieron un
comportamiento disimil entre 1990-1999, mientras que el segundo denota que a partir de la segunda mitad
de la década de 2000 dichos ciclos econémicos empezaron a tener mayor sincronizaciéon. Si bien las
politicas economicas de cada pais son independientes, lo cierto es que también existe un consenso a nivel
subregional de buscar armonizar ciertas variables macroecondmicas para alcanzar mayores niveles de
crecimiento y estabilidad, como la reduccién de los niveles de inflacion, el equilibrio de las finanzas
publicas y la reactivacion de los esquemas de acuerdos comerciales, un ambito suprarregional como el
marco del DR-CAFTA.

' Si bien de singular importancia para la subregién, los temas de desarrollo rural y de adaptacién al cambio

climatico no fueron abordados en esta ocasion.



El analisis anterior, estructurado a partir de las fases de aceleracion y desaceleracion del PIB en el
periodo 1990-2011, ofrece lecciones que no pueden obviarse, tanto a nivel macroeconémico como social,
ya que evidencid la heterogeneidad que prevalece en los paises de la subregion, asi como los efectos
diferenciados de los ciclos en indicadores macroeconomicos seleccionados. Un andlisis de esta naturaleza
podria contribuir a orientar las politicas publicas para que incidan en ¢l crecimiento sostenido en el largo
plazo v mitiguen los efectos adversos asociados a los choques extenos, o de otro tipo como los desastres
naturales, mediante el empleo de politicas contraciclicas.

A corto plazo —en lo que resta del afio 2012 y 2013—, las economias latinoamericanas, y en
especial las de Centroamérica y el Caribe, en mayor o menor medida, deberan redoblar esfuerzos para
ampliar los margenes de accion de la politica econémica, social y macroprudencial para hacer frente a la
inestabilidad y desaceleracion econdmica mundial sin recrudecer la pobreza y la desigualdad en la region.

En lo que atafie a estos dos ultimos aspectos, un corolario obligado entre la macroeconomia y el
ambito social es sin duda el mercado laboral, tema que se aborda en el capitulo III, en la dptica de que la
oferta, la demanda laborales (¢l mercado de trabajo) y los salarios son factores clave del bienestar
economico y social de la poblacion. El nivel de los salarios se refleja directamente en ¢l ingreso nacional
disponible y es fundamental en el proceso de distribucion del ingreso nacional. Por su parte, la oferta v la
demanda laborales determinan las oportunidades de acceso a la fuente principal de ingresos: el empleo.

Un primer diagndstico que conviene subrayar es que en la subregion persisten altos niveles de
desigualdad, similares al promedio latinoamericano. Si bien en los afios recientes la desigualdad se ha
reducido para casi todos los paises de la subregion, no se refleja en mejoras sustanciales al bienestar de la
poblacion en los deciles de ingresos mas bajos. El ingreso per capita promedio del decil mas rico es entre
10 y 22 veces superior al del promedio de la poblacion ubicada en los cuatro deciles mas pobres, y 30%
de la poblacion mas rica en todos los paises capta mas de la mitad de los ingresos, lo que revela una
sociedad muy desigual.

Asimismo, ¢l analisis estadistico realizado en este capitulo revela que persiste una fuerte
heterogeneidad entre los paises de la subregion en relacion con la actividad economica, el empleo y la
productividad laboral. La diferencia en niveles y evolucion de los salarios reales tiene como base, en
parte, la heterogeneidad estructural de las economias, en tanto que coexisten sectores de alta
productividad con otros de muy baja productividad. Esta dualidad puede generar diferencias y
divergencias notables en la evolucion y los niveles de los salarios reales, que a su vez puede
retroalimentar la segmentacion laboral y la calidad de los empleos.

En el ambito social —sin desconocer los esfuerzos encaminados a abatir la pobreza y la
desigualdad, y concentrados en los Programas de Transferencias Condicionadas—, la subregion esta lejos
de poder afianzar un desarrollo integral, a pesar de las mejoras en los indicadores de salud y educacion.
En éstos, es necesario que los avances econdmicos tengan a la par la mayor igualdad como su corolario
incluyente, en un sentido que reafirme el binomio virtuoso v recurrente de la CEPAL: “Crecer para
igualar, igualar para crecer”, sin antagonismo.

Un mayor desarrollo con igualdad supone también, en ¢l contexto de la insercion subregional al
mercado internacional —regionalismo abierto centroamericano—, impulsar un cambio en su estructura
productiva, vinculada al sector externo, pero también al resto de las actividades econdmicas. Este desafio
se aborda en el capitulo IV desde diversas perspectivas que atafien a la estructura y la institucionalidad del
comercio externo, asi como los factores que inciden en ellas, como la inversidon extranjera directa, las
politicas fiscales y comerciales de incentivos (acuerdos comerciales), por citar algunos. Ese diagnostico



permite constatar que la subregion tiene altos grados de apertura al comercio internacional; por ende, es
vulnerable ante choques externos. Ademas, los patrones de exportaciones con alto contenido importado
de la produccion —esquema de maquiladoras— han predominado en las dos ultimas décadas.
Recientemente han surgido nuevas modalidades de socios y productos, en los que destacan las
exportaciones de servicios tradicionales como ¢l turismo y de otra indole, como los todavia incipientes
servicios de subcontratacion de procesos empresariales (business process outsourcing), servicios médicos,
logistica, servicios profesionales a distancia, entre otros. Estas tendencias han reforzado la dualidad
estructural dentro de sus respectivas economias, a la vez que han ensanchado las brechas de crecimiento
del PIB y de la productividad subregional.

En segundo lugar, las economias de la subregion no solo crecen a distintas velocidades y amplian
sus brechas, sino que ademas su forma de insercion en la economia mundial acentia en gran medida esas
disparidades, mediante las diferencias de contenido tecnologico de los procesos productivos y de la
productividad laboral entre los sectores ubicados en regimenes de exportacion especiales (zonas francas)
y los que producen para el mercado nacional. Ello apunta a una dualidad que refleja algunas de las
restricciones al crecimiento econdémico bajo la pauta actual de desarrollo, en la que la transformacion de
la estructura productiva, salvo contadas excepciones, permanece trunca. En efecto, las modificaciones que
muestra la composicion del PIB en los grandes sectores de la economia (agricultura y mineria, industria, y
servicios) sugieren que la estructura productiva de los paises de la subregion no ha tenido en general un
cambio relevante, visto por la composicién sectorial del PIB. Ambas constataciones crean retos
estratégicos en el disefio de politicas publicas con miras a procurar la convergencia entre la estructura
productiva sectorial interna con la orientada a la exportacion a fin de inducir a la economia en una senda
de elevado crecimiento vy a la vez conservar una pauta sostenible de financiamiento de la balanza de

pagos.

La evolucion de la balanza de pagos y sus interrelaciones con el crecimiento de la actividad
productiva se tratan en ¢l capitulo V, en el que se profundizan algunos de los resultados, al analizar el
impacto vy los canales de transmision de los efectos de las fluctuaciones externas —comercio, finanzas y
precios internacionales— sobre las economias de la subregion. Se pone especial atencion en examinar las
interacciones del sector externo con ¢l ingreso nacional y la actividad productiva de las economias de
Centroamérica y Republica Dominicana. Ademas, se analizan los precios clave como el tipo de cambio
real y los términos de intercambio, en relacidon con el desempeiio del resto de los paises de América
Latina y el Caribe.

La linea conductora del analisis confirma que la balanza de pagos interactiia de manera crucial, en
ambas vias, con ¢l ritmo de crecimiento y el desempeiio macro de las economias emergentes pequetias o
de tamafio medio, semiindustrializadas y abiertas, tanto al comercio mundial como al flujo de capitales
externos, como en los paises de la subregion. Las conclusiones fundamentales que se desprenden del
analisis resaltan, en primer lugar, que los paises de la subregion han enfrentado importantes choques
externos, en particular los efectos negativos de fluctuaciones adversas en los términos de intercambio o en
los mercados financieros internacionales que afectan el crecimiento econémico en ¢l corto y largo plazo.

En segundo lugar, es evidente el predominio del sector externo, en particular de la balanza
comercial como restriccion a la expansion econdmica de largo plazo. De hecho, si la tasa de crecimiento
del PIB recobrase el dinamismo histérico de los afios sesenta y comienzos de los setenta, el déficit
comercial probablemente alcanzaria niveles de hasta 20% del producto, situacion que seria insostenible.
Destaca el creciente déficit comercial y en menor medida el déficit en la cuenta corriente como un factor
de riesgo, conjugado con menores tasas de crecimiento del PIB. Ademas, la evolucidon contrastante del
tipo de cambio real (apreciacion) y de los términos de intercambio (deterioro) en Centroamérica presento



pautas diferenciadas respecto de las principales economias sudamericanas. Una posible explicacion radica
en que la politica cambiaria en varios paises de la subregion se ha orientado principalmente a contener las
presiones inflacionarias, mas que a impulsar la competitividad via precios relativos, como se corrobora
estadisticamente. A la vez, las remesas y la [ED han sido elementos centrales para financiar el déficit
comercial.

En tercer lugar, ¢l choque externo causado por la crisis de 2008-2009 constituyé un ajuste
involuntario, pero tal vez necesario, sobre la cuenta corriente, en la medida en que el balance ahorro-
inversion privado en la subregion parece haber estado en una ruta de dificil sostenibilidad. Finalmente, las
consecuencias de las recientes crisis podrian convertirse en un periodo mas prolongado de inestabilidad, o
al contrario, en ¢l detonante de un cambio profundo que resultaria en una nueva fase del crecimiento.

Los resultados de ese analisis sugieren que algunos de los retos clave para la subregion son:
(como aminorar ¢l predominio de la balanza de pagos sobre ¢l crecimiento economico y mejorar la
gestion macroeconomica de los choques externos y sus impactos? Esta tarca comprende a la politica
macroecondmica tradicional, entendida en su sentido amplio, que abarca la estabilidad de precios, de la
actividad productiva y del empleo alrededor de una senda de expansion de largo plazo, en coordinacion
con una estrategia de cambio de la estructura productiva y de redistribucion del ingreso hacia una mayor
igualdad. En dichas estrategias, sin duda, la subregion tendra que apelar a una reconsideracion también de
la politica fiscal, que ha enmarcado su evolucion a lo largo de las dos tltimas décadas; la seccion A del
capitulo VI aborda estos desafios.

El notable sancamiento de las cuentas fiscales en la subregion entre 1990 y 2011 se ha
acompafiado con un fortalecimiento de los ingresos tributarios y cierta reduccion de la evasion y gastos
fiscales (incentivos fiscales). El trecho por avanzar es significativo. El caracter prociclico
tradicionalmente ha dominado la politica fiscal con la excepcidn de cierta respuesta contraciclica durante
2009-2011.

Asimismo, ¢l analisis revela que es minimo el efecto de la politica tributaria y, con salvedades, la
de gastos y transferencias publicas sobre la distribucion del ingreso y la incidencia y profundidad de la
pobreza. Como consecuencia, vastos contingentes de la poblacidon viven aun en condiciones de pobreza o
indigencia en un contexto de desigualdad econdmica y social. A pesar de los avances observados desde la
década de los noventa, dadas las brechas existentes en términos de infraestructura v desarrollo humano,
sigue vigente el reto de lograr incrementar los niveles de inversién publica de manera sostenible,
necesidad que se habia identificado en la seccion B del capitulo 11.

Pese a la heterogencidad entre los paises que conforman la subregidon, se observa una
convergencia del nivel de ingresos de los gobiernos centrales en torno a 15% del PIB, mientras que para
el promedio de los paises, ¢l gasto social paso de 38,3% del gasto total en 1990, a 48,1% en 2010. Hacia
fines del periodo se advierte también una convergencia de la proporcion del gasto social en ¢l gasto total
cercana a 50%, a pesar del rezago de algunas de las economias.

En cuanto a la evolucidn del espacio fiscal —la capacidad del Estado de incurrir en déficit sin
comprometer la sostenibilidad temporal de la deuda publica—, cualquiera de las dos mediciones
consideradas apuntan hacia una historia comun de los paises de la subregion frente a la crisis financiera
internacional de 2009, con algunas divergencias, en la que incrementaron ¢l espacio fiscal disponible en
¢l periodo previo, lo utilizaron en respuesta a ella, y no han logrado atn recuperar su posicion previa.
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Del analisis de las finanzas publicas a lo largo del periodo 1990-2011, se desprenden algunas
recomendaciones, que se complementan entre si, orientadas a fortalecer la efectividad de la politica fiscal
en Centroamérica y Republica Dominicana, a fin de cumplir con sus tres objetivos fundamentales: la
asignacion de recursos, la redistribucién del ingreso, y la estabilidad macroecondomica. Dichas
recomendaciones s¢ articulan en torno a tres lineas de accion: politica de ingresos, politica de gastos ¢
institucionalidad presupuestaria.

El tema de las finanzas publicas para los paises de la subregion, sobre todo en cuanto al
fortalecimiento de los ingresos publicos, se convierte en un asunto prioritario debido a sus efectos
transversales en la economia y sus consecuencias potenciales sobre la distribucidon del ingreso. De la
misma manera, la recaudacion fiscal relativamente baja ha obstaculizado también la eficiencia de la
politica monetaria, al no permitir a los bancos centrales llevar a cabo operaciones de mercado abierto con
titulos del fisco, elevando sus pérdidas operativas. De esta forma, en la seccion B del capitulo VI se revisa
la politica monetaria y financiera de Centroamérica y Republica Dominicana y s¢ pone énfasis en la
necesidad de fortalecer el patrimonio de los bancos centrales. Lo anterior proviene de la orientacion
politica de los paises hacia un esquema de metas de inflacidon que requiere una flexibilizacion adicional de
los esquemas cambiarios. Estos no pueden lograrse plenamente debido a que los bancos centrales asumen
el costo de las intervenciones en el mercado cambiario (pues utilizan instrumentos propios), lo que
aumenta el déficit cuasifiscal.

En este capitulo se destaca adicionalmente que, si bien los paises de la subregion han avanzado en
reducir los niveles inflacionarios, los logros pueden verse comprometidos, principalmente ante el alto
costo de la factura energética y alimentaria. Por ejemplo, en 2010 ¢l alza de los precios internacionales de
los alimentos y los combustibles lidero el repunte inflacionario. Esto es relevante si se toma en cuenta que
el peso de los alimentos en la canasta de consumo es mayor en la subregion que en el resto de América
Latina, por lo que incrementos de e¢sa naturaleza impactan en los niveles de pobreza y la distribucidn del
ingreso. Aun asi, en general la inflacidon permanece en niveles relativamente bajos.

Tras la crisis global de 2008-2009, el tema de la regulacién financiera se vuelve fundamental. Los
sistemas financieros de la subregion pasaron sin sobresaltos ese periodo, como resultado, en buena
medida, de las reformas institucionales y legales que fortalecieron la regulacion bancaria, ante la crisis de
la deuda de los afios ochenta. Por otra parte, el menor desarrollo del mercado de valores y de capital fue
determinante para evitar ¢l contagio internacional en ese periodo. Sin embargo, en ¢l capitulo se sugiere el
desarrollo de estos ultimos para aumentar la eficiencia tanto de la politica monetaria como de la fiscal,
pero en ¢l contexto de una efectiva regulacion macroprudencial.

Estos antecedentes serviran de base para ofrecer una serie de reflexiones en torno a la politica
macroecondmica en el capitulo VII, las cuales aportan elementos para alcanzar un desarrollo econémico
de largo plazo, asi como para reducir las vulnerabilidades y ampliar la capacidad de respuesta de la
subregion ante las fluctuaciones ciclicas y la dificil coyuntura que atraviesa la economia y el sistema
financiero mundial.
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I. EL CONTEXTO ECONOMICO MUNDIAL ACTUAL: ;DEJAR ATRAS O ENFRENTAR DE
NUEVO A LA CRISIS FINANCIERA INTERNACIONAL?

El sistema economico posterior a Bretton Woods, caracterizado por la prevalencia del dolar como la
unidad de reserva mundial, se ha cimbrado en los afios recientes por la crisis financiera internacional. En
efecto, el colapso financiero detonado en 2008-2009 en el mercado hipotecario de los Estados Unidos,
aunado a crecientes desequilibrios regionales en el comercio mundial, y las insuficiencias en la regulacion
en los mercados financieros, provocaron una pérdida de impulso de la actividad productiva en el mundo
desarrollado y en el comercio mundial, con repercusiones importantes en las economias emergentes,
como las de América Latina. A tres afios de ocurrida la crisis financiera, no se han corregido los
desequilibrios en el comercio mundial ni en el sistema financiero internacional que ayudaron a detonarla.
Mas aun, los pronosticos actuales coinciden en sefialar que en el 2013 perdera impulso la economia
mundial.

La irrupcion de China, India y, en menor medida, Brasil y otras naciones en vias de desarrollo,
como actores importantes en ¢l comercio y la inversidn mundiales alteré la dinamica econémica global
que prevalecia desde la posguerra. La pérdida sistematica del peso de los Estados Unidos en ¢l comercio
mundial, el endeudamiento privado vy ¢l deterioro de las cuentas fiscales minaron las posibilidades de
expansion sostenida y, por ende, el rol estadounidense en la economia mundial. El resultado fue una
brecha progresiva entre el gasto y el ingreso privado, reflejado en un creciente déficit de la cuenta
corriente —financiado con recursos mundiales— y una reduccion aguda de la tasa de ahorro en ese pais,
en contraste con la aparicion de cada vez mayores superavit comerciales y una acumulacion masiva de
reservas en China y otras economias de Asia. La intensificacion de este proceso, en ¢l que las economias
emergentes financian el déficit creciente de la balanza de pagos de los Estados Unidos, en un marco de
desregulacion financiera provocd desequilibrios macroecondémicos mundiales fuertes y en ultima
instancia insostenibles (CEPAL, 2009a). La politica monetaria laxa de los Estados Unidos, acarreé a las
tasas de interés real hacia un territorio negativo ¢ inundé el mundo con liquidez abundante, lo cual
acentué la acumulacion de los desequilibrios mencionados.

La crisis financiera internacional evidencio estos desbalances y vulnerabilidades inherentes de la
economia mundial que se mostraron con fuerza en 2008-2009, al contracrse el crédito v desacelerarse la
actividad productiva, situacién que continua sin resolverse (véase el grafico I-1). En 2010 se recupero el
crecimiento econdémico mundial, aunque perdié dinamismo en 2011. En 2012 el panorama se ha
deteriorado atn mas ante la profundizacion de la crisis de la Unién Europea y de los desequilibrios
macroecondmicos globales. Ello, aunado a la volatilidad de grandes flujos de capitales, la inestabilidad de
los tipos de cambio, la incertidumbre considerable en torno a la inversion, y la cada vez mas lejana
reinsercion de la economia mundial en una senda de crecimiento elevado, parecen formar parte de una
nueva normalidad econdémica.

La volatilidad de los precios internacionales de materias primas, alimentos y petrdleo se
constituye como otro factor de desequilibrio econémico. La turbulencia internacional en este periodo no
solo tiene que ver con las secuelas de la crisis financiera. También esta asociada a la volatilidad y los
episodios de agudos aumentos de precios en alimentos y materias primas clave.
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GRAFICO I-1
TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL DE ESTADOS UNIDOS, 2000: 1-2012:1 Y TASA
ANUAL DE CRECIMIENTO MUNDIAL, 2000-2011

(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, con base en la informaciéon del Bureau of Economic Analysis. International Economic Accounts. Cifras
ajustadas por estacionalidad, 2012.

El indice de precios de los alimentos * se mantuvo relativamente estable entre 1990 y 1995
(Véase el grafico I-2). Entre 1996 y 2001 se contrajo de manera significativa pero desde entonces crecio
con rapidez. Mientras en 1990 dicho indice era ligeramente inferior a los 100 puntos, en 2001 partio de 80
puntos para alcanzar los 160 puntos en 2008. Después de una baja temporal ligada a la crisis financiera
internacional, volvié a subir y en 2011 llego a los 180 puntos, su mayor nivel en tres décadas.

Como en el caso de los alimentos, en las ultimas dos décadas el precio del barril de petréleo ha
estado sujeto a fuertes oscilaciones, aunque con una tendencia al alza. De esta manera, de ubicarse en
1980 en un promedio de 37 dolares, cayo a los 20 en 1999 vy, a partir del afio 2000 su cotizacion
practicamente se cuadruplico, hasta alcanzar los 104 dolares en promedio en 2011.

Los mercados financieros globales se recuperaron parcialmente desde 2010, pero persistié su
volatilidad. En 2011 y 2012 se¢ mantienen la incertidumbre y las turbulencias. La crisis de 2008-2009 trajo
una debacle en los indices bursatiles, asi como en la disponibilidad de crédito bancario y un aumento
importante en el riesgo sobre los bonos soberanos en la mayoria de las economias del mundo. En 2010 se
evidencio cierto respiro pues los mercados financieros globales se recuperaron parcialmente y se produjo
un flujo importante de capitales hacia economias emergentes (FMI, 2012b). Sin embargo, los episodios de
volatilidad en estos mercados han continuado y en 2012 el panorama se complicd.

> La cobertura del indice de precios de alimentos incluye cereales, aceites vegetales, harinas, carnes, productos del

mar, azucar, platanos y naranjas (Ver FMI, 2011, en linea).
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GRAFICO 1-2 ]
PRECIOS INTERNACIONALES DE LOS ALIMENTOS Y DEL PETROLEOQ, 1990-2011
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Fuente: CEPAL, con base en la informacion de Primary Commodity Prices del FMI, 2011.

La percepcion de que las economias o los sistemas bancarios eran demasiado grandes o
complejos para quebrar dio pie a la idea de que sus pasivos gozaban de garantias implicitas. En estas
circunstancias, las fuerzas del mercado —en particular en ¢l sistema financiero— no funcionaron como se
esperaba: los riesgos soberanos y de crédito se subestimaron y recibieron valoraciones equivocadas, lo

que dio lugar a grandes divergencias entre los saldos fiscales v de cuenta corriente externa de los paises
(FMLI, 2012a).

En 2011 las dificultades en la busqueda de un acuerdo para resolver la crisis financiera y de
deuda soberana en varios paises de Europa, aunadas a la insistencia en la contraccion fiscal como
respuesta central, no han logrado corregir la situacion ni mejorar las perspectivas econémicas. Por otra
parte, los acuerdos sobre los programas de estabilizacion en Irlanda y Portugal contribuyeron a reducir el
riesgo pais, al igual que haber negociado la deuda griega en el primer trimestre de 2012, Sin embargo
continu6 el deterioro de la situacion, lo que generd mayor incertidumbre que, unida a la contraccion
fiscal, complicé aun mas el proceso de desapalancamiento de los bancos ¢ indujo una contraccion
excesiva del crédito, hasta crear un circulo vicioso recesivo. Como consecuencia, se produjo un
incremento sostenido de las primas de riesgo de otros paises comprometidos, como Espaiia ¢ Italia, ¢
incluso Alemania y Francia se vieron afectadas ante tal medida y sus primas de riesgo soberano también
comenzaron a subir.

En diciembre de 2011 el Banco Central Europeo, bajo una nueva direccion, adoptoé un importante
programa de operaciones de refinanciamiento (tasa repo) a largo plazo (tres afios), junto con una
reduccion de los requisitos de garantia. Eso supuso un incremento de la liquidez de los bancos de la zona
del euro, que les permitiéo mejorar la calidad de su cartera mediante la captacion de nuevos recursos y la
entrega como garantia de activos no liquidos y de mayor riesgo, es decir, con deuda de los gobiernos de la
zona del euro. En el curso del primer trimestre del 2012 estas medidas contuvieron la crisis de liquidez
que afectaba a los sistemas financieros y estabilizaron, temporalmente, el valor de las deudas soberanas,
asi como mitigaron la incertidumbre y moderaron parcialmente ¢l alza de las primas de riesgo.
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Sin embargo, aunque ¢l programa estaba orientado a enfrentar la crisis de liquidez de los bancos
en contraste con programas similares aplicados por los Estados Unidos, Japon y ¢l Reino Unido, en la
practica no se abordaron directamente los problemas de liquidez provocados por la existencia de deudas
soberanas. En ¢l contexto de bajo crecimiento y recesidon en algunos paises, la acentuacion del déficit
publico se ha traducido en necesidades de financiamiento que hasta ahora han sido cubiertas por un sector
bancario privado cada vez mas renuente a otorgar créditos. Dado que el Banco Central Europeo no tiene
las facultades juridicas para financiar directamente el déficit de los paises, el sistema carece de un
prestamista de tltima instancia, lo que agrava la incertidumbre de como financiar el déficit publico, sobre
todo en Espaiia ¢ Italia. Lo anterior evidencié las limitaciones de la estrategia hasta ahora seguida por la
Unién Europea para enfrentar los problemas de sostenibilidad del programa de estabilizacién de Grecia y
¢l de solvencia bancaria en Espaiia. En sintesis, la situacion complicada de la zona del euro —producto de
la interaccion entre varios factores subyacentes y de las politicas para enfrentarlos— se ha convertido en
una fuerte preocupacion para la estabilidad v el crecimiento mundiales. Sin entrar en un diagnéstico de
sus causas subyacentes —entre las que se incluyen la valoracidn equivocada del riesgo, las
contradicciones inherentes en una unién monetaria sin union fiscal y la debilidad de los marcos
regulatorios financieros y de las politicas macroprudenciales—, en 2012 se ha agravado la situacion de
diversas economias del sur, miembros de la Union Europea, y se incrementa el riesgo de contagio al resto
de los paises.

Si bien no se contempla la detonacion de una nueva crisis financiera internacional, la
incertidumbre actual se ha traducido en una baja de las perspectivas de crecimiento a nivel global. Por
¢jemplo, aun con la puesta en marcha de los programas de fomento de la liquidez en los Estados Unidos,
se espera un crecimiento econdémico de solo 2,1% en 2012. Las perspectivas para 2013 son menos
favorables ante la falta de un acuerdo politico en tormo al limite del endeudamiento puiblico y las formas
de enfrentarlo. Otro aspecto que condiciona ¢l panorama econdmico mundial es la relativa desaceleracion
del crecimiento de China, que en 2012 seria de un 8,3%, frente a 9,2% en 2011. Esto obedece tanto a la
menor demanda de sus exportaciones, debido al menor crecimiento de las economias desarrolladas, como
a los problemas existentes en el mercado de bienes raices, el sistema financiero y las finanzas de sus
gobiernos locales. El crecimiento de la India experimentara una leve desaceleracion, que alcanzaria 6,7%,
por debajo del 7,1% registrado en 2011. Por su parte, aunque ¢l Japon registrd una contraccion de 0,7%
del PIB en 2011, afectado por los impactos del terremoto, en 2012 se espera una expansion de 1,7%. En
sintesis, como se¢ ilustra en el grafico I-3, se estima que en 2012 ¢l crecimiento mundial sera de 2,5% y
que las economias en desarrollo mostraran una expansion de 5,3% frente al 1,2% que tendran las
desarrolladas, en un contexto de posible recesion de la zona del euro.

En la actualidad, la situacién europea, la incertidumbre y la falta de un repunte sélido en la
actividad productiva de los Estados Unidos son las mayores fuentes de riesgo para la economia mundial.
En este sentido, América Latina y el Caribe deben poner particular atencion a la coyuntura politica y
econdémica por la que atraviesan los Estados Unidos en materia fiscal pues, a menos que ahi logren
acuerdos politicos al mas alto nivel para evitarlos, al inicio de 2013 automaticamente entran en vigor
recortes al gasto gubernamental y alzas en impuestos que introduciran un elemento recesivo adicional
capaz de frenar ¢l incipiente repunte economico.
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GRAFICO 1-3
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR REGIONES, 2006-2011, Y PROYECCIONES PARA 2012
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Fuente: Para los datos de 2006-2011, Naciones Unidas, World Economic Situation and Prospects, Nueva
York, Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales, diciembre de 2011. CEPAL elabor6
las estimaciones para 2012.

Nota: a) Estimaciones.

Vale la pena subrayar dos riesgos adicionales. El primero ¢s la posible alza significativa del
precio del petréleo en caso de que se agudice la inestabilidad geopolitica en Oriente Medio. El segundo es
la profundizacion de la crisis proveniente de la zona del euro, al punto que éste pudiese desembocar en
una salida critica de algunos paises, ¢ incluso una ruptura desordenada del acuerdo. Ello seria grave por
su impacto directo en la actividad productiva, comercial y financiera, y por la situacion de contagio
internacional. Desafortunadamente, que ello ocurra no es del todo improbable en las condiciones actuales.

La turbulencia de la economia mundial también se refleja en las fluctuaciones de los mercados de
divisas. Recientemente, el dolar, el yen y el renminbi se han apreciado en términos efectivos reales,
mientras que la mayor parte de las otras monedas se han depreciado. Las principales economias
emergentes han seguido acumulando reservas internacionales, ante el escenario probable de una crisis
europea no controlada.

Choques adicionales o bien limitaciones, inconsistencias u omisiones en la puesta en marcha de
politicas economicas, regulatorias o macroprudenciales empujarian a algunas de las economias avanzadas
hacia un estancamiento o recesion que podria ser prolongado. A mediano plazo, la amenaza de una espiral
de deuda, estancamiento de la actividad productiva y baja en el nivel de precios esta presente en varias
economias; esta circunstancia se observa especialmente en la zona del euro, en un contexto de escasa
expansion de la actividad productiva, deterioro de los balances fiscales, congelamiento del crédito
bancario y agravamiento del problema de deuda soberana.

El impacto de una nueva crisis en economias pequeilas y abiertas puede ser mas severo. Una
nueva crisis internacional como la que puede avecinarse seria lento, complejo, y seguramente acarrearia
clevados costos econdémicos y sociales. Aunque en 2010 ya se notaban sefiales de recuperacion con
respecto al descalabro financiero global de 2008-2009, se mantuvo la incertidumbre sobre la senda de
mediano y largo plazo. En tanto que las causas fundamentales de los desequilibrios macroeconémicos no
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se han corregido, ni se ha recompuesto la problematica del sistema financiero, por lo que ¢l flujo de
crédito bancario esta estancado, ademas de no resolver ¢l episodio de crisis en la zona del euro, cabe
esperar que contintie la inestabilidad en los mercados internacionales y que la actividad econdémica no
logre repuntar en los proximos afios. Como ninguno de estos procesos se podrian concluir rapidamente, la
recuperacion de una elevada senda de crecimiento de la economia mundial puede demorarse unos afios
mas.

La inestabilidad global y menor demanda externa afectard en particular a las economias pequetias
v abiertas, cuyo comercio o transacciones financieras estan concentrados en Europa o en los
Estados Unidos y escasamente en Asia. En esta situacion, para América Latina cobra particular
importancia impulsar su transformacion productiva a fin de ampliar sus capacidades competitivas con
base en empleo de calidad, poner en practica las medidas regulatorias y macroprudenciales que garanticen
una buena intermediacidn financiera (véase capitulo 6) y robustecer los ingresos publicos para adoptar
politicas contraciclicas sin poner en riesgo la inversion y el gasto social (véanse los capitulos 3 y 4).

En 2013 todas las economias latinoamericanas, en especial las de Centroamérica y el Caribe, en
mayor o menor medida deberan redoblar esfuerzos para ampliar los espacios fiscales, los margenes de
accion de la politica econémica, social y macroprudencial que permitan hacer frente a la inestabilidad y
desaceleracion econémica mundial sin agravar la pobreza y la desigualdad en la regidon. La problematica
que atraviesan los Estados Unidos, la incertidumbre generada desde la zona del euro, la volatilidad de los
flujos de capital y la probable disminucion de las remesas y del comercio al interior y entre la region
misma, impondra restricciones para una rapida y sostenida expansion de las economias en desarrollo. En
aras de aportar insumos a este esfuerzo, en los capitulos siguientes s¢ examinan aspectos clave de la
estructura productiva y social de los paises de la subregion, asi como de su politica macroecondémica. Este
analisis del entorno internacional que enfrenta la subregidn servira para identificar las herramientas que
permitan a cada pais individualmente, o en el marco de acciones o acuerdos coordinados regionalmente,
enfrentar los mayusculos retos que se tiene para avanzar en una senda de desarrollo con igualdad.
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II. CRECIMIENTO Y ESTABILIZACI(')N ECONOMICA EN CENTROAMERICA Y
REPUBLICA DOMINICANA EN 1990-2011

A. HECHOS ESTILIZADOS

Desde 1950 hasta fines de los afios setenta, las economias de Centroamérica y Republica Dominicana se
expandieron con vigor, siendo tres décadas de mayor dinamismo en el desarrollo latinoamericano en el siglo
pasado. Los motores de este auge fueron el incremento de las exportaciones agricolas y el impulso a la
industrializacion, en el marco de una estrategia de integracion subregional con miras a crear un mercado
comun. Los gobiernos centroamericanos impulsaron dicha estrategia de integracion, que desempefié un
papel central en la ampliacion del mercado subregional interno para la produccion de bienes de consumo vy,
a la vez, aumentar la exportaciéon de manufacturas. Entre los instrumentos mas importantes de la iniciativa
estuvieron la marcada apertura del comercio intrarregional de productos industrializados y la puesta en
marcha de estimulos fiscales y politicas de promocién focalizadas a las llamadas industrias de la
integracién.

La pauta del desarrollo latinoamericano gradualmente comenzé a presentar sintomas de
agotamiento y subitamente fue interrumpida a principios de la década de los ochenta, con la inauguracion
de la crisis internacional de la deuda. En ese entonces, ¢l alza aguda de las tasas de interés y el cierre en el
acceso a los mercados financieros internacionales, junto con el compromiso u obligacion de hacer frente a
los pagos por el servicio de la deuda externa, empujaron a las economias latinoamericanas, y de
Centroamérica en particular, a una larga fase de ajuste contractivo combinado con episodios de elevada
inflacién: la década perdida. Al inicio de los afios noventa la reactivacion de las economias de la region
era va evidente, apoyadas por esquemas de reestructuracion de la deuda externa y por ¢l repunte de la
demanda externa. La reactivacion, con fluctuaciones y ocasionales crisis de divisas o financieras,
continuo en los noventa y hasta la primera década del siglo actual, cuando fue interrumpida en 2009 por
la crisis financiera internacional, cuyas caracteristicas y evolucion general se describieron en ¢l capitulo 1.

En Centroamérica y Repuiblica Dominicana, el colapso financiero internacional y las alzas en los
precios de alimentos y del petroleo que repercutian en la desaceleracion de la actividad economica desde
tiempo atras, impactaron a la subregion. En efecto, ¢l ritmo de expansion del PIB subregional paso de una
tasa de expansion del 7,4% en 2007 a 4,4% en 2008 y a apenas 0,8% en 2009. Este modesto incremento,
sin embargo, se compara favorablemente con la contraccion de 2% que sufrio América Latina ese mismo
afio. Al interior de la subregion, la desaceleracion tuvo diferentes magnitudes. Por una parte, en Panama y
Republica Dominicana la actividad econdmica se desacelero, pero todavia logré un alza de mas de 3%,
para ser los unicos paises en los que ¢l PIB per capita continud en ascenso. En tanto en Guatemala, en
2009 ¢l PIB alcanzo apenas un 0,5%, mientras que en los demas paises se contrajo. El PIB salvadorefio
fue el que mas descendid en términos reales (-3,1%). En tanto el PIB por habitante que mas disminuy6 en
la subregion fue ¢l de Honduras (-4,6%). Todas las economias de la subregion salieron relativamente
pronto de la crisis de 2009, y en los dos afios siguientes reactivaron su crecimiento.

La crisis financiera de 2009 subray¢ la vulnerabilidad de las economias latinoamericanas, y de la
subregion en particular, ante fluctuaciones abruptas y de gran magnitud en los mercados mundiales o en
los circuitos financieros internacionales. Con ¢llo derrumb6 las percepciones que, con base en el relativo

> Enlos capitulos IV y V se examinan los cambios en la insercion e integracién a los mercados internacionales.
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auge que se vivio en 2003-2008, algunos sostenian en torno al desacoplamiento de las economias
latinoamericanas del mundo industrializado. Por ¢l contrario, su impacto y las secuelas que atin persisten
dada la profundizacion de la crisis en la zona del euro, aunado al que ya habia resentido la regidn en afios
recientes por ¢l alza de los precios del petroleo v de los alimentos, vino a subrayar la relevancia de la
restriccidn externa al crecimiento de largo plazo de las economias latinoamericanas.

En el periodo 1990-2011, en conjunto, se destaca que el PIB real de la subregion se expandio a
una tasa media anual de 4,6%, muy por encima de la que experimentd en los afios ochenta (1,3%), pero
ligeramente inferior a la que registré en las décadas previas, de 1960 a 1980. Cabe notar, asimismo, que el
ritmo de crecimiento economico de Centroamérica y Republica Dominicana en estos 21 afios superd en
punto y medio al del promedio de América Latina (3,2%) en este mismo lapso (véase ¢l cuadro 1I-1). De
esta manera, se registro un hecho inédito desde los sesenta.

CUADRO II-1
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO ECONOMICO, 1960-2011
(PIB real, tasas medias de variacion anual)

Pais 1960- 1970- 1980- 1990- 2000- 2009 2009- 1990-
1970 1980 1990 2000 2008 2011 2011
Panami 8,0 55 1.4 5.1 6.5 3.9 9.1 59
gzlfﬂ;lilg:n . 5.1 7.1 24 6,1 5.2 3.5 6,1 56
Costa Rica 6.0 5,6 2.4 52 5,0 -1,0 44 4.7
Guatemala 55 57 0,9 4,1 3.8 0,5 3.4 3,7
Honduras 45 54 2.4 3.3 5.0 2.1 32 3,7
Nicaragua 6.9 0.4 -1.4 3.4 3.3 -1,5 46 3.3
El Salvador 5.6 2.3 0.4 46 2.6 3.1 1.4 32
Subregion 58 438 1.3 438 4.6 0.8 4.9 4.6
Amgérica Latina 55 59 1.4 3.1 3.6 2,0 52 32

>

Fuente: CEPAL, con base en las cifras oficiales.

Su dinamismo sin embargo, no fue uniforme. En efecto, durante ¢l periodo 1990-2011, Panama
(5.9%), Republica Dominicana (5,6%) y Costa Rica (4,7%), se expandieron con mayor intensidad y
registraron tasas medias de crecimiento anual tan elevadas como las economias emergentes de Africa del
norte, Africa del sury el este de Asia. Las demas economias de la subregion ascendieron mas lentamente:
Guatemala y Honduras (3,7%), Nicaragua (3,3%) y El Salvador (3,2%).

En estas dos ultimas décadas preocupa la diferencia en ¢l dinamismo de las economias de la
subregion, ya que contribuy6 a ampliar las brechas de ingreso que ya existian en su interior, pues las
economias mas dinamicas en estos afios son precisamente las que tenian mayores ingresos. En efecto, en
1990 ¢l PIB per capita (medido en dolares corrientes) de Costa Rica y de Panama superé ampliamente el
promedio subregional, por 90% v 123%; el de Republica Dominicana también lo rebasé, pero por un
porcentaje mucho menor (3%). En contraste, ¢l de El Salvador se ubico en 9% por debajo del promedio,
¢l de Guatemala 13%, mientras que la brecha de Honduras alcanzo 40% y la mas amplia fue la de
Nicaragua (56%). En 2011, la divergencia de ingresos se¢ habia polarizado mas. Los tres paises con
ingresos mas altos ampliaron su diferencia y los restantes se rezagaron todavia mas. Ese afio ¢l PIB per
capita de Costa Rica fue 130% superior al nivel medio subregional, el de Panama 124% y el de
Republica Dominicana, 45%, dejando aiin mas rezagadas a las economias mas pobres. El rezago de
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El Salvador frente al promedio es solamente del 4%, pero la de los demas paises se amplio, 17% en
Guatemala, 45% en Honduras y 68% en Nicaragua.

El choque externo derivado de la crisis financiera internacional de 2008-2009, ademas de frenar
la expansion de las economias de la subregidn, también afectd su capacidad de crecimiento de mediano
plazo. En el grafico II-1 se advierte que la tasa de crecimiento del PIB potencial de la subregion, luego de
2009, se ha reducido dos puntos porcentuales frente a la que alcanzé en 2005-2007. * Esta reduccion tiene
su origen en varios factores que se examinan en los capitulos posteriores. El primero es el retraimiento
que sufrid la inversion bruta interna en 2009 y que todavia no ha sido compensado. La incertidumbre
prevaleciente en torno a la economia mundial, la baja inversion publica y la volatilidad que persiste en los
mercados financieros y cambiarios desincentivan o complican su recuperacion solida. El segundo es la
pérdida de impulso del sector externo dada la profundizacidn de la recesion en Europa, el escaso impulso
de la economia de los Estados Unidos y la desaceleracion del crecimiento en Asia. Su potencial de
expansion corre el riesgo de debilitarse mas en la medida en que, como se sefialé en ¢l capitulo previo, se
agrave el deterioro de la zona del euro y llegase a colapsar, y que a inicios de 2013 entren en vigor
medidas automaticas de ajuste fiscal en los Estados Unidos.

La reduccidon del potencial de crecimiento de la subregion es un reto central de la politica
econdmica, pues obstaculiza enormemente el tan necesario avance hacia su desarrollo con igualdad. Su
relevancia es especial, ya que, como se sefiala en ¢l texto de la CEPAL (Cambio estructural para la
igualdad), América Latina, en particular, en décadas recientes ha sido de las regiones emergentes con
menor dinamismo y se mantienen como las mas desiguales en el mundo.

Por otra parte, en el grafico II-1 se identifica una situaciéon que al menos a nivel subregional atrae
la atencion. Esto es, en parte por la caida de su potencial de crecimiento desde 2009 y en parte por el
pronto repunte que tuvo la actividad econdmica, en 2010-2011, el aumento del PIB subregional supera al
del PIB potencial. De no repuntar ¢l PIB potencial y persistir esta brecha, cabria esperar el surgimiento de
presiones, quiza excesivas, en algunos mercados internos al punto que requicran corregirse para evitar
desajustes en la balanza de pagos o en la estabilizacion de la inflacién. Ahora bien, en ¢l grafico II-1 se
reportan cifras de la subregidn que, dada la dualidad que existe en su interior, no necesariamente reflejan
la situacién de las diferentes economias.

En el presente trabajo s¢ siguid la metodologia basada en una funcidon de produccion de Cobb-Douglas:

o l-a
Y, =41, , donde Y denota el PIB observado, A, el residual de Solow —que se suele interpretar
como la productividad total de los factores—, K , ¢l factor capital, L , ¢l factor trabajo, & | 1a elasticidad del
producto respecto del capital. Dada la carencia de informacion, no fue posible estimar un indice de servicios del
capital.
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] ] GRAFICO II-1
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PIB EFECTIVO Y POTENCIAL, 1991-2011
(En tasas de crecimiento)
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Fuente: CEPAL, con base en las cifras oficiales.

En el cuadro II-2 se muestra la tasa de expansion de los diferentes componentes de la oferta v la
demanda agregadas para la subregion en 1990-2011, divididos en cuatro subperiodos seleccionados. Para
todo ¢l periodo destaca la inversién bruta interna, seguida de las exportaciones como los principales
motores del crecimiento del PIB. De hecho, su mayor dinamismo relativo persiste en cada subperiodo,
con especial vigor en 1990-2000 y en ¢l repunte —aunque a tasas sustancialmente menores— en 2010-
2011. El gasto en consumo, con un gran peso como proporcion de la demanda agregada, crecid a tasas
muy similares a las del PIB, con un componente privado que muestra un impulso mayor que el del
publico. Por otra parte, a lo largo de las dos décadas el ritmo de expansion de las importaciones superd al
de las exportaciones. Si se parte de una situacion inicial de déficit de comercio exterior, esta pauta de
incremento de la economia de Centroamérica y Republica Dominicana mostro una tendencia a requerir
cada vez mayores recursos externos para financiar el creciente déficit comercial como proporcion del
PIB. La tendencia al alza del saldo negativo en el balance comercial fue todavia mas acentuada de lo que
se sugiere en el cuadro II-2 pues, como se examina en ¢l capitulo V, la subregion experimento, en gran
parte del periodo, un deterioro de sus términos de intercambio, que por definicion elevan el valor unitario
de las importaciones frente al de las exportaciones. Dicho patron de expansion de las exportaciones y las
importaciones de bienes y servicios es una caracteristica de practicamente todos los subperiodos
considerados, salvo en 2000-2008 cuando se expandieron practicamente al mismo ritmo. Como se
examina en el capitulo V, esta pauta de crecimiento desigual de las exportaciones y las importaciones es
reflejo del peso de la restriccion externa —de la balanza de pagos— sobre el crecimiento de largo plazo
de las economias analizadas.
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] ] CUADRO 1I-2
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO DEL PIB, 1990-2011
(En tasas de variacion)

1990-2000 2000-2008 2009 2009-2011 1990-2011

PIB 4.8 4,6 0.8 4,9 4,6
Inversion bruta interna 8.0 49 -22.,0 11,7 5,5
Consumo total 4,7 4.6 0,3 5.2 4,5

Gobierno general 3.1 3.5 4,9 3.8 3.4
Consumo privado 5,0 477 -0,3 5.4 4.6

Exportaciones de bienes y servicios 5.8 48 -5,5 7.3 5,0

Importaciones de bienes y servicios 7.6 4,7 -14.9 10,8 5,6

Fuente: CEPAL, con base en las cifras oficiales.

GRAFICO 1I-2
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CONTRIBUCIONES AL
CRECIMIENTO DEL PIB, 1990-2011
(En tasas de variacion)
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Fuente: CEPAL, con base en informacion oficial.

Ahora bien, en término de las contribuciones especificas que los distintos componentes de la
demanda y la oferta agregada hicieron al crecimiento econémico de la subregion en estos afios, cabe
destacar la respuesta o reaccion que cada una de €stas tuvieron ante la crisis de 2009. Al respecto destaca
la fuerte contraccién de 22% de la inversion en términos reales. Esta caida es de una magnitud inédita en
afios y, como se examina en la subseccion siguiente, el cociente de inversion respecto del PIB no se ha
recuperado todavia, a pesar de que la inversion retomo el impulso en 2010-2011.
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En el grafico 1I-2 se extiende el andlisis previo, y con base en las tasas medias de expansion y las
participaciones relativas en el producto, se identifica la contribucion precisa de los componentes de la
demanda y las importaciones al crecimiento de la economia subregional y los subperiodos seleccionados
entre 1990 v 2011. El analisis detallado de estos elementos v la asociacion de sus determinantes con la
estructura productiva se incluyen en el capitulo IV. Por lo pronto, cabe apuntar que, como se podria esperar,
dada la composicion usual del PIB, el aporte del consumo —mayormente el privado pues el originado en el
sector publico tiene una magnitud marginal— es ¢l que tiene un peso mayoritario en la evolucion de la
demanda agregada v el PIB. La inversion y las exportaciones, sefialados como los motores del crecimiento,
aportaron respectivamente 1,1% y 1,9% al alza de 4,6% que tuvo el PIB en 1990-2011. Sin embargo, el
registro correspondiente a las importaciones fue, con mucho, superior al de las exportaciones, lo que implica
un aporte neto contable negativo del sector externo a la contabilidad del crecimiento. Ello, como se explora
en los capitulos posteriores, indica meramente que el patron de expansion economica conlleva una respuesta
de las importaciones al alza de la demanda interna, cuya magnitud supera con amplitud los efectos que el
aumento de las exportaciones trae en el incremento del producto localmente generado.

En el grafico se destaca que en 2000-2008 la inversion perdid importancia en comparacion con la
década previa como motor del crecimiento economico. Ratifica, a su vez, las conclusiones sugeridas por el
cuadro 1I-2 en cuanto a su aguda contraccion en 2009 y su impacto en la desaceleracion del PIB. En efecto,
en ese aflo la caida en la inversidn y el descenso en las importaciones concurren con la fuerte desaceleracion
del PIB. Ademas, en el grafico se muestra que el repunte en 2010-2011 dependié mas de la evolucién de la
demanda interna, con una contribucion relativamente mayor de la inversion. Esto evidencia una diferencia
considerable con respecto a su evolucion durante ¢l principio del periodo de estudio. Una vez mas, las
exportaciones netas no contribuyeron al crecimiento subregional. Por cierto, ello dista de implicar que las
importaciones contribuyen nula o escasamente al crecimiento econdmico. Sin duda, dichos aportes son
valiosos ¢ indiscutibles para el funcionamiento de la economia de la subregion, tan abierta al comercio
internacional y en general de tamafio pequefio, lo que dificulta el desarrollo de industrias que estan sujetas a
economias de escala. Mas aun, hay importaciones insustituibles, en el corto y en ¢l largo plazo, como las de
petroleo, bienes de capital especializados v algunos alimentos indispensables para ¢l buen funcionamiento
del sistema economico. Las importaciones tienen la capacidad potencial de ampliar la oferta de bienes y
servicios en calidad, cantidad y oportunidad. Representan un aporte al desarrollo economico en la medida en
que su factura pueda ser financiada sin generar aumentos insostenibles en el déficit en cuenta corriente.

Al respecto, en el cuadro II-3 se reporta que la balanza en cuenta corriente ha tendido a aumentar
como proporcion del PIB de manera sistematica en los subperiodos seleccionados. Esta tendencia al alza,
con algunos altibajos en €pocas de escaso dinamismo de la actividad productiva, la ha llevado de un monto
equivalente a 4,7% del PIB en 1990-2000, a 5,4% en 2000-2008. Llama la atencién la forma en que su
tendencia al alza parece haberse acentuado después de la reciente crisis financiera intemacional. De esta
manera, tras caer a 2,8% del PIB en 2009, su proporcion subié marcadamente en los dos afios siguientes, y
en 2011 se ubico en 7,2%, la mayor cifra registrada en ¢l periodo. Entre los determinantes de su
comportamiento de largo plazo, como se examina en capitulos posteriores, hay factores que surgen de la
acotada transformacién que ha tenido la estructura productiva de las economias de la subregion y la
distribucidén de su ingreso, y otros cuyo origen parece residir en decisiones de politica economica, por
gjemplo, en el ambito cambiario o en el del tipo de politica de promocion sectorial. Asimismo, en ¢l cuadro
se¢ reportan dos grandes logros en ¢l desempefio de las economias de Centroamérica y
Republica Dominicana: la baja de la inflacion a niveles de un digito y la reduccion del déficit del gobierno
central a magnitudes inferiores a 3% del PIB. Estos logros merecen reconocimiento, sobre todo en una
subregion en la que hace 20 afios habia episodios de hiperinflacion y amplio desorden de las finanzas
publicas.
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) CUADRO II-3
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INDICADORES
MACROECONOMICO SELECCIONADOS, 1990-2011

1990-2000 2000-2008 2009 2010 20117
Tasas de crecimiento media anual
Producto interno bruto ” 48 4.6 0.8 5.1 438
Formacidn de capital 8.7 5,0 -15.4 8.0 7.2
fijo
PIB por habitante * 2,5 2,7 0,9 3.3 3.1
IPC promedio simple 10,9 8.6 3.5 4.7 6,7
Porcentajes del PIB

Balance en cuenta -4,7 -5.4 -2,6 -5.8 -7.2
corriente
D¢éficit fiscal gobierno 3.8 1.6 2.3 2.6 2.0
central
D¢éficit del sector privado 1,0 3.8 0,3 3.2 5,2
Eormaci()n de capital fijo 18,7 19,6 17.9 18.4 18.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
b/ Con base en délares a precios constantes de 2005.

En efecto, a lo largo de las ultimas dos décadas, la subregion ha logrado de manera persistente
una reduccidon significativa de la inflacién y del déficit fiscal (véase el grafico II-3). Factores
determinantes de este resultado, como se analiza en ¢l capitulo VI, han sido la aplicacion de politicas
macroecondmicas (monetarias, cambiarias y fiscales), cuyo objetivo prioritario ha sido abatir la inflacidn,
a pesar de diversas presiones al alza de precios internacionales del petroleo y otros insumos basicos.

Desde 1990 la inflacion en Centroamérica disminuy¢ hasta llegar a un digito en 2011. Si bien se
registraron algunos sobresaltos como en 1994-1995, 2003-2004 y 2007-2008, no fueron motivo para
exacerbar presiones inflacionarias de largo plazo. Los episodios de alta volatilidad de los precios
internacionales de las materias primas y los energéticos coinciden con estos picos, dado que la subregion
¢s vulnerable por ¢l peso de la importacion de commodities. En 2009 la inflacién cayo a su nivel minimo
(2,2%) en dos décadas para alcanzar una estabilidad en alrededor de 6% en los dos afios siguientes.
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GRAFICO II-3
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: BALANCE FISCAL
E INFLACION, 1992-2011
(En tasas de variacion y en porcentajes del PIB)
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Fuente: CEPAL, con base en las cifras oficiales.

Como se reporta en ¢l mismo grafico II-3, el déficit fiscal se¢ mantuvo en niveles bajos como
proporcion del PIB. Sin embargo, como se examina a profundidad en el capitulo VI, detras de esta pauta
de bajos déficit fiscales, hay grandes problemas en las finanzas publicas de larga data que exigen
correcciéon urgente y una reforma fiscal profunda. Entre ellos estan la debilidad de los ingresos tributarios
(su regresividad), asi como la de rubros muy significativos del gasto publico —incluidos los gastos
fiscales—, una genecralizada evasion fiscal, escasa inversion publica en un contexto de marcadas
insuficiencias de la infraestructura, la necesidad de ampliar la formacién de capital en general para
impulsar el crecimiento y la debilidad para aplicar politicas contraciclicas.

Es necesario subrayar como el crecimiento economico en 1990-2011 ha sido insuficiente para
cerrar la brecha relativa del producto por habitante de los paises de la subregion frente al de los
Estados Unidos, la economia industrializada mas poderosa del continente y el socio principal en materia
de comercio exterior ¢ inversion.

En el grafico 114 s¢ muestra ¢l PIB per capita de los paises de la subregion como proporcidn del
de los Estados Unidos. Panama, Republica Dominicana y Costa Rica han sido los paises que han cerrado
mas la diferencia con ¢l PIB per capita estadounidense, mientras que los demas no han podido mejorar su
posicion, la cual era relativamente mejor en la década de los ochenta.
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GRAFICO 11I-4
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PIB PER CAPITA COMO PROPORCION
DEL PIB PER CAPITA DE LOS ESTADOS UNIDOS, 1980-2011
(En porcentajes con base en datos en dolares de 2000)
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Fuente: CEPAL, con datos del Banco Mundial.

Aunado a esto, se encuentra la situacion de gran desigualdad en toda la subregion, que con un
coeficiente Gini de 0,51 resulta ser la mas desigual del mundo. Por otra parte, aun cuando la pobreza se ha
reducido en las dltimas dos décadas, existen valores heterogéncos de la incidencia de la pobreza que
fluctuan entre una y tres quintas partes de la poblacion, que en las zonas rurales puede llegar a incluir a
cuatro quintas partes de la misma. Por ultimo, pese a que en la subregion se generan empleos por encima
del crecimiento de la poblacion econdmicamente activa y en edad de trabajar, estos empleos son de baja
calidad y carecen de proteccion social. Todo esto y los bajos salarios medios reales que prevalecen en los
paises de Centroamérica y Republica Dominicana imponen como tarea pendiente (como se¢ vera en el
capitulo III) el trasladar los efectos del crecimiento econdémico a la poblacidén en general con el fin de
sentar las bases de un desarrollo sostenible con igualdad en ¢l largo plazo.

Para alcanzar este objetivo, es indispensable una politica macroecondmica integral, en la cual el
fortalecimiento de las finanzas publicas tiene un papel central, por lo que resulta prioritario el incremento
de los ingresos publicos debido a sus efectos transversales en la economia y sus consecuencias
potenciales sobre la distribucidn del ingreso. Ademas, resulta ineludible la puesta en marcha de una eficaz
coordinacidn de la politica fiscal con la monetaria (véase capitulo 6).



26

B. CICLOS Y VOLATILIDAD

En esta seccion se analizan las fluctuaciones ciclicas que han experimentado las distintas economias de la
subregion en el periodo 1990-2011 v en qué medida han repercutido en una evolucién volatil de variables
clave para el desempefio econémico. ° Esto cobra importancia en la actual coyuntura de inestabilidad de
los mercados financieros internacionales y ¢l escaso dinamismo de la actividad productiva y comercial de
las economias mas industrializadas.

El analisis que se presenta a continuacién pretende detectar en primera instancia los diferentes
episodios de aceleracion y desaceleracion del ciclo de cada uno de los paises de la subregion (1990-2011)
v la brecha del producto (seccion C.1), en este ultimo caso, mediante un analisis grafico comparativo. Por
ultimo, en la seccion C.2 se analiza de forma mas detallada los indicadores de mayor relevancia de la
oferta v demanda agregadas, tanto aquellas variables macroecondémicas de rigor en analisis de esta
naturaleza, como otras eventualmente mas apropiadas a ciertas caracteristicas de la subregidon o algunas
de sus economias.

1. Identificacién de los ciclos y brechas en Centroamérica y Republica Dominicana

Las fluctuaciones ciclicas del PIB se identificaron en un primer momento mediante las fases de
aceleracion y desaceleracion de las economias de Centroamérica y Republica Dominicana en ¢l periodo
1990-2011, con base en series anuales del PIB. ° Ademas de las fases propiamente, se analizaron también
la duracién y el nimero de episodios ocurridos, como se ilustra en el cuadro 1I-4 a continuacion. Salvo
Guatemala, en todos los casos la duracion de las fases de aceleracion fue mayor a las de desaceleracion.

°  Existe un interés renovado por analizar el desempefio econdmico de la subregion y los efectos de los choques

externos en ella, como lo revelan estudios diversos (Iraheta, 2008; Roache, 2008, y FMI, 2012), en los que se
buscd evaluar por una parte el vinculo de los ciclos econémicos de Centroamérica con la economia mundial y en
especial la de los Estados Unidos y, por la otra, los canales de transmision de estos choques por medio del
comercio, el sector financiero, las remesas y ¢l flujo de las materias primas, entre otros.

Como es comun en este tipo de andlisis, se recurrid en primera instancia al filtro de Hodrick y Prescott (1997)
para calcular la tendencia de las series temporales del PIB y luego la brecha de producto, es decir, la diferencia
entre la produccion efectiva y la que la economia podria tener bajo un escenario de pleno empleo, dados los
recursos existentes. Mediante la utilizacion de un método estandar de la literatura de ciclos econdomicos, se¢
identificaron los puntos de inflexién (maximos y minimos locales en cortes temporales de aproximadamente 4
afios) de la seric del PIB en dolares constantes de 2005 en datos anuales para el periodo 1990-2011 para cada uno
de los paises de Centroamérica v Republica Dominicana. Los puntos de inflexidn permitieron identificar,
respectivamente, las fases de aceleracion y desaceleracion de la brecha del producto. Una fase de aceleracidon
corresponde a un periodo en ¢l cual la brecha del PIB pasa de un punto minimo a un maximo, mientras que, al
contrario, una fase de desaceleracion se refiere a un periodo que reporta la transicion de un maximo a un minimo
de la brecha del PIB. Posteriormente, se estimaron la duraciéon y la intensidad de las fases de aceleracion y
desaceleracion de variables seleccionadas. La duracidn (en mimero de afios) es una medida de 1a persistencia de
cualquiera de las dos fases entre los puntos de inflexidn. Por su parte, la intensidad es una medida de la variacion
relativa de los componentes del producto con respecto al PIB en su conjunto entre los puntos de inflexion.
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) ) CUADRO 114 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: FASES DE ACELERACION Y
DESACELERACION DEL CICLO, 1990-2011

Duracién Duracién
Pais Aceleracién promedio Desaceleracion promedio
(afios) (afios)

1992-1993, 1997-1999, 1990-1991, 1994-1996,

Costa Rica 2003-2007, 2010-2011 3,0 2000-2002, 2008-2009 2.5
1992-1995, 1997-1999, 1990-1991, 1996, 2000-

El Salvador 2005-2007, 2010-2011 3,0 2004, 2008-2009 2.5
1997-2000, 2006-2007, 1990-1996, 2001-2005,

Guatemala 2010-2011 2,7 2008-2009 4,7
1992-1993, 1995-1998,
2000, 2004-2008, 2010- 1990-1991, 1994, 1999,

Honduras 2011 2.8 2001-2003, 2009 1,6
1994-1996, 1999-2000, 1990-1993, 1997-1998,

Nicaragua 2004-2008, 2010-2011 3,0 2001-2003, 2009 2,5
1990-1993, 1997-1999, 1994-1996, 2000-2003,

Panama 2004-2008, 2010-2011 3,5 2009 2,7
1992-1993, 1996-2002, 1990-1991, 1994-1995,

Republica Dominicana  2005-2007, 2010-2011 3,5 2003-2004, 2008-2009 2,0
1992-1993, 1997-1999, 1990-1991, 1994-1996,

Subregion ¥ 2006-2008, 2010-2011 2,5 2000-2005, 2009 3,0

a/ Corresponde a la sumatoria de los PIB de los paises de la subregion. El mayor peso en el PIB subregional corresponde
a Republica Dominicana (28,8%), Guatemala (19,8%) y Panama (15,0%).
Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

En promedio, la subregion reporta cuatro episodios de aceleracion y desaceleracion en cada una
de las fases, con ligeras variaciones en algunos paises (Honduras y Guatemala). Cabe sefialar que en
general las fases mas sostenidas de aceleracion vienen asociadas también con largos periodos de
desaceleracion. La comparacion de la subregion con América Latina en su conjunto —si bien con
metodologias diferentes, ya que los calculos se hicieron por trimestres— arroja resultados mas favorables
para la subregion, con fases de aceleracion y desaceleracion mas prolongadas y mas cortas,
respectivamente. ’

Hasta la primera década de los noventa, existe una divergencia clara entre los ciclos econémicos
de la subregion, como se puede apreciar en el grafico II-5a a continuacién; al contrario, en la siguiente
década, paulatinamente empiezan a converger, en particular hacia 2005, cuando el ciclo tiende a ser mas
uniforme entre aceleraciones y desaceleraciones. * Asimismo, cabe subrayar que la evolucion del ciclo del
PIB se debe entre otros factores al hecho que una parte considerable del comercio exterior de los paises es
intrasubregional (31% en promedio en 2011).

7 Véase CEPAL. Cambio Estructural para la Igualdad: Una visién integrada del desarrollo (2012).

Republica Dominicana no fue incluida en estos graficos, ya que su desempefio resulta bastante atipico respecto
de los paises centroamericanos. En efecto, la correlacion de 1a brecha del producto dominicano con los paises de
Centroamérica es muy baja y poco significativa (véase ¢l cuadro I1-14).
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_ GRAFICO II-5A
CENTROAMERICA: CICLOS DEL PIB, 1990-1999
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GRAFICO II-5B
CENTROAMERICA: CICLOS DEL PIB, 2000-2011
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

En el grafico II-6 se presentan los resultados de la brecha de producto ° para Centroamérica y
Repuiblica Dominicana. Ademas, se incorporan las brechas de producto de los Estados Unidos y la Unién
Europea para identificar su comportamiento ciclico en relaciéon con la subregion, ya que ambos son los
socios mas importantes de la subregidon en materia comercial y de inversion.

?  La brecha de producto fue calculada mediante el filtro de Hodrick-Prescott (1997) —se utilizo un valor de A=

6.25— v se define como la diferencia entre el nivel efectivo y el nivel potencial de produccion. Una brecha de
producto positiva puede mostrar signos de sobrecalentamiento de la demanda que pudiera ejercer presiones
inflacionarias y alertar a las autoridades monetarias y fiscales.
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GRAFICO 1I-6
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: BRECHA DE
PRODUCTO CON ESTADOS UNIDOS Y UNION EUROPEA, 1990-2011 %/ */
(En porcentajes del PIB)
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IS

GRAFICO II-6 (continuacion)
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GRAFICO II-6 (conclusion)
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Fuente: CEPAL y Banco Mundial, con base en cifras oficiales.
a/ Las zonas sombreadas de los graficos indican las fases de aceleracion de cada una de las

economias de la subregion.
b/ Con base en series del PIB en dolares constantes de 2005.

En las economias de Centroamérica y Republica Dominicana no se encuentra un patron
sistematico de comportamiento de las brechas de producto en el tiempo, salvo en pequeiios lapsos. En
Costa Rica, El Salvador, Guatemala v Panama se observa una caida entre 1995-1998, mientras que para
Honduras y Republica Dominicana, esto sucede entre 1993 y 1998. En el periodo 2000-2007 la brecha de
producto se vuelve a ampliar de manera simultanea en Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y
Panama. Es interesante observar que en estos periodos, en los Estados Unidos y la Union Europea se
presenta casi el mismo movimiento, esto ¢s, una contraccion de la brecha del PIB, ya sea con menor
intensidad o con desfase de por lo menos uno o dos afios.

En el grafico II-6 se aprecia que no hay sincronia ni en el movimiento ni en la magnitud de la
brecha de producto, salvo hasta fines de la primera década de los afios 2000. El calculo de los coeficientes
de correlacion permite corroborar que efectivamente la relacion es débil, en la mayoria de los casos

19 El cuadro II-14 presenta la correlacién de las brechas de producto para la subregion y con EUA UE.
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menor a 0,5. Los paises que reportan un mayor coeficiente son Costa Rica con El Salvador (0,780), con
Guatemala (0,727), con los Estados Unidos (0,705) y en menor intensidad con Panama (0,660). A su vez,
existe una correlacion de 0,79 de El Salvador con Guatemala y en menor medida con los Estados Unidos
(0,687) y la Union Europea (0,661). Apenas superior a 0,6 de correlacion se encuentra Guatemala con
Panama (0,604), con Republica Dominicana (0,633), y aun menor con los Estados Unidos (0,552),
aunque e¢s relevante con la Unidén Europea (0,769). Por otra parte, cabe destacar que la correlacion de
Nicaragua con los socios subregionales es casi inexistente, contrariamente a lo que sucede con los
Estados Unidos (0,699) y con la Unidén Europea (0,748). En todos los demas casos, ¢l coeficiente de
correlacion es débil.

Cabe resaltar que la brecha de producto se encuentra por encima de su tendencia en ¢l periodo
1998-2000 para Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Panama y Republica Dominicana, aunque de una
manera mas prolongada para este ultimo. La otra fase de aumento, v que de hecho es en la que llegan a
coincidir los paises de la subregion, ocurre en 2006 a 2008, v de forma mas sincronizada entre
Costa Rica, El Salvador, Honduras, Nicaragua y Republica Dominicana, y en los dos paises restantes por
un periodo mas corto. Asi, en 2009-2011, la sincronizacion de la brecha del PIB tiende a ser mas
homogénea.



CUADRO II-5
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COEFICIENTES DE CORRELACION DE LAS BRECHAS DE
PRODUCTO, 1990-2011

Pais Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama D%)jﬁ?rﬁi:l:sa Estados Unidos  Unidn Europea
Costa Rica 1

El Salvador 0,780 1

Guatemala 0,727 0,789 1

Honduras 0318 0,478 0,493 1

Nicaragua 0,271 0,384 0,425 0,183 1

Panama 0,660 0,330 0,604 0,449 0,173 1

Repiiblica Dominicana 0, 589 0,513 0.633 0,422 0,270 0438 1

Estados Unidos 0,705 0,687 0.552 0371 0,699 0.397 0,483 1

Unién Europea 0,507 0,661 0,769 0,443 0,748 0,417 0,398 0,753 1

Fuente: CEPAL, Bureau of Economic Analysis (BEA)y el Banco Mundial.

€€
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2. Ciclos e indicadores seleccionados de la oferta y demanda agregadas

Una vez identificados los periodos especificos de las fases de aceleracion y desaceleracion del ciclo de
cada pais de la subregion que aparecen en ¢l cuadro 11-13, se estimo6 ¢l desempefio de cada economia en
términos de: a) los componentes de la oferta y demanda agregadas (consumo, inversion y sector externo);
b) el flujo de fondos institucionales; ¢) las cuentas fiscales; d) la balanza de pagos ¢ indicadores del sector
externo v, finalmente ¢) la inflacion y los salarios reales. '

a) Oferta y demanda agregadas '

1) Componentes de la demanda y ciclo. En la subregion ¢l producto crecido 5.7% en
promedio en las fases de aceleracion, mucho mas que en las etapas de desaceleracion (2,1%), con una
diferencia de 3,6 puntos porcentuales (véanse ¢l cuadro II-6 y ¢l A-1). Las economias mas dinamicas
presentaron una mayor diferencia entre ambas fases del ciclo, como en Panama (5.4 puntos porcentuales
del PIB), seguido de Costa Rica (4,6) v Republica Dominicana (4,5). Es importante sefialar que estos
mismos paises reportaron a su vez ¢l mayor dinamismo a lo largo de todo ¢l periodo, como lo reflejan sus
tasas de crecimiento promedio. Es de subrayar la peculiaridad de Guatemala, cuya distancia entre la
aceleracion y la desaceleracion del producto (1,1) es la menor, debido a que ambas ctapas arrojan
variaciones porcentuales de magnitudes similares.

) ) CUADRO I1-6 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EVOLUCION DEL PIBY PIB
PER CAPITA SEGUN LAS FASES DEL CICLO ECONOMICO, 1990-2011 */

PIB: tasas de

Pais PIB " PIB per cépita ” crecimiento
Aceleracion Desaceleracién  Diferencia’ Aceleracion Desaceleracion  promedio anual
(1) (2) (1-2) 1990-2011
Panama 8.0 2,6 5.4 6,1 0,7 5,9
Republica
Dominicana 7.2 2,6 4,5 53 0,8 5,6
Costa Rica 6,7 2.1 4.6 4.8 -0,0 4.7
Guatemala 44 3.3 1.1 2.0 0,9 3,7
Honduras 49 1.2 3,6 2.3 -1.5 3,7
Nicaragua 47 1,3 3.3 2.5 -0,6 3,2
El Salvador 4.4 1,5 2,9 3,6 0,9 32
Subregion 5,7 2,1 3,6 3,9 1.3 4.6

Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

a/  Ordenados de acuerdo con su desempeifio (tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011).
b/ Tasas de variacion porcentual.

¢/ Promedio simple.

"' El cuadro AII-C-1 del anexo reporta de manera detallada dichos resultados, expresados o bien como variaciéon

porcentual promedio de cada indicador, segin la fase correspondiente, o como la diferencia (en puntos
porcentuales del PIB) del valor de dicha variable al cierre de fases consecutivas de aceleracion o desaceleracion.
12 Este tema se analiz6 previamente (seccion A).
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Si bien ninguna economia de la subregion registro contracciones del producto en la fase de
desaceleracion, el PIB per capita tuvo contrastes notables en ambas fases, con decrementos (Honduras,
Nicaragua y Costa Rica) o menores tasas (Panama y Republica Dominicana). Este resultado se traduciria
en una mayor vulnerabilidad social ante los embates de contraccion de la actividad economica. En las
fases de aceleracion, los componentes de la demanda (véanse ¢l cuadro 1I-7 y el grafico II-13), tanto a
nivel subregional como en cada pais, arrojan en promedio mejores resultados que en las fases de

desaceleracion.

CUADRO 117

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COMPONENTES DE LA DEMANDA Y

CICLOS, 1990-2011

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras
Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele-

cion racién cion racion cion racién cion racion

PIB 6,7 2,1 4.4 1,5 4.4 3.3 4.9 1,2
Consumo total 4.9 2,3 5,0 1,1 4,5 3,7 4.6 2.0
Consumo privado 5.4 2.4 5.4 1,0 42 3.8 4.4 2.1
Consumo publico 2.4 2,0 2.4 2,0 7.2 33 53 1,5
Inversion 10,3 -1,2 9,3 -2,0 6,9 2.4 10,2 -5.7
Inversidn privada 3.0 -2.1 10.3 -2.3 8.6 2.9 11,1 -4,7
Inversion publica 0,5 3.6 6.1 -2,2 2.0 0,2 43 -4,2
Exportaciones 12,1 1,5 11,1 3,0 5.4 2.7 5,6 2.2
Importaciones 114 -0,2 12,2 0,0 9,7 3,7 6,3 -0,6

Nicaragua Panama D%)jg}ﬁg:ﬁa Subregion ¥
Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele-

cion racién cion racion cion racién cion racion

PIB 4,7 1,3 8.0 2,6 7.2 2,6 57 2,1
Consumo total 3.8 3.4 7.0 2,5 7.7 2.8 54 2.5
Consumo privado 3.2 6,0 7.3 1.9 7,6 3.1 5.4 2.9
Consumo publico 7.2 -6,0 2.8 34 8,6 -0,6 5.1 0.8
Inversion 8,7 -1,4 22,4 -2,0 11,4 -3,5 11,3 -1.9
Inversidn privada 8.3 0.6 21,8 -2,6 n.d. n.d. 10,5 -14
Inversion publica 6.8 -4.3 26,7 1.6 n.d. n.d. 7.7 -0,9
Exportaciones 12,9 3.4 6,6 -0,1 55 3.3 8,5 1,7
Importaciones 9,5 4.5 7,5 -0,7 8.4 0,2 9.3 1,0

Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

a/  Promedio simple.
n.d. no disponible.
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En la subregion la tasa de variacion promedio del consumo privado en la etapa de aceleracion
(5.4%) casi duplica al estimado en ¢l periodo de desaceleracion (2,9%). Nicaragua resulta ser un caso de
excepceion, va que reporta un valor atipico (6%) en la fase de desaceleracion, incluso mayor al del periodo
de aceleracion (3,2%). Para el consumo publico la subregion tiene un comportamiento similar en ambas
fases (5,1% contra 0,8%), aunque mas pronunciado en la fase de desaceleracion.

La inversion total tiene un comportamiento de alta prociclicidad (11,3% frente a —1,9%), y es el
unico componente de la demanda en que se observa un colapso evidente en las fases de desaceleracion de
todas las economias de la subregion. De nuevo destaca Guatemala como un caso de excepcion (6,9% y
2.4%), cuyo dinamismo menor en la fase de desaceleracion no implica una contraccion, lo que podria
explicar que la distancia entre la aceleracion y la desaceleracion del PIB no fuese tan grande. Ello no
invalida una correlacion positiva en todo el periodo, como sucede en los demas paises. " Sin embargo,
estos fendomenos ocurren a la par de una tendencia a la reduccidon del coeficiente de inversion en dicho
pais (apenas 15% en 2009-2011).

En el sector externo, tanto las exportaciones (8,5% frente a 1,7%), como las importaciones (9,3%
frente a 1%) se comportan de forma prociclica, va que ambos indicadores contribuyen a un coeficiente de
apertura elevado de cerca de 90% (la suma de exportaciones mas importaciones como cocientes del PIB),
a partir de un patrén de insercidon de las economias de la subregion al comercio mundial. En general, el
dinamismo de las exportaciones no primarias requiere de un alto componente de importaciones.
Asimismo, tal desempefio refleja en cierta medida los acuerdos de integracion comercial (DR-CAFTA
desde 2003) y la importancia del comercio intrarregional permite compensar en forma relativa los ciclos
de contraccion.

GRAFICO 117
CICLOS ECONOMICOS Y COMPONENTES DE LA DEMANDA
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CICLOS
DEL PIB, CONSUMO PRIVADO Y CONSUMO
DEL GOBIERNO, 1991-2011
(En porcentajes con base en logaritmos)

(continta)

3 Para un anélisis de largo plazo, véase mas adelante.
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GRAFICO II-7 (conclusion)

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CICLOS DEL PIB,
INVERSION PUBLICA E INVERSION PRIVADA, 1990-2010
(En porcentajes con base en logaritmos)

——INVPRIV INVPUB ——PIB (Eje derecho)

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CICLOS DEL PIB,
CONSUMO TOTAL E INVERSION TOTAL, 1990-2011
(En porcentajes con base en logaritmos)

o PI|B ——CT INVT (eje derecho)

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CICLOS DEL PIB,
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES, 1990-2011
(En porcentajes con base en logaritmos)

—_—X M ——PIB (Eje derecho)

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.
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Como se revela en los graficos anteriores, los datos agregados muestran que el consumo total y el
consumo privado son los indicadores que mas coinciden con la evolucion del PIB. Asimismo, los
indicadores del sector externo —tanto exportaciones como importaciones a partir del afio 2000— se
aproximan al comportamiento del ciclo del PIB. Por el contrario, la inversién publica y privada y el
consumo del gobierno distan de moverse de manera uniforme con el PIB.

1) Volatilidad de los componentes de la demanda. '* Bajo este enfoque, se pretende captar,
para los paises de la subregion, ° por una parte, la intensidad o volatilidad relativa de las fases del ciclo
de los componentes de la demanda respecto al PIB. Por otra parte, se capta la duracion relativa de las
fases de aceleracion y desaceleracion de los componentes respecto a del PIB. Para la subregion, la mayor
volatilidad en los grandes agregados fue observada en la inversion (4,50) y las exportaciones (2,96),
mientras que por componentes especificos destacan la inversion publica (5,57) —correlacion de 0,6— y
el consumo de gobierno (2,3), aunque la correlacion de este ultimo es poco significativa (apenas 0,07).
Como se puede apreciar en ¢l cuadro II-17, todos los componentes muestran una alta relacion con
respecto al movimiento del PIB. El consumo total registré una volatilidad ligeramente menor al PIB y
reporta el mayor indice de correlacion (95%).

La duracidn relativa de los ciclos de los grandes agregados en las fases de aceleracion es menor
que la del PIB. Al contrario, en las fases de desaceleracion los componentes reportan ciclos de mayor
duracién. Al comparar la intensidad relativa se observa que en las fases de aceleracion los componentes
mas dinamicos son la inversion y el sector externo, cuyo desempefio casi duplica el del producto. Llama
la atencidn que en las fases de desaceleracion el consumo privado registra tasas superiores al PIB, lo que
podria reflejar la contribucion de las remesas en estos lapsos que compensa parcialmente la evolucion
adversa de otros ingresos.

Los componentes de la demanda tienen una contribucion diferenciada en el PIB (ultimas tres
columnas del cuadro II-8). El consumo total que comenzoé con una participacion de 90,1% a inicios de la
década de los noventa, bajo 1,5 puntos porcentuales para 2011. El consumo privado explica la mayor
parte de esta participacion, dado que el consumo de gobierno se rezagd de manera considerable debido a
un retiro paulatino del sector publico de la actividad econdmica en casi toda la subregion. Por su parte, la
inversion que venia con una trayectoria ascendente se truncé en 2008, y en 2011 aun no recupera los
niveles previos a la crisis.

La participacion de las exportaciones en el PIB (en promedio 39%) no ha tenido grandes cambios
a lo largo de las dos décadas (apenas un punto porcentual), a diferencia de lo que ha sucedido con las
importaciones, cuya contribucidn crecido mas de seis puntos porcentuales. La mayor volatilidad de las
exportaciones incidio no sélo en este resultado, y dificulta un desarrollo y crecimiento sostenido de largo
plazo.

En las fases de aceleracion, el dinamismo del consumo total reporta una variacién similar al
producto, ya que su intensidad relativa fue de 0,9. En las economias mas dinamicas existen
comportamientos relativamente heterogéneos, ya que mientras en Panama y Costa Rica la intensidad
relativa del consumo (70%) revela que su crecimiento fue sensiblemente menor al del producto, en
Republica Dominicana es 10% mayor y s¢ asemeja a los resultados de Guatemala y El Salvador. Desde
un enfoque de la duracion del ciclo, el consumo total para toda la subregion fue de 0,83 en relacion con el

" Para un analisis comparativo de estos temas con América Latina, véase capitulo 3 en Cambio estructural para la
igualdad, CEPAL (2012).
> Véase en el anexo los cuadros especificos relativos a cada uno de los paises.
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PIB; sobresalen los casos de Guatemala, El Salvador y Panama con una duracion ligeramente mayor a
I(véase el cuadro A-IIC-2). En fases de desaceleracion, la intensidad relativa del consumo ¢s
sistematicamente mayor a la del PIB (1,3), salvo en El Salvador donde es 30% menor.

Al mismo tiempo, debido a la duracion relativa, el consumo total alcanza un valor de 1,2, es
decir, una vez que el producto empieza su ciclo de ascenso, el consumo responde con un pequeiio retraso.
Esto se debe basicamente al comportamiento que tiene Honduras; en cambio, Costa Rica y Nicaragua
presentan un valor de 1, mientras que en Panama la duracion relativa es de 0,6 (véase el cuadro A-IIC-2).
El consumo privado es un componente fundamental en la dinamica y duracion de los ciclos, debido a los
efectos del gasto en toda la economia. Sin embargo, al revisar de manera especifica su comportamiento
frente al consumo publico, se observa que en las fases de aceleracidon su evolucion respectiva arroja cierta
similitud (intensidad relativa de 0,9 y 1) (véase ¢l cuadro 11-9).

Evaluados por la duraciéon de los ciclos, el componente publico tiene una duracion 25% mayor
(1,25) en los periodos de aceleracion del producto, mientras que ¢l privado apenas llega a 0,83. El
primero se debe a los valores que arrojan las economias de Guatemala, Republica Dominicana y
Costa Rica, y en menor medida la de Honduras. En el segundo caso, el consumo privado responde en
forma casi simultanca a las variaciones del producto en Panama, Guatemala y El Salvador (véase el
cuadro A-IIC-2). Al contrario, desde la perspectiva de la duracion de los episodios de desaceleracion, el
ciclo del consumo publico en toda la subregion tiene una duracién (1) similar a la del PIB, salvo en
Honduras y Guatemala, donde llega a ser mayor (véase el cuadro A-IIC-2). A su vez, ¢l consumo privado
reporta una duracion sensiblemente mayor a la del PIB (1,75), es decir, un tiempo de recuperacion mas
largo.



CUADRO II-8
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INTENSIDAD Y DURACION DE LOS COMPONENTES
DE LA DEMANDA AGREGADA SEGUN LAS FASES DEL CICLO

Correlacién  Duracién relativa® (PIB=1)  Intensidad relativa ¢ (PIB=1)

Componentes de Desviaci(')yn Intensidad de cruzada segun fases de: seglin fases de: Estructura (%) ©
la demanda estandar la Vanacu’)nb , contra el Aceleracion  Desaceleracion  Aceleracion  Desaceleracion 1990-1991 2008 2011
(volatilidad) PIB
PIB 1,77 1,00 1,00 1,00 1,00 1 (=5,7%) 1 (=2,1%) 100,0 100,0 1000
Consumo total 1,67 0,95 0,95 0.83 1,20 0,9 1.3 90,1 88.4 88.6
Consumo 1,94 1,10 0.89 0.83 1,75 0,9 1.4 78.6 80,4 80,3
privado
Consumo 4.11 2.33 0,07 1,25 1,00 0.9 0.4 11,5 8.0 83
publico
Inversién total 7.96 450 0,94 0.83 1,20 2.0 20,9 163 22.1 193
Inversion 10,08 557 0.60 0.69 0.86 1.6 0,4
publica
Inversion 938 518 0.84 0,75 1,08 16 0,7
privada
Exportaciones 523 2.96 0,71 0,69 1,00 1,5 0.8 37.9 397 389
Importaciones 3.69 2,09 0,59 0,92 1,10 1,6 0.5 402 495 46.6

Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

a/  Desviacién estandar del componente sobre el periodo 1990-2011, salvo en el caso del desglose (ptblico y privado) de la inversion donde se refiere a 1990-2010.
b/ Desviacion estindar del componente entre desviacion estandar del PIB.

¢/ Parael calculo de la duracion relativa en cada fase de los componentes se normalizé como la unidad la extension del ciclo del PIB.

d/ Las tasas de crecimiento de cada componente se expresan como cociente de la tasa de crecimiento del PIB en las fases respectivas.

e/ Lasuma de los componentes no corresponde al 100%, ya que se excluye la discrepancia estadistica.

)4
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CUADRO II-9
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INTENSIDAD RELATIVA DEL CRECIMIENTO
DE LOS COMPONENTES DE CONSUMO, SEGUN LAS FASES DEL CICLO A/

Intensidad relativa .,

PIB (variacion PIB Y

Pais Consumo total Consumo publico Consumo privado porcentual) 1990-2011
Acelera- Desace- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele-
cion leracion cion raciéon cion racion cion racion

Panama 0,7 1,5 0,3 1,3 0,9 0,7 8.0 2,6 5,9
Republica
Dominicana 1,1 1,1 1,2 -0,2 1,1 1,2 7.2 2,6 5,6
Costa Rica 0,7 1,1 04 1,0 0,8 1,1 6,7 2.1 4.7
Guatemala 1,0 1,1 1,6 1,0 1,0 1,1 4.4 33 3,7
Honduras 0,9 1,6 1,1 1,2 0,9 1,7 49 1,2 3,7
Nicaragua 0,8 2.1 1,5 4.4 0,7 4.4 4.7 1,3 32
El Salvador 1,2 0,7 0,5 1,3 1,2 0,7 4.4 1,5 32
Subregion * 0,9 1,3 1,0 0,2 0,9 1,6 5,7 2.1 4.6

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

a/ Las cifras corresponden a los cocientes de las tasas de crecimiento de cada componente respecto del PIB, en las
diferentes fases.

b/ Promedio de los afios respectivos en cada etapa y tasa de crecimiento promedio anual.

c/ Promedio simple.

En los episodios de desaceleracion, en la subregion, la intensidad relativa del consumo privado
revela que este indicador crece mas de 1,6 veces el del PIB, mientras que en ¢l consumo publico
representa solo 0,2 veces, debido al colapso de Nicaragua y Republica Dominicana (vé€ase cuadro I1-9).
La inversion ¢s ¢l componente mas volatil (4,5) del producto, y muestra alta correlacion y prociclicidad
(véase el cuadro II-17). Existe una mayor correlacion del consumo privado con el PIB (0,84), si bien su
incidencia proporcional en la volatilidad total del PIB ¢s variable.

En general, la inversion reporta mayor crecimiento relativo que el PIB (intensidad relativa
superior a 1), aunque en fases de desaceleracion se invierten los signos respecto del producto, salvo en
Guatemala (véase el cuadro II-10). Asimismo, la duracién relativa de las fases de desaceleracion (1,20) es
mayor a las de aceleracion (0,83), es decir, las economias resienten mas la contraccion del producto
debido al rezago de los planes de inversion (véase el cuadro I1-8). A diferencia de los otros componentes
de la demanda —cuya desaceleracion perdura igual o mas tiempo que ¢l ciclo del producto—, la
inversion publica reporta una menor duracion (0,86) debido quiza a su menor correlacion contemporanea
con el PIB (0,60) y su menor participacion.
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CUADRO II-10
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INTENSIDAD RELATIVA
DEL CRECIMIENTO DE LOS COMPONENTES DE LA INVERSION, ¥/
SEGUN LAS FASES DEL CICLO

. . b
Intensidad relativa PIB (variacion PIB
Pais Inversion total Inversion piblica Inversion privada porcentual) 1990-
Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- 2011
cion racion cion raciéon cion racion cion raciéon
Panama 2.8 0.8 2.7 -1,0 33 0,6 8.0 2,6 5,9
Republica
Dominicana 1,6 -13 .. .. .. .. 7.2 2.6 5,6
Costa Rica 1,5 -0,5 0,1 1,7 0,5 -1,0 6,7 2.1 4.7
Guatemala 1,6 0,7 0,5 0,1 2,0 0,9 4.4 33 37
Honduras 2.1 -4.6 2.3 38 0,9 3.4 4.9 1,2 37
Nicaragua 1,9 -1,1 1,8 04 1,5 32 4.7 1,3 32
El Salvador 2.1 -13 2.3 -1,5 1,4 -14 4.4 1,5 32
Subregion 1,9 -13 1,6 -0.7 1,6 -13 5,7 2.1 4.6

Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

a/ Las tasas de crecimiento de cada componente se expresan como cociente de la tasa de crecimiento del PIB iguala 1,
en las correspondientes fases. Los indicadores estan ordenados de acuerdo con su desempeiio (tasas de crecimiento
promedio anual 1990-2011).

b/ Promedio de los aflos respectivos en cada etapa y tasa de crecimiento promedio anual.

Tanto la inversion publica como la privada respondieron con mayor intensidad que el PIB, en las
fases de aceleracion. Al considerar la inversion total por paises sobresale Panama (1,14) (véase ¢l cuadro
A-IIC-2). En la fase de desaceleracion, Honduras ¢s ¢l caso mas significativo (1,13) en relacion con el
PIB, debido a la respuesta mas aguda de ambos sectores. En las fases de aceleracion, la intensidad relativa
de la inversion publica y la privada es de magnitud similar, y casi duplica (1,6 veces) la dinamica del PIB.
Al contrario, en las ctapas de desaceleracion hay variaciones negativas en ambas, aunque mucho mas
pronunciadas en ¢l sector privado (—1,3). En estas fases, las economias mas dinamicas (Panama, por
¢jemplo) son también las que reportan mayor intensidad relativa de sus componentes, tanto publico como
privado. Sin embargo contrasta El Salvador, la economia de menor crecimiento, que reporta en la
inversion publica valores de intensidad cercanos a los de Panama (2,3 frente a 2,7), v el grado de
asimetria entre ellas descansaria mas bien por ¢l lado de la inversion privada (1,4 frente a 3,3). Vale la
pena subrayar que tanto Panama como Guatemala se distinguen del resto de la subregion al mostrar en las
fases recesivas variaciones positivas de la inversion privada (0,6 y 0,9, respectivamente), si bien de menor
intensidad que ¢l PIB global (véase ¢l cuadro 11-10).

El dinamismo de las importaciones ¢s mayor que ¢l de las exportaciones, tanto en las fases de
aceleracion como de desaceleracion (véase el cuadro II-8). Esto se corrobora también por ¢l lado de la
intensidad (salvo en Guatemala cuyas importaciones superan ¢l doble del producto, mientras que en las
exportaciones la intensidad relativa es de 1,2) (véase el cuadro 1I-11). En términos de duracion relativa,
las exportaciones alcanzan un valor con respecto al PIB de 0,69, en ¢l que se destaca Guatemala (1,09),
mientras que los que menos duran son El Salvador y Nicaragua (véase ¢l cuadro A-11C-2).
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CUADRO II-11
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INTENSIDAD RELATIVA
DEL CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES
SEGUN LAS FASES DEL CICLO ECONOMICO */

Intensidad relativa
Pais Exportaciones Importaciones PIB (variacién porcentual) ¥

Acelera- Desacele- Acelera- Desacele- Acelera-  Desacele- 1990-

cion racion cion racion cion racion 2011
Panama 0,8 0,0 0,9 -0.3 8.0 2,6 5.9
Republica Dominicana 0,8 1.3 1,2 0,1 7.2 2.6 5,6
Costa Rica 1,8 0,7 1,7 -0,1 6,7 2,1 4,7
Guatemala 12 0.8 22 1.1 4.4 3.3 3,7
Honduras 1,2 -1,8 1,3 -0,5 4,9 1,2 3.7
Nicaragua 2.8 2.5 2.0 3.3 477 13 3,2
El Salvador 2.5 2,0 2.8 0,0 44 1,5 32
Subregién ¢ 1,6 0,8 1,7 0,5 5.7 2,1 4,6

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

a/  Las tasas de crecimiento de cada componente se expresan como cociente de la tasa de crecimiento del PIB iguala 1,
en las correspondientes fases. Los indicadores estan ordenados de acuerdo con su desempeiio (tasas de crecimiento
promedio anual 1990-2011).

b/ Promedio de los afios respectivos en cada etapa y tasa de crecimiento promedio anual.

¢/ Promedio simple.

Al analizar las dos economias de mayor crecimiento relativo del producto en todo ¢l periodo
(Panama y Republica Dominicana), destaca que con intensidad relativa similar de las exportaciones (0,8
en ambos casos), contrastan mas en las importaciones en la etapa de aceleracion, debido quiza al tipo de
insercion al comercio mundial, una basada en bienes transables (Republica Dominicana) y la otra en una
economia de servicios (en particular los financieros). En la etapa de desaceleracion, en general las
exportaciones siguen siendo un factor de compensacion en ciertas economias: Nicaragua (2,5 veces),
El Salvador (2) y Republica Dominicana (1,3), mientras que contrasta en Honduras (—1,8) marca el ciclo
recesivo de su economia. Cabe resaltar, por su evolucion atipica, ¢l incremento considerable (3,3) de las
importaciones relativas de Nicaragua en la fase de desaceleracion, a pesar del modesto incremento del
PIB (véase el cuadro 11-20).

Resulta claro el vinculo de las importaciones con los ciclos del PIB, como lo reflejan los
coeficientes de importacion que crecieron entre 1990 y 2011 de 40% a 47%. Esta dinamica se¢ observo en
todos los paises, salvo en Panama. Asimismo, en todo el periodo ¢l coeficiente de exportaciones a PIB de
la subregion (38% en promedio) muestra una tendencia al alza (excepto en los afios posteriores a la crisis
de 2009) (véase ¢l cuadro 11-12).
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CUADRO II-12
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COEFICIENTES
DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES EN RELACION CON EL
PIB, ANOS SELECCIONADOS, 1990-2011
(En promedios simples)

1990 2008 2011 1990-2011

Costa Rica

Exportaciones/PIB 28.2 47.8 46,7 40,7

Importaciones/PIB 37,2 53,7 51,6 47,8
El Salvador

Exportaciones/PIB 11,9 28.4 29.2 21,5

Importaciones/PIB 22,5 49,5 46,1 37.9
Guatemala

Exportaciones/PIB 23.9 24.8 24.8 25,8

Importaciones/PIB 24,6 38,1 37,8 36,9
Honduras

Exportaciones/PIB 594 52,5 49.8 54,1

Importaciones/PIB 63,4 77,6 65,4 68,7
Nicaragua

Exportaciones/PIB 12,9 35,6 414 24.5

Importaciones/PIB 33,0 66,4 68.9 52,5
Panama

Exportaciones/PIB 123,2 90,0 82.1 88.1

Importaciones/PIB 100,8 73,4 69,6 76,8
Republica Dominicana

Exportaciones/PIB 27,9 23,7 229 28.8

Importaciones/PIB 31,1 34,0 31,0 35,7
Subregion

Exportaciones/PIB 37,9 39,7 38.9 37.9

Importaciones/PIB 40,2 49,5 46,6 46,1

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

En fases de aceleracion relativa, las importaciones tienen una duracion de 0,92 para toda la
subregion. Sobresale Costa Rica (1,09), mientras que la economia que menos responde en tiempo €s
Nicaragua. Esto es, que mientras dura el proceso de aceleracion, la demanda de productos importados
aumenta ya que son economias que dependen en un grado mayor de materias y bienes intermedios y
finales importados (véase ¢l cuadro A-1IC-2).

L .z .z . 16
b) Crédito en las fases de aceleracién y desaceleracion del ciclo

Con la informacién disponible para el periodo 2003-2011, los indicadores crediticios y
financieros mas relevantes en los periodos de aceleracion y desaceleracion reflejaron también cierta
correspondencia prociclica. En efecto, como se aprecia en el cuadro II-13 y como era de esperarse, las

16 Para un andlisis mas detallado del sistema financiero de la subregion, véase el capitulo VI, seccion B, sobre
politica monetaria, financiera y regulaciones macroprudenciales.
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fases de aceleracion coinciden con mayor disponibilidad (oferta) de crédito (26,1% del PIB) y mayor
dinamismo (crecimiento en términos reales de 9%). Al contrario, la desaceleracion del ciclo se tradujo en
reducciones tanto en su tasa de crecimiento, como en porcentaje del PIB. Esta evolucion promedio tiene
asimetrias notorias entre algunas economias; en dos de ellas (El Salvador v Republica Dominicana) la
variacion acumulada del coeficiente de crédito se contrae (-2,4% v —3,5% respectivamente), debido una
fuerte crisis bancaria en 2003 en Republica Dominicana. Al contrario, cabe destacar los casos de
Costa Rica, Guatemala y Honduras, cuya fase de desaceleracion no se acompaiio con reducciones del
crédito.

) ) CUADRO II-13 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA, INDICADORES DE CREDITOS
Y FASES DEL CICLQ, 2003-2011

Crédit
Fases de aceleracion Fases de desaceleracion o croeml 00
Pais Crédito Tasas de Crédito Tasas de Varlacmnesw % del
como % crecimiento como % crecimiento acumuladas PIB en
del PIB real del PIB real
2011
Panama 130,6 10,5 121,9 -04 16,9 1336
Republica
Dominicana 17,8 6,8 18,9 -7.9 -3,5 194
Costa Rica 34,1 10,9 43,6 6,2 14,1 41,5
Guatemala 24.9 11,7 222 0,5 7.1 25,7
Honduras 40,5 9,1 383 0,6 11,8 41,7
Nicaragua 31,5 11,2 27,7 -4.6 10,2 32,0
Fl1 Salvador 41,2 2,9 41,3 -1,1 24 37.5
Subregion 26,1 9,0 234 -1,0 43 25.8
Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.
a/  Variaciones anuales acumuladas del coeficiente de crédito a PIB sobre el periodo 2003-2011.
b/ Promedio simple.
) Flujos de fondos institucionales en las fases de aceleracion y desaceleracion del ciclo

En general, la cuenta corriente de la balanza de pagos muestra correspondencia con el dinamismo
econdémico. El déficit aumenta en la fase de aceleracidon y se reduce en la de desaceleracion. En la
subregion, el déficit de la cuenta corriente aumentd en 3,8 puntos porcentuales del PIB en la fase de
aceleracion, mientras que en la de desaceleracion bajo en 2,9 puntos (véase cuadro 11-14).

El balance del gobiemo central también tiende a ser mostrar un comportamiento contraciclico en
la subregion en las etapas de aceleracion y desaceleracion en la misma magnitud. Guatemala y Panama no
responden a esta dinamica en las fases de aceleracion, mientras Guatemala y Nicaragua no lo hacen en la
de desaceleracion.

La tendencia a aumentar ¢l déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos y a reducir el
déficit fiscal en la fase de aceleracion, el sector privado cubre la brecha de financiamiento resultante con
un déficit del orden de 4,2 puntos porcentuales del PIB. Es decir el balance ahorro-inversion tiende a ser
mayor en valor absoluto en dichas fases reflejando un mayor endeudamiento del sector privado; como se
ilustra en los casos de Panama, Republica Dominicana, Nicaragua y Costa Rica. Por ¢l contrario, en las
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fases de desaceleracion también se da un mayor ajuste en esta brecha en las mismas economias, salvo en
Nicaragua que es un poco menor.

) ) CUADRO II-14
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CAMBIOS EN LOS FLUJOS DE FONDOS
INSTITUCIONALES SEGUN FASES DEL CICLOQ, 1990-2011 %/

Fases de aceleracion Fases de desaceleracion

Pais Cuenta  Resultado PIB" Cuenta Resultado  Déficit PIBP PIB*

corriente  gobierno  Ahorro- corriente  gobierno ahorro 1990-

central mversion central inversion 2011

privado privado

Panamé -7,8 -0,9 -6,9 8,0 5,1 -0,1 52 2,6 5.9
Republica

Dominicana 4.4 1,0 -5.5 72 32 -2.8 6,0 2,6 5,6

Costa Rica -3,1 1,7 48 6,7 32 -1,9 5.1 2,1 4,7

Guatemala 22 -0,5 -1,.8 44 2,3 0,4 1,9 3.3 3,7

Honduras 2,7 0,3 -3,0 49 1,3 -0,1 1,3 1,2 3,7

Nicaragua -5.3 -0,1 -52 4,7 42 3,0 1,2 1,3 32

E1 Salvador -1,2 1,2 24 44 12 -1,5 2,7 1,5 32

Subregién ¢ -3.8 04 -4.2 5,7 2,9 -04 3.4 2,1 4,6

Nota: Los indicadores estan expresados, o bien como variaciéon porcentual promedio de cada indicador segtin la fase
correspondiente, o como la diferencia (en puntos porcentuales del PIB) del valor de dicha variable al cierre de fases
consecutivas de aceleracion o desaceleracion.

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

a/  Ordenados de acuerdo a su desempefio (tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011).
b/ Tasas de variacion porcentual.

¢/ Tasas de crecimiento promedio anual.

d/  Promedio simple.

d) Balances fiscales y fases de aceleracién y desaceleracion del ciclo

Los indicadores de los balances fiscales —ingresos y gastos en particular— arrojan incrementos
en las fases de aceleracion (1,1 y 0,7 puntos porcentuales del PIB, respectivamente) debido por una parte
a una mayor recaudacién tributaria, en particular sobre el sector externo, asociada a un mayor nivel de
actividad economica (véase ¢l cuadro II-15). De hecho el cambio es sistematicamente mayor en los
ingresos en relacion con los gastos, salvo en Costa Rica y El Salvador.

De esta manera, en las variables fiscales se observa que, excepto en Nicaragua, los ingresos del
gobierno central se expanden y se contraen como proporcion del PIB en funcion del ritmo de la actividad
econémica. Si bien a nivel subregional el gasto del gobierno central aumenta relativamente y en menor
intensidad que los ingresos, en Costa Rica y El Salvador ¢l gasto se reduce como proporcién del PIB en
las aceleraciones y se expande en las desaceleraciones.

Para el conjunto subregional, aun en 2011, la presion tributaria sigue siendo baja (17,1% del PIB)
respecto a América Latina y todavia menor respecto a los paises desarrollados. Asi los recursos
tributarios son insuficientes para sufragar ¢l nivel adecuado de gasto del gobierno (19,1%), vy no ha
permitido tener un espacio fiscal suficiente para mantener politicas contraciclicas en el largo plazo. Esto
muestra la fragilidad estructural de los ingresos fiscales.
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En cuanto al balance primario durante los ciclos, s¢ mueve en linea con la actividad economica,
es decir, mejora en las fases de aceleracion y empeora en las de desaceleracion, salvo en Guatemala,
Nicaragua y Panama en la primera fase y sélo los dos primeros paises en la segunda. Los indicadores de
endeudamiento publico a nivel subregional reflejan una sensible contraccion (13,4 puntos porcentuales
del PIB) en las fases de aceleracion y un incremento (4,3) en las de desaceleracion. Dichos efectos no
parecieran estar ligados al comportamiento del servicio de la deuda.



CUADRO II-15
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: BALANCES FISCALES Y FASES DEL CICLO ECONOMICO */

Fases de aceleracion Fases de desaceleracion Afio 2011 (%) o

Pais Ingresos Gastos Resultado Balance Deuda Ingresos Gastos Resultado Balance Deuda Ingresos/  Gastos/ PIB
global®  primario pablica global ¥ primario  piblica PIB PIB 1990-2011

Panama 12 2,1 -0,9 -0,9 -6.4 -0,8 -0,7 -0,1 -0,2 5,1 23,8 21,9 5.9
Republica
Dominicana 2,0 1,5 1,0 1,0 0,1 2,3 -0,2 -2.8 22 9,6 13,5 16,1 5,6
Costa Rica 0,7 -1,0 1,7 1,0 -5,0 0,1 1,9 -1,9 -1,2 43 14,6 18,7 4,7
Guatemala 1,1 1,6 -0,5 -04 1,9 -0,1 -0,5 0.4 0.4 -2,5 11,8 14,7 3,7
Honduras 0,6 0,3 0,3 0,1 17,6 -0,0 0,0 -0,1 -0,1 48 17,3 21,9 3,7
Nicaragua 1.4 1.4 -0,0 -1,3 62,2 1,9 -1,1 3,0 42 4,0 23,0 22,6 32
F1 Salvador 0,6 -0,6 12 0,9 -4.9 0,2 1,7 -1,5 -0,9 48 154 17,7 32
Subregion ¢ 1,1 0,7 0.4 0,0 134 -0,2 0,2 -04 -0,0 4.3 17,1 19,1 4,6

Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.

a/  Ordenados de acuerdo con su desempeifio (tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011).
b/ Ingresos menos gastos del gobierno central.

¢/ Tasas de crecimiento promedio anual.

d/ Promedio simple.

3
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La disminucién observada en el saldo de la deuda publica refleja en buena medida el programa de
condonacion de deuda con Nicaragua v Honduras, en ¢l marco de la iniciativa para paises pobres
altamente endeudados (HIPC, por sus siglas en inglés) liderada por el Banco Mundial v ¢l FMI.
Costa Rica, El Salvador y Panama reducen sus niveles relativos de endeudamiento en las fases de
aceleracion y viceversa en la desaceleracion, en tanto que Guatemala muestra el comportamiento opuesto
en ambas fases del ciclo. En el caso de Republica Dominicana se observa un crecimiento como puntos del
PIB en ambas fases del ciclo, aunque de mayor magnitud en la etapa de desaceleracion.

e) Balanza de pagos e indicadores del sector externo en fases del ciclo '’

Resulta evidente —sobre todo a partir de 2005— la mayor sincronizacion entre la pauta de la
evolucion de las economias de la subregion con la economia mundial y de manera mas estrecha con los
Estados Unidos (véase el cuadro 1I-16). En la subregion se observa una convergencia en linea con los
objetivos de politicas economicas, aunque hay ciertas especificidades nacionales. La subregion en
comparacion con el resto de América Latina, revela patrones comunes ante los impactos de ciertos
choques externos por ejemplo ¢l alza de precios de algunos commodities, no obstante hay algunas
diferencias en sus respuestas ante la crisis de 2008-2009. Entre los factores que explican las divergencias
estan los patrones de migracion y de insercion a la economia mundial.

La evolucion de la cuenta corriente, ya analizada desde ¢l punto de vista de los flujos de fondos
institucionales, responde al comportamiento de la balanza de bienes y en menor medida a la de servicios.
El balance de bienes tiende a reducirse en las fases de desaceleracion, compensados en ciertas economias
(Panama y Repiiblica Dominicana) por los balances superavitarios de los servicios. '* En Guatemala y
Nicaragua ¢l balance de transferencias, compuesto principalmente por remesas y donaciones, arroja en
promedio mejores resultados en las etapas de desaceleracion que en las de aceleracion. Costa Rica y
Panama ¢l balance de transferencias en las fases de aceleracion, arroja en promedio un saldo negativo.

Para la subregion los resultados de la cuenta financiera (3,8 v —1,4) en sus respectivas fases de
aceleracion y desaceleracion parecen explicarse en mayor medida por ¢l desempeiio de los balances de
cartera. Los componentes de la inversidon extranjera directa (IED) y la inversidon de cartera tienen un
comportamiento muy ligado al ciclo. La inversion de cartera tiende a ser mas volatil, es decir, muestra un
mayor crecimiento en fases de aceleracion (2,3 contra 1,4 puntos porcentuales del PIB) y contracciones
mas severas en las fases complementarias (-1,1 contra —0,3). Nicaragua y Panama muestran las
variaciones mas notables de IED en la fase de aceleracion asi como contracciones relativamente
importantes en la fase de desaceleracion. La ponderacidn efectiva en términos de contribucion a la IED
total de la subregion asignan a Costa Rica (22%), Panama (25%) y Republica Dominicana (24%) una
mayor relevancia.

7" Para un analisis mas detallado véase el capitulo V sobre la balanza de pagos y ¢l desempefio econémico de la

subregion.
¥ Las variaciones en el balance de servicios en las fases de aceleracion y desaceleracion no son significativas.
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CUADRO II-16
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: BALANZA DE PAGOS,
INDICADORES DEL SECTOR EXTERNO Y
CICLOS ECONOMICOS, A/1990-2011

Tipode  Términos

, Balance Balance Cuenta Balance Balance cambio de PIB ¢

Pais de de . de de . .
bienes  transferencias financiera IED cartera efec%/vj/’ mte_rcac}n- 1990-2011
real bio
Fases de aceleracion
Panama -6,2 -0,2 7.1 22 4,9 1.2 -1,0 5,9
Republica
Dominicana -3,5 04 1,5 0,1 1,4 2.3 -2,0 5,6
Costa Rica -1,9 -0,2 3,0 0,8 2,1 -1,1 0,1 4,7
Guatemala 2.4 04 2.4 0,6 1,9 -0,8 0.2 3.7
Honduras -3.8 14 1,9 1,3 0.6 -2,0 2,1 3.7
Nicaragua 5,1 -02 7.4 36 3.9 2.3 0,9 32
El Salvador 2.5 1,5 31 1,5 1,5 -1,9 3.1 32
Subregién ¥ -3,6 04 3.8 14 2,3 -0,7 0,5 4,6
Fases de desaceleracion

Panama 2,7 -0.8 -3,8 -0,7 -3,1 0,8 -0,4 59
Republica
Dominicana 2.4 0,1 0,6 0,6 0,0 44 -0,9 5,6
Costa Rica 0,3 -0,3 -1,1 -0,1 -0,9 04 -0,5 4,7
Guatemala -0,1 2.3 -0,8 -0,1 -0,7 4.1 1.2 3.7
Honduras 0,3 0,6 -1.3 -0,4 -0,9 0.2 2,9 37
Nicaragua 0,1 32 -1,0 -0,2 -0,7 2,0 5.3 32
El Salvador 1.2 0,0 -2.3 -1,1 -1,2 0,0 -5.3 32
Subregién ¥ 1,0 0,7 -1,4 -0.3 -1,1 0.4 -0.5 4,6

Nota: Las primeras cinco columnas se refieren a variaciones como porcentaje del PIB.

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

a/  Ordenados de acuerdo con su desempeiio (tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011).
b/ Una variacion negativa indica apreciacion de la moneda correspondiente.

¢/ Tasas de variacion porcentual.

d/ Tasas de crecimiento promedio anual.

e/ Promedio simple.

Desde una perspectiva de largo plazo, los términos de intercambio en la subregion tienen dos
momentos: uno de 1990 a 1998 con un pronunciado ascenso, y a partir de ahi su trayectoria muestra un
deterioro sistematico que tiende a estabilizarse a partir de 2009. América Latina, en cambio, como se ha
seflalado muestra una tendencia positiva en todo el periodo y ha detenido momentaneamente su ascenso
en 2009. Para la subregion, hay una ligera mejoria (0,5%) de los términos de intercambio en las fases de
aceleracion, compensada en proporciones similares (—0,5%) en los periodos de desaceleracion. Por pais,
los términos del intercambio muestran un comportamiento favorable en la fase de aceleracion, liderados
principalmente por El Salvador v Honduras. Sin embargo, Panama y Republica Dominicana registran
valores negativos en sus términos de intercambio en esta misma fase, lo que puede ser contradictorio al
presentarse en una etapa de auge exportador.

Ahora bien, parte de lo expuesto en ¢l parrafo anterior se corrobora al observar que el deterioro de
los términos de intercambio se generaliza en las fases de desaceleracion en practicamente todos los paises,
sobre todo en El Salvador y Honduras. Sin embargo, cabe resaltar dos aspectos: nuevamente Panama y
Republica Dominicana, que son las economias mas dinamicas de la subregion, presentan un deterioro de
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sus términos de intercambio en las fases de aceleracion, y Nicaragua y Guatemala en ctapas de
desaceleracion, muestran valores positivos.

A este deterioro sin duda contribuye la fuerte dependencia de la importacion de petréleo crudo y
lubricantes de las economias de la subregion. Por ejemplo, de 2,8% que representaba la factura petrolera
(importaciones de petroleo/PIB) en 1999, se incrementd hasta 8,2% en 2008 y 7,6% en 2011, que si bien
disminuy6 ligeramente, no deja de ser una carga para estas economias. En 2011 los casos mas agudos se
presentan en Nicaragua (17,2%) y Honduras (12,2%).

Desde una perspectiva de largo plazo, desde 1994, ¢l tipo de cambio real presenta una tendencia
sistematica hacia la apreciacion, lo que de alguna manera le resta competitividad a sus exportaciones. El
promedio de la subregion alcanza una apreciacion de 0,7% en la fase de aceleracion, debido a
Republica Dominicana, Honduras y El Salvador. La excepcion se presenta en Nicaragua y Panama. En la
ctapa de desaceleracion solamente Guatemala y Costa Rica muestran una apreciacion de sus monedas en
términos reales, asi como en Honduras en el altimo quinquenio del periodo de analisis. Sin embargo, la
heterogeneidad en ambos indicadores (tipo de cambio real y términos de intercambio) no permite ninguna
aseveracion estadisticamente concluyente en cuanto a un patron de comportamiento alusivo a sus
caracteristicas en las fases del ciclo.

f) Inflacién y fases de aceleracion y desaceleracion del ciclo

Las fases de aceleracion del ciclo han estado acompaiiadas de tasas de inflacidn sistematicamente
menores (7,8%) que en los periodos de desaceleracion (12,3%), (véase el cuadro 1I-17), en los cuales los
choques externos (en particular el de 2008) provocaron ¢l aumento de los precios de los alimentos y de
los hidrocarburos, que introdujeron un elemento recesivo en las economias y llevaron a modificaciones en
la politica econémica doméstica.

Los paises que mostraron una mayor inflacion en las fases de aceleracion fueron Costa Rica,
Honduras y Nicaragua, con tasas de crecimiento del PIB de 6,7%, 4,9% v 4,7%, respectivamente. El caso
de Panama salta a la vista debido a que aunque es uno de los paises que mas crecieron en las etapas de
aceleracion, registro también los menores ritmos de inflacion. Los casos mas notables son Nicaragua y
Honduras que alcanzan niveles inflacionarios de 14,.8% y 10,5%, respectivamente, con tasas de
crecimiento del producto apenas superiores a 1%.

El analisis de la inflacién tiene un corolario obligado en el marco del poder adquisitivo de los
hogares cuyo comportamiento de los salarios minimos reales a lo largo de las dos ultimas décadas es una
Proxy que ayuda al analisis. ' En el cuadro 11-27, ademas de los salarios reales, se han considerado dos
indicadores del sector externo —los términos de intercambio y ¢l tipo de cambio de real— para explicar
en forma parcial el dinamismo v el grado de sostenibilidad del desempefio de los salarios, en el entendido
que en la subregion se pudo haber incentivado el abaratamiento de las importaciones con objetivos de
inflacién y reduccién relativa del costo de la mano de obra. **

' Se realizaron estimaciones con series de salarios medios, que fueron descartadas por la falta de informacion en

tres de las economias de la subregion. Ademas, los resultados obtenidos fueron poco concluyentes.
Evidentemente faltaria por considerar la productividad; para ¢l andlisis de ese indicador, véase el capitulo
correspondiente.

20
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) CUADRO I1-17 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INFLACION
Y CICLOS ECONOMICOS A/, 1990-2011

Fases de aceleracion Fases de desaceleracion PIB ¢
Pais Inflacion Inflacion PIB " 1990-2011
general ¥ PIB"” general ¥
Panama 2.5 8,0 1.3 26 59
Republica Dominicana 6.4 7.2 24,7 2.6 5,6
Costa Rica 11,0 6,7 15,3 2.1 4,7
Guatemala 6.3 4.4 12,6 33 3.7
Honduras 11,9 49 14,8 12 3.7
Nicaragua ¢ 10.4 47 10,5 13 3,2
El Salvador 6,0 4.4 6.8 1.5 32
Subregion ¢ 7.8 5,7 12,3 2.1 4.6

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

a/  Ordenados de acuerdo con su desempeiio (tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011).
b/ Tasas de variacion porcentual.

¢/ Tasas de crecimiento promedio anual.

d/  Se excluyen los valores de hiperinflaciéon de comienzos de los afios noventa.

e/ Promedio simple.

Para Centroamérica y Republica Dominicana los salarios minimos reales mostraron en 1990-2011
cierta recuperacion (tasa de crecimiento promedio anual de 1,1%), si bien algunas economias presentaron
una evolucién o bien negativa (Guatemala, —2,1%) o sensiblemente mayor (doble) que el promedio
subregional, como Honduras (3,5%) y Nicaragua (2,8%).

En las fases de aceleracion del ciclo econdomico de la subregion, la progresion del salario real fue
minima (0,8%), vy marcadamente heterogénea, considerando que las economias de mejor desempefio
(Panama y Republica Dominicana) arrojan variaciones muy diferentes (1,6% vy 3,2%, respectivamente) de
los salarios reales, sostenidas en ¢l caso de la segunda, gracias a una apreciacion (—2,3%) del tipo de
cambio real, ya que ambas economias reportaron decrementos en los términos de intercambio.

Los cambios en los salarios reales en las economias dolarizadas de la subregion fueron similares
en ambas fases del ciclo. En Panama aumentaron y en El Salvador permanecieron constantes. Los
términos de intercambio s¢ deterioraron en ambas fases del ciclo, pero no asi en ¢l Salvador donde
mejoraron en las fases de aceleracion.

Asimismo, cabe sefialar que en los casos de Nicaragua y Honduras, la fase de desaceleracion del
ciclo se vio acompafiada de los mayores incrementos de los salarios reales (16% y 9%, respectivamente),
asociados quiza a un esfuerzo de compensar los costos sociales de la contraccion economica. Por ejemplo,

en Honduras se promulgaron incrementos extraordinarios del salario minimo nominal en 2008 (13%) v
2009 (39%).
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) CUADRO 11-18
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: SALARIOS REALES
Y CICLOS ECONOMICOS, A/ 1990-2011

Fases de aceleracion Fases de desaceleracion

. Salarios Términos Tipo de Salarios Términos Tipo de Salar(iﬂo PIB ¢

Pais minimos de cambio minimos de cambio real 1990-
reales®  intercambio efectivo reales”  intercambio efectivo 1990- 2011
real ¥ real ¢ 2011

Panama 1,6 -1,0 1.2 1,9 -0,4 0,8 1,7 5,9
Republica
Dominicana 32 -2,0 2.3 -32 -0,9 44 0,7 5,6
Costa Rica 1,7 0,1 -1,1 -04 -0,5 -04 0,8 4,7
Guatemala -3,1 0.2 -0.8 04 1,2 4.1 2,1 3.7
Honduras 2,1 2,1 -2,0 9.0 2,9 0.2 35 3.7
Nicaragua -0,1 0,9 2.3 16,0 5.3 2,0 2.8 32
El Salvador 0,0 3.1 -1,9 0,3 -5.3 0,0 0,1 32
Subregion ® 0,8 0.5 -0,7 34 -0,5 0.4 1,1 4,6

Nota: Las cifras reportadas corresponden a las variaciones promedio que se dieron en las respectivas fases.

Fuente: CEPAL sobre la base de cifras oficiales.

a/  Ordenados de acuerdo con su desempeifio (tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011).
b/ Con base a los indices de salarios minimos reales (2000 = 100).

¢/ Una variacién negativa indica apreciacion de su moneda.

d/ Tasas de crecimiento promedio anual 1990-2011.

e/ Promedio simple.

En Republica Dominicana y Nicaragua, la depreciacion relativa de la moneda nacional (4% y
2%) respectivamente, acompaiia ¢l ciclo de contraccidn, si bien con resultados opuestos en términos de
los salarios reales. En ¢l primer caso se hizo a costa de una disminucién de los salarios reales (=3,2%),
originada por un periodo de fuerte repunte inflacionario (24,7%) (véase el cuadro II-17), mientras que en
Nicaragua la compensacion adicional se debié a términos de intercambio favorables (5,3%), con un
incremento de 16% de los salarios reales.
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C. FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO Y CRECIMIENTO ECONOMICO

La evidencia empirica internacional muestra que tasas elevadas de crecimiento del PIB van acompaiiadas
de altas tasas de inversion en capital fijo (véase Kuznets, 1973; Maddison, 1983; Levine y Renelt, 1992;
Acevedo v Mora, 2008; Acosta v Loza, 2005 y Sanchez-Fung, 2009). La inversién influye en la
trayectoria de crecimiento de las economias, pues ademas de impulsar la demanda agregada, determina el
potencial de expansion, al ampliar y modernizar la capacidad productiva.

CUADRO II-19
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PIB Y FORMACION BRUTA DE CAPITAL
FIJO (FBKF), PROMEDIO 1990-2011
(Tasas de crecimiento y coeficiente)

Pais Crecimiento PIB Crecimiento FBKF FBKF/PIB
Media  Coeficiente de Media  Coeficiente de Media  Coeficiente Cociente

(%) variacion (1) (%) variacién (2) (%) de variacion (1/2)
Panamé 6,0 0,5 5,7 43 18,6 0,25 8.6
Repiiblica 57 0.6 46 3.0 175 0,15 50
Dominicana
Costa Rica 48 0,6 5,7 1,8 19,5 0,07 3,0
Guatemala 3,7 0,3 3,7 2.8 17,8 0,13 9.3
Honduras 3,7 0,7 3.3 48 252 0,15 6,9
Nicaragua 3.3 0,7 6,0 2,0 26,8 0,14 2,9
F1 Salvador 32 0.8 4,7 2,0 15,5 0,10 2,5
Subregién 4,6 0.4 4,2 2,3 18,8 0,11 5.8

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales. Nota: Coeficiente de la variacion estandar con respecto a la media.

Como se aprecia en ¢l cuadro 1I-19, los dos paises con mayores cocientes de inversion sobre el
PIB en promedio en dicho periodo son Nicaragua (26,8%) y Honduras (25,2%), mientras que El Salvador
presenta la menor (15,5%). (Véase la serie completa de datos en ¢l cuadro A-IIB-1 del anexo).

Aun cuando ¢l promedio de crecimiento del PIB para la subregion (4,6%) es bastante similar a la
de la inversion (4,2%), esta ultima exhibe una variabilidad mucho mayor. El grafico II-8 muestra que la
variacion anual del capital fijo fluctia entre —30% y 30% en funcidn del pais, mientras que en ¢l caso del
PIB el rango de oscilacién es mucho mas moderado. En el cuadro II-19 se observa que el coeficiente de
variacion de la tasa de inversion es 5.8 veces mayor que la del PIB para la subregion, y que para algunos
paises como Guatemala, Panama y Honduras esta relacion es aiin mayor.

De 1990 a 2008 ¢l coeficiente de inversion aumentd en la subregion aunque con altibajos. La
crisis financiera de 2009 provoca caidas significativas en la relacion inversion sobre PIB (véase el
cuadro I1-20). La caida fue especialmente significativa en Honduras (-10,6%) y Nicaragua (-5,3%). En
los dos afios subsiguientes se observa un cierto repunte de dicho cociente, salvo en Guatemala, en que
continud descendiendo. En Repuiblica Dominicana registré un repunte en 2010 para caer nuevamente en
2011. Asimismo, se aprecia que ningun pais de la subregion ha vuelto a alcanzar el nivel maximo de
inversion sobre el PIB anterior a la crisis.
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CUADRO 11-20
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COCIENTE
DE INVERSION SOBRE EL PIB, 2008-2011
(En porcentajes)

2008 2009 2010 2011

Costa Rica

FBKF/PIB 22,6 20,3 20,2 21,2

Variacién anual 1,7 2.3 -0,1 1,0
El Salvador

FBKF/PIB 16,0 13,3 13,5 14,8

Variacién anual -1,1 -2,7 0,1 1,3
Guatemala

FBKF/PIB 18,1 15,6 14,9 14,8

Variacién anual -1,7 -2.5 -0,8 -0,1
Honduras

FBKF/PIB 31,7 21,1 22,0 22,9

Variacién anual 0,7 -10,6 0,9 0,9
Nicaragua

FBKF/PIB 29,1 23,8 24,5 26,8

Variacién anual 0,6 -5.3 0.6 2.4
Panama

FBKF/PIB 25,9 234 24,2

Variacién anual 3.2 -2.5 0,9
Republica Dominicana

FBKF/PIB 19,3 159 17,3 16,2

Variacién anual 0,7 -3.4 1,5 -1,2
Centroamérica y Republica Dominicana

FBKF/PIB 21,3 17,9 18,4

Variacién anual 0,5 -3.4 0,5

> > >

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

En el periodo 1990-2011 la tasa de crecimiento del PIB estd correlacionada con la de la
formacion de capital fijo, con coeficientes que varian desde 0,57 en Honduras hasta 0,82 en El Salvador
(véase cuadro II-21). Un gjemplo de ello lo constituye la reciente crisis de 2009 dénde la fuerte caida de —
15,4% en la inversion acompaiié el bajo crecimiento del PIB de la subregion (0,8%), evolucion que en
menor o mayor medida caracterizé a todos los paises (véase cuadro A-IIB-1). En ese mismo afio, la
mayor contraccién en la inversion fue de Honduras (-34,9%), seguido por Nicaragua (—19,3%),
El Salvador (-19,2%), Republica Dominicana (—14,8%), Guatemala (213,1%), Costa Rica (-11,1%) y
Panama (-6,2%). Asimismo, s¢ advierte que el repunte en el crecimiento del PIB en 2010 y 2011 se
acompaiia de una recuperacion de la inversion.
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) 'CUADRO II-21
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COEFICIENTE DE
CORRELACION ENTRE CRECIMIENTO DEL PIB Y DE LA FBKF

Pais Cocficiente
Panama 0.68
Repiiblica Dominicana 0,72
Costa Rica 0,71
Guatemala 0,67
Honduras 0,57
Nicaragua 0,64
El Satvador 0,82

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

La literatura reconoce que en general existe una relacion positiva entre el crecimiento del PIB y el
cociente de inversion, pero en los casos de Nicaragua y Honduras esta relacion no parece cumplirse.
Paradojicamente, ambos paises presentan las mayores tasas de formacion bruta de capital fijo sobre PIB,
v al mismo tiempo se encuentran entre los paises con las menores tasas de crecimiento. Aun cuando la
explicacion de este hallazgo requiere de un estudio mas profundo, se pueden sefialar varias hipotesis
complementarias para explicarlo. En principio, podria ser que en ambos paises la eficiencia de la
inversion en capital fijo sea menor que en ¢l resto de los paises. Una menor eficiencia significa que, pese
a que se inviertan mayores montos, éstos no se¢ aprovechan plenamente para potenciar y moderizar la
capacidad productiva del pais. Ademas, en estos paises podria ser menor la productividad del trabajo,
debido por ejemplo a trabajadores menos calificados. Una tercera explicacion posible es que la inversion
en estos dos paises se realiza en sectores de menores productividades relativas en comparacion con la
asignacion sectorial de la inversion fija en los restantes paises restantes, que logran por ende un mayor
crecimiento. Finalmente, es posible que por razones de error u omision los datos reportados no reflejen el
nivel verdadero de inversion fija realizado por dichos paises.

En el grafico 1I-12 se observa que, salvo Panama, ¢l cociente de inversion publica sobre
¢l PIB tendi6 a disminuir en el periodo 1990-2011, con altibajos. Por otra parte, en ¢l grafico II-10 se
aprecia que en todos los paises la razon entre la inversion privada sobre ¢l PIB tendié a aumentar hasta
2008.



GRAFICO TI-11
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EVOLUCION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB, LA TASA
DE FORMACION BRUTA DE CAPITAL FI1JO (FBKF) Y EL COCIENTE FBKF SOBRE EL PIB, 1991-2011
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GRAFICO II-11 (conclusion)
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Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

Nota:. La tasa de crecimiento del PIB y el cociente FBKF sobre el PIB se leen en el eje derecho y la tasa de crecimiento de la FBKF en el eje izquierdo.
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) GRAFICO 1I-12 ]
CENTROAMERICA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO PUBLICA
COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1990-2011
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] GRAFICO 1I-13
CENTROAMERICA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO PRIVADA
COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1990-2011
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Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

Como ya s¢ mencion6, Nicaragua y Honduras exhiben un comportamiento disimil al resto de los
paises de la subregion, al registrar altas tasas de inversion, acompaifiadas con bajas tasas de crecimiento
del PIB. El Salvador y Guatemala registraron tasas de crecimiento del PIB similares a las de Nicaragua y
Honduras, pero con niveles de inversion bastante menores. En 1990-2011 estos ultimos dos paises
alcanzaron un cociente de inversion publica de cerca de 3 puntos porcentuales del PIB por encima del
correspondiente de El Salvador y Guatemala. Por otra parte, su tasa promedio de inversidn privada supera
a la de El Salvador y Guatemala en alrededor de 7 u 8 puntos porcentuales del PIB. Cabe sefialar que la
inversion privada supera entre 3 y 5 veces a la inversion publica en los paises de la subregion.
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La distincion entre inversion publica v privada cobra ain mayor interés a la luz de la crisis
financiera que alcanzé su apogeo en 2009 y su posterior recuperacion (véase el cuadro 11-22). En 2009 en
todos los paises de la subregion se produjo una fuerte caida de la inversion privada como proporcion del
PIB. Sobresalen Honduras y Nicaragua, en los que decrecio en —9,4 y —6,2 puntos porcentuales del PIB en
comparacion con el afio previo. Se observa que en plena crisis la inversion publica desempeiié un papel
relativamente contraciclico en Costa Rica, Nicaragua, Guatemala y Panama; sin embargo, en ningtin caso
su alza superé 1,5 puntos porcentuales del PIB. Tras la crisis se advierte que no se mantuvo una politica
publica activa de inversiones, mientras que ¢l coeficiente de inversion privada no ha regresado a los
niveles previos a la crisis.

CUADRO 1I-22
CENTROAMERICA: VARIACION DE LA INVERSION
PUBLICA Y PRIVADA CON RESPECTO
AL ANO PREVIO, 2009-2011
(En puntos porcentuales del PIB)

Periodo
2009 2010 2011

Costa Rica

Puablica 1,5 -0,5 -0,1

Privada -3.8 0.4 1,1
El Salvador

Puablica -0,3 0 0,1

Privada 2.3 0,1 1,2
Guatemala

Puablica 0,7 -0,6 -0.4

Privada -3.1 -0,1 0,3
Honduras

Puablica -1.3 0.5

Privada -9.4 0.4
Nicaragua

Puablica 0,9 -0,5 0,2

Privada -6,2 1,2 2.1
Panama

Puablica 0,2 0.4

Privada -2.8 0.4

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

Se observa que, salvo en Panama, en ¢l resto de los paises se produjo un aumento significativo en
el coeficiente de variacion de la formacion bruta de capital en 2007-2011, frente a la registrada en 2001-
2006. La fuente de este incremento lo constituye la inversion privada, pues el de la inversion puablica se
redujo. En otras palabras, excepto Panama, en todos los paises, ¢l cociente de la inversion privada sobre el
PIB se ha vuelto mas volatil, lo que no sorprende dada la fuerte caida de inversion en 2009 y su posterior
repunte (Véase cuadro 11-22).

El analisis anterior cobra fuerza y especial relevancia a la luz del documento elaborado por el Grupo
Interagencial de Trabajo a solicitud del Consejo de Ministros de Finanzas de Centroamérica, Panama y Republica
Dominicana (COSEFIN, 2011).*'. En ¢l se sciala que los recursos fiscales disponibles para financiar la
infraestructura, v aumentar la inversion publica en la subregion son muy limitados. Esta limitacion se debe

' Plan de Inversiones y Financiamiento para Centroamérica, Panama y Republica Dominicana (PIFCARD, 2010).
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principalmente a la escasa capacidad de recaudacion, que se manifiesta en un ingreso fiscal muy inferior en
relacién a los paises que han ganado posiciones en competitividad a nivel intemacional.”* En efecto, la inversion
publica como cociente del PIB en la subregion es baja, y en algunos paises muestra una tendencia decreciente
como proporcion del PIB. Un segundo obstaculo se refiere a insuficiencias institucionales asi como a mercados
de deuda incipientes. La incorporacion eficiente de capital privado a la ampliacion y modernizacion de la
infraestructura —en apoyo y complemento a la inversion publica- es un desafio que debe ser abordado. Al margen
de una reforma fiscal integral, urge la creacion de mecanismos de financiamiento a fin de estimular dicha
inversion en infraestructura.

En Centroamérica > el 56,3% de la inversion corresponde a maquinaria y equipo, mientras que cl
restante 43,7% a la construccion. En el periodo analizado la inversion en maquinaria y equipo representod
un promedio de 10,9% del PIB a nivel subregional, mientras que la construccion 8,3%. Nicaragua y
Honduras exhiben las mayores tasas promedio de inversion como porcentaje del PIB, con 15,4% y 14,6%,
respectivamente, en ¢l caso de maquinaria y equipo, v 11,4% y 11,1%, en ¢l caso de la construccion. La
evolucion del cociente de inversion en la subregidon refleja una falta de dinamismo tanto en la
construccion como en maquinaria y equipo. En construccion, el cociente con respecto al PIB
practicamente no cambid, pero en la inversion en maquinaria se incrementé en la subregion en el periodo
1990-2011 (véase el cuadro 1I-23 y los graficos II-11 y 11-12).

CUADRO 11-23
CENTROAMERICA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL FLJO EN
CONSTRUCCION, MAQUINARIA Y EQUIPO, COMO
PORCENTAJE DEL PIB - PROMEDIOS, 1990-2011

1990-2011 1990-2000 2000-2011

Costa Rica

Construccion 8.2 7.8

Magquinaria 11,3 11,1
El Salvador

Construccion 6.4 6.7

Magquinaria 9,1 8,7
Guatemala

Construccion 7.5 7.4

Magquinaria 10,3 10,2
Honduras

Construccion 11,1 12,6

Magquinaria 14,6 12,5
Nicaragua

Construccion 114 11,7

Magquinaria 154 14.8
Panama

Construccion 9,2 8.5

Magquinaria 9.4 9.4
Centroamérica

Construccion 8.3 83

Magquinaria 10,9 10,4

Fuente: Elaboracion de la CEPAL, con base en cifras oficiales.

> La necesidad de una reforma fiscal integral se analizara en el capitulo VI.
? Por no contar con los datos desagregados, se excluye Republica Dominicana.
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) GRAFICO 1I-11
CENTROAMERICA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO EN
CONSTRUCCION COMO PORCENTAJES DEL PIB, 1990-2011
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) 'GRAFICO 1I-12
CENTROAMERICA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO EN MAQUINARIA
Y EQUIPO COMO PORCENTAJES DEL PIB, 1990-2011
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Resulta de interés diferenciar entre la inversién en construccion y maquinaria realizada en
Nicaragua y Honduras frente a El Salvador y Guatemala. Se observa que la tasa de inversion en
construccion como porcentaje del PIB registrada en Nicaragua y Honduras supera a la de El Salvador y
Guatemala en cerca de 4 puntos porcentuales del PIB, mientras que en ¢l caso de maquinarias la
diferencia alcanza incluso 5.5 puntos. En otras palabras, ambos componentes —construccidén y
maquinaria— son importantes para explicar el diferencial en los cocientes de inversion de Nicaragua y
Honduras frente a los de El Salvador y Guatemala.

En 2009 se da una fuerte caida del cociente de inversion en maquinaria en todos los paises de la
subregion, que varia en un rango comprendido entre —3,9 puntos porcentuales del PIB en Nicaragua hasta
—1,7 puntos del PIB en Guatemala. El cociente de inversion en construccion también se reduce, pero en
mucho menor proporcion (véase cuadro I1-24). La razdn de ello podria originarse en un esfuerzo de los
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gobiernos por contener las caidas del gasto en inversion provocadas por el choque externo. En la ctapa
posterior a la crisis, el cociente de inversion en maquinaria sobre el PIB registré un repunte en todos los
paises de la subregion, mientras que el de inversidon en construccion sobre el PIB siguid descendiendo. De
esta manera, la crisis financiera presiond a la baja la inversion, tanto en construcciéon como en magquinaria
y equipo. A tres afios de distancia, este deterioro perdura en un contexto de mayor incertidumbre e
inestabilidad.

CUADRO II1-24
CENTROAMERICA: VARIACION ANUAL DE LA
INVERSION EN MAQUINARIA Y EQUIPO, 200-2011
(En puntos porcentuales del PIB)

2009 2010 2011

Costa Rica

Construccion -0,3 -0,6 -0.3

Maquinaria -2.0 0,5 1.4
El Salvador

Construccion -0,1 -0,2 0,3

Maquinaria -2.5 0,3 1,0
Guatemala

Construccion -0,9 -1,1 -0.3

Maquinaria -1,7 0,7 0,3
Nicaragua

Construccion -14 -14 0,9

Maquinaria -3.9 2.1 1,5
Panama

Construccion 0,0 0,0

Magquinaria -2.5 0.8

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

En la subregion el ahorro nacional constituye la principal fuente de financiamiento de la
inversion, al variar en promedio desde 12,6% del PIB en Guatemala hasta 22,3% en Honduras. Por su
parte, el ahorro externo fluctud entre 3% del PIB en Republica Dominicana hasta 6,5% en Honduras. En
el periodo, Nicaragua constituye un caso especial, debido a que el ahorro nacional es muy bajo,
equivalente sélo en promedio al 5,4% del PIB, mientras que el ahorro externo (23,1%) estuvo muy por
encima del resto de los paises de la subregion (véase el grafico 11-13).
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CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: FUENTES DE FINANCIAMIENTO NACIONAL
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En 1990-2006, Costa Rica, Guatemala y Nicaragua tendieron a elevar su cociente de ahorro
nacional como porcentaje del PIB y a partir de entonces decae. Por su parte, El Salvador, Honduras,
Repuiblica Dominicana y Panama registran una tendencia decreciente en practicamente todo el periodo
estudiado, con altibajos. Finalmente, se observa que como resultado de la crisis, todos los paises, salvo
Republica Dominicana, redujeron la proporcion de inversion financiada con fuentes externas, tal vez
frente a la dificultad de obtener dicho financiamiento en los mercados internacionales. Es mas, algunos de
ellos acudiecron a los mercados nacionales en busqueda de fuentes alternativas (como se vera en el
capitulo V).

Al diferenciar las fases de aceleracion y desaceleracion del ciclo econémico ** se observa que los
paises que registran las mayores tasas medias anuales de crecimiento econdmico en fases de aceleracion
son Panama (8%), Republica Dominicana (7,2%) y Costa Rica (6,7%). Por otra parte, se aprecia que en
las fases de desaceleracion, Guatemala (3,3%), Panama (2,6%) v Republica Dominicana (2,6%) registran
un mayor dinamismo, mientras que Honduras (1,2%), Nicaragua (1,3%) y El Salvador (1,5%) exhiben
uno menor. Guatemala es el que registra la menor diferencia de tasas medias de crecimiento del PIB entre
sus fases de aceleracion y desaceleracion, con 1,1%, mientras que Panama es ¢l que anota la mayor
(5.4%), seguido por Costa Rica (4,6%) y Republica Dominicana (4,5%) (Véase ¢l cuadro 11-25).

Al comparar el comportamiento de la inversion con ¢l del PIB en fases de aceleracion y
desaceleracion economica surgen similitudes y diferencias. En fases de aceleracidn, la tasa de crecimiento
de la inversion es muy superior a la del PIB. Por otra parte, en fases de desaceleracion, la inversion se
contrae, mientras que ¢l PIB continua creciendo, aunque a tasas inferiores a las registradas en fases de
aceleracion. La conjuncion de ambos efectos se refleja en mayor volatilidad en las tasas de variacion de la
inversion comparadas con las del PIB.

En periodos de aceleracion, Panama registra las mayores tasas de crecimiento de la inversion en
capital fijo (22%), seguido de Republica Dominicana (11,4%), Costa Rica (10,3%) v Honduras (10,2%).
Por su parte, Honduras (-5,7%), Republica Dominicana (-3%) y El Salvador (-2%) presentan la mayor
contraccion de la inversion en periodos de desaceleracion. Guatemala es el unico pais que registra
crecimiento de inversion en periodos de desaceleracion econdémica.

El diferencial en las tasas medias de crecimiento de la inversién en los distintos paises entre
periodos de aceleracion y de desaceleracion es mucho mas amplio que el diferencial correspondiente en el
ritmo de expansion del PIB. En efecto, de esta manera, ¢l diferencial de estas ultimas varia entre 1,1% y
5,4% en los paises de la subregion, mientras que en ¢l caso de la inversion fluctaa entre 4,5% y 23,3%.
Panama registra el rango mas amplio de fluctuacion de la inversion entre ambas fases del ciclo (23,6%), v
también exhibe la mayor diferencia de crecimiento del PIB (5,4%). Por ¢l contrario, Guatemala reporta el
menor rango de variacion de la inversion entre ambas fases (4,6%), v la menor diferencia de tasas de
crecimiento del PIB (1,1%). Por su parte, en periodos de aceleracidon y salvo Panama, ¢l crecimiento
medio de la inversion privada fue mayor al de la publica. En periodos de desaceleracion no se advierte un
comportamiento homogéneo entre los paises. En El Salvador y Honduras la inversion publica se redujo en
un porcentaje similar a la inversion privada. En Nicaragua, en periodos de desaceleracion se registrd una
contracciéon de la inversion publica v un alza en la inversion privada. En Panama, por el contrario, en
periodos de desaceleracion se observo en promedio un aumento de la inversion publica v la inversion
privada descendid.

*' Esta diferenciacion fue realizada con la metodologia de Hodrick y Prescott, para un andlisis mas minucioso
sobre ¢l tema, véase la seccion C.
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El analisis anterior sugiere que en general durante 1990-2011 la inversion publica ha caido
significativamente en la mayoria de los paises en los periodos de desaceleracion. En ese sentido, se
advierte una diferencia importante con lo acontecido respecto de la crisis de 2009, en que aumento la
inversion publica, si bien no compenso totalmente la caida en la inversion privada. En Costa Rica,
El Salvador, Guatemala y Honduras la tasa de crecimiento de la inversidon bruta en maquinaria y equipo
exhibe una mayor variacion, ya sea debido a un mayor crecimiento en periodos de aceleracion economica
0 a una mayor contraccidon en periodos de desaceleracidon. Por otra parte, en Nicaragua y Panama la tasa
de crecimiento de la inversion en construccion muestra mayor fluctuacion (véase cuadro 11-12).



CUADRO II-25
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PIB, INVERSION Y AHORRO EN LAS FASES DEL CICLO ECONOMICO, 1990-2011

(Tasas de crecimiento promedio)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras
Acelera- Desacele-  Varia- Acelera- Desacele-  Varia- Acelera- Desacele-  Varia- Acelera- Desacele-  Varia-
cion racion cion cion racion cion cion racion cion cion racion cion
PIB 6,7 2,1 4,6 4.4 1,5 2,9 44 33 1,1 4,9 1,2 3,6
FBKF 10,3 -1,2 11,4 9,3 -2,0 11,4 6,9 24 4,5 10,2 -5,7 15,9
FBKF publica 6,1 2.2 83 2,0 0,2 1,8 4,3 -4,8 9.1
FBKF privada 10,3 2,3 12,5 8.6 2,9 5,7 11,1 =54 16,4
FBKF construccion 7,5 4,1 34 4,6 -0,1 4,7 2,3 4,0 -1,7 43 -1,9 6,2
FBKF maquinaria 12,5 4,8 17,3 12,6 -3,0 15,6 10,4 1,2 9.1 154 42 11,2
Ahorro nacional 7.4 2,7 4,7 52 19,8 -14,6 59 9,0 -3,1 17,0 2,9 14,1
Ahorro externo 433 442 87,5 48,1 -30,8 78,9 56,0 -30,3 86,3 40,2 3.3 31,9
Nicaragua Panama Republica Dominicana
Acelera- Desacele-  Varia- Acelera- Desacele-  Varia- Acelera- Desacele-  Varia-
cion racion cion cion racion cion cion racion cion
PIB 4,7 1,3 33 8.0 2,6 5.4 7.2 2,6 4,5
FBKF 8,7 -1,5 10,1 22,0 -1,5 23,5 11,4 30 144
FBKF publica 6,3 -4,3 11,2 29,2 1,8 274
FBKF privada 83 0,6 7.7 23,9 -3,0 26,8
FBKF construccion 8.1 -3,5 11,7 28.6 -3,6 322
FBKF maquinaria 8.4 0.4 8.1 21,3 -1,2 22,5 . .
Ahorro nacional -7,1 28.4 -35,5 9,6 -11.2 20,8 14,8 10,2 4,6
Ahorro externo 16,3 -13,9 30,2 38.1 -6,8 44,9 29,5 278 573

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.

39
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A nivel subregional, en fases de aceleracidon economica el financiamiento externo crece en
un rango que varia entre 16,3% en Nicaragua, hasta 56% en Guatemala, mientras que en periodos de
desaceleracion se contrag en una proporcion que fluctua entre —6,8% en Panama hasta —44,2% en
Costa Rica. Cabe seiialar que Honduras no registra contracciones en su ahorro externo en periodos
de desaceleracion econdémica. La capacidad de los paises de conseguir financiamiento externo
cambia segun la fase del ciclo econdémico. El ahorro nacional se asocia ven menor medida que el
ahorro externo a las fases del ciclo economico y, de hecho, salvo en Panama, en periodos de
desaceleracion registra un crecimiento.

Para mitigar la dependencia de la subregion del financiamiento externo —particularmente
escaso en etapas de desaceleracion—, y asi aminorar los efectos adversos del ciclo econéomico sobre
las tasas de inversion y el crecimiento potencial, seria necesario robustecer los mecanismos de
inversion y financiamiento privado, por cierto la banca de desarrollo regional tiene un papel muy
importante que jugar. En particular, en una primera etapa es critico desarrollar mercados de deuda
de largo plazo en moneda local. De esta manera, se establece la necesidad de armonizar los criterios
a fin de emitir titulos de deuda publica en los siete paises de la subregion como un paso inicial para
crear un mercado mas integrado de deuda publica. En el presente analisis se sugiere que la
implementaciéon de una medida como la propuesta contribuiria notablemente a profundizar los
mercados de capitales locales.






ANEXO

) ) CUADRO A-IIB-1 ,
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, FORMACION BRUTA
DE CAPITAL FIJO (FBKF) Y COCIENTE FBKF SOBRE EL PIB, 1991-2011

Afio Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras
PIB FBKF FBKEF/PIB PIB FBKF FBKF/PIB PIB FBKF FBKF/PIB PIB FBKF FBKF/PIB

1991 2.3 -12.8 16,4 3,6 16,2 13,1 3,7 3,7 13,8 3.3 0,2 18,3
1992 92 25,0 18,8 7.5 18,1 14,4 4.8 29.8 17,1 5,6 27,0 22,0
1993 7.4 12,3 19,6 7.4 15,9 15,6 3.9 6,9 17,6 6,2 35,8 28,1
1994 4,7 2.2 19,2 6,1 12,6 16,5 4,0 -2,6 16,5 -13 -0,1 28,4
1995 3.9 2,6 18,9 6.4 14,5 17,8 4,9 8.7 17,1 4,1 -14.4 23,4
1996 0,9 -7.8 17,3 1,7 -12.8 15,3 3,0 -2,0 16,2 3,6 6,3 24,0
1997 5,6 15,3 18,9 4,2 8.1 15,8 4.4 225 19,1 5,0 15,8 26,5
1998 8.4 255 21,8 3,7 9,6 16,7 5,0 17,4 21,3 2,9 10,3 28,4
1999 82 -4,1 19.4 3.4 -0,8 16,0 3.8 58 21,7 -1,9 6,5 30,8
2000 1.8 -0,9 18,8 2.2 52 16,5 3,6 -8.,8 19,1 5,7 -7,6 26,9
2001 1,1 2,6 19,1 1,7 1,5 16,5 2.3 1.8 19,0 2,7 -3,0 25,4
2002 2,9 6,6 19,8 2.3 3.3 16,6 3.9 9.3 20,0 3.8 7.3 22,7
2003 6.4 7.2 19,9 2.3 2.5 16,6 2.5 -3,1 18,9 4,5 6,2 23,1
2004 43 -0,5 19,0 1,9 -5,0 15,5 3.2 -1,2 18,1 6,2 23,4 26,8
2005 59 43 18,7 3,6 1,9 15,3 3.3 43 18,3 6,1 -1.4 24,9
2006 8.8 10,8 19,1 3.9 12,4 16,5 5.4 15,7 20,1 6,6 13,4 26,5
2007 7.9 18,1 20,9 3.8 7.7 17,1 6,3 5,0 19,8 6,2 24,4 31,0
2008 2,7 11,0 22.6 1.3 -5.4 16,0 3.3 -5.8 18,1 4,2 6,5 31,7
2009 -1,0 -111 20,3 -3,1 -19.2 13,3 0,5 -13.1 15,6 2.1 -34.9 21,1
2010 4,7 4,1 20,2 1.4 2.4 13,5 2,9 2.1 14,9 2.8 7.3 22,0
2011 4,2 9,6 21,2 1,5 11,2 14,8 3.9 3,5 14,8 3.2 7.5 22,9

(contintia)
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CUADRO A-IIB-1 (conclusion)

Afio Centroamérica y

Nicaragua Panama Republica Dominicana Republica Dominicana

PIB FBKF FBKF/PIB PIB FBKF FBKF/PIB PIB FBKF FBKF/PIB PIB FBKF FBKF/PIB

1991 -0,2 -8.5 20.2 94 89.4 11,0 0,9 -8.5 13,1 3,3 22 14,2
1992 0.4 17,9 23,7 8.2 41,9 14,4 10,5 20,3 14,2 74 255 16.6
1993 -0.4 -5,7 22.4 5,5 41,1 19,3 7.2 13.4 15,0 5.9 16,3 18,3
1994 3.3 15,7 25,1 2,9 5.6 19.8 2.3 13,5 16,7 3.4 54 18.6
1995 5.9 52 24.9 1,8 7.7 21,0 5,5 2.7 16.2 4,7 42 18,5
1996 6,3 12,5 26.4 2.8 -2.8 19,9 7.1 11.4 16.9 3.6 -0,2 17.8
1997 4,0 11,9 28.4 6,5 7.3 20,0 8.0 19,1 18.6 5.7 15,5 19,5
1998 3.7 7.1 29,3 7.3 14,7 21.4 7.0 36,5 23.8 59 20,5 22.2
1999 7.0 35.7 37.2 3.9 11,1 22.9 6,7 -9.0 20.2 4.9 1,8 21,5
2000 4,1 -11,1 31.8 2.7 -7.3 20,6 57 13,5 21,7 3.7 -0,7 20.6
2001 3.0 -5.4 29.2 06 -257 15,2 1,8 -4,0 20,5 1.8 -3,8 19,5
2002 0,8 -6,3 27,1 22 -5,6 14,1 5.8 5.0 20.4 3.7 3.2 19.4
2003 2,5 0,6 26.6 42 23,3 16,7 -0,3 =202 16,3 2,7 -2.5 18.4
2004 5.3 6,7 27.0 7.5 94 16,9 1,3 -1.8 15.8 3,5 2,1 18.2
2005 43 9.9 28.5 7.2 6.4 16,8 9.3 13,3 16.4 6,0 5.9 18.2
2006 42 1,9 27.8 8,5 16,6 18,1 10,7 21,3 17.9 7.5 14,9 19.4
2007 3.6 6,1 28.5 12,1 41,0 22,7 8,5 12,5 18.6 7.4 15,3 20.8
2008 2.8 5.0 29,1 10,1 25,3 25,9 5.3 9.2 19,3 4.4 6.8 21,3
2009 -1,5  -193 23.8 3.9 -6,2 23,4 35 -1438 15,9 0,8 -154 17.9
2010 4,5 7.3 24.5 7.6 11,6 24,2 7.8 17.6 17,3 5,1 8.0 18.4
2011 4,7 14,7 26,8 10,6 4,5 -2,7 16,2 4.8

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.
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CUADRO A-11B-2

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO, PUBLICA Y PRIVADA,
COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1990-2011

Afio Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras
Total  Publica Privada Total Puablica Privada Total  Publica  Privada Total Pablica  Privada

1990 19,3 4,0 15,3 11,7 2,6 92 13,8 43 9,6 18,8 6,2 12,6
1991 16,4 3,6 12,8 13,1 2.9 10,2 13,8 4,0 9.8 18,3 6.4 11,9
1992 18,8 14,4 3,7 10,8 17,1 5.1 12,0 22,0 9,7 12,3
1993 19,6 15,6 3.8 11,8 17,6 4.8 12,8 28,1 11,6 16,5
1994 19,2 16,5 3,5 13,0 16,5 4,5 11,9 28,4 10,4 18,0
1995 18,9 17,8 3,5 14,3 17,1 4,7 12,4 23,4 9,0 14,4
1996 17,3 15,3 3,7 11,6 16,2 4.8 11,5 24,0 8.0 16,0
1997 18,9 15,8 3.4 12,4 19,1 5,7 13,4 26,5 6.4 20,1
1998 21,8 16,7 3,5 13,2 21,3 58 15,5 28,4 5.1 23,3
1999 19,4 16,0 2.9 13,1 21,7 58 15,9 30,8 6,3 24,6
2000 18,8 16,5 2.7 13,8 19,1 4.4 14,7 26,9 6,0 20,9
2001 19,1 16,5 2.8 13,6 19,0 4,1 14,9 25,4 6,0 19,5
2002 19,8 16,6 3,5 13,1 20,0 4.4 15,6 22,7 3,6 19,1
2003 19,9 16,6 3.3 13,4 18,9 3,6 15,3 23,1 4,7 18,4
2004 19,0 3.4 15,6 15,5 1.8 13,7 18,1 2.4 15,7 26,8 5.5 21,3
2005 18,7 3,0 15,7 15,3 2.4 12,9 18,3 2.5 15,8 24,9 4,5 20,4
2006 19,1 2,9 16,1 16,5 2,3 14,3 20,1 2.8 17,3 26,5 4,0 22,5
2007 20,9 3.1 17,8 17,1 2.2 14,9 19,8 3.2 16,6 31,0 4,1 26,9
2008 22,6 43 18,2 16,0 2.4 13,6 18,1 2,7 15,3 31,7 4,6 27,1
2009 20,3 58 14,4 13,3 2.1 11,2 15,6 3.4 12,2 21,1 3.3 17,8
2010 20,2 53 14,8 13,5 2.1 11,4 14,9 2.8 12,1 22,0 3.9 18,1
2011 21,2 52 15,9 14,8 2.2 12,6 14,8 2.4 12,4 22,9

(continua)
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CUADRO A-IIB-2 (conclusion)

Afio Nicaragua Panama Republica Dominicana
Total Publica Privada Total Publica Privada Total
1990 22,0 6.4 15,6 6.4 0,6 5.8 14,4
1991 20,2 5.4 14,7 11,0 1,5 9.5 13,1
1992 23,7 7.3 16,3 14,4 1.8 12,7 14,2
1993 22,4 7.6 14,8 19.3 1,9 17.4 15,0
1994 25.1 9,6 15,5 19,8 1,6 18,3 16,7
1995 24,9 10,0 14,9 21,0 2.3 18,7 16,2
1996 26,4 10,8 15,6 19,9 22 17,7 16,9
1997 28,4 7.2 21,2 20,0 2,5 17,6 18,6
1998 29.3 6.4 22,9 21,4 3.1 18,3 23,8
1999 37,2 10,2 26,9 22,9 3,6 19,2 20,2
2000 31,8 8.4 23.3 20,6 2,7 18,0 21,7
2001 29,2 7,9 21,3 15,2 2.8 12,4 20,5
2002 27.1 5.4 21,7 14,1 2.1 11,9 20,4
2003 26,6 5.8 20,8 16,7 2.8 13,8 16,3
2004 27,0 7.0 20,0 16,9 2.8 14,1 15,8
2005 28,5 6,3 22.1 16,8 2.4 14,4 16,4
2006 27,8 4,5 23.3 18,1 2,7 15,3 17,9
2007 28,5 4.4 24,0 22,7 3,0 19.8 18,6
2008 29.1 42 24,9 25,9 3.8 22,0 19.3
2009 23,8 52 18,7 23,4 4,0 19,2 15,9
2010 24,5 4,6 19,9 24,2 4.4 19,7 17.3
2011 26,8 4.8 22,0 16,2

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.
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] _ CUADRO A-IIB-3
CENTROAMERICA: FORMACION BRUTA DE CAPITAL FLJO EN MAQUINARIA Y EQUIPO,
COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1990-2001

Aflo Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama Centroamérica
Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina-
cion ria cion ria cion ria cion ria cion ria cion ria cion ria
1990 6,8 12,4 6,0 5.8 6,3 7,6 12,3 6,5 8,7 13,3 2,5 3.8 6,6 7.8
1991 7,7 8,7 6.4 6,7 6,2 7,6 11,5 6,8 8,0 12,2 5,6 54 7.1 7.5
1992 8,1 10,7 6.3 8,1 7,7 9.4 14,2 7.8 8.6 15,0 7.8 6,6 8.3 9,1
1993 82 11,4 6,6 9,0 7.5 10,1 17,1 11,0 8.8 13,6 11,3 8,1 9.2 10,1
1994 8.3 10,9 6,9 9,6 7,0 9,5 14,9 13,5 13,6 11,5 11,2 8.6 9,0 10,2
1995 8,7 10,3 6,7 11,0 7.3 9,7 11,8 11,6 14,0 10,9 12,3 8,7 9,0 10,2
1996 7.4 9,9 6,8 84 72 9,0 10,8 132 13,1 13,3 7,6 12,2 79 10,2
1997 7.5 11,4 7.0 8.8 8,1 10,9 11,2 15,3 12,1 16,2 7,6 124 82 11,6
1998 8,1 13,7 7.3 94 8.4 12,9 10,7 17,7 114 17,9 7,7 13,7 84 13,3
1999 7,6 11,7 6,9 9,1 8,6 13,1 12,8 18,0 15,5 21,7 10,0 12,8 9,1 12,9
2000 7.8 11,1 6,5 10,0 6,9 12,2 114 15,5 14,3 174 10,2 104 84 11,9
2001 8,0 10,5 6,8 9,6 8,0 11,0 10,4 15,0 142 15,0 7,7 7.5 84 10,7
2002 82 11,6 7.3 9.3 9,2 10,9 9.2 13,6 12,0 152 7.1 7.0 8.5 10,6
2003 8,1 11,9 74 9.2 8,5 10,4 94 13,7 12,0 14,6 9,0 7.7 8.6 10,6
2004 8,1 10,9 6,2 94 72 11,1 9,1 17.8 12,9 14,1 9.4 7.5 8,0 11,0
2005 7.5 11,2 6,2 9,1 74 11,0 84 16,5 13,1 154 8,7 8,1 7.8 11,0
2006 7.9 11,1 6,2 10,3 82 11,9 8,7 17.8 12,2 15,6 9.5 8.6 8.3 11,7
2007 9,0 11,9 5,7 114 8.4 11,5 8,7 223 114 17,1 10,5 12,3 8.6 13,1
2008 10,1 12,5 5.3 10,7 8,1 9.8 8.9 228 10,2 18,9 12,6 132 9,1 12,9
2009 9,7 10,5 5,1 82 7.3 8,1 8.8 15,0 12,6 10,8
2010 9,1 11,0 5,0 8.5 6,1 8.8 74 17,1 12,6 11,6
2011 8.8 12,4 5.3 9,5 5,9 9,1 82 18,6

(contintia)
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Cuadro A-IIB- 3 (conclusion)

Formacion Bruta de Capital Fijo en Maquinaria y Equipo, como porcentaje del PIB - Promedios segin subperiodos, 1990-2011

Periodo Costa Rica F1 Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama Centroamérica
Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Maquina- Construc- Magquina-
cion ria cion ria cion ria cion ria cion ria cion. ria cion ria
1990-2011 82 11,3 6.4 9,1 7.5 10,3 11,1 14,6 114 154 9.2 9.4 8.3 10,9
1990-2000 7.8 11,1 6,7 8,7 74 10,2 12,6 12,5 11,7 14,8 8.5 9.4 8.3 10,4
2001-2006 8,1 11,2 6,7 9,5 8,1 11,0 9,2 15,7 12,7 15,0 8.6 7,7 8.3 10,9
2007-2011 94 11,6 5.3 9,7 72 9,5 8.8 22,6 9.2 17,3 12,1 12,0 8.8 13,0

Fuente: CEPAL con base en cifras oficiales.
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ANEXO

CUADRO A-IIC-1

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CICLOS ECONOMICOS Y VARIABLES SELECCIONADAS, 1990-2011

(En variacion como proporcion del PIB)

PIB

Consumo total
Consumo
privado
Consumo
publico

Inversiéon
Inversion
privada
Inversion
publica

Exportaciones

Importaciones

Cuenta
corriente
(X-M)
Resultado del
Gobierno
central (T-G)
Balance
ahorro
inversion
privada (I-S)

Ingresos

Gastos
Balance
primario
Servicio de
deuda

Deuda publica

Centroamérica y

Republica Republica
Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama Dominicana Dominicana ¥
Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-
racion  leracion  racion  leracion  racion leracion  racién  leracion  raciéon  leracién  racion  leracion  racion  leracion  racion  leracion
1. Oferta y demanda ¥
6,7 2,1 44 1,5 44 33 4,9 1,2 4,7 1,3 8,0 2,6 7.2 2,6 5,7 2,1
4,9 2.3 5,0 1,1 4,5 3,7 4,6 2,0 3,8 3.4 7,0 2,5 7.7 2,8 5.4 2,5
5.4 2.4 5,4 1,0 4,2 3,8 44 2,1 3,2 6,0 7.3 1,9 7,6 3,1 5.4 2,9
2.4 2,0 2.4 2,0 7.2 33 53 1,5 7.2 -6,0 2,8 3.4 8,6 -0,6 5,1 0,8
10,3 -1,2 9,3 -2,0 6,9 2.4 10,2 -5,7 8,7 -1,4 22,4 -2,0 11,4 -3,5 11,3 -1,9
3,0 2,1 10,3 -2,3 8,6 2,9 11,1 -4,7 8.3 0,6 21,8 -2,6 10,5 -1,4
0,5 3,6 6,1 2,2 2,0 0,2 4,3 -4,2 6,8 -4,3 26,7 1,6 7.7 -0,9
12,1 1,5 11,1 3,0 5.4 2.7 5,6 2,2 12,9 3.4 6,6 -0,1 5,5 33 8,5 1,7
11,4 -0,2 12,2 0,0 9.7 3,7 6,3 -0,6 9,5 4,5 7,5 -0,7 8.4 0,2 92,3 1,0
2. Flujos de fondos institucionales
-3,1 3,2 -1,2 1,2 2,2 2.3 -2,7 1,3 -5,3 4,2 -7.8 5,1 -4,4 3,2 -3,8 2,9
1,7 -1,9 1,2 -1,5 -0,5 0.4 0,3 -0,1 -0,0 3,0 -0,9 -0,1 1,0 -2,8 0.4 -0,4
-4,8 5,1 -2,4 2,7 -1,8 1,9 -3,0 1,3 -5,2 1,2 -6,9 5,2 -5,5 6,0 -4,2 3.4
3. Balance gubernamental
0,7 0,1 0,6 0,2 1,1 -0,1 0,6 -0,0 1,4 1,9 1,2 -0,8 2,0 -2,3 1,1 -0,2
-1,0 1,9 -0,6 1,7 1,6 -0,5 0,3 0,0 1,4 -1,1 2,1 -0,7 1,5 -0,2 0,7 0,2
1,0 -1,2 0,9 -0,9 -0,4 0.4 0,1 -0,1 -1,3 4,2 -0,9 -0,2 1,0 2,2 0,0 -0,0
-0,7 0,6 -0,3 0,6 0,1 -0,0 -0,2 -0,0 -0,8 1,1 -0,0 -0,1 -0,0 0,7 -0,3 0.4
-5,0 4,3 -4,9 4,8 1,9 -2,5 -17.6 4,8 -62,2 4,0 -6,4 5,1 0,1 9.6 -13.4 4,3

(contintia)
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CUADRO A-JIIC-1 (continuacién)

Centroamérica y

Republica Republica
Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama Dominicana Dominicana ¥
Acele-  Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace-  Acele- Desace- Acele- Desace-
racion _ leracion  racidn  leracidn  racién  leracién  racién  leracién  racion  leracién  racion  leracién  racién  leracién racion leracion
4. Balanza de pagos
Balance de
bienes -1,9 0,3 -2,5 1,2 -2,4 -0,1 -3.,8 0,3 -5,1 0,1 -6,2 2.7 -3,5 2,4 -3,6 1,0
Balance de
servicios 1,1 0,7 -0,4 0.3 -0,1 0,1 -0,7 0,6 -1,1 0,9 -0,7 2.8 -1,3 0,9 -0,5 0,9
Balance de
transferencias -0,2 -0,3 1,5 -0,0 0.4 2.3 1,4 0,6 -0,2 3,2 -0,2 -0,8 0,4 0,1 0,4 0,7
Cuenta
financiera 3,0 -1,1 3,1 -2,3 2.4 -0,8 1,9 -1,3 7.4 -1,0 7.1 -3,8 1,5 0,6 3,8 -1,4
Balance de
IED 0,8 -0,1 1,5 -1,1 0,6 -0,1 1,3 -0,4 3,6 -0,2 2,2 -0,7 0,1 0,6 1,4 -0,3
Balance de
cartera 2,1 -0,9 1,5 -1,2 1,9 -0,7 0,6 -0,9 3,9 -0,7 4,9 -3,1 1,4 0,0 2,3 -1,1
Balance global 0,6 1,4 0,6 -1,2 0.4 0,9 -0,8 0,6 4,6 1,7 -0,4 1,0 -2,5 3,9 0.3 1,2
Reservas -0,2 -0,5 -0,2 1,5 -0,4 0,1 0,9 -0,7 -0,1 -0,2 1.4 0,5 1,8 -2,0 0,4 -0,2
5. Sector externo

PIB Estados
Unidos 3,2 1,5 3,2 1,4 3.4 1,9 2,9 1,5 2,9 1,8 2,6 2,0 3,1 1,3 3,0 1,6
Términos de
intercambio 0,1 -0,5 3,1 =33 0,2 1,2 2,1 -2,9 0,9 53 -1,0 -0,4 -2,0 -0,9 0,5 -0,5
Precios
internacionales
de productos
basicos 8.8 1,4 7,3 33 92,3 3,3 10,5 -3,7 15,4 -6,3 8.1 1,6 5,4 5.9 9,2 0,8
Precios
internacionales
de alimentos 3,9 2,5 3,5 3,0 3,1 3,4 6,3 -2,4 8,0 -2,7 4,2 1,7 1,7 6,5 4.4 1,7
Precios
internacionales
de hidrocar-
buros 11,9 1,9 83 6,0 13,3 3,5 14,3 -4,5 21,5 -10,9 11,0 2,0 10,0 2,4 12,9 0,1
Tipo de
cambio
nominal 6,0 11,9 1,5 12,5 2,6 6,0 6,8 19,9 8,1 121,3 0,0 0,0 1,0 23,1 3,7 27,8
Tipo de
cambio efec-
tivo real -1,1 -0,4 -1,9 0.0 -0,8 -4,1 -2,0 0,2 2.3 2,0 1,2 0.8 -2,3 4,4 -0,7 0.4

(contintia)
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CUADRO A-IIC1 (conclusion)

Centroamérica y

Republica Republica
Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama Dominicana Dominicana ¥
Acele- Desace-  Acele- Desace- Acele-  Desace- Acele- Desace-  Acele- Desace- Acele-  Desace- Acele-  Desace- Acele- Desace-
raciéon  leracion  racion  leracion  racion  leracion  racion  leracion  racion  leracidn  racion  leracidn  racion  leracidon racion leracion
6. Precios ¥/
Inflacion
general 11,0 15,3 6,0 6,8 6,3 12,6 11,9 14,8 10,4 10,5 2,5 1.3 6,4 24,7 7.8 12,3
Salarios reales 1,7 -0,4 0,0 0,3 -3,1 0,4 2,1 9,0 -0,1 16,0 1,6 1,9 3,2 -3,2 0,8 3.4
Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.
a/  Centroamérica y Reptiblica Dominicana, promedio simple.
b/ Tasas de variacion porcentual.
CUADRO A-IIC-2
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COMPONENTES DE LA DEMANDA AGREGADA.
DURACION RELATIVA AL PIB SEGUN LOS CICLOS, 1990-2011
Consumo
Fase de aceleracion Memo Fase de desaceleracion Memo
Pais Consumo Consumo Consumo PIB PIB Consumo Consumo Consumo PIB PIB
total privado publico (ntimero (ntmero total privado publico (mimero (nlimero
afios=1)  ge afios) afios=1) 4o afios)
Costa Rica 0,91 1,00 1,00 1,0 3,0 1,09 1,00 0,83 1,0 2.5
El Salvador 1,08 1,08 0,44 1,0 3,0 0,90 0,90 0,93 1,0 2.5
Guatemala 1,18 1,09 2,00 1,0 2.7 0,82 0,91 1,50 1,0 477
Honduras 0,57 0,79 0,36 1,0 2.8 1,75 1,38 1,17 1,0 1,6
Nicaragua 0,60 0,80 0,61 1,0 3,0 1,04 0,80 0,73 1,0 2.5
Panama 1,14 1,29 0,65 1,0 3,5 0,64 0,87 047 1,0 2.7
Republica Dominicana 0,76 0,83 1,08 1,0 3,5 0,94 1,20 0,90 1,0 2.0
Subregion 0,83 0,83 125 1.0 2.5 1,20 1,75 1,00 1,0 3,0

(contintia)
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CUADRO A-IIC-2 (continuacion)

Inversion
Fase de aceleracion Memo Fase de desaceleracion Memo
Pais Inversion Inversion  Inversion PIB PIB Inversion Inversion  Inversion PIB PIB
total privada publica (namero  (numero total privada publica  (nimero  (nlumero
afios=1)  de afios) afios=1)  de afios)
Costa Rica 1,00 0,91 0,91 1,0 3,0 1,00 0,91 1,21 1,0 2,5
F1 Salvador 0,72 0,67 0,67 1,0 3,0 0,60 0,67 0,67 1,0 2,5
Guatemala 1,00 0,86 1,00 1,0 2,7 1,00 0,86 0,86 1,0 4,7
Honduras 0,93 0,71 0,79 1,0 2,8 1,13 1,50 1,38 1,0 1,6
Nicaragua 0,52 0,52 0,48 1,0 3,0 0,63 0,63 0,69 1,0 2,5
Panama 1,14 1,14 1,26 1,0 35 0,93 0,75 0,49 1,0 2,7
Reptiblica Dominicana 0,83 0,00 0,00 1,0 35 0,86 0,00 0,00 1,0 2,0
Subregion 0,83 0,75 0,69 1,0 2,5 1,20 1,08 0,86 1,0 3,0
(contintia)
CUADRO A-IIC-2 (conclusion)
Fase de aceleracion Memo PIB Fase de desaceleracion Memo PIB
Pais Exportaciones Importaciones  PIB (numero (ntmero Exportaciones  Importaciones  PIB (niimero  (nfimero de
afios=1) de afios) afios=1) afios)
Costa Rica 1.00 1.09 1.0 3.0 1.00 0.91 1.0 2.5
F1 Salvador 0.56 0.67 1.0 3.0 0.80 0.67 1.0 2.5
Guatemala 1.09 0.82 1.0 2.7 0.91 1.18 1.0 4.7
Honduras 0.61 0.60 1.0 2.8 0.89 1.25 1.0 1.6
Nicaragua 0.57 0.56 1.0 3.0 0.50 0.80 1.0 2.5
Panama 0.76 0.95 1.0 3.5 0.62 0.53 1.0 2.7
Reptiblica Dominicana 0.63 0.76 1.0 3.5 1.30 0.94 1.0 2.0
Subregion 0.69 0.92 1.0 2.5 1.00 1.10 1.0 3.0

Fuente: CEPAL, elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales.
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III. MERCADO DE TRABAJO, DESIGUALDAD Y POBREZA

El capitulo anterior examiné las grandes tendencias que han caracterizado el desempefio macroeconémico
de la subregion y sus fluctuaciones ciclicas. Se complementa ¢l analisis anterior con una revision de la
evolucion de los indicadores principales del mercado de trabajo v su relacion con la desigualdad y la
pobreza. Se pone énfasis en ¢l analisis comparativo de la evolucion demografica de los paises de la
subregion, asi como del desempefio en términos de empleo, salarios v productividad laboral. En este
empeiio, se parte del convencimiento de que la evolucion del mercado laboral, en particular en lo que
concierne a la pauta de dinamismo de la generacion de empleos dignos, bien remunerados y con proteccion
social, es un elemento central que marca la dinamica de crecimiento de la region en lo que concierne a un
desarrollo robusto con igualdad.

A. LA DESIGUALDAD Y SUS DETERMINANTES

Mayor igualdad en la distribucion de la riqueza y los beneficios del crecimiento econdmico, equidad de
género, acceso a empleos de calidad, con ingresos y seguridad social acordes con niveles de vida dignos vy el
gjercicio efectivo de derechos econdémicos, sociales y culturales son pendientes de larga data en América
Latina. La subregion de Centroamérica y Republica Dominicana no es una excepcion, como revela la aguda
desigualdad ¢ incidencia de la pobreza que todavia prevalece en ella. En efecto, en la subregion el ingreso
per capita promedio del decil mas rico es entre 10 y 22 veces superior al del promedio de la poblacidon
ubicada en los cuatro deciles mas pobres, a pesar de la mejora registrada en las dos décadas recientes en los
paises de la subregion, salvo en Costa Rica y en Republica Dominicana. El coeficiente de Gini reporta un
desempeiio similar en este lapso: baja en la concentracion del ingreso en El Salvador, Honduras y
Nicaragua, aumentos en Costa Rica y en Republica Dominicana, mientras que Guatemala permanece casi
sin cambio. Asi, hoy en dia, la concentracion del ingreso en la subregion refleja una sociedad muy desigual.
Esta desigualdad, a su vez, constituye un obstaculo para abatir la pobreza y para detonar un proceso de largo
plazo de robusto crecimiento economico v desarrollo.

Los principales determinantes de esta desigualdad residen tanto en la estructura de la produccion
y distribucion de las economias de Centroamérica y Republica Dominicana, ¢l funcionamiento de sus
sistemas financieros y la dinamica de sus mercados laborales, la fragilidad y limitantes de la politica fiscal
y de la politica social prevaleciente en ellos. Mas adelante en este texto se analizan los logros y los
obstaculos de la transformacion de la estructura productiva y financiera de la subregion. En lo que
respecta a la politica fiscal, ¢l indice de GINI antes y después de la tributacion refleja un impacto
redistributivo minimo ¢ incluso en algunos se observa un incremento de la desigualdad lo que muestra
que la politica fiscal no ha logrado ser suficientemente progresiva, y enfrenta todavia retos muy
importantes en materia redistributiva. Estos retos se reflejan en el cuadro III-1, asi como en el hecho de en
que la poblacion en los tres deciles mas altos en todos los paises de la subregion capta mas de la mitad de
los ingresos (véase ¢l grafico IlI-1). La concentracion del ingreso y la riqueza es un problema severo en
América Latina y el Caribe, al punto de que es la regién mas desigual del mundo.
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CUADRO III-1
INDICADORES DE DESIGUALDAD EN CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA:
COEFICIENTE DE GINI Y RELACION DEL INGRESO MEDIO PER CAPITA DEL DECIL
MAS ALTO RESPECTO DEL PROMEDIO DE LOS DECILES 1 A 4, 1990-2010

Pais Afios DD e Gini
1991 16,8 n.d.
Panama
2010 14,4 0,519
.. 2002 17.8 0,537
Rep. Dominicana
2010 20,1 0,554
1990 10.1 0,438
Costa Rica ’ ’
2009 14.8 0,501
1989 23.6 0,582
Guatemala
2006 22 0,585
1990 27.4 0,615
Honduras ’ |
2010 20,7 0,567
. 1993 26,1 0,582
Nicaragua
2005 17.2 0,532
1995 14,1 0,507
El Salvador ’ ’
2010 10,3 0,454

Fuente: CEPAL, sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares de los respectivos paises.
(' 24 representa 40% de los hogares de menores ingresos, mientras que D'° corresponde a 10% de los
hogares de mayores ingresos.
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] ) GRAFICO III-1 ]
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PARTICIPACION DEL INGRESO NACIONAL
POR DECILES, 1990-2010
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Fuente: CEPAL, sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas a hogares de los respectivos paises.

En afios recientes la politica social en la subregion se ha orientado hacia la reduccion de la
pobreza de manera focalizada mediante programas de transferencias condicionadas.” Desde hace mas de
una década la aplicacion de estos programas, en un contexto de repunte economico y cierta reforma de las
politicas sociales, ha ayudado a disminuir gradualmente la incidencia de pobreza y mejorar los
indicadores de salud y educacion, sobre todo en el arca rural. No obstante, dichos programas enfrentan
problemas para incidir de manera significativa en una mejor inserciéon en el mercado laboral, tanto en la
calidad del empleo como en ¢l ingreso correspondiente. A pesar del impacto favorable de los programas
sociales y del repunte econdmico, reducir la pobreza que afecta a vasta proporcion de la poblacion sigue
siendo un reto mayusculo para la subregion. Entre 1990 y 2010 el caso mas exitoso fue el de Honduras,
donde se abatio en 15 puntos porcentuales; sin embargo todavia afecta a la mayoria de la poblacion.

» “Avancemos” en CostaRica con antecedente desde 2000; “Programa Solidaridad” en Republica

Dominicana desde 2005; “Comunidades Solidarias” en El Salvador desde 2005; “Mi bono seguro”, en Guatemala
con antecedentes desde 2007, que cambia a “Mi familia Progresa” en 2009; “Bono 10000, educacion, salud y
nutricién” en Honduras, con antecedentes desde 1990; “Red de Oportunidades” en Panama desde 2005; en
Nicaragua han existido experiencias desde 2005.
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] ] GRAFICO III-2 ] ]
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: POBLACION EN CONDICION DE POBREZA
E INDIGENCIA, INCIDENCIA, 1989-2010

(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares de los respectivos paises

Diversos factores economicos, entre ellos la segmentacion de los mercados de trabajo, la
heterogeneidad productiva, la debilidad de los ingresos fiscales v su acotada o nula progresividad, asi
como la del gasto publico limitan los logros de la politica social para abatir la pobreza y la desigualdad.
Los primeros dos factores se analizan en las siguientes secciones.

B. HETEROGENEIDAD DEL EMPLEO

La segmentacion de los mercados laborales es un factor determinante de la desigualdad. Marca diferencias
con respecto a los activos a los que puede acceder la poblacion en edad de trabajar de los distintos estratos
socioecondmicos, asi como en las oportunidades de insercion laboral, los ingresos y la proteccion y
seguridad social correspondientes. Estas diferencias afectan el bienestar econémico de la poblacién y minan
la cohesion social. Dos factores influyen en la presencia de mercados segmentados en la region. Por una
parte, se encuentran los aspectos sociodemograficos, y por otra esta la vinculacion de la dinamica del
mercado de trabajo a los procesos de transformacion productiva que, conjuntamente, inciden en el desarrollo
econdémico y social.

La contribucion a la desigualdad que aporta la segmentacion del mercado laboral debida a
aspectos demograficos es importante, y se puede apreciar al analizar por separado el comportamiento de
dicho mercado para las mujeres, para los jovenes y para otros grupos de la sociedad que enfrentan
obstaculos mayores para lograr una favorable insercion laboral, con buenos salarios y Optimas
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condiciones de trabajo. En el caso particular de los jovenes, su desfavorable acceso a trabajos formales,
con buenas condiciones salariales y laborales, vy elevada productividad, puede traer como consecuencia el
desperdicio del bono demografico. Aprovecharlo es un compromiso, casi una obligacién, para
incrementar ¢l bienestar social de largo plazo de nuestras sociedades v ¢l ingreso total de las familias.
Dado que la mayoria de los paises centroamericanos no entran aun en ¢sa etapa demografica, en el futuro
se abre una oportunidad unica para expandir ¢l potencial econémico de la subregion, desde ¢l disefio de
politicas de caracter laboral que permitan incorporar a los jovenes al mercado de trabajo con
remuneraciones y empleos de calidad y proteccion social.

] ) GRAFICO 111-3 ]
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: RELACION DE DEPENDENCIA
LABORAL Y BONO DEMOGRAFICO, 2000-2050

Pais 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
Panamé 0373 0363 0356 0347 0,340 0,339 | 0342 || 0348 || 0353 0355 = 0357
R. Dominicana | 0,396 | 0,390 0381 = 0371 0,363 0,359 0,357 0,355 0,352 0,350 0,349
Costa Rica 0,371 0341 0321 0311 0310 | 0316 | 0327 | 0336 | 0341 @ 0351 0.366
Guatemala 0,481 0474 0459 0441 0,419 0,395 0,372 0,352 0,335 0.323 0316
Honduras 0,463 0439 0411 | 0,388 0,371 0,355 0,340 0,327 0,317 0,315 [70:320
Nicaragua 0,445 0418 | 0389 | 0369 0,359 0,349 0,338 0,331 0,329 0,

El Salvador 0,406 | 0,393 | 0,375 | 0,359 0,345 0,335 0,327 0326 10332 | 0342

Nota: El cuadro reporta el cociente del nimero del ntimero de habitantes que no estd en edad de trabajar (menores a 15 y mayores
a 64 afios) entre el de la poblacion total. Los registros con fondo sin color corresponden a un cociente de relacion de dependencia
mayor a 0.400, y en descenso. Los registros en color amarillo corresponden a una relacion menor a 0.400 y también en descenso.
Los registros restantes, hacia la derecha del cuadro, corresponden a situaciones en que la relacion es menor al 0.400 pero al alza.
Fuente: CEPAL, con base en las proyecciones demograficas de CELADE, 2012.

El analisis de la dinamica de los factores demograficos y de los aspectos migratorios permite
cuantificar las necesidades de creacion de empleo de Centroamérica y Republica Dominicana. Al respecto
se¢ cuenta con dos diferentes calculos: las necesidades entre 1990 y 2011 y las estimaciones de su
evolucion esperada entre 2010 y 2020. El cuadro III-2 registra la tasa media de crecimiento anual de la
poblacion econdmicamente activa, asi como de la poblacion en edad de trabajar entre 1990 y 2010 para
cada pais de la subregion. Como se observa, en las dos décadas la PEA s¢ expandi6é a una tasa mas
elevada que la poblacion en edad de trabajar. Ello es reflejo, probablemente, de factores tanto economicos
como socioldgicos, que inciden en una creciente participacion de la mujer en el mercado laboral, asi como
también a un cierto caracter endogeno en la evolucion de la PEA respecto del ritmo de actividad
productiva. En todo caso, para ambas variables Guatemala, acompaiiada de Costa Rica y de Honduras,
registraron las expansiones mas elevadas de su fuerza laboral en estas dos décadas, a tasas medias de
crecimiento cercanas o superiores al 3% anual.

El crecimiento mas lento tuvo lugar en El Salvador, reflejo en parte de su fuerte tasa de
emigracion. En la medida en que la salida de nacionales de ese pais mantenga ¢l impulso que ha tenido, la
presién interna en el mercado laboral por la generacion de empleo seguira siendo menos intensa que en
otros paises de la subregion, en donde no se presenta ¢l fenomeno migratorio con tal intensidad. Un
proceso demografico similar ocurre en Republica Dominicana, pues también registro bajos ritmos de
expansion de la fuerza de trabajo en estas décadas, en un contexto en que la migracion internacional es
también considerable. En tanto Nicaragua presenta un fenémeno de emigracion hacia Costa Rica.
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) ) CUADRO I1I-2 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: FUERZA LABORAL Y POBLACION EN
EDAD DE TRABAJAR, 1990-2010

(Tasa media de crecimiento anual, porcentajes)

Fuerza laboral 1990-2010 1990-2000 2000-2010
Panama 2.9 3.3 2,6
Republica Dominicana 2,2 2,2 2.3
Costa Rica 3.2 3.3 3.2
Guatemala 3,0 2.4 3,7
Honduras 3.2 4,0 2.4
Nicaragua 3,0 3.2 2.8

El Salvador 1,6 1.6 1,6
Poblacién en edad de

trabajar, ambos sexos, 1990-2010 1990-2000 2000-2010
16 a 64 afios

Panama 2.3 2.5 2.0
Republica Dominicana 2,1 2,2 1,9
Costa Rica 2.9 3.1 2.6
Guatemala 2.7 2.5 2.9
Honduras 3.0 2.9 3.0
Nicaragua 2.6 3.0 2.3

El Salvador 1.4 1,5 1,3

Fuente: Banco Mundial y CELADE.

Los resultados sugieren una evolucion favorable del mercado laboral en cada pais de la
subregion, entre 1990 y 2010, en lo que se refiere a la creacion de empleo frente a los requerimientos del
aumento en la fuerza laboral. En efecto, en ambas décadas, las cifras reportan que la tasa de expansion
anual media del empleo fue igual o superior a la que tuvo la PEA. Falta por verificar si la evolucion fue
igual de positiva en lo que respecta a los ingresos, condiciones de informalidad o proteccidn social.

Las proyecciones de la tasa media anual de expansion del numero de empleos requeridos para
atender ¢l alza en la PEA en cada pais para la década 2010-2020 (véase cuadro II-3). *° Los resultados
apuntan a que en, términos generales, la creacion de empleos deberd aumentar a una tasa anual entre 2% y
3% en el futuro cercano si se quiere al menos no agravar ¢l desempleo y las presiones en ¢l mercado de
trabajo.

** La estimacion del nimero de empleos requeridos anualmente para cada pais se calcula luego de obtener el
crecimiento anual de la poblacién mayor de 15 afios a partir de las proyecciones demograficas generadas por la
Divisién de Poblacion (CELADE) de la CEPAL, y al aplicar a estas proyecciones, por sexo, la tasa de
participacion estimada por la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT). Esta metodologia considera la
transicion demografica y los flujos migratorios, puntos considerados por la CELADE para construir las
proyecciones demograficas. También se considera el impacto diferencial en el aumento de la participacion de las
mujeres al considerar las proyecciones respectivas generadas por la OIT.
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) ) CUADRO III-3 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PROYECCION DE NUEVOS EMPLEOS
ANUALMENTE REQUERIDOS ENTRE 2010 Y 2020

Pais Distribucidn porcentual % del empleo nacional
Panama 6.0 2.1
Rep. Dominicana 14,7 2.1
Costa Rica 8.2 3.0
Guatemala 29.2 2.8
Honduras 20,2 3.1
Nicaragua 9,2 1,9
El Salvador 9,2 2.8

Fuente: CEPAL, con base en las proyecciones demograticas de CELADE y de la participacion de la PEA.
Nota: La distribucién porcentual de los paises de la subregion suma 100%.

Como se ha sefialado, en los afios recientes se ha incrementado la participacion de las mujeres en
el mercado laboral, lo que plantea ¢l reto de incorporarlas en empleos de calidad. De acuerdo con las
proyecciones, de los nuevos empleos requeridos en el futuro cercano, un porcentaje cada vez mayor seran
demandados por las mujeres (véase el cuadro IlI-4). Ello hace evidente la necesidad de fortalecer la
titularidad de derechos econdmicos y sociales de las mujeres y su insercidon en ¢l mercado laboral en
empleos de calidad en igualdad de condiciones como clemento central de la agenda de desarrollo
incluyente. Para lograrlo, el Estado debe asumir su rol firme en materia de legislacion y desarrollo
institucional para hacer transversal la perspectiva de género en ¢l disefio ¢ instrumentacion de las politicas
publicas publicas a fin de remover las barreras en diferentes espacios o esferas de accion, por ejemplo, en
el area rural y urbana. Ello requiere voluntad politica y mayores recursos para ampliar la sensibilizacion
en materia de igualdad de género en los diferentes ambitos de toma de decisiones —publicos vy
privados—, en especial el entorno laboral. Una de las acciones relevantes para avanzar en esta agenda es
la puesta en marcha de politicas pablicas de apoyo al cuidado infantil.

) _ CUADRO III-4
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PORCENTAJE DE LOS
NUEVOS EMPLEOS QUE SERA DEMANDADO POR MUJERES

(En porcentajes)
Pais Entre 2010 y 2015 Entre 2015 y 2020
Panama 414 443
Rep. Dominicana 38.6 42,4
Costa Rica 38,4 42.8
Guatemala 32,0 33,3
Honduras 40,2 41,7
Nicaragua 30,3 30,8
El Salvador 42,6 450

Fuente: CEPAL con base en proyecciones de CELADE.
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La evidencia empirica subraya la necesidad de poner en marcha o robustecer estrategias de
insercion laboral y proteccion social universal en la subregion que, con base en consideraciones sociales y
econdmicas de cada pais, impulsen tanto la absorcion de la PEA en trabajos de calidad acordes con las
necesidades de la transformacion productiva y la mejora en la distribucion del ingreso. Desde 1990 la
expansion del PIB se ha dado impulsos heterogéneos del empleo y de la productividad en los diferentes
paises (véase cuadro III-5). A nivel nacional se observa una asociacion relativamente estable entre estas
variables, si bien con ciertas diferencias en los coeficientes de elasticidad empleo-producto. Costa Rica,
El Salvador, Panama y Republica Dominicana arrojan elasticidades cercanas al 0,5, es decir, tanto el
empleo como la productividad laboral han tendido a crecer medio punto porcentual por cada punto
porcentual de incremento del PIB. En los demas paises la elasticidad ha sido menos estable y mucho mas
clevada en algunos afios lo que apunta a la necesidad de adoptar medidas especiales para corregir el
rezago en la productividad, sin detrimento en ¢l empleo de calidad.
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CUADRO III-5
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO, EMPLEO Y PRODUCTIVIDAD,

1990-2011
Productividad
(miles dolares por
Elasticidad empleado a precios
Pais/periodo Tasas de crecimiento anual empleo-producto constantes de 2005)
PIB Empleo
Panama
1990-2000 5,1 3,0 0,6 10,7
2000-2011 6.7 2.9 0.4 13,0
1990-2011 5,9 2.9 0,5 11,8
Rep. Dominicana
1990-2000 6,1 3,2 0,5 7.5
2000-2011 5,2 2.5 0,5 10,9
1990-2011 5,6 2.8 0,5 9.6
Costa Rica
1990-2000 5,2 3,6 0,7 10,9
2000-2011 43 2.9 0,7 11,8
1990-2011 4.7 3.2 0,7 11,4
Guatemala
1990-2000 4.1 52 13 6.2
2000-2011 3.4 3,1 0,9 47
1990-2011 3,7 40 1,1 6.0
Honduras
1990-2000 3.3 5.1 1,6 3.6
2000-2011 4.0 40 1,0 3.3
1990-2011 3,7 45 1,2 3.5
Nicaragua
1990-2000 3.4 3,1 0,9 2.6
2000-2011 3.1 52 1,7 2.4
1990-2011 3.2 42 13 2.5
El Salvador
1990-2000 4.6 2.4 0,5 6.4
2000-2011 1,8 0,9 0,5 7.8
1990-2011 3,2 1,6 0,5 7.1

Fuente: CEPAL.
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) ) CUADRO I11-6
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INDICADORES SELECCIONADOS DEL
MERCADO LABORAL, 2007-2011

Tasas de crecimiento Elasticidad Desempleo Salario medio
Pais/periodo anual empleo-producto (tasas anuales) ’ .real
PIB Empleo (indice base
2000)
Panama
2007 12,1 5.1 0,42 7.8 96,5
2008 10,1 3.6 0,36 6,5 92.5
2009 3.9 1,2 0,31 7.9 95.0
2010 7.6 2.5 0,33 7,7 96.8
2011 10,6 -2.9 -0,27 5.4 n.d.
Republica
Dominicana
2007 8.5 3.0 0,35 5,0 n.d.
2008 5,3 2,6 0,49 4,7 n.d.
2009 3.5 -1,5 -0,43 5.3 n.d.
2010 7.8 4.4 0,56 5.0 n.d.
2011 4.5 43 0,96 5.8 n.d.
Costa Rica
2007 7.9 52 0,66 438 103.8
2008 2.7 1,7 0,63 438 101,7
2009 -1,0 0,3 -0,30 8,5 109,5
2010 4,7 -3,1 -0.66 7.1 1118
2011 4.2 4.6 1,09 7.7 n.d.
Guatemala
2007 6,3 0,1 0,01 nd 91.4
2008 3.3 0,1 0,02 nd. 89.0
2009 0,5 n.d. nd. nd. 89,1
2010 2,9 nd. nd. 4.8 91,6
2011 3.9 0,6 0,15 3.1 n.d.
Honduras
2007 6,2 5.1 0,82 4,0 n.d.
2008 42 3.8 0,90 4,1 n.d.
2009 2.1 2,9 -1,38 4.9 n.d.
2010 2.8 2,0 0,71 6.4 n.d.
2011 3,2 n.d. nd. 6.8 nd.

>

(contintia)
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CUADRO III-6 (conclusion)

Tasas de crecimiento Elasticidad Desempleo Salario medio
Pas/periodo anual empleo-producto (tasas anuales) ’ .real
PIB Empleo (indice base
2000)
Nicaragua
2007 3.6 1.4 0,39 6.9 104,0
2008 2.8 43 1,53 8.0 100,2
2009 -1,5 -3.3 2,20 10,5 106.0
2010 4,5 nd. nd. 9,7 1074
2011 4,7 n.d. nd. nd. n.d.
El Salvador
2007 3.8 3.7 0,97 5.8 86.4
2008 1.3 nd, nd, 55 83.7
2009 -3,1 -2.2 0,71 7.1 86.6
2010 1.4 1.4 1,00 6.8 87,5
2011 1,5 n.d. nd. 7.1 n.d.

Fuente: CEPAL.
Nota: n.d. se refiere a que las cifras preliminares obtenidas de elasticidades no son robustas .

Entre los efectos de la crisis internacional en ¢l mercado laboral de la subregion, es clara la
reduccion del empleo en 2009 en todos los paises (salvo en Panama y Honduras), asi como su
recuperacion en 2010-2011(véase 111-6). Con excepcion de Panama, en 2011 los paises aun no reducen su
tasa de desempleo al nivel que tenia en 2008. La tasa de ocupacion subregional fue de 56,1% en 2011
(casi un punto porcentual mayor que en ¢l afio previo y por encima inclusive de la tasa registrada antes de
la crisis de 2008-2009). La tasa de desempleo descendié a 6,7% para el mismo afio (el mejor nivel desde
mediados de los noventa). Sin embargo, a nivel subregional hay marcadas diferencias en el
comportamiento de algunas variables ligadas al mercado de trabajo. Por ejemplo, en promedio, los paises
de Sudamérica registraron entre 2010 y 2011 una contraccion en la tasa de desempleo de 0,6 puntos
porcentuales, mientras que los paises centroamericanos y de Norteamérica disminuyeron 0,4 puntos
(CEPAL-OIT, 2012). Lo anterior se¢ debe, entre otras cosas, al distinto dinamismo de las economias,
aspectos demograficos, su especializacion productiva y la forma de insercidn en los circuitos mundiales, y
el funcionamiento de las instituciones laborales.

Por su parte ¢l salario medio real en dicho periodo, en los paises para los que se dispone de
informacion (Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Nicaragua y Panama) cayo en 2008. Pero en 2009 y
2010 el salario real medio se recuperd hasta alcanzar un nivel promedio superior al de 2007 (véase de
nuevo el cuadro I1I-6). Esto indica que la crisis repercutié de manera diferente en el volumen de empleo
y en los salarios reales. En su momento, las medidas anticrisis buscaron evitar despidos por medio de una
reduccion del salario o de la jornada laboral de los trabajadores en activo. Es urgente para la subregion
disefiar estrategias de politica publica anticiclica destinadas para disminuir ¢l impacto de una crisis
externa en el mercado laboral, por ejemplo, a través de seguros de desempleo v la puesta en practica de un
sistema de proteccion social universal desvinculado del trabajo formal.
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C. HETEROGENEIDAD PRODUCTIVA

Uno de los rasgos en que se evidencia la heterogeneidad es en la evolucion de la productividad. En
Honduras, Nicaragua y Guatemala, la productividad laboral media ha caido en términos reales de 1990 a
2010. De hecho, en ellos en mayor o menor medida el valor promedio del producto por trabajador en dolares
de 2000, es entre la mitad o la tercera parte de los otros paises de la subregion. De no corregirse esta
situacion, estas economias ven comprometida su competitividad intemacional y enfrentan dificultades para
que las remuneraciones y salarios logren satisfacer las necesidades basicas de la poblacion. Por su parte
Panama se encuentra en ¢l grupo de paises con mayor productividad de la region reflejo de su mayor
dinamismo en estos afios. Los retos de la baja productividad de la subregion son mas notorios al comparar
su crecimiento a nivel internacional, por ejemplo, entre 2002 y 2010, la productividad en Africa

Subsahariana y Asia Oriental (sin considerar a Japon y a Republica de Corea) aument6 a un ritmo anual de
2.1% vy 8,3%, respectivamente.

] GRAFICO I11-4
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PRODUCTIVIDAD
LABORAL, 1990-2010

(En miles de délares constantes por empleado, afio base 2005)
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Fuente: Costa Rica: CEPAL, sobre la base de cifras de la Direccion General de Estadistica y Censos, MIDEPLAN.
El Salvador: CEPAL, sobre la base de cifras de la Direccion General de Estadistica y Censos, Encuesta de Hogares
de Propositos Multiples, 1998,y 2002. OIT; Base de indicadores clave del mercado de trabajo (ICMT).
Guatemala: con base en Ministerio de Trabajo y Prevision Social e Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Honduras: con base en CEPALSTAT, con los datos del PEA y la tasa de desempleo. Nicaragua: de 1990 a 2002,
con base en CEPALSTAT con los datos del PEA y la tasa de desempleo y de 2003 a 2011 sobre la base de cifras del
INEC, y Encuestas de hogares para medicién del empleo urbano (MITRAB). Panama: con base en The Intelligence
Economist Unit con los datos del PEA vy la tasa de desempleo. Republica Dominicana: con base en CEPALSTAT,
con los datos del PEA vy la tasa de desempleo.

La heterogeneidad productiva se manifiesta tanto entre los paises como al interior de sus
economias. Tiene su contraparte en un mercado laboral segmentado debido tanto por razones econdémicos
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como las demograficas descritas previamente. En Centroamérica y Republica Dominicana —asi como en
América Latina en general (véase CEPAL 2012)— existen diferencias de productividad entre empresas,
estratos y ramas de actividad productiva. Esas diferencias a nivel microeconémico se asocian al acceso
desigual a los beneficios y canales de difusion de la innovacion y progreso técnico, a los factores
productivos como ¢l capital, la mano de obra calificada y los recursos financieros. Por otra parte, a nivel
macroecondmico ¢l rezago de la productividad se asocia a la falta de inversion y la consecuente debilidad
del proceso de transformacion productiva. Es decir, los sectores intensivos en conocimiento no estan
creciendo a tasas altas y sustentables. En la media en que no absorben de manera suficiente la mano de
obra de otros sectores, se tiende a expandir el empleo en actividades informales, de escasa productividad
y bajas remuneraciones, sin proteccion social. La falta de inversion y de financiamiento, el lento
crecimiento econdmico, la transformacion trunca de la estructura productiva y ¢l subsecuente rezago de la
productividad, se combinan en circulos viciosos que provocan un magro crecimiento y un limitado avance
en ¢l desarrollo econdmico y social y en el abatimiento de la pobreza (para un andlisis de la evolucion de
la productividad laboral en América Latina desde esta perspectiva, véase Ros, 2011).

] GRAFICO II1-5
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: TENDENCIA
EN LA PRODUCTIVIDAD, 1991-2011

(Indices 2000 = 100)
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Fuente: CEPALSTAT.

La segmentacidon de mercados se ve reflejada en la composicion de la poblacion ocupada por
rama de actividad econdémica en los paises de la subregion. En las siete economias se tiene una mayor
participacién en el sector servicios. Salvo en Nicaragua su crecimiento compensa la caida de la
participacién en las actividades agricolas en el empleo. >’ Los paises con el mayor porcentaje de
trabajadores en el sector servicios en 2010 son Republica Dominicana (67%), Costa Rica (65%), vy
Panama (63%). La participacion del sector industrial en el empleo no es homogénea entre paises de la
subregion, si bien en cada uno de cllos se mantiene mas o menos constante. De acuerdo con la

7 Véase el capitulo I'V para un analisis méas profundo del cambio estructural, y su expresion sectorial, tanto en la

produccién como en el empleo.
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informacion mas reciente este se ubica entre 18% y 21% de la poblacion ocupada. Las diferencias en peso
del sector agricola en ¢l empleo entre los paises de Centroamérica son mucho mayores. Mientras que en
Republica Dominicana y Costa Rica absorbe entre 14% y 15% de los trabajadores, en Honduras,
Nicaragua y Guatemala alcanza 36%, 32% y 30%, respectivamente. El unico pais en ¢l que el porcentaje
de trabajadores agricolas aument6 fue Nicaragua.

) ) GRAFICO I11-6 ]
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: ESTRUCTURA DE LA POBLACION
OCUPADA SEGUN SECTOR DE ACTIVIDAD ECONOMICA, 1990-2010
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Fuente: CEPAL.

D. CALIDAD DEL EMPLEO, INFORMALIDAD Y EXCLUSION

La heterogeneidad laboral se manifiesta de manera aguda en la informalidad y en ¢l acceso diferenciado a
los sistemas de seguridad y proteccion social. Una oportuna y confiable entrada a dichos sistemas, a precios
razonables de acuerdo con las percepciones, es un elemento importante que distingue a los empleos de
calidad. Actualmente, dada la falta de un sistema de proteccion social universal, este acceso esta
estrechamente ligado a la posesion de un empleo formal y se convierte en un mecanismo de exclusion y, por
ende, reproduce la pobreza.

En Centroamérica y Republica Dominicana la participacion del empleo asalariado (formal) en la
ocupacién total entre 1990 y 2010 ha sufrido escasas variaciones. Entre 1990 y 2010 el empleo formal
con cobertura de seguridad social como proporcion del empleo total se ha expandido en algunos paises
(véase el cuadro 1II-7). En Costa Rica y El Salvador ha crecido mas, seguidos por Panama. En términos
de sus niveles, se distinguen dos grupos. Por una parte, en Costa Rica, El Salvador y Panama dos terceras
partes de la ocupacion son asalariadas. En los paises restantes, la proporcion se acerca a 50%.
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En la subregion, al igual que en el resto del mundo, en general las personas insertas en el mercado
formal laboral perciben mayores ingresos y gozan de mejores condiciones laborales. Los datos muestran
cierta evolucion heterogénea en este terreno al comparar los ingresos de ambos grupos para paiscs
seleccionados de la subregion (véase grafico 111I-7). Por ejemplo, en Honduras, la brecha entre los salarios
de los trabajadores informales y formales casi se duplico entre 1998 y 2010, mientras que en Panama v en
menor medida en El Salvador, la diferencia de ingresos se redujo.

) ) CUADRO II1-7
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: FORMALIDAD LABORAL, 1990-2010

(En porcentajes del total de trabajadores asalariados)

Pais 1990 1997 2002 2010
Panama 66,3 67.9 65,0 68.6
giﬂ;ﬁ:ﬂ . nd. 56,4 54.1 518
Costa Rica 73,6 71,9 70,3 77.4
Guatemala 57.4 nd. 54,8 nd.
Honduras 55,5 52,5 52,4 493
Nicaragua nd. 62,1 59,7 n.d.
El Satvador n.d. 61,7 65,7 67.0

>

Fuente: CEPAL, sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares de los respectivos paises.

GRAFICO 111-7
PAISES SELECCIONADOS DE CENTROAMERICA: COCIENTES ENTRE LOS INGRESOS
LABORALES PROMEDIO DE LOS TRABAJADORES INFORMALES EN RELACION
CON LOS SALARIOS DE LOS TRABAJADORES FORMALES, 1998 Y 2010
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Fuente: CEPAL, sobre la base de tabulaciones especiales de las encuestas de hogares de los respectivos paises.

El sector informal se caracteriza por tener baja productividad e ingresos y mano de obra de escasa
calificacion. En la subregion el numero de afios de educacion de los trabajadores en el sector informal es
considerablemente menor a los del formal. En Costa Rica, El Salvador y Panama la brecha educativa
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entre ambos tipos de trabajadores se redujo entre 1998 y 2010, mientras que en Honduras y
Republica Dominicana incluso aumentd en el mismo periodo. En todo caso, la brecha de escolaridad —en
tiempo de insercion en el sistema escolar— es notable, pues supera los cuatro afios. La excepcion es
Costa Rica cuya brecha promedio ¢s de 2,7 afios.

) CUADRO III-8 ) 3
PAISES SELECCIONADOS DE CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: ANOS DE
EDUCACION DE LOS TRABAJADORES SEGUN CONDICION DE FORMALIDAD, 1998 Y 2010

Diferencia en aflos

Pais 1998 2010 formal-informal
Formal Informal Formal Informal 1998 2010
Panama 11,6 7,0 12,2 7.9 4,6 43
R. Dominicana 8.7 5,7 11,1 6.9 3,0 4,2
Costa Rica 9.3 6.4 9.8 7.1 2,9 2,7
Honduras 7.9 4,0 9,6 48 3,9 4.8
El Salvador 8.7 4.4 10,3 5,9 43 4.4

Fuente: CEPAL, con base en tabulaciones especiales de las encuestas de hogares de los respectivos paises.

El panorama anterior confirma que, si bien la cantidad de empleos creados en las dos décadas
parece haber sido suficiente para satisfacer la demanda, preocupa la magra calidad de gran parte de dichos
empleos. Los datos muestran que las brechas de empleo formal e informal no tienden a cerrarse, y que las
desigualdades derivadas de dichas brechas en cuanto a la baja remuneracion de empleos informales y su
falta de acceso a prestaciones sociales, y en particular a proteccion social, tampoco tienen una tendencia
positiva.

Todo ello plantea un reto de politica publica en materia de empleo y proteccidn social a los paises
de la regidon. Una de las formas de enfrentarlo es, en linea con lo que se llama “Flexi-seguridad™ laboral,
aumentar la capacidad de los trabajadores de hacer multiples tareas en distintas ramas de actividad, y a la
vez garantizarles niveles de proteccion social para reducir la vulnerabilidad del trabajador y su costo
social. Esto requiere implementar reformas que faciliten la insercion y movilidad del trabajador en el
mercado formal (flexibilidad), v que a la vez promuevan sistemas de proteccion social —de corte
universal— para asegurar niveles basicos de bienestar (seguridad) (Tokman, 2007:49). En esa misma
linea, otra iniciativa a considerar es la de promover reformas institucionales que desliguen la proteccion y
seguridad social de la insercion en ¢l mercado formal de trabajo sin detrimento de la calidad y el acceso
oportuno a los servicios correspondientes. Ello, sobra decir, estd atado en cada pais de manera includible
a las posibilidades de robustecer ¢l pacto fiscal para ampliar los ingresos tributarios, eficientar ¢l gasto
gubernamental ¢ incrementar la inversion publica para remover obstaculos centrales que enfrenta la
subregion en su senda hacia un desarrollo sustentable con igualdad.

E. HETEROGENEIDAD E INSTITUCIONALIDAD LABORAL

La heterogeneidad o segmentacion laboral en Centroamérica incide en el desarrollo y la igualdad a través
del vinculo entre la transformacion productiva, la calidad del empleo y la evolucidn del salario real. En
Costa Rica, Nicaragua y Guatemala ¢l salario medio real se ha incrementado en las altimas dos décadas. En
cambio, en Panama y El Salvador ha disminuido, no obstante que en ambos paises s¢ ha producido una
mejora distributiva entre quintiles de ingreso. Por su parte, en Costa Rica y Nicaragua ¢l incremento
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sostenido del salario medio real no se ha asociado a una mejor distribucion de los ingresos por quintiles.
Como es sabido, ademéas de los salarios hay otros factores, en particular los ingresos tributarios v los
programas de transferencias, que inciden en la distribucion del ingreso.

) CUADRO III-9
PAISES SELECCIONADOS DE CENTROAMERICA: SALARIO MEDIO REAL,
TASA DE CRECIMIENTO MEDIA ANUAL

(En porcentajes)
Pais %
Panama
1990-2000 0,1
2000-2011 -0,3
1990-2011 -0,1
Costa Rica
1990-2000 2.1
2000-2011 1.1
1990-2011 1,6
Guatemala
1990-2000 5,2
2000-2011 -0,9
1990-2011 2.1
El Salvador
1990-2000 nd.
2000-2011 -1,3
1990-2011 nd.

Fuente: CEPAL.

) GRAFICOIII-8
PAISES SELECCIONADOS DE CENTROAMERICA: TENDENCIA
DEL SALARIO MEDIO REAL, 1990-2010

(Indices 2000 = 100)
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A nivel subregional, de 2003 a 2010, la caida del salario medio real coincide con un aumento de
la productividad laboral. La evolucion comparativa tiene notables diferencias en tres subperiodos clave:
1990-1998, 1998-2003 y 2003-2010. En el primero el alza de los salarios reales promedio es mayor a la
de la productividad laboral, lo que implicéd cierta presion sobre las tasas de ganancia. En el segundo, el
crecimiento de ambas variables es sumamente parejo. La brecha respectiva vuelve a abrirse a partir de
2003-2004, y parece comenzar a cerrarse en 2009-2010.

La diferencia en niveles y evolucidon de los salarios reales tiene como base, en parte, a la
heterogeneidad estructural de las economias de la subregion, en tanto que hay una convivencia de sectores
con muy diferentes niveles de productividad. Esta dualidad puede generar diferencias y divergencias
notables en los salarios reales, que a su vez puede retroalimentar la segmentacion laboral y la calidad de
los empleos. Asimismo, también cabe reconocer que ¢l salario real puede estar afectado por la evolucion
del tipo de cambio real, por presiones de demanda en el mercado de trabajo y por los procesos de
negociaciones colectivas.

) ~ GRAFICO II-9
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: TENDENCIA DEL SALARIO
MEDIO REAL Y PRODUCTIVIDAD LABORAL, 1990-2010

(Indices: 2000 = 100)
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Fuente: CEPAL.

Una institucionalidad laboral inclusiva facilitaria la implementacion de mecanismos que permitan
la proteccion de los salarios v de otros beneficios vinculados al empleo. El salario minimo puede ser
relevante para proteger a los mas vulnerables, al establecer un piso de ingresos para los trabajadores en
los estratos productivos menos calificados, y contribuir a abatir la pobreza y a reducir la desigualdad. Su
aplicacién debe tomar en cuenta las condiciones macroeconomicas en diversos ambitos, entre ellos el de
su impacto sobre la inflacion, las finanzas publicas y la demanda interna. En todo caso si los salarios se
rezagan considerablemente con respecto a la productividad, tiende a crearse una competitividad espuria
que condena a la economia a insertarse en nichos de escaso valor agregado y bajas remuneraciones y, por
ende, a retrasar la mejora en el nivel de vida de los trabajadores. Por otra parte, un aumento de los salarios
que sobrepase sistematicamente el incremento de la productividad puede socavar la sustentabilidad de las
empresas, minar sus recursos para inversion y su competitividad (OIT, 2011).
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Después de periodos en que la subregion supeditara la politica salarial a la politica
antiinflacionaria, en varios paises se¢ han puesto en marcha politicas de salario minimo para reforzar el
poder de compra de los hogares de bajos ingresos (CEPAL, 2010). En ¢l altimo lustro se ha observado, en
promedio, una tendencia al alza del salario minimo real de manera marcada en Honduras ** y Nicaragua.
En el resto, el salario se ha mantenido estable *° (Guerrero, 2009).

) QRAFICO IMI-10 ]
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: SALARIO MINIMO
REAL, 1990-2010

(Indices: 2000 = 100)
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Fuente: CEPAL.

* En el 2009 el gobierno hondurefio incrementé el salario minimo nominal de un promedio de 3.400 lempiras
mensuales a 5.500 lempiras.

Un punto a tomar en cuenta es que los aumentos del salario minimo nominal se hacen con base en una
estimacion de la evolucidon de la inflacion esperada que no siempre se cumple. Cuando dicha inflacidon es
sobreestimada (subestimada), el salario minimo registra un incremento (caida) en términos reales con sus
subsecuentes impactos diferenciales sobre la demanda agregada interna, la competitividad y el empleo (OIT,
2011).

29
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El analisis institucional muestra que, en general, el salario minimo nominal en la subregion ha
sido determinado en medida fundamental por ¢l Estado (véase el recuadro I1I-1). Dicha determinacidn se
hace en negociaciones con ¢l sector empresarial o de manera unilateral con diferentes consideraciones,
entre las que destacan ¢l ingreso basico de referencia y ¢l impacto en la inflacion. La legislacion laboral
parte del principio de garantizar al trabajador una seguridad econémica basica; sin embargo, en la practica
ese no ha sido ¢l caso. Otros elementos que se destacan del analisis es la heterogeneidad en cuanto a los
procesos de revision salarial, sea en su cobertura o frecuencia de revision. Como en todas las politicas, no
existe una “practica dptima” para la determinacion de salarios minimos aplicable en todo pais y tiempo.

Es importante contar con mecanismos de vigilancia o inspeccidn que garanticen que ¢l salario
minimo oficial se aplique, v que las empresas que no lo cumplan sean sancionadas de manera
significativa en el marco establecido en la ley. En este, como en los otros puntos, se requiere de una
institucionalidad laboral mas sélida, que pueda extenderse a otras alternativas de politica laboral.
(Bensusan y Moreno-Brid, 2012). Contar con instituciones laborales efectivas y legitimas es fundamental
para asegurar mejores condiciones de empleo. Aspectos como la falta de una regulacién adecuada de los
mercados, y sus mecanismos de competencia, y el debilitamiento de las instituciones laborales tienden a
deteriorar las condiciones laborales, fomentar la informalidad, y dificultar ¢l aumento de la productividad
laboral, los ingresos y el acceso adecuado a la proteccion social.

Tras las crisis econdmicas de la década de los ochenta, las instituciones laborales en la region
tuvieron cambios importantes. Las reformas puestas en marcha en ese entonces apuntaron, en general, a
una mayor flexibilidad en los mercados de trabajo (contrataciones temporales, reduccion de
indemnizaciones, entre otras), cuestion que a su vez se tradujo en el debilitamiento de los derechos de los
trabajadores. La discusion sobre reformas laborales se ha vuelto un tema fundamental de la agenda de
desarrollo de numerosos paises en la regidon. En este sentido, debe reconocerse que los derechos laborales,
incluyendo ¢l derecho a organizarse de manera libre y democratica, y su aplicacion efectiva dependen, en
gran medida, de la existencia de instituciones reguladoras de los mercados que inciden en las condiciones
de empleo.

F. CONSIDERACIONES FINALES SOBRE EL. MERCADO DE TRABAJO

En las dos décadas recientes el aumento del empleo en la region ha sido suficiente para poder absorber la
creciente PEA. Sin embargo, persisten desigualdades cruciales en la insercion laboral v en el acceso a la
proteccion social que requieren ser reducidas. La segmentacion laboral, originada tanto en factores
demograficos como economicos y sociales, genera brechas en las condiciones de trabajo, los ingresos
salariales v la calidad de vida que se han ampliado. Hay sectores de la sociedad por asi decirlo
sobrerrepresentados en la poblacion desocupada o subocupada o en condiciones muy desfavorables de
insercion laboral, vy la convergencia productiva no tiene ¢l dinamismo requerido, entre otros aspectos. Las
tasas de desempleo han logrado establecerse desde 2010 a niveles inferiores a 8% en los paises de la
subregion. A lo anterior se adiciona el hecho de que la informalidad tiene una incidencia preocupante en la
subregion. No cabe duda que es mayusculo ¢l reto de crear empleos de calidad y reducir mas las tasas de
subempleo, informalidad y desempleo. Para enfrentarlo, la region debe avanzar hacia una insercion en la
economia global sustentada en empleo y salarios dignos, acordes con una competencia basada en mayor
valor agregado, innovacion y conocimiento tecnologico. La generacion de empleos dignos, mas alla de su
relevancia en cuanto a ingresos monetarios y proteccion social, es el canal para que las personas finquen,
incrementen y consoliden su sentido de pertenencia social y comunitaria “en la medida en que se perciban
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aportando al progreso colectivo y se¢ sientan parte integrante de un sistema instituido de aportes y
retribuciones” (CEPAL, 2008).

El objetivo debera ser mantener ¢l dinamismo en la creacidén de mayores empleos de calidad en
ingresos, productividad y proteccidon social. La estrategia para lograrlo debe comenzar por fortalecer el
cambio estructural mediante la instrumentacion de una politica industrial vinculada a las politicas
macroecondmicas, cientificas, y tecnoldgicas que fomenten la inversion. Para ello hay que robustecer la
institucionalidad laboral a fin de generar las condiciones necesarias para que los trabajadores de diversos
estratos se inserten de mejor manera en el mercado de trabajo y participen de forma mas equitativa de los
aumentos de productividad. En ese mismo empefio, hay que aplicar politicas activas del Estado orientadas
a impulsar la transformacion productiva, la calidad y capacitacion de la fuerza de trabajo, asi como
politicas sociales. Sin ello es imposible cerrar las brechas de desigualdad, pobreza y exclusion que afectan
a nuestras poblaciones.



RECUADRO I1I-1 ] ]
ASPECTOS SELECCIONADOS DEL SALARIO MINIMO EN CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA

Procedimiento y

Cambio mas reciente

. Unidad . o . -
Pais y Definicié Oroanizaciones salariales de Cobertura Frecuencia de criterios para registrado a diciembre de
legislacion climeion g . revision determinacion del 2011
tiempo . .
salario minimo
Costa Rica | Todo trabajador tiene F1 Consejo Nacional de Diarioy | Hay tres Los criterios El salario minimo | El Consejo Nacional de
Codigo derecho a devengar un Salarios. Esté integrado por | mensual | salarios: béasicos sonel | se ajusta cada afio, | Salarios decreté en julio de
laboral salario minimo que cubra las | nueve miembros directores, general, costo de vida, el | antes del 1° de 2010 un aumento en los
1943 necesidades normales de su | nombrados por el poder sectorial y desarrollo noviembre. salarios minimos de 4,2%
hogar en el orden material, ejecutivo de la siguiente ocupacional | econémicoy la para trabajadores no
moral y cultural, que sera manera: tres en inflacion. calificados,
fijado periddicamente, luego | representacion del Estado, semicalificados,
de atender las modalidades tres de los patronos y tres calificados, no calificados
de cada trabajo, las de los trabajadores. genéricos y calificados
particulares condiciones de genéricos y de 3,96% para
cada region y cada actividad el resto de las ocupaciones.
intelectual, industrial,
comercial, ganadera o
agricola (Art. 177 el CT).
El Salvador | Todo trabajador tiene F1 Consejo Nacional de Por hora, | Salario Necesidades de | El salario minimo | El ultimo incremento esta
Codigo derecho a devengar un Salario Minimo esta diarioy | minimo por los trabajadores | debe ser ajustado al | vigente desde el 1° de
laboral salario minimo que cubra integrado por tres mensual. | sector. El y sus familias, | menos cada tres enero de 2009.
1972 suficientemente las representantes del salario el costo de vida | afios.
necesidades normales de su | gobierno, dos de los minimo puede |y el desarrollo
hogar, en el orden material, | trabajadoresy dos de los variar de econdmico.
moral y cultural, el cual se empleadores. E1 Consejo acuerdo con el
fijara periddicamente (Art. Nacional de Planeacion y tipo de
144 del CT). Para fijarlo, se | de Coordinaciéon funcién
atendera sobre todo el costo | Econdémica debe dar su desempefiada.

de la vida, la indole de la
labor, los diferentes sistemas
de remuneracion, las distintas
zonas de produccion a otros
criterios similares (Art. 145
del CT).

Se revisa cada tres afios (Art.
159 del CT).

opinién para el juste del
salario minimo.
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Guatemala | Se debe fijar periodicamente, | Comisiones Paritarias del | Por hora | El salario Segun las El salario minimo | El presidente Alvaro
Codigo luego de atender las Salario Minimo y la y minimo es necesidades de | se debe ajustar Colom decreté un aumento
Laboral modalidades de cada trabajo, | Comision Nacional del diario. fijado porel | los trabajadores | cada afio. del salario minimo de entre
1995 las particulares condiciones | Salario. Cada comision sector rural y |y sus familias, 13,75%y 14,88% para los

de cada region y las paritaria se integra con un el urbano, y el costo de vida, trabajadores del campo, el

posibilidades patronales en | minimo de dos patronos, por el nivel de sector no agricola y del

cada actividad dos trabajadores y un ocupacion. empleo y la textil, que entr6 en vigencia

intelectual, industrial, inspector de trabajo. capacidad de el 1° de enero de 2011.

comercial, ganadera o los empleadores

agricola. Esa fijacion debe para pagar.

también tomar en cuenta si

los salarios se pagan por

unidad de tiempo, de obra o

por participacion en las

utilidades, ventas o cobros

que haga el patrono y ha de

hacerse tras adoptar medidas

necesarias para que no salgan

perjudicados los trabajadores

que ganan por pieza, tarea,

precio alzado o a destajo

(Art. 103 del CT).
Honduras | Es el que todo trabajador La Comision Nacional de | Diario Fl salario Segun las Los salarios El ultimo incremento
Codigo tiene derecho a percibir para | Salarios es una institucion minimo se fija | necesidades de | minimos son ocurrié en noviembre de
Laboral subvenir a sus necesidades tripartita integrada por tres para los los trabajadores | ajustados en 2010y se determiné el
1959 normales y a las de su familia | representantes del siguientes y sus familias, | diciembre de cada | nuevo salario minimo para

en el orden material, moral y | gobiero, tres de los sectores: costo de vida, afio. A peticibn ya | ese en 5.5000 lempiras para

cultural (Art. 381 del CT). empleadores y tres de los 1. Agricultura, | desarrollo sea de los el area urbana y en 4.055

Para fijarlo, se debe tener en | trabajadores. En el caso en pesca, caza, econdémico, empleadores o de | para el area rural.

cuenta las modalidades de que la Comision no logre silvicultura. productividad, | los trabajadores, el

cada trabajo, las particulares | llegar a un acuerdo en el 2. nivel de nivel del salario

condiciones de vida, la periodo requerido, el Manufactura, | empleo, minimo puede ser

aptitud relativa de los gjecutivo tiene la autoridad construccion, | capacidad de revisado en junio si

trabajadores y los sistemas de | para incrementar el salario COmercio, los empleadores | la inflaciéon ha

remuneracion de las minimo. restaurantes, | para pagar e aumentado mas de

empresas, asi como, en su hoteles y inflacion. 12%.

caso, las facilidades que el Servicios

patrono proporciona a sus sociales y

trabajadores, en lo que se personales.

refiere a habitacion, 3.

alimentacion y demas Transportes,

circunstancias que almacena-

disminuyan el costo de vida miento

(Art. 382 del CT) comunicacione

s, fincaraizy
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otras
industrias
dedicadas al
Servicio.

4. Servicios
generales
prestados a
compafiias. En
algunos
sectores dicho
salario varia

seglin el
nimero de
empleados.
Nicaragua | El salario minimo debera La Comision Nacional de | Por hora, | No existe un | Segtn las Los salarios En noviembre de 2010 el
Codigo relacionarse con el costo de | Salarios Minimos esta diarioy | salario necesidades de | minimos se ajustan | Gobierno de Nicaragua,
laboral subsistencia y con las compuesta por el Ministro | mensual. | minimo los trabajadores | periddicamente, al | empresarios y sindicatos
de 1996. condiciones y necesidades de | de Trabajo, un general, ya y sus familiasy | menos una vez acordaron para 2010 un
las diversas regiones. representante del Ministerio que variaen | el desarrollo cada seis meses. aumento de 12% en los
Asimismo, debe ser capaz de | de Economia y Desarrollo, funcién del econdmico. salarios minimos, pero
asegurar al trabajador un un representante de los sector. llevando a cabo un
minimo de bienestar empleadores elegido por el incremento gradual, de
compatible con la dignidad | Ministerio del Trabajo y modo que se elevara en 6%
humana (Art. 77 del CT). uno de cada uno de los en cada semestre.
sindicatos mas importantes
elegido por el Ministerio
del Trabajo.
Panama Es aquel a que tiene derecho | La Comision Nacional de | Por hora | No existeun | Se toman en El salario minimo | En Panama tuvo lugar en
Codigo del | el trabajador para cubrir las | Salario Minimo esta salario cuenta las se fija diciembre de 2009 el mas
Trabajo necesidades normales de su | integrada por minimo diferencias periédicamente; reciente aumento al salario
hogar, en el orden material, | representantes de unificado, regionales en el | por lo menos cada | minimo por hora, segtiin
oral y cultural. Se fija trabajadores, empleadores y puede variar | costo de vida, la | dos afios. actividad econémica,
periédicamente, por lo menos | gobierno. segun la politica ocupacion y tamafio de las
cada dos afios, en atencion a region, el econdmica y empresas, en todo el
las condiciones particulares sector, la social general territorio nacional.

de cada region y actividad
industrial, comercial o
agricola. Ademas, podran
fijarse salarios minimos por
profesion u oficio (Arts. 172
y 174 del CT). Para
determinarlo, se tienen en
cuenta las diferencias
regionales en el costo de

ocupacion o el
tamatfio de la
compafiia.

del pais, en los
aspectos del
desarrollo
nacional
integral y
sostenido, la
politica de
empleo y de
destinacion de
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vida, la politica econémica y
social general del pais, la
politica de empleo y de
redistribucion de ingresos, la
naturaleza y el riesgo del
trabajo, las condiciones, el
tiempo y el lugar en que se
realice el trabajo y cuando
fuere procedente, las
diferencias entre las
profesiones u oficios (Art.
177 del CT).

ingresos, la
naturaleza y el
riesgo del
trabajo, las
condiciones, el
tiempo y el
lugar en que se
realice el
trabajo. Cuando
es procedente,
también se
tienen en cuenta
las diferencias

entre profe-

siones y oficios.
Republica | Para fijar los salarios El Comité Nacional del Porhora | No hay un Segun La Comision En mayo de 2011 el Comité
Dominicana | minimos, se siguen los Salario Minimo esta diaria, salario necesidades de | Nacional del Nacional de Salarios
Codigo criterios siguientes: conformado por el Director | mensual | minimo los trabajadores | Salario Minimo aumento los salarios
Laboral 1. Naturaleza del trabajo. General y dos miembros por pieza | general, pues |y sus familias, | ajusta el salario minimos en 17%.
de 1992 2. Condiciones, tiempo y regulares designados por el | produ- se fija de el desarrollo minimo al menos

lugar en que se realiza. Ejecutivo, un representante | cida. acuerdo con la | econémico y la | una vez cada dos

3. Riesgos del trabajo.

4. Precio corriente o actual
de los articulos producidos.
5. Condiciones econdémicas
de la empresa. 6. Tipo medio
del costo de vida del
trabajador. 7. Necesidades
normales de éste, en el orden
material, moral y cultural. 8.
Condiciones de cada region o
lugar. 9. Cualquier otra
circunstancia que pueda
facilitar la fijacion de los
salarios (Art. 425 del CT).
Las tarifas de salarios
minimos pueden ser de
caracter nacional, regional,
provincial, comunal o local,
asi como para una industria o
empresa determinadas (Art.
426 del CT).

de los trabajadores y uno de
los empleadores.

ocupacion y el
sector.

productividad.

afios.

€0l
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IV. INSERCION INTERNACIONAL Y CAMBIO ESTRUCTURAL EN CENTROAMERICA Y
REPUBLICA DOMINICANA

A. INTRODUCCION

Los paises centroamericanos tienen ciertas caracteristicas comunes que marcan su estructura productiva y
su forma de insercion en la economia mundial. Su territorio, su poblacion y su PIB son menores al de la
vasta mayoria de los paises latinoamericanos.”” Todos experimentan gran vulnerabilidad a los choques
externos y eventos naturales extremos, y registran déficit estructurales en cuenta corriente, y se han
insertado en un proceso de integracion regional de larga data en el marco de una gran apertura al
comercio internacional (CEPAL, 2011a). De hecho, el intercambio comercial -medido como la suma de
exportaciones ¢ importaciones- representa 82% del PIB subregional, y ¢l arancel externo promedio es 6%,
lo que la convierte en la subregion mas abierta de América Latina y el Caribe. Estas caracteristicas
estructurales determinan en gran medida el diseflo, los margenes de accion de la politica publica y los
planes de desarrollo, ademas de generar imperativos para fortalecer el proceso de integracion subregional.

Su alto grado de apertura comercial ' los hace especialmente vulnerables a las fluctuaciones de
la economia internacional. Esta vulnerabilidad se agudizé en la ultima década en particular por el
deterioro de los términos de intercambio en contraste con la mejora que tuvieron en Sudamérica (CEPAL,
2011). Dicho deterioro refleja por una parte ¢l incremento de los precios internacionales de alimentos y
combustibles (sobre todo de petrdleo) que afectaron significativamente a los paises centroamericanos,
dado que son importadores netos de éstos, v por otra ¢l escaso aumento de los precios de las
exportaciones de la region, a diferencia del boom que marco al precio de los granos y minerales que
exportan los paises del Sur.

Un resultado central de la apertura comercial centroamericana ha sido la dificultad, hasta cierto
punto creciente, para financiar la cuenta corriente de la balanza de pagos en periodos de intenso
crecimiento de la actividad productiva. En efecto, en dichos periodos, en todos los paises de la subregion
tienden a aumentar con mucha mayor fuerza las importaciones que las exportaciones lo que provoca un
alza considerable de su déficit comercial (como porcentaje del PIB) y presiona la balanza de pagos. Lo
anterior se debe al alto contenido importado de la produccion para el mercado interno y para exportacion.
El déficit comercial en la subregion tiende a compensarse o financiarse con los flujos de Inversion
Extranjera Directa (IED), de remesas, fondos de cooperacion o capitales externos. El peso relativo de
estos flujos varia entre los paises (véase el capitulo V para un andlisis en detalle de la evolucion de la
balanza de pagos y sus componentes).

Entre 1990 y 2011, las importaciones de los paises de la subregion presentaron, en promedio, una
tasa de crecimiento anual de 10,3%. En 2011 las importaciones representaron 92% del PIB de Nicaragua,
85% en Panama, 70% en Honduras, 47% en El Salvador, 42% en Costa Rica, 38% en Guatemala y 35%
en Republica Dominicana. Todos estos porcentajes sobrepasan los correspondientes a las exportaciones

30 Uruguay, el mas pequefio de Sudamérica tiene una extension 26% mayor a la de Nicaragua, el pais centroamericano mas
grande. Su poblacion y su PIB son inferiores al de cualquier pais de América de Sur, con excepcion del Estado Plurinacional de
Bolivia, Paraguay y Uruguay.

3! Medido como el cociente de la suma del comercio exterior en relacion con el PIB alcanza 139% y 145% en Panama y
Nicaragua, respectivamente.
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La exposicion y vulnerabilidad ante eventos naturales extremos €s, como s¢ menciond, un reto
fundamental que enfrenta la subregion. En Centroamérica v el Caribe se concentra 73% de los desastres
relacionados con el clima, sufridos en América Latina vy el Caribe entre 1930 y 2008 (CEPAL, 2011).
Dado el atn limitado nivel de desarrollo de la subregion, los desastres suelen tener consecuencias
mayusculas en la medida en que acentuan las vulnerabilidades econdmicas, sociales y de la gestion
publica, v provocan dafios enormes entre la poblacion, con lamentables pérdidas de vidas humanas,
destruccion de viviendas, de infraestructura y de maquinaria y equipo. Entre 1974 y 2010, los desastres
ligados a fenomenos naturales en Centroamérica han costado alrededor de 15.000 millones de délares
tomando en cuenta su impacto en dafios y pérdidas.

Centroamérica ha vivido un largo proceso de integracion. A pesar de que ha tenido
discontinuidades y pausas este proceso puede sefialarse como su plan de desarrollo regional mas
ambicioso. Mediante la integracidon se intenta remover las restricciones cruciales al crecimiento de su
actividad productiva, derivadas del pequefio tamafio de sus mercados internos. Mediante la integracion se
pretende consolidar un mercado ampliado que permita adquirir escala de planta critica a varias industrias,
atraer mas IED para la subregion, lograr una especializaciéon productiva y la transicion de economias
agrarias a industriales y de servicios a través de la inversion pablica y privada.

En este capitulo se abordan los cambios de la canasta exportadora —dentro y fuera de la
subregion—, la transformacion de la estructura productiva y el marco institucional en ¢l que dichos
cambios se han llevado a cabo.

B. ESTRATEGIA DE INSERCION INTERNACIONAL Y TRANSFORMACION PRODUCTIVA
1. Institucionalidad del comercio al interior de la subregion

Hace ya mas de cincuenta afios que las economias centroamericanas iniciaron un ambicioso proceso de
integracion orientado a superar algunas de las restricciones al desarrollo, asociadas al tamafio de las
economias nacionales. En este proceso el comercio internacional ha sido una pieza fundamental y ha
tenido un importante impacto en modificar la estructura productiva de los paises de la subregion. En 1960
se firmo el Tratado General de Integracion Econdmica Centroamericano y en 1961 se cred el Mercado
Comun Centroamericano (MCCA) integrado por Guatemala, Honduras, El Salvador y Nicaragua. En
1962 se adhirié Costa Rica. EI MCCA ayudd a detonar un incremento significativo en ¢l comercio
intracentroamericano de manera sostenida hasta la década de los setenta, cuando conflictos civiles
internos y entre paises disminuyeron drasticamente los flujos de comercio intrarregional. En 1970 el
comercio intrarregional representd 26% del total de las exportaciones de Centroamérica; sin embargo, en
la década de los ochenta mostré una importante disminucioén hasta ubicarse por debajo de 10% en 1986
(véase el grafico IV-1).
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) GRAFICO 1V-1
CENTROAMERICA: EVOLUCION Y CRECIMIENTO DE LAS
EXPORTACIONES DENTRO Y FUERA DE LA SUBREGION, 1960-2010

(En miles de millones de dolares, tasa de crecimiento media anual)

Porcentaje

Miles de millones de délares

1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

I |ntrarregionales (eje izquierdo) I Extrarregionales (eje izquierdo)

=== Crecimiento medioanua intrarregional (ejederecho)  ====< Crecimiento medio anual extrarregional (eje derecho)

Fuente: Elaboracion propia con base en los datos de la SIECA (2012).
Nota: Las exportaciones no incluyen maquila y se miden en délares corrientes.

A finales de la década de los ochenta se reactivo la integracion bajo la vision del regionalismo
abierto. Este comprendia eliminar las barreras comerciales y aplicar politicas economicas que facilitaran
el acceso y la competencia en mercados fuera de la subregion. Se transitd entonces de una vision
centroamericana a una de la apertura comercial mundial, sin eliminar la preferencia subregional. ** El
proceso de integracion retomo impulso ante la firma de los acuerdos de paz vy la firma del Protocolo de
Tegucigalpa (1991) que establecié un nuevo marco juridico ¢ institucional: el Sistema de Integracion
Centroamericana (SICA). En 1993, con el fin de concretar una unidén econodmica para insertar a la
subregion en bloque en la economia mundial, se firm6 el Protocolo de Integracién Econodomica
Centroamericana. >> Con éste, los seis paises reiteraron su compromiso de crear una uniéon aduanera y
monetaria, pero sin establecer una fecha limite especifica. Mediante este protocolo se establecio también
el marco institucional del subsistema econémico del SICA. **

El objetivo de crear una unidon aduanera no se ha cumplido todavia. Las revisiones fronterizas son
ain necesarias, aunque se¢ ha avanzado en varios proyectos para facilitar los pasos fronterizos. La
negociacion de acuerdos comerciales bilaterales entre paises centroamericanos y terceros paises, con
programas de desgravacion arancelaria propios, impide que en ¢l corto plazo se implemente un arancel
externo comun. En la actualidad, los paises centroamericanos cuentan con una zona de libre comercio,

2 (CEPAL, 1994) (Pellandra y Fuentes, 2011).

» El objetivo del Protocolo al Tratado General de Integracion Econémica Centroamericana es “alcanzar el
desarrollo econdémico y social equitativo y sostenible de los paises centroamericanos, que se¢ traduzca en el
bienestar de sus pueblos y el crecimiento de todos los paises miembros, mediante un proceso que permita la
transformacion y modernizacion de sus estructuras productivas, sociales y tecnologicas, eleve la competitividad
v logre una reinsercion eficiente y dindmica de Centroamérica en la economia internacional” (Firmado
originalmente en 1993 por El Salvador, Guatemala, Costa Rica, Honduras, Panama y Nicaragua).

* Véase CEPAL-SICA, 2004,
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salvo un numero pequefio pero importante de productos. >> A febrero de 2011, el 95,7% de los aranceles
estaba armonizado y quedaron pendientes rubros clave como medicamentos, metales, petroleo, productos
agropecuarios y otros.

Este proceso de integracion ha propiciado que para el 2011, los paises del Mercado Comun
Centroamericano (MCCA) tengan ¢l coeficiente de comercio intrarregional mas alto de toda América
Latina: 26,2% vy 19,4%, respectivamente. (CEPAL, 2012).

2. Estructura del comercio intrarregional

El comercio intrarregional se ha convertido en un motor importante para las economias centroamericanas.
En los afios noventa, vy en casi toda la primera década del siglo XXI, el comercio intrarregional ha
continuado creciendo y ha recobrado la fuerza que tuvo en sus primeros 20 afios de la integracion. En la
crisis internacional de 2009 ¢l comercio se contrajo, para volver a crecer 8,8% en 2010 (véase el grafico
IV-I). El MCCA es hoy ¢l segundo mercado de destino de las exportaciones centroamericanas, solo
superado por los Estados Unidos (30%). Para El Salvador y Guatemala, la subregion es el principal
destino de sus exportaciones: 55,1% y 39% de sus ventas totales, respectivamente (véase el cuadro [V-1).

La estructura del comercio intracentroamericano esta dominada por bienes basados en recursos
naturales (38%) y de mediana tecnologia (24%). *° En los tltimos 20 afios, la participacion de estos bienes
en la estructura de comercio intrarregional ha ganado importancia (véase los graficos IV-2 y IV-3). El
mercado centroamericano ha incentivado un cambio de la estructura productiva y fomentado la
industrializacién de los paises de la subregion. En contraste, las exportaciones extra-regionales se
concentran en bienes primarios (30% del total), 25% en bienes de baja tecnologia v 20% en bienes
basados en recursos naturales.

El mercado extra-regional sigue siendo un importante proveedor de manufacturas con contenido
tecnologico, cuya factura total generalmente es mayor que ¢l de los bienes primarios. El 60% de las
compras de los paises centroamericanos son de este tipo de productos, reflejo de su necesidad de importar
insumos y productos terminados para abastecer sus economias.

* Los productos que actualmente se encuentran en el anexo A del Tratado General de Integracién Econdémica
Centroamericana (es decir, los productos que no gozan de libre comercio) son: azucar, café sin tostar, derivados
del petréleo, alcohol etilico, bebidas alcohélicas destiladas y café tostado.

De acuerdo con la clasificacion de grado de intensidad tecnoldgica desarrollada por la CEPAL a partir del
trabajo de Sanjaya Lall “The Technological Structure and Performance of Developing Country Manufactured
Exports, 1985-1998”. Existen cinco categorias de bienes: primarios; manufacturas basadas en recursos naturales;
de baja, de mediana y alta tecnologia.

36
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CUADRO IV-1

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EXPORTACIONES AL MUNDO

Y A LA SUBREGION, 1990-2011

(En miles de millones y porcentajes)

Mundiales Intrarregionales
Pais 190 201 edionoama % 2 ocimiento amal
Costa Rica 14556 102222 9.7 200,6 2297.0 12,3
El Salvador 409.1 40651 11,6 136,1 2061,5 13,8
Guatemala 1163,0 10161,0 10,9 321,3 31767 11,5
Honduras 5546 3533,6 9.2 264  761,5 17,4
Nicaragua 3400 38927 12,3 479 5042 11,9
Panama 340,8 14 5548 19,6 451 25438 21,2
Repiblica Dominicana ® 17154 6 763.3 6.8 12,9 90,9 9.8
Fuente: CEPAL con base en la informacion del COMTRADE.
a/  El periodo corresponde a 1992-2011.
GRAFICO 1V-2

MCCA: EXPORTACIONES INTRARREGIONALES SEGUN
SU INTENSIDAD TECNOLOGICA, 1990

Media
tecnologia,

21,3
_\

Alta tecnologia,

(En porcentajes)

Otros, 1,9 Primarios, 11,2

11,3

Baja
tecnologia,
27,0

Basados en
recursos
naturales, 27,3

Fuente: CEPAL con base en la informacion del Sistema Grafico Interactivo de las
Tendencias Economicas Internacionales (SIGSIG, por sus siglas en inglés).
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GRAFICO 1V-3 ]
MCCA: EXPORTACIONES INTRARREGIONALES SEGUN
SU INTENSIDAD TECNOLOGICA, 2011

(En porcentajes)

Altatecnologia, Otros, 1,0
6,7

Primarios, 7,5

Media
tecnologia, 24,2

Basadosen
recursos
Bajatecnologia, naturales, 37,9
227

Fuente: CEPAL, con base en la informacion del Sistema Grafico Interactivo de las
Tendencias Econdmicas Internacionales (SIGCI, por sus siglas en inglés).

El MCCA también ha incentivado especializaciones y trayectorias productivas que han generado
mayores complementariedades entre los paises miembros. El cambio mas relevante entre 1990 y 2011, en
cuanto al contenido tecnologico de las exportaciones intracentroamericanas, ocurre con ¢l incremento en
la participacion de las de mediana tecnologia. En 2011, solo el 37% de las exportaciones de Costa Rica al
MCCA fueron bienes basados en recursos naturales. El Salvador se ha especializado en la exportacion de
bienes de baja tecnologia a la subregion, como cuero y sus manufacturas, algodon, fibras, articulos de
viaje, textiles, ropa, calzado deportivo, entre otros. Guatemala, por su parte, no tiene una especializacion
estrictamente definida y cambia su canasta de exportaciones en funcion del mercado: a Costa Rica y
Honduras envia bienes basados en recursos naturales, mientras que a El Salvador vende sobre todo bienes
de mediana tecnologia y a Nicaragua bienes de baja tecnologia. Honduras también diferencia sus
productos en funcién del mercado: a Costa Rica envia principalmente bienes de baja tecnologia, a
Guatemala bienes primarios vy a El Salvador y Nicaragua bienes basados en recursos naturales (véase el
grafico IV-4). *” Finalmente, Nicaragua es ¢l pais con la especialidad mas marcada, ya que exporta cerca
de 50% de productos primarios al resto de los paises centroamericanos, principalmente quesos, carne,
leche, vegetales, animales vivos.

A nivel agregado de partida del Sistema Arancelario Armonizado pareciera existir una
competencia al interior del MCCA en productos como los medicamentos para uso terapéutico (exportado
por Costa Rica, El Salvador y Guatemala), papel higiénico (exportado por Costa Rica y El Salvador), y
los articulos de envasado para plastico (exportados por El Salvador y Honduras). Sin embargo, dicha
competencia en sectores de exportacion, similares en el MCCA, es el reflejo de diversas estrategias
productivas de empresas transnacionales ubicadas en la subregion y que responden a sus propios objetivos
de produccion y distribucion.

¥ En 1990 Honduras se distinguia por su mayor exportacion al MCCA de bienes primarios, basados en recursos
naturales.
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, , CUADRO IV-2
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CINCO PRINCIPALES PRODUCTOS
EXPORTADOS AL MCCA, 2011

(En porcentajes)
Repu_bhca af Nicaragua Panama ¥ Honduras Costa Rica El Salvador Guatemala
Dominicana
Aceites de Quesos 'y Medicamentos Café, incluso  Preparaciones Articulos de Medicamentos
petrdleo (26%)  requeson para uso tostado y alimenticias envasado de para uso
(16,1%) terapéutico descafeinado (10,8%) plastico (5,8%) terapéutico
(24,7%) (12,3%) (4,7%)
Gas de petroleo  Carne bovina  Aceites crudos  Aceite de Medicamentos  Aceites de Productos
(17,2%) fresca o de petréleo palma para uso petréleo (5,5%)  laminados de
refrigerada (5,9%) (10,8%) terapéutico hierro o acero
(11,4%) (5%) (3,2%)
Medicamentos Lecheynata  Aceites de Jabén y Hilos y cables Papel higiénico ~ Gas de
para uso concentrada  petroleo (4,9%)  productos conductoresde  (5,4%) petroleo
terapéutico o0 con azucar organicos electricidad (3,1%)
(10,7%) (8,5%) tensoactivos (5%)
(7,7%)
Barras de hierro  Extractos, Calzado con Cajas, sacos Papel higiénico  Productos de Agua, incluida
o acero sin alear  esencias de suela (2,6%) de papel, (4,7%) panaderia, mineral y
(9,5%) café, té, carton (4,5%) galleteria (4%) gaseada (3%)
hierba
(5,4%)
Poliacetales y Hortalizas de  Topadoras, Articulos de Productos Medicamentos Insecticidas,
resinas epoxicas  vaina secas niveladoras plastico para laminados de para uso raticidas,
(5,3%) (3,6%) (2,3%) transporte o hierro o acero terapéutico fungicidas
envasado (3,4%) (3,7%) (2,9%)
(3,9%)
TOTAL 68,6%  TOTAL 45% TOTAL 404%  TOTAL TOTAL 28,8% TOTAL 243%  TOTAL
39,2% 16,8%

Fuente: CEPAL con base en la informacion del Secretaria de Integracion Centroamericana (SIECA), Sistema de estadisticas de
Comercio de Centroamérica.
a/  Corresponde a importaciones desde el MCCA.



CUADRO IV-3

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CINCO PRINCIPALES PRODUCTOS EXPORTADOS AL MUNDO, 2011

(En porcentajes)
Honduras Costa Rica Nicaragua Panama Guatemala Republica El Salvador
Dominicana
Café, incluso tostado Circuitos Café, incluso Antibidticos Café, incluso Instrumentos y Café, incluso
y descafeinado integrados y tostado o (24,4%) tostado o aparatos de tostado o
(35,9%) microestructuras descafeinado descafeinado medicina, cirugia descafeinado
electronicas (10,8%) (10,5%) (12,6%) (11,4%)
(18,5%)
Bananas o platanos, Instrumentos y Hilos, cables Medicamentos Minerales de los Aparatos para Camisetas de
frescos o secos aparatos de (incluidos los (8,9%) metales preciosos corte, todo tipo, de
(5,5%) medicina, cirugia coaxiales)y y sus seccionamiento, punto (5%)
(8.,2%) demas concentrados proteccion (6%)
conductores (8,9%)
aislados (9,9%)
Hilos, cables Datiles, higos, Oro (incluido el Los demas Gas de petroleo Cigarros (puros) Calzas, panti-
(incluidos los pifias (ananas), oro platinado), en calzados con suela (6,4%) (5,7%) medias,
coaxiales) y demas aguacates (7,1%) bruto, semilabrado y parte superior de leotardos,
conductores aislados o en polvo (9,4%) caucho o plastico medias,
(4,8%) (4,1%) calcetines
(4,9%)
Aceite de palma 'y Bananas o Carne de animales Perfumes y aguas Azucar de caiia o Bananas o Azucar de cafia
sus fracciones platanos, frescos o de la especie de tocador (3,5%) de remolacha platanos, frescos o o de remolacha
(4,6%) secos (7,1%) bovina, congelada (4,7%) secos (5,2%) (4,1%)
(8%)
Gas de petroleo y Café, incluso Camisas, blusas y Trajes sastre, Bananas o Calzado con suela Aceites de
demas hidrocarburos tostado o blusas camiseras, conjuntos, platanos, frescos o de caucho, petroleo o de
gaseosos (4%) descafeinado para mujeres o chaquetas (sacos), secos (4,4%) plastico, cuero mineral
(3,7%) nifias (6%) vestidos, faldas, natural o bituminoso
faldas (2,8%) regenerado (3,9%) (3,7%)
TOTAL TOTAL 44,6% TOTAL 44,1% TOTAL 43,7% TOTAL 34,9% TOTAL 33,4% TOTAL 29%
54.8%

Fuente: CEPAL, con base en la informacion del Secretaria de Integracion Centroamericana (SIECA), Sistema de estadisticas de Comercio de Centroamérica.

€l
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GRAFICO 1V-4 )
MCCA: PRINCIPALES EXPORTACIONES INTRARREGIONALES POR PAITS, 2011

(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, con base en la informaciéon del Sistema Grafico Interactivo de las
Tendencias Econdmicas Internacionales (SIGCI, por sus siglas en inglés).

P: Bienes primarios; B.R.N: Bienes basados en recursos naturales; B.T.: Bienes de baja
tecnologia; M.T.: Bienes de mediana tecnologia; A.T.: Alta Tecnologia.

Uno de los mayores retos que enfrenta el comercio intrarregional, y que amenaza su potencial
crecimiento, es el costo del transporte v de la logistica en general. Los costos unitarios del transporte -
incluidos los asociados a tramites y seguridad - superan a los aranceles promedio de la subregion. Si bien
la cercania entre los paises es un factor que induce el comercio intrarregional, dado el peso de la factura
petrolera en los costos del transporte hace necesario reducir su costo para mejorar la competitividad del
comercio intracentroamericano. Por ejemplo, en Costa Rica, ¢l costo de transporte para comercializar un
kilo de tomates representa para el pequefio exportador casi un 23% del costo total, seguido en proporcion
por los costos de aduanas (11%) ¢ impuestos (6%). Pero para el gran exportador ¢l principal costo
correspondiente corresponde a aduanas (10%), seguido del transporte (6%) y los impuestos (5%)
(CEPAL, 2012).

En Centroamérica, actualmente se desarrollan esfuerzos para optimizar los tramites aduaneros
con miras a facilitar el comercio y a promover la competitividad. Destaca la implementacion del
procedimiento para el Transito Internacional de Mercancias (TIM), que se basa en el uso de sistemas
informaticos y procedimientos aduaneros uniformados, con el objetivo de mejorar tramites migratorios,
aduaneros y cuarentenarios en los puertos fronterizos. Este conjunto de iniciativas incorpora el
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Documento Unico de Transito (DUT), en el que se integran todos los requerimientos de las diversas
autoridades en las materias mencionadas. En 2011 ¢l TIM ya operaba desde la frontera sur de México
hasta Nicaragua en ambas direcciones. Su implementacién ha avanzado en Costa Rica y Panama, y se
concluyé la puesta en operacion en todos los puestos fronterizos del Corredor Pacifico (corredor vial
desde México hasta la Ciudad de Panama). A partir de 2012 se busca extender ¢l TIM a todos los puertos
fronterizos terrestres, maritimos y a¢reos de la subregion, bajo un enfoque multimodal.

También se exploran otros mecanismos que tienen potencial para complementar ¢l TIM en los
esfuerzos para aprovechar las oportunidades comerciales. El Operador Economico Autorizado (OEA), por
gjemplo, es un programa de certificacion de aduanas de operadores que busca reconocer su historial de
cumplimiento aduanero, ademas de reunir una serie de criterios de seguridad en sus procesos ¢
instalaciones. De igual manera, se explora la creacién de una Ventanilla Unica, en la que se establece una
interfaz entre las instituciones estatales y los operadores privados, y reduce asi costos de transaccion. Uno
de los proyectos mas prometedores es el de cabotaje subregional, que permitiria consolidar importaciones
en algunos puertos y trasladar los camiones via maritima en barcos tipo ro-ro (ro//-on, roll-off, en los que
¢l camion entero viaja en el ferri). Se requiere disefiar y aprobar acuerdos subregionales sobre cabotaje,
mangjo de carga, entre otros, cuyos costos de implementacién son muy bajos.

3. El comercio internacional y los cambios en la canasta exportadora

Como se ya se menciono, a partir de los afios noventa, ¢l proceso de integracién centroamericana convive
con una politica de insercidon comercial internacional, basada en el regionalismo abierto. De esta manera,
las politicas de integracion siguen siendo prioritarias, asi como la bisqueda de nuevos mercados, mas
competencia y mayor IED. Los paises de la subregion han hecho esfuerzos por aumentar ¢l volumen y el
monto de sus exportaciones, asi como para diversificar su canasta exportadora y sus mercados de destino.
Para ello, todos han implementado politicas con ¢l fin de fomentar las exportaciones, si bien no al mismo
tiempo ni con la misma profundidad.

En la década de los ochenta los paises de la subregion introdujeron incentivos a las exportaciones
y crearon una institucionalidad para atraer inversiones extrajeras vinculadas con el comercio exterior.
Estas iniciativas ahora estan a cargo de diversas entidades publicas y privadas, entre las que destacan
ministerios de economia, industria 0 comercio; organizaciones gremiales de exportadores y fundaciones
privadas. Entre las agencias gubernamentales en la subregion estan la Promotora del Comercio Exterior
de Costa Rica (PROCOMER), la Agencia de Promocion de Exportaciones ¢ Inversiones de El Salvador
(PROESA) y la Comisién Nacional de Promocion de Exportaciones (CNPE) de Nicaragua. Entre las
asociaciones del sector privado, destacan la Asociacion Gremial de Exportadores de Productos no
Tradicionales (AGEXPORT) de Guatemala, la Fundacion para la Inversion y Desarrollo de Exportaciones
(FIDE) de Honduras y la Corporacion de Exportadores (COEXPORT) de El Salvador.

Los paises de la subregidon tomaron diversas medidas de politica comercial que afectaron la
estructura productiva vinculada con el sector externo. Entre ellas, destacan la apertura unilateral al
comercio exterior, el ingreso a la OMC (todos los paises ingresaron entre 1991 y 1997, excepto Nicaragua
que pertenece al GATT desde 1950) v los acuerdos comerciales con socios estratégicos. Ademas de estas
medidas, se vieron beneficiados por programas de preferencias como la Iniciativa para la Cuenca del
Caribe (ICC) o las Preferencias Europeas.

A partir de la reduccion de la proteccion comercial y, en esa medida, del sesgo antiexportador, la
estrategia de insercion internacional de los paises centroamericanos generd un cambio en los sectores
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generadores de empleo y riqueza y modificod las estructuras socioecondémicas de la subregion. Un pilar
fundamental en la nueva estrategia fue la atraccion de IED con miras a generar rapidamente exportaciones
para ayudar a equilibrar las cuentas externas, complementar el ahorro doméstico, generar empleo, y
favorecer la formacion de capital fijo.

La estrategia subregional coincidié con la implementacidn de la Ley de Recuperacion Economica
de la Cuenca del Caribe (Caribbean Basin Economic Recovery Act — CBERA, también conocida como la
Iniciativa de la Cuenca del Caribe, ICC) aprobada en los Estados Unidos en 1984. Con esta ley se
promovid el flujo de IED hacia el sector manufacturero exportador, sobre todo al textil y confeccion, y
facilité la creacion y diversificacion de exportaciones (Estrada, 2000, Gitli y Arce, 2000) al asegurar, bajo
ciertas condiciones, ¢l acceso al mercado estadounidense. Debido a los efectos de la nueva estrategia de
insercion internacional y los de la ICC, la canasta exportadora de la subregion cambié a favor de los
productos textiles basados en la industria maquiladora y vinculados al mercado de los Estados Unidos, se
dinamizaron los sectores vinculados con ¢l comercio exterior vy se buscé sentar las bases de un nuevo
modelo de desarrollo liderado por ¢l comercio y la IED. Como se muestra en ¢l grafico V-5, la
exportacion de textiles se dinamizé a finales de los ochenta, fundamentalmente gracias a la ICC. No
obstante, la finalizacidon del Acuerdo Multifibras en 2005, y la competencia asiatica, sobre todo despucs
de la entrada de China a la OMC, han llevado a una pérdida de dinamismo de las exportaciones textiles y
prendas de vestir en favor de otros rubros industriales.

GRAFICO IV-5
MCCA: PRINCIPALES RUBROS DE EXPORTACION A LOS ESTADOS UNIDOS, 1989-2011

(En porcentajes del total exportado)
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Fuente: CEPAL, con base en la informacion de la United States International
Trade Commission.
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La estructura de exportacidon se caracteriza por una creciente participacion de los productos
industriales, sobre todo textiles. Las preferencias arancelarias explican las importantes diferencias que
muestra la canasta exportadora por region de destino: 80% de las exportaciones a los Estados Unidos **
son bienes industriales, mientras que 90% de las ventas a la Unién Europea son bienes agricolas. *° El
conjunto de politicas comerciales v regionales arriba descritas han llevado a una reducciéon de la
importancia relativa de las exportaciones de productos primarios en Centroamérica, que paso de valores
cercanos a 63% de las exportaciones totales a principios de la década de los ochenta, a menos de 23% en
2010. La contribucion de las exportaciones de productos manufacturados, incluida la maquila, crecié de
21% a 28% en el mismo periodo, mientras que las de servicios aumentaron de 14 % a 33%.

GRAFICO 1V-6 ]
MCCA: PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION AL MUNDO, 1980-2011

(En miles de millones de délares)
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Fuente: COMTRADE.

En 1990, 61% de las exportaciones del MCCA al mundo eran de bienes primarios, 15% de
manufactureros basados en recursos naturales, 11% de manufactura de baja tecnologia, 5% de mediana
tecnologia y 3% de alta tecnologia. Para 2011, ¢l peso de las exportaciones de bienes primarios se redujo
28 puntos porcentuales. En sentido contrario, la participacion de las exportaciones de biencs de alta

¥ Los paises centroamericanos empezaron a recibir los beneficios de la ICC a partir de 1984. En 1986 los Estados
Unidos establecieron ¢l programa de Niveles de Acceso Garantizado (GAL), dirigido a los productos de
confeccion que no estaban incluidos en el ICC, y en mayo de 2000 aprobaron la Ley de Comercio y Desarrollo
que ampli6 determinados beneficios arancelarios en el marco de la ICC hasta 2008.

Desde 1971 Centroamérica gozo6 de beneficios comerciales concedidos en el marco del sistema generalizado de
preferencias de la Unidén Europea, recientemente sustituido por el Acuerdo de Asociaciéon con la Unién Europea.
Esas preferencias se otorgaron por un periodo de 10 afios para algunos productos agricolas ¢ industriales de los
paises menos desarrollados v progresivamente han sido prorrogados. A finales de los ochenta se ampliaron los
beneficios para los paises andinos y centroamericanos. El mercado de la Unién Europea mantiene barreras
comerciales, especialmente en algunos productos de exportacion relevantes para Centroamérica —cafia de
aziicar y sus derivados, maiz, banano, entre otros—, lo que se¢ hace palpable con picos arancelarios
significativos, existencia de contingentes para ciertos productos y cuotas. Asimismo, el acceso al SGP esta
sometido a los criterios impuestos por la Unidn Europea, que se revisan cada tres afios, situacion que crea
inseguridad a los inversionistas y los inhibe de establecer proyectos de inversion de largo plazo, lo que reduce el
atractivo centroamericano para la IED europea.

39
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tecnologia se incrementd 10 puntos porcentuales y representaron 14% del total. El dinamismo de estos
ultimos se debe sobre todo a las exportaciones de Costa Rica en microcircuitos electronicos ¢
instrumentos médicos. Por otra parte, salvo Nicaragua, los paises de la subregion disminuyeron el peso
relativo de las exportaciones de productos primarios y aumentaron ¢l de los productos basados en
recursos naturales (productos comestibles y preparaciones, cereales, cemento, etc.), v los de mediana
tecnologia (equipo para distribucion de electricidad, pesticidas, equipo de tipo doméstico, etc.) v de alta
tecnologia (medicamentos, receptores de television, equipo de telecomunicaciones, aparatos y maquinaria
eléctrica, etc.) (véase el grafico [V-7).

GRAFICO V-7
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EXPORTACIONES AL MUNDO
SEGUN EL GRADO DE INTENSIDAD TECNOLOGICA, 1990 Y 2011
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, con base en la informacion del Sistema Grafico Interactivo de las
Tendencias Econdémicas Internacionales (SIGCI, por sus siglas en
inglés).

a/  Corresponde a 2009.

b/ Corresponde a 2010.

¢/ Corresponde a 1992.
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Los principales productos de exportacion centroamericanos a los Estados Unidos cambiaron
también de manera drastica entre 1990 y 2011. ** En 1990 los principales eran platanos (19%), café
(14%), ropa para caballero (5%), carne de bovino (5%), ropa para dama (5%) y azicar (4%). En 2011 la
canasta cambi6 y la constituian microcircuitos electronicos (25%), suéteres de punto (8%), ropa interior
de algodon (8%), café (6%), platanos (6%) y ropa de punto (3%).

Entre 1991 y 2011, la participacion de las exportaciones de Centroamérica en el total de
importaciones de los Estados Unidos practicamente se duplicd, al pasar de 0,64% a 1,1%. Destaca
Costa Rica que posee la mayor participacion en el mercado estadounidense (0,46% en 2011). Por su parte
Nicaragua ha subido de manera constante su participacion y se ubica en 0,12% en 2011 gracias a los
beneficios que obtuvo en el DR-CAFTA en materia textil y de vestido y a la reactivacion del comercio
después de la terminacion del conflicto civil interno (véase el grafico IV-8).

] ) GRAFICO IV-8 ) )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EVOLUCION DE LA PARTICIPACION DE
MERCADO SEGUN EL MERCADO DESTINO, 1990-2009

(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL con base en informacion del TRADECAN.

La insercion de Centroamérica en las cadenas globales de valor ha carecido del dinamismo que se
observa en otras regiones, sobre todo Asia. Esto se ha reflejado en una desaceleracion de las
exportaciones regionales de bienes intermedios en la primera década del 2000 con respecto a los noventa
(su ritmo de expansion anual se reduce a una cuarta parte, de un alza de 29% y 7%, respectivamente,
(CEPAL, 2012). La integracidn de los paises centroamericanos a dichas cadenas se da principalmente a
través de maquiladoras y zonas francas de procesamiento para la exportacion. Los casos en que esa
participacion coincide con altos niveles de valor agregado local son aun relativamente escasos. El reto

“ El banano y el café representaban 33% de las exportaciones del MCCA, y disminuyeron su participacion hasta
s6lo 12%. Por el contrario, las exportaciones de prendas de vestir aumentaron su contribucion de 27% a 30% de las
exportaciones centroamericanas.
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consiste en propiciar una mayor participacion de empresas locales en las cadenas de valor. Costa Rica en
insercion en las cadenas globales de valor adopté la estrategia de diversificar su patrén exportador hacia
productos y actividades de mayor valor agregado y contenido de conocimiento. Es un ejemplo de cémo la
articulacion de distintas politicas publicas con vision estratégica puede inducir cambios importantes en el
patron exportador en un periodo relativamente corto (CEPAL, 2012),

El comercio de Centroamérica al interior de la misma subregion es mucho mayor que con ¢l resto
de América Latina. La subregion ha elevado su presencia en ciertos mercados en desarrollo de Asia, *!
aunque sigue siendo muy pequefia. Asimismo, han logrado aumentar su cuota de mercado en los paises de
Europa, * al igual que en los mercados de China y México de manera notable. En China pasé de 0,02% a
0,24% de 1990 a 2011, sin contar las importaciones de petroleo. En México pasé de 0,33% a 1,18%, en
los mismos afios. El pais con la mayor cuota de mercado en ambos destinos ¢s Costa Rica, con 0,22% en
China y 0,82% en México en 2011.

En la década de los noventa, las exportaciones de la subregion se concentraron en las de bienes,
entre los que destacaron las de maquila de vestido y confeccion. En la década siguiente, los servicios
tomaron mayor importancia en ¢l comercio exterior de Costa Rica, Panama, Republica Dominicana y, en
menor medida, Guatemala. A partir de entonces, en estos cuatro paises, la expansion de las exportaciones
de servicios cobré especial dinamismo, por encima de la de bienes (véase el cuadro IV-4). A pesar del
dinamismo de las exportaciones de servicios en este periodo, en CostaRica, Panama vy
Republica Dominicana el superavit comercial en servicios compensé solo parcialmente el creciente déficit
en ¢l comercio de bienes.

, _CUADRO IV-4
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EXPORTACIONES
DE BIENES Y SERVICIOS, 1990-2011

(Tasa de crecimiento media anual, en porcentajes)

Pais 1990-2000 2000-2011
Servicios Bienes Servicios Bienes

Costa Rica 12,4 15,7 9,9 6.0
El Salvador 7.8 16,5 4.4 6,2
Guatemala 8.1 12,6 11,7 10,3
Honduras 13,6 13.6 7.9 8.0
Nicaragua 14,0 10,2 11,5 16,5
Panama 6,2 5,7 13,6 11,3
Republica Dominicana 114 22.8 5,2 4.1

Fuente: CEPAL.

En este cambio es necesario tomar en cuenta el papel que desempefiaron regimenes como las
zonas francas o los regimenes de perfeccionamiento activo, que tuvieron un efecto importante en la IED

"' Esta region, de acuerdo al TradeCAN, comprende: Chipre, Jordania, Oman, Qatar, Arabia Saudita, Siria,

Turquia, China, Hong Kong, Indonesia, Repiiblica de Corea, Macao, Malasia, Nepal, Paquistan, Filipinas, India,
Singapur y Tailandia.

> Esta region en el TradeCAN comprende: Austria, Bélgica y Luxemburgo, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania,
Grecia, Irlanda, Italia, Paises Bajos, Portugal, Espafia, Suecia, Reino Unido, Islandia, Noruega y Suiza.
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vinculada con el comercio exterior, asi como un aumento de las exportaciones ¢ importaciones de maquila
observada a partir de los noventa. De 1994 a 2011, las exportaciones de maquila centroamericana pasaron
de 1.730 millones de dodlares a 15.279 millones de dolares. Sin contar las exportaciones de maquila, los
paises centroamericanos contintan exportando productos primarios, principalmente, platano, café, fruta
fresca y azucar (véase el cuadro IV-5).

CUADRO IV-5 ) ] ]
MCCA: PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION SEGUN EL REGIMEN, 2011
(Como porcentaje del total de exportaciones)

Principales productos de exportacion del Principales productos de exportacion sin
régimen de zona franca o el régimen de zona franca o
perfeccionamiento activo perfeccionamiento activo

Circuitos electrénicos integrados (5,9%) Café (11,3%)

Instrumentos y aparatos de medicina Bananas o platanos frescos o secos

(2,7%) (4,4%)

Hilos y cables y conductores aislados Azncar de cafia o remolacha (3,4%)

(2,5%)

T-shirts y camisetas de punto para mujer Minerales de los metales preciosos (3%)

(1,7%)

T-shirts de punto (1,5%) Pifias (2,4%)

Fuente: CEPAL con base en informacion de SIECA y COMTRADE.

Este modelo de incentivos también generd un incremento significativo de las importaciones de
insumos para la maquila, va sea en el régimen de zona franca o el de perfeccionamiento activo. Aunque
son menores que las importaciones totales, representan 70% de las exportaciones de estos regimenes
especiales de produccion para la exportacion. En 2011 las importaciones realizadas bajo ¢l régimen de
zona franca o perfeccionamiento activo significaron 20% de las importaciones totales centroamericanas.
El mayor importador de insumos para la maquila es Honduras (27% de sus importaciones totales en
2010), seguido de Costa Rica (25%), Nicaragua (20%), Guatemala (19%) y El Salvador (8%), estos
ultimos cuatro en 2011,

En 2011 las exportaciones de maquila sumaron 5.570 millones de dolares, mientras que las
importaciones fueron de 4.114 millones de dolares. La distancia entre ambos flujos ha disminuido
ligeramente, lo que refleja, entre otros factores, el peso creciente de las exportaciones de servicios hechos
desde zonas francas, toda vez que no requieren insumos importados. En 2003, las importaciones de
insumos para la maquila significaron 71% de las exportaciones de maquila, y disminuyeron ligeramente
en 2011, cuando fueron equivalentes a 70% (véase el grafico IV-9).

El crecimiento de las importaciones de los paises del hemisferio sur ha sido mayor que las del
Norte desde los afios noventa: Ello plantea la conveniencia de que los paises centroamericanos reorienten
sus exportaciones hacia los demas paises del Sur, en particular a Asia. Cabe subrayar que ha sido
marginal la presencia de China vy los restantes paises en desarrollo de Asia como destinos de las
exportaciones (CEPAL, 2012).
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GRAFICO 1V-9
MCCA: EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE ZONAS FRANCAS
Y PERFECCIONAMIENTO ACTIVO, 2003-2010

(En millones de dolares)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

----- Exportaciones Maquila Importaciones Maquila

Fuente: CEPAL, con base en la informacion de PROCOMER en Costa Rica y de los
Bancos Centrales de cada pais.

a) Acuerdos comerciales como estrategia de insercidn internacional

Los paises centroamericanos han adoptado una estrategia de insercion internacional en la que los
acuerdos comerciales son un componente esencial. Todos han firmado acuerdos de libre comercio con sus
principales socios, de manera que solo 12% del comercio exterior de la subregidon no esta regido por
alguno de estos (véase el cuadro IV-6). Esta estrategia forma parte del esfuerzo por diversificar los
destinos de las exportaciones, facilitar el comercio y abrir mercados a los productos nacionales, asi como
atracr IED. En junio de 2012 se suscribio ¢l acuerdo de asociacion entre la Union Europea y los paises
centroamericanos (incluido Panama), el cual abarca los ambitos del comercio, el didlogo politico y la
cooperacion. En el ambito comercial, ¢l acuerdo establece una zona libre de comercio entre la Union
Europea y los paises centroamericanos (con algunas excepciones en el sector agricola). Asimismo,
incluye compromisos sobre comercio de servicios, inversiones, propiedad intelectual y contratacion
publica, entre otras materias.

Aunque han diversificado sus mercados de exportacion, para varios paises centroamericanos el
principal destino de su comercio sigue siendo Estados Unidos, donde se dirigio el 32% de las
exportaciones del MCCA en 2011. El MCCA es ¢l segundo mercado en importancia (26%), seguido de
lejos por la Union Europea (15%), México (3,5%), Panama (3,2%), Canada (2.4%),
Republica Dominicana (1,7%), CARICOM (1,3%) y China (1,2%) (véase ¢l mapa IV-1). Los TLC tienen
el multiple efecto de abrir mercados (tanto de destino de exportaciones, importaciones de bienes finales ¢
insumos), atraer I[ED y fijar legal y bilateralmente las reglas por las que el comercio se va a administrar
Ello da certeza juridica (lock-in) pero reduce margenes de maniobra para disefiar y realizar politicas de
fomento productivo, ya que restringen el uso de subsidios, reducen aranceles, eliminan las clausulas que
obligan a usar componentes nacionales, entre otros limitantes. El mas importante tratado es DR-CAFTA.
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CUADRO IV-6

Pais Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama

Belice Junio 2006

. Noviembre Mayo 2010
Canada 2002 b
Estados Unidos Fnero 2009  Marz02006  Julio 2006 Abril2006  Abril2006 o 2007
Meéxi Noviembre Noviembre Noviembre Noviembre Noviembre Mayo 1985

exico 20117 20117 20117 20117 20117 o

. Noviembre . . Noviembre
Panama 2008 Abril 2003 Junio 2009 Enero 2009 2009
Repiiblica Dominicana ~ Marzo 2002 Octubre 2001 Octubre 2001 zDégllembre Sgggembre Julio 1985 ¥

Noviembre
CARICOM 2005
Colombia Marzo 1984 ¥  Febrero 2010 I;(g’ovgembre Marzo 2010 Marzo 1984 ¥  Julio 1993 ¥
Perti Mayo 2011 " Mayo 2011
Chile Febrero 2002  Junio 2002 n.d. Julio 2008 n.d. Marzo 2008
Uni6n Europea o Marzo 2011 Marzo 2011 Marzo 2011 Marzo 2011 Marzo 2011 Marzo 2011
1;2‘;3;2;“ China de Enero 2008 Julio 2006 Julio 2008 Enero 2007 Enero 2004
China Agosto 2011
Singapur Abril 2010 Julio 2006
Septiembre af Agosto

Cuba 2011 Y/ Enero 1999 2009 ¥
Trinidad y Tabago g/umo 2011
Rep. Bolivariana de Marzo 1986 ¥  Marzo 1986 ¥ Scmbre 1985 Eebrero 1986 ﬁgosto 1986

Venezuela

Fuente: CEPAL (2011) con base de informacion de SICE-OEA y comunicados de prensa.
Nota: Las fechas corresponden a la entrada en vigencia de los acuerdos de libre comercio.
a/  Se identifican los acuerdos de alcance parcial, cuyas fechas corresponden a la fecha de suscripcion.
b/ Se identifican las fechas de firma de tratados atin no vigentes.

¢/ Lafecha del AACUE es la fecha de inicializacion del Tratado.
d/ La fecha del acuerdo de alcance parcial entre Panama-Trinidad y Tabago corresponde a la conclusion de las negociaciones.
n.d.: La fecha de entrada en vigor de esos tratados no esta disponible.
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MAPA VI-1
MCCA: EXPORTACIONES DE BIENES POR SOCIOS COMERCIALES, 2011

(En porcentajes del total)

=N
Estados 7 &
Unidos

rd
RESTO

Fuente: CEPAL, con base en la informaciéon del Secretaria de Integracion Centroamericana
(SIECA), Sistema de Estadisticas de Comercio de Centroamérica.

Sin embargo, existen muchas medidas de politica publica llamadas “suaves” que pueden
utilizarse en la subregion Estas se limitan a generar externalidades al intervenir moderada e
indirectamente en la actividad productiva. Respecto de las medidas “fuertes™ subsiste un amplio espacio
en campos como la inversion publica, la politica macroecondomica con fines de estimulo a la inversion,
politicas de educacion, de ciencia, tecnologia ¢ innovacion, y banca de desarrollo con objetivos de
expansion productiva y aumento de la competitividad. Se han identificado importantes margenes para
usar subsidios y otros instrumentos fiscales y financieros, sobre todo en el sector servicios y en nuevas
actividades ligadas a bienes y a nuevos servicios comerciables. En estas actividades se detecta una gran
oportunidad de intervencion gubernamental para superar la falta de coordinacion y de informacion. La
intervencion necesita dirigirse a actividades nuevas en tecnologia, una clase particular de capacitacion, un
nuevo bien o servicio, a regiones de menor desarrollo relativo, ya sean referidas a sectores productivos
nuevos o establecidos (Alfonso Mercado, 2010).

El espacio para politicas de ciencia, tecnologia ¢ innovacion (CTI) es aun mas amplio, ya que en
estos temas es posible aplicar politicas activas de compras del sector publico, fomento de la calidad,
fortalecimiento de la educacion y multiples medidas en ¢l campo del financiamiento, incluidos los
subsidios ¢ incentivos fiscales, ademas de garantias, capital de riesgo, entre otros. Tampoco existen
restricciones para los instrumentos que promueven la colaboracion entre actores del sistema de
innovacion y la difusion, incluida la creacion de parques cientificos y tecnologicos ¢ incubadoras, y el
fomento de investigacion conjunta entre universidades, centros publicos de investigacidon y empresas.
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b) Un sector emergente: el comercio de servicios

En la ultima década, ¢l aporte del sector servicios al comercio internacional se ha incrementado
significativamente. Factores relacionados con el avance en las tecnologias de la informacidon y las
comunicaciones, el crecimiento de la intermediacion financiera vy la liberalizacion comercial han creado
mejores condiciones para desarrollarlo. En América Latina, ademas de los servicios tradicionalmente
comerciados (como transporte y turismo), los servicios empresariales, financieros y de comunicaciones
han comenzado a ocupar un lugar estratégico en la cartera de servicios exportados (CEPAL, 2005; 2006;
2007 y 2008). En 2010 el valor total de las exportaciones de servicios comerciales originadas en los
paises de Centroamérica y Republica Dominicana fue de 20.056 millones de délares (véanse los cuadros
IV-7 y IV-8), monto que equivale a 28,8% de las exportaciones totales de la subregion. Pese a
representar, en promedio, s6lo una tercera parte de las exportaciones totales y 10% del PIB subregional, el
comercio de servicios ha tenido una sostenida tasa de crecimiento promedio de 7,2% de 2000 a 2010. Asi,
su participacion en las exportaciones totales y en ¢l PIB ha ganado importancia (véase ¢l grafico IV-10).

GRAFICO IV-10
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: VALOR DE LAS
EXPORTACIONES DESERVICIOS Y COMO PROPORCION
DE LAS EXPORTACIONES TOTALES, 2000-2010

(En miles de millones de dolares y porcentajes)
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- de las exportaciones de servicios en las exportaciones totales (eje derecho)

Fuente: CEPAL, con base en informacion del Trade Map.

La crisis econdémica de 2009 produjo una disminucion de 5% en el monto de las exportaciones de
servicios. Para 2010 se habian recuperado vigorosamente (10,1%). Su repunte fue especialmente intenso
en Costa Rica (20,7%) y Guatemala (15,1%). La crisis también afectd la recepcion de divisas
provenientes del turismo, que disminuyeron 4,6% en 2009. Con su repunte de 9,5% en 2010, superaron
el monto registrado en 2008. Costa Rica, El Salvador y Guatemala tuvieron el mayor crecimiento anual
posterior a la crisis (22,1%, 16,9% y 16,3%, respectivamente). En 2010 mas de la mitad de las
exportaciones de servicios se concentraron en Panama, Republica Dominicana y Costa Rica, Nicaragua
merece una mencion especial pues su ritmo de crecimiento en los ultimos 11 afios ha superado el
promedio subregional (véase el cuadro IV-7). Las economias mas dinamicas han sido Panama y
Guatemala, con valores que sobrepasan (en mas de 3 puntos) el promedio de crecimiento subregional.

En cuanto al saldo del comercio de servicios en Costa Rica, Panama y Republica Dominicana se
generé un superavit. En el resto el balance fue deficitario. La composicion de las exportaciones de
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servicios se concentra en los de contacto, ¥ Costa Rica, Panama, Guatemala, Republica Dominicana y
Nicaragua registraron las mayores tasas de crecimiento en esta categoria (véase cuadro IV-8). Aun
cuando habria que hacer un analisis mas detallado, el mayor crecimiento de los servicios compartidos
frente a los de contacto muestra una escalada subregional en la cadena de valor del sector. **

En sintesis, las exportaciones de servicios de la subregion han experimentado un dinamismo
significativo en afios recientes, particularmente en Costa Rica, Panama y Repiblica Dominicana. Aunque
¢l componente de servicios de viajes y turismo sigue siendo el mas importante, las tasas de crecimiento de
los servicios de negocio indican un cambio intrasectorial. Este cambio esta relacionado con el
escalamiento (upgrading) de actividades manufactureras ligadas a la IED (maquila) y la llegada de
recursos financieros provenientes de Colombia, Espaiia, Estados Unidos v México ante la liberalizacion
del sector de telecomunicaciones, ¢l bancario, y ¢l de seguros. También esta vinculado con la llegada de
IED dirigida al offshoring de diversos servicios de grandes empresas que son importantes generadoras de
empleo. Por ejemplo, para Costa Rica ¢l sector de servicios compartidos es hoy el principal empleador en
las zonas francas del pais. Se trata de una nueva forma de maquila vinculada a las cadenas de valor
globales en la que la subregion ha encontrado nuevas fuentes de recursos, una nueva forma de diversificar
su canasta exportadora y ventajas comparativas. Para mantener este dinamismo exportador es necesario
impulsar un cambio en la estructura productiva y laboral. Una economia basada en servicios requiere de
infraestructura y capacidades en su fuerza laboral diferentes a las de una economia basada en bienes
agricolas o procesos de manufactura intensivos en mano de obra poco calificada.

® Los servicios de contacto se encuentran en el eslabén mas bajo de la cadena de valor del sector. Incluyen, en
general, los de agroindustria, transporte, viajes, los servicios personales, servicios empresariales basados en el
mancjo de relaciones con ¢l cliente y computaciéon ¢ informatica de redes y aplicaciones. Estas actividades son
de menor valor agregado, bajos niveles de calificacidn ¢ integraciéon productiva limitada con empresas locales.
Los servicios compartidos abarcan actividades relacionadas con los servicios de construccion, comunicacion,
servicios financieros, seguros, servicios de cobro de licencias y franquicias, computacién ¢ informatica, ademas
de servicios empresariales relacionados con la gestion de recursos de la empresa. Estas actividades son de valor
agregado y niveles de calificacién medio, con posibilidad limitada de integracion productiva con empresas
locales.

En el eslabon mas alto de 1a cadena de valor estdn los servicios para desarrollar competencias. Los servicios para
el desarrollo de competencias son los relacionados con la investigacidn y el desarrollo en tecnologias de la
informacion, sofiware, servicios legales y de consultoria, ademads de servicios a la manufactura. Este segmento es
el de mayor valor agregado, con altos niveles de capacitacidon en negocios internacionales, ingenieria
mecatronica, nanotecnologia ¢ investigacion de materiales. Tienen un nivel elevado de integracion con el tejido
productivo nacional con empresas locales con capacidades tecnolégicas y mano de obra altamente calificada.

44



, , CUADRO IV-7 ,
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES,
DE SERVICIOS, 2000-2010

(En millones de dolares)

Pais 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Costa Rica 19362 19255 1868.1 2021,0 22418 26215 29716 3552,1 40833 35929 41802
F1 Salvador 698.4 703,6 783.3 948,2 10896 945,77 10149 11339 10580 862.9 975.9
Guatemala 7770 10455 11462 1060,0 11004 1308,0 15188 17312 18729 1925.0 2216,1
Honduras 507,1 504,8 541,9 591,1 644.6 699.5 744.9 780,7 885,3 9534 10216
Nicaragua 221.3 2231 2255 2576 2858 308.,5 3454 373.6 460.4 496.,0 4715
Panama 19944 19928 22779 25396 27937 3231,3 40002 4962.6 57879 55192 6 0927
Reptiblica Dominicana 32276 31103 30707 3468,8 35039 39350 45672 48249 49512 48359 50987
Exportaciones totales 93620 95056 99138 10886,4 116599 130496 15163,1 17359,1 19099,1 181853 200568

Fuente: CEPAL, con base en informacion del Trade Map.
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CUADRO IV-8

CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COMERCIO DE SERVICIOS, 2000-2010

(En millones de délares)

Concepto 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Exportaciones
Servicios de contacto 7607,1 75464 77456 8722,8 93783 105624 120049 13551,3 14811,0 14151,0 153684
Servicios compartidos 17549 19592 21681 2163,6 2281,5 24872 3158,1 38077 42830 40342 46883
Servicios para el desarrollo de competencias 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 9362,0 95056 9913,8 108864 116599 13049,6 15163,1 17359,1 19099,1 18 185,3 200568
Importaciones
Servicios de contacto 47827 46740 49288 50784 57770 65722 70959 81312 88910 73285 86877
Servicios compartidos 1807,8 18698 20784 20285 2034,1 21240 23289 26236 29757 28998 34731
Servicios para el desarrollo de competencias 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 6590,6 6543,8 70073 7107,0 7811,1 86963 94248 107548 11866,8 102284 12160,9
Balanza comercial
Servicios de contacto 28243 28723 28168 36443 3601,3 3990,1 49089 5420,1 59200 68225 6680,7
Servicios compartidos -52,9 89,4 89,6 135,0 2473 3631 8292 11841 13122 11343 1215,
Servicios para el desarrollo de competencias 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 27714 2961,8 29065 37794 38487 43533 57382 66042 72323 79569 78959

Fuente: CEPAL, con base en informacion del Trade Map.

8C1
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) Competitividad exportadora

Existen diversos enfoques para analizar la competitividad. Puede ser estudiada a nivel de
empresa, region o pais a partir de indicadores especificos diversos. En esta seccion se le analiza a través
de la evolucién de las exportaciones en 1990-2011 al mundo en dos dimensiones especificas. En la
primera se les analiza en funcion de su dinamismo relativo al del resto de sus competidores en el mercado
mundial de importaciones. La segunda examina el mercado mundial de importaciones a fin de distinguir
por una parte los segmentos dinamicos, es decir aquellos cuya participacién en la factura total de
importaciones aumenta y por otra los segmentos en ocaso, es decir los pierden participacion en dicho
total. Ambas dimensiones s¢ analizaron mediante ¢l programa MAGIC * que permite clasificar todas las
exportaciones de un pais dado en una matriz de competitividad de 2 X 2. En dicha matriz ¢l eje vertical
las divide en dos grupos en funcion de su grado de penetracion del correspondiente segmento de mercado
de importaciones. El ¢je horizontal divide ¢l mercado global de importaciones en dos grandes grupos. El
primero cubre los rubros que expanden su participacion en ¢l total de importaciones del mundo en el
periodo en cuestion. El segundo cobre los restantes, es decir los rubros cuya participacion en el mercado
correspondiente se reduce. Con esta taxonomia, y con base en la evolucion de las exportaciones en las dos
décadas recientes, los rubros de exportaciones de cada pais quedan clasificados en cuatro distintos grupos
de competitividad:

Lstrellas crecientes: Rubros cuyas exportaciones ganan participacion en segmentos dinamicos del
mercado mundial de importaciones.

Oportunidades perdidas: Comprende aquellos bienes que se exportan a segmentos dinamicos del
mercado mundial de importaciones, pero que pierden participacion relativa en ellos.

Estrellas menguantes: Se compone de los rubros que ganan presencia relativa en segmentos del
mercado mundial de importaciones que no son dinamicos.

Retiradas: Cubre las exportaciones que se dirigen a segmentos estancados o en ocaso relativo en
¢l mercado mundial de importaciones y, ademas, pierden participacion en ellos.

En 1990-2009, ** Centroamérica concentrdé el 44.7% de sus exportaciones en productos
clasificados como Estrellas Crecientes, entre los que destacan: lamparas v bebidas no alcoholicas y el
material para clectricidad, ademas del trigo, el gas natural o artificial y los aparatos electronicos y
radiologicos para usos médicos, son productos (véase el grafico IV-11). Un 32.6% adicional de las
exportaciones se clasifica como Estrellas Menguantes, es decir son productos que ganan participacion en
segmentos del mercado que, desafortunadamente, son de bajo dinamismo relativo. Incluyen partes
destinadas a maquinas de oficinas, ropa usada y articulos textiles vigjos, carnes y despojos comestibles
(por ejemplo, higado de ave), el queso v cuajada, v las otras sémolas y harinas finas de cereales. Un 7,7%
de las exportaciones subregionales se clasifican como Oportunidades Perdidas. Se trata de productos
manufacturados, mercancias especiales no clasificadas, manufacturas de hierro o acero colado, los aceites
esenciales, productos de perfumeria y tocador y aparatos ¢léctricos rotativos. En términos competitivos,
esta situacion presenta un reto pues refleja cierta incapacidad del sistema nacional de aprovechar mas
ciertos segmentos en expansion en ¢l mercado mundial. Apunta a una oportunidad para enfocarse en este

> Véase http://www.cepal.org/MAGIC/.
% Un anélisis mas detallado distingue tres subperiodos en este lapso: una fase de intensa mejora en competitividad
exportadora de 1990 a 2000; una de retroceso entre 2000 y 2005 y su recuperacidn gradual desde 2006.


http://www.cepal.org/MAGIC/
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tipo de productos con mayor dinamismo. Finalmente, las retiradas representaron 14,9% de las
exportaciones de Centroamérica y Republica Dominicana. Algunos de los productos asi clasificados son:
quimicos organicos, maquinaria agricola y sus partes, aluminio, extractos tintéreos y curtientes.

GRAFICO IV-11
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: MATRIZ DE
COMPETITIVIDAD EXPORTADORA EN EL MERCADO MUNDIAL, 1990-2009

O

OPORTUNIDAD PERDIDA (7,7%) ESTRELLA NACIENTE (44,7%)
931 — Operaciones y mercancias 776 - Lamparas, tubos y valvulas
especiales no clasificadas (1,92%) electrénicas (10,2%)

679 - Manufacturas de hierro o 111 - Bebidas no alcohdlicas (0,4%)

acero colado (0,01%) E 041 — Trigo y morcajo o tranquillén
551 — Aceites esenciales (0,05%) = (0,01%)

553 — Productos de perfumeria y m 341 — Gas natural y artificial (0,41%)
tocador (0,29%) Z 774 — Aparatos eléctricos y

716 — Aparatos eléctricos rotativos = radiolégicos para usos médicos
(0,03%) 2 (0,15%)

IMPORTACIONES GLOBALES DEL PRODUCTO

DISMINUYE AUMENTA

RETIRADA (14,9%) ESTRELLA MENGUANTE (32,6%)
516 - Otros productos quimicos E 759 — Partes destinadas a las
organicos (0,02%) wn maquinas de oficinas (9,03%)
721 — Maquinaria agricola y sus = 269 — Ropa usada y articulos textiles
partes (0,01%) = viejos (0,07%)
684 — Aluminio (0,13%) c 012 — Carnes y despojos
532 — Extractos tintéreos y =< comestibles (higado de ave) (0,0%)
curtientes (0,001%) m 024 - Queso y cuajada (0,21%)
793 — Buques, embarcaciones y 047 — Otras sémolas y harinas finas
estructuras flotantes (3,82%) de cereales (0,09%)

.

PARTICIPACION DE MERCADO

Fuente: CEPAL, con base en informacion del TRADECAN (2011). Productos clasificados bajo la
Clasificacion Uniforme para el Comercio Internacional (CUCI). En cada cuadrante se
reportan los cinco productos con mayor participacion en el total de exportaciones de la
subregion.

4. Evolucion de la Inversion Extranjera Directa

La IED ha desempeiiado un papel clave en la evolucion del sector exportador de Centroamérica y
Reptiblica Dominicana. En una primera etapa la privatizacion de empresas estatales, la apertura al
comercio, la desregulacion a la participacion del capital extranjero y la aplicacién de incentivos fiscales
de fomento a la exportacion -zonas francas, maquila y perfeccionamiento activo- fueron instrumentos
utilizados en la subregion para atraer inversiones foraneas. *” También fueron importantes para ello la
Iniciativa para la Cuenca del Caribe al inducir una inversion intensiva en el sector de vestido y confeccion

7" La OMC considera que los incentivos que califican como subsidios a las exportaciones deben ser desmantelados
o sustituidos. Al cierre de 2011 Costa Rica y Panama han aprobado reformas en sus regimenes de incentivos.
El Salvador y Republica Dominicana mantienen exoneraciones fiscales desvinculadas del desempefio exportador
de las empresas.
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en la subregion. Mas recientemente, la firma de acuerdos comerciales y la profundizacion del proceso de
integracion abrieron oportunidades potenciales para empresas ubicadas en la subregion en bisqueda de una
plataforma exportadora y un mercado mas amplio. Los montos anuales de IED en la subregion pasaron de
523.8 millones de dolares en 1990 a 10,617 en 2011, a pesar de cierta pérdida de impulso en fases de
desaceleracion econdémica (véase ¢l grafico IV-14). De esta forma, su volumen en relacion al PIB
subregional paso de 2,4% promedio en los afios noventa a 3,8% en la primera década de 2000 (Véase el
cuadro IV-10).

Los principales receptores de IED en la subregién son Panama, Republica Dominicana vy
Costa Rica. Entre 1990 y 2011, en promedio, concentraron 70,5% del total subregional. Los porcentajes
correspondientes de los demas paises son: Guatemala (9,3%), Honduras (8,6%), El Salvador (6,2%) y
Nicaragua (5,4%). En este lapso la IED tuvo un dinamismo heterogéneo: El Salvador y Nicaragua
registraron las menores tasas de crecimiento promedio, mientras que Guatemala v Honduras las mas
clevadas (16%). Dicha heterogeneidad responde en parte a que ¢l proceso de reformas en cada pais fue
distinto en oportunidad y profundidad. En cuanto al destino de las inversiones, s¢ pueden distinguir tres
fases, segun ¢l entramado institucional creado por los acuerdos comerciales y los ciclos de la economia
mundial. La primera, que va de 1990 a 1998, se asocia a las preferencias arancelarias de los
Estados Unidos a los paises de la Cuenca del Caribe en ¢l marco de la ICC (cuyo régimen especial estaba
al margen de las normas generales del GATT, hoy OMC), que promovio los flujos de IED hacia el sector
textil y de la confeccion.

] GRAFICO 1V-14 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, 1990-2011
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Fuente: CEPAL, con base en la informacion oficial de cada uno de los paises.

En la segunda fase, que cubre de 1999 a 2003, la IED pierde dinamismo en parte por ¢l fin del
Acuerdo de Textiles y Vestuario de la OMC que hizo desaparecer las cuotas y concesiones arancelarias
que gozaba el comercio de textiles y vestido de la subregion. Ello provocd que la subregion perdiera
competitividad frente a paises asiaticos (Hemandez, Romero y Cordero, 2006). En este lapso las
inversiones externas fueron mas hacia la produccion de manufacturas livianas, sobre todo instrumentos
médicos y electronicos, y principalmente en Costa Rica y Republica Dominicana.
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) ) CUADRO IV-10
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: INDICADORES SELECCIONADOS
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-2010

1990-1999 2000-2010
{ Monto creTcai;ali(ellelto Monto creTcaiiialiglelto % de
Pais promedio % del . promedio % del ; .
romedio romedio articipacion
(millones PIB p " (millones PIB p « P bt
US$) anual USs$) anual promedio en
(%) (%) periodo
Costa Rica 3513 3.1 109.7 11618 4,1 116,1 21,9
F1 Salvador 1437 1,2 21,9 459,5 2,6 107,5 6,2
Guatemala 150.4 1,0 117.0 540,2 1,9 1142 9.3
Honduras 86,0 2,0 1243 620,7 5.1 1093 8,6
Nicaragua 93,3 2,8 53,1 3764 6,9 1124 54
Panama 481,7 52 116,5 1410.6 6.8 114.6 244
Reptiblica Dominicana 3823 2,3 121,8 1470,7 44 108.6 24,1

* Se refiere a la Media Geométrica.
Fuente: CEPAL, elaboracion propia con base en los datos oficiales.

La tercera fase se inicia en 2005 y se distingue por un renovado dinamismo de la IED, en especial
hacia el sector de recursos naturales. Se concentrd en el sector servicios, sobre todo telecomunicaciones,
servicios financieros y de carga y transporte en Panama, Republica Dominicana, El Salvador y Nicaragua
(véanse los cuadros IV-11 y IV-12). Su auge responde al interés de las multinacionales por dichos
recursos, motivadas por ¢l alza de precios de materias primas y las amplias oportunidades de inversion
asociadas a los procesos de apertura y desregulacion. **

) ) CUADRO IV-11 )
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COMPOSICION SECTORIAL

DE LA IED, 1999-2011

(En porcentajes)
Sector CostaRica El Salvador Guatemala® Honduras Nicaragua Panama Reppbhca
Dominicana
Recursos
naturales 3.2 1,5 19,1 11,0 3,1 0,0 11,1
Manufacturas 50,6 20,9 26,2 40,0 24,6 8,1 16,9
Servicios 46,2 77,6 54,7 49.0 70,3 91,9 72,0

Fuente: CEPAL, con base en datos oficiales.
a/  Cifras de 2005 a 2010.

*® En Centroamérica no hubo un patrén comun de cambios legislativos sobre explotacion de los recursos naturales.
Respecto a la mineria, en Panamd se buscod profundizar la liberalizacién desde afios atras. En Costa Rica y
otros, sc esta restringiendo la actividad por cuestiones de proteccion ambiental.
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) ) CUADRO IV-12
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PRINCIPALES SECTORES DE
DESTINO DE LA IED, 1999-2011

(En promedio simple)
Sector de destino % de participacion promedio  Tasas de crecimiento promedio anual
Recursos naturales 6.5 27.8
Manufacturas 27,0 5,0
Servicios 66,5 -0,6

Fuente: CEPAL, con base en datos oficiales.

La evolucién y estructura de la IED en estos aiios lleva a clasificar a los paises de la subregion en
tres grupos. Por una parte estan Panama, Repuiblica Dominicana y Costa Rica con prevalencia de ciertos
sectores de servicios (financieros, turisticos ¢ inmobiliarios, empresariales a distancia,
telecomunicaciones, software), asi como en energia y manufactura de complejidad tecnoldgica
(semiconductores). El siguiente grupo comprende a El Salvador, ¢l primer pais con IED en
mantenimiento de aviones, agroindustria, dispositivos médicos, turismo, BPO (business process
outsourcing), v a Guatemala con IED en componentes electronicos, autopartes y manufacturas diversas.
En el tercer grupo, Nicaragua y Honduras, la IED se concentra en sectores tradicionales textiles y de
confeccion de las zonas francas, aunque hay esfuerzos para atraerla a call centers y BPO, agronegocios,
energia renovable y turismo (CEPAL, 2011). En 1990-2011, los principales paises de origen de la IED en
la subregion son los Estados Unidos (45,9%), seguido por Canada (13,3%), Espaiia (11,1%) y México
(8.5%). A nivel subregional, ¢l mayor inversionista ha sido Panama (4,0%).

No obstante su dinamismo, los flujos de IED no compensan del todo las salidas netas de divisas
por concepto de remision de utilidades y dividendos (véase el cuadro IV-13). Ello revela la necesidad de
considerar medidas de politicas de desarrollo productivo que incentiven la reinversion de utilidades de la
IED en la subregion.

) ~ CUADRO IV-13
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: SALDO DE SALIDAS POR
UTILIDADES Y DIVIDENDOS MENOS ENTRADAS DE IED, 1990-2011

(Porcentajes del PIB)
Pais 1990-1999  2000-2008  2009-2010 2010-2011
Costa Rica 1.3 2,0 2.3 1,7
El Salvador ° 0,5 0,5 0,3 0,9
Guatemala 0,5 0,9 2.2 2.5
Honduras 1,5 3,7 3,7 4.1
Nicaragua 1,0 1.8 1,9 2.0
Panama 4,7 5.4 6,3 6,3
Republica Dominicana 2.8 5.1 34 3.3
Respecto del PIB subregional 1.9 3.1 3.0 2.5

Fuente: CEPAL con base en los datos oficiales.



134

C. CAMBIO ESTRUCTURAL EN CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA

1. Dinamica de la estructura productiva

Entre 1990 v 2011 la subregion casi triplico su PIB real, al pasar de 67.115 millones de délares en 1990 a
171.176 millones de ddlares (constantes de 2005) en 2011. La tasa de crecimiento promedio anual del PIB
subregional fue de 4,6%, por encima de la media alcanzada por América Latina y el Caribe (3,2%). En
promedio, en estos 21 afios Republica Dominicana aporté 25,6% al PIB subregional, seguida por
Guatemala (21,7%), Costa Rica (15,2%) y EI Salvador (13,7%), Panama (12,3%), Honduras (7,6%) y
Nicaragua (3,8%). Republica Dominicana y Panama fueron las economias con mayor dinamismo. Sus
tasas de crecimiento medio anual de 5,6% y 5,9%, respectivamente, fueron las mayores de toda América
Latina y el Caribe en este lapso. Les siguio Costa Rica con una tasa media de crecimiento anual de 4,7%,
Guatemala y Honduras (ambos 3,7%), Nicaragua (3,3%) v El Salvador (3,2%).

Entre 1991 y 2000 las economias de menor crecimiento en ¢l lapso fueron Honduras y Nicaragua.
in embargo va en 2000-2008, Honduras registra un elevado crecimiento. Por su parte, en estos aflos,
El Salvador y Guatemala tuvieron descalabros econdmicos. En 2009 ¢l PIB cayd en cuatro paises de la
subregion, pero subido en Republica Dominicana, Panama y Guatemala (véase ¢l cuadro IV-14). El
subsecuente repunte econdmico en 2010-11 permitié a Panamda, Repuablica Dominicana y Nicaragua
recuperar los ritmos de crecimiento que tenia antes de la crisis. En los dos primeros, este desempefio
estuvo ligado a la continuacion de programas de inversion publica, iniciados tiempo atras.

Por sectores de destino, los servicios tienen la mayor participacion subregional, con una
contribucion de 63% en 1990 que se incrementa a 68% en 2011 (véase ¢l cuadro IV-15). El sector
industrial es la segunda actividad en importancia en este terreno en la subregion. No obstante, su
contribucion promedio al PIB subregional ha disminuido en los ultimos 21 afios, al pasar de 24,4% en
1990 a 22,2% en 2011 (véase ¢l cuadro IV-15). La agricultura ha sido la actividad que mas ha disminuido
su contribucion al PIB subregional, al pasar de 12,6% en 1990 a 9,5% en 2011, con excepcion de
Nicaragua (véase el cuadro IV-15).

Entre 1990 y 2011, ¢l sector servicios consolido su importancia en la estructura sectorial del PIB
(véase el cuadro IV-15), aunque existen ciertas tendencias particulares a nivel de pais. En El Salvador,
Nicaragua y Costa Rica ¢l sector industrial incrementd su contribucion a la actividad econdmica nacional,
mientras que en Guatemala y Honduras se redujo. Los servicios presentaron una mayor participacion en
Guatemala, Honduras y Republica Dominicana y un incremento marginal en Costa Rica y El Salvador.
Nicaragua es ¢l unico pais en el que los servicios perdieron peso en la actividad econémica en estos afios.

En ¢l periodo 1990-2011, las modificaciones en la composicion sectorial del PIB corroboran que
hubo un cambio muy limitado en la estructura productiva de los paises de la subregion. Un analisis mas
desagregado permite concluir que sélo Panama presenta un cambio estructural importante, equiparable a
21% de su PIB (véase cuadro 6 del anexo estadistico). En ¢l resto la modificacion de la composicidn del
producto es menor, equivalente a una cifra entre 9% y 13% del PIB. El Salvador es ¢l que registra el
menor cambio estructural de toda la subregion en este lapso (9%). De manera relevante, en el periodo en
el que este pais desacelero mas su crecimiento (2000-2011), el cambio estructural también fue el menor
de la subregion (inferior al 2% del PIB).



] , CUADRO IV-14 ]
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PIB SECTORIAL POR PERIODOS SELECCIONADOS

(Tasa de crecimiento media anual)

1991-2000 2000 - 2008 2008-2009 2009 - 2011 1990 -2011
Pais Agricultura  Industria  Servicios PIB Agricultura  Industria  Servicios PIB Agricultura Industria  Servicios PIB Agricultura Industria  Servicios PIB Agricultura  Industria  Servicios PIB
Costa Rica 4,0 6,1 4,4 52 31 4,8 51 50 -3,0 -37 1,8 -1,0 3,3 2,3 4,8 4,7 3,3 4,7 4,5 4,7
El Salvador 13 52 3,8 4,6 2,8 21 25 26 -3,2 -29 -27 -3,1 -0,4 19 1,8 1,4 1,5 3,3 2,8 3,2
Guatemala 34 2,9 4,7 4,1 2,8 31 4,8 38 38 -3,1 2,4 05 2,7 1,6 4,4 3.4 3,2 2,6 4,6 3,7
Honduras 2,6 3.4 3.4 33 3.4 4,0 7.0 50 -1,4 -8,6 07 -2,1 3,5 2,9 31 3,2 2,8 3,0 4,6 3,7
Nicaragua 4,8 3,7 2,4 34 2,8 3,5 3,9 3,3 -0,6 -4,2 -0,2 -1,5 55 6,2 2,6 4,6 3,8 3.4 2,9 3,2
Panama 4,2 6,3 51 51 6,1 4,6 6,4 6,5 -53 2,0 4,7 39 -3,7 7.7 9,5 9.1 3,6 56 6,0 59
Republica Dominicana 23 6,8 57 6,1 2,6 2,4 55 52 10,1 -1,9 3,7 35 6,0 6,5 52 6,1 31 4,6 55 56
Subregion 3,0 5,0 4,7 4,8 3,2 3,0 5,1 4,6 1,3 -2,5 2,2 0,8 2,7 4,6 5,1 4,9 3,0 3,8 4,8 4,6

Fuente: CEPAL.

cel



136

CUADRO 1IV-15
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PIB DE LOS PRINCIPALES SECTORES DE
ACTIVIDAD ECONOMICA, */ 1990-2011
(Participacion porcentual)

Pais (Porcl:zrgl?ajes) (Por%:grlltlajes) Diferencia 1990-2011

Costa Rica

Agricultura ” 10,3 8.1 2.2

Industria ¢ 22,7 23,9 1,2

Servicios ¢ 67 68 1
El Salvador

Agricultura ” 14,2 10,9 3.2

Industria ¢ 23,2 25,7 2.5

Servicios ¢ 62,7 63,4 0.7
Guatemala

Agricultura ” 15,5 13,4 2.1

Industria ¢ 28,1 21,4 6,6

Servicios ¢ 56,4 65,2 8.7
Honduras

Agricultura ” 16.2 12,9 3.3

Industria ¢ 272 22.3 4,9

Servicios ¢ 56,6 64.8 8.2
Nicaragua

Agricultura ” 17 19,5 2.5

Industria ¢ 22,1 23,4 1.3

Servicios ¢ 60,9 57,1 3.8
Panama

Agricultura ” 8 5.2 2.8

Industria ¢ 12.8 12,4 0,5

Servicios ¢ 79,2 82,4 3.2
Republica Dominicana

Agricultura ” 10.4 7.1 3.3

Industria ¢ 27,9 255 2.4

Servicios ¢ 61,7 67,4 58
Subregion

Agricultura ” 12,6 9,5 3.1

Industria ¢ 244 222 2.3

Servicios ¢ 63,0 68,3 53

Fuente: CEPAL.

a/ E1 PIB total para fines de este cuadro excluye los ajustes por servicios financieros..
b/ Incluye mineria.

¢/ Incluye construccion.

d/ Incluye otros servicios y servicios basicos.
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2. Avances y rezagos en la ruta hacia un trinomio virtuoso de expansion econéomica: PIB, empleo y
productividad

En el pasado reciente, América Latina ha tenido un pobre desempeiio de la productividad laboral. Por
ejemplo, entre 2002 y 2010 dicha productividad en Africa Subsahariana y Asia Oriental —aun excluyendo
a Japon y a la Republica de Corea- crecio a una tasa media anual de 2,1% y 8,3%, respectivamente, muy
por encima del 1,5% registrado en América Latina (CEPAL/OIT, 2012). En Centroamérica y
Republica Dominicana ¢l reto es similar. De hecho la productividad en la subregion crecid a una tasa
media de 2,1% entre 1990 y 2011, lo que agudizo su rezago. En estas dos décadas, solo Panama y
Republica Dominicana mediante la expansion media anual al 3% de su productividad laboral
disminuyeron su brecha frente a los Estados Unidos. En contraste, la productividad laboral en Nicaragua,
Honduras y Guatemala disminuyo, mientras que en El Salvador y en Costa Rica registré un aumento
moderado (véanse el grafico IV-15 y el cuadro IV-16).

] _ GRAFICOIV-15
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: PRODUCTIVIDAD LABORAL
RELATIVA CON RESPECTO A LOS ESTADOS UNIDOS, 1990-2010
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Fuente: CEPAL, con base en los datos oficiales.

Para propositos del presente analisis consideramos que una senda de expansion econéomica en un
periodo dado esta balanceada si la tasa media de crecimiento del empleo y de la productividad laboral es
muy similar. Ademas, dicha senda de expansion sera, por asi decirlo, virtuosa si cumple dos condiciones
centrales: 1) que genere de manera sistematica empleos de calidad suficientes para absorber el aumento de
la fuerza laboral y i1) que la productividad se expanda a un ritmo que acorte sustancialmente las brechas
respecto a la frontera tecnoldgica, sean los Estados Unidos o la OCDE. Para fines del analisis de la
subregion se considera que una economia esta en una senda de crecimiento balanceado si en el periodo en
cuestion la diferencia entre la tasa media de crecimiento anual del empleo y la de la productividad no
supera un punto porcentual. Un prerrequisito es que ambas tasas sean positivas. Cabe subrayar que
aunque la senda esté balanceada ello no asegura que otras restricciones importantes, por ¢jemplo de
balanza de pagos o de tipo fiscal, no impidan un ritmo de crecimiento econémico elevado y sostenido.
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Tomando como base dichos parametros, la senda de expansion en 1990-2011 de Panama,
Repuiblica Dominicana y El Salvador refleja un balance entre la dinamica del empleo y la productividad
laboral. Por su parte, Honduras, Nicaragua y Guatemala registraron un crecimiento elevado del empleo
con caidas de la productividad laboral, lo que se tradujo en los bajos ritmos de crecimiento del PIB.
Costa Rica es un caso intermedio, pues su crecimiento s¢ apoyd de manera intensa del empleo con un alza
moderada de su productividad. Tomando en cuenta el subperiodo 2000-2008, Guatemala tuvo
crecimiento balanceado, asi como Panama, Republica Dominicana y El Salvador. Llama la atencion el
elevado ritmo de crecimiento del PIB y del empleo en Honduras (5%) en ese periodo, en ¢l contexto de
una productividad laboral estancada. En esos afios fue la economia con la mayor alza del empleo en la
subregion pero su impulso radico en sectores de baja productividad. En Nicaragua la productividad
estuvo practicamente estancada, mientras que en Costa Rica mantuvo su expansion apoyada mas en el uso
intensivo de mano de obra y menos en mejoras de la productividad (véase el cuadro 1V-16).

La crisis de 2008-2009 desacelero las economias de la subregion en forma diferenciada. En
sintesis en 2009 Honduras y Costa Rica se afectd menos ¢l empleo, pero a costa de caidas en
productividad. En EIl Salvador tanto el empleo como la productividad se contrajeron. Panama y
Republica Dominicana lograron aumentar ¢l ritmo de actividad economica, pero con un pobre desempefio
de la absorcion empleo. En 2010-2011 ¢l PIB de todos los paises de la subregion repuntd. Sin embargo,
solo en Panama, Republica Dominicana y Nicaragua recupero el nivel registrado antes de la crisis. En este
repunte los desbalances en el ritmo de crecimiento del empleo y la productividad se agudizaron. Panama
crece en este bienio con fuerza (9,1%), apoyado en ¢l alza de la productividad y una caida del empleo. Por
su parte, CostaRica y Guatemala lograron evitar una caida del empleo. En contraste,
Republica Dominicana, la segunda economia que mas crecié en la recuperacion, lo hizo con aumentos
fuertes del empleo pero con desaceleracion notable en la productividad. Honduras repite este patréon, pero
a un ritmo mucho menor. Nicaragua muestra una pauta de repunte mas desbalanceada. Su empleo se eleva
notablemente pero registra la mayor caida de productividad en la subregion en décadas (-9%). El Salvador
tiene un crecimiento balanceado de empleo y la productividad, pero reporta la menor expansion posterisis
y con ello acusa una senda de desaceleracion que la llevo a ser la economia de menor expansion en la
subregion, y de hecho en América Latina en la década.

Entre 1990 y 2011 las brechas de crecimiento del PIB y de la productividad se han ensanchado al
interior de la subregion. Panama, Republica Dominicana y, en menor medida, Costa Rica conforman el
grupo mas dinamico. Honduras, Guatemala, Nicaragua y El Salvador crecieron a ritmos menores. Las
brechas en las tasas medias de expansion anual del PIB son de casi dos puntos entre el primer grupo vy el
segundo. En cuanto a la productividad, la brecha es aguda entre por Republica Dominicana y Panama
respecto al resto de Centroamérica, y va de 1,5 hasta casi 4 puntos porcentuales.

En casi todos los paises de la subregion el empleo sectorial registrd una disminucion relativa en
el sector agricola y un aumento en la participacion en el de servicios (véase el cuadro IV-17). Por ejemplo
en El Salvador y Guatemala se registré un engrosamiento del empleo agricola ligado a un menor
dinamismo de la absorcién de empleo en la industria y servicios. En cuanto a la composicion del
producto, salvo en Nicaragua y en Panama, la participacion del sector agricola se contrajo. La expansion
de Nicaragua ocurrié en el marco del retroceso de los servicios v de un aumento marginal de la industria.
El peso de la industria aumenté en Costa Rica y en El Salvador, pero su crecimiento fue escaso en
Republica Dominicana. En ¢l sector servicios, salvo Costa Rica y Nicaragua, su participacion se ha
clevado, aunque en Guatemala y Honduras lo hizo con mayor intensidad, con 4,7% y 5,4%,
respectivamente. A pesar de la importancia de los servicios en la subregion, la  productividad relativa
tuvo incrementos menores al medio punto porcentual. Esto revela que la mayor participacion de los
servicios en el PIB no ha estado acompaifiada de una mayor productividad relativa lo que sugiere que los
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servicios de bajo valor agregado fueron los que mdas aumentaron su participacion ante una escasa
absorcion del empleo en los sectores mas dinamicos.

El crecimiento sectorial y ¢l desempefio de la productividad relativa entre 1991 y 2006 muestran
las siguientes tendencias generales: *

1) Las economias con mayor crecimiento del PIB en servicios son Repiblica Dominicana, Panama
y Honduras, aunque en las dos primeras la productividad relativa de los servicios se redujo.

2) Costa Rica, Republica Dominicana y El Salvador muestran un crecimiento positiva del sector
industrial, y su productividad relativa subié en forma marginal asociada a una disminucién del
empleo en Costa Rica y El Salvador y en un aumento marginal en Republica Dominicana.

3) Las economias que registraron un aumento de la tasa de crecimiento en el sector agricola son
Nicaragua, Panama y Costa Rica junto con un incremento de la productividad. Nicaragua tuvo
un alza en la participacién del sector en el PIB pero con una disminucion en el empleo.

Las actividades bajo regimenes especiales para la exportacion, como las zonas francas, muestran un mejor
desempefio de la productividad laboral que las orientadas al mercado nacional. Esta dualidad refleja uno de
los grandes retos de la pauta actual de desarrollo: la escasa capacidad del sector exportador de inducir
mayores productividades y crecimiento en ¢l conjunto del aparato productivo nacional. Por ejemplo, el
crecimiento de la productividad laboral de las zonas francas en Costa Rica en 2006-2010 fue de casi cuatro
veces mayor que en el resto de la industria manufacturera. Esto plantea la necesidad de disefiar politicas
publicas para que la productividad sectorial converja al alza en ambos grupos de industrias,
independientemente de su mercado principal de destino, y que se amplien los encadenamientos entre ambos
sectores.

* Esta identificacién se basa en el crecimiento del PIB y de la productividad relativa sectorial entre 1991 y 2006, el
afio mas reciente para que se tuvo la informaciéon comparable subregionalmente.



) ) CUADRO IV-16
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: EMPLEOQ, PIB Y PRODUCTIVIDAD: 1991-2011

1991-2000 2000-2008 2008-2009 2009-2011 1990-2011
Pais PIB Empleo  Productividad PIB Empleo  Productividad PIB  Empleo Productividad PIB  Empleo Productividad PIB Empleo Productividad
Costa Rica a/ 52 36 1,5 50 38 1,1 -1,0 0,3 -1,3 44 0,7 3,7 47 3,2 1,4
El Salvador b/ 46 2,4 2,0 26 1,2 1,4 -3,1 -2,2 -0,9 1,4 1,4 -0,1 3,2 1,5 1,5
Guatemala ¢/ 41 52 -1,0 38 2,2 1,5 05 N.D. N.D. 34 06 33 3,7 4,0 -0,2
Honduras d/ 33 51 -2,0 50 51 0,3 -2,1 29 -4,9 3,0 2,0 0,8 3,7 45 -0,8
Nicaragua e/ 34 3,1 0,3 33 39 -0,6 -1,5 -3,3 1,9 46 0,0 92,0 3,2 4,2 -0,9
Panama f/ 51 3,0 2,0 6,5 38 2,6 39 1,2 2,6 9,1 -0,2 93 59 29 29
Rep. Dominicana g/ 6,1 3,2 33 52 25 2,6 35 -1,5 51 6,1 44 1,7 56 2,7 3,0

Fuente: CEPAL con base en fuentes oficiales:

a/ Con informacion de la Direccion General de Estadistica y Censos, MIDEPLAN.

b/ Con informacion de la Direccion General de Estadistica y Censos, Encuesta de Hogares de Propésitos Miltiples, 1998, y 2002. OIT; Base de indicadores clave del
mercado de trabajo (ICMT).

¢/ Con informacién del Ministerio de Trabajo y Prevision Social y el Instituto Nacional de Estadistica (INE).

d/ CEPALSTAT..

e/ De 1990 a2002, CEPALSTAT y de 2003 a 2011, sobre la base de cifras del INEC y encuestas de hogares para medicion del empleo urbano (MITRAB).

f/ Con base en The Economist Inteligence Unit.

g/ CEPALSTAT.

orl



CUADRO IV-17
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: COMPOSICION DEL PIB Y DEL EMPLEO Y PRODUCTIVIDAD SECTORIAL
RELATIVA A LA MEDIA, 1991 Y 2006

(En porcentajes)
1991 2006 Diferencia 1991 y 2006
PIB Productividad
PIB Empleo  Productividad PIB Empleo  Productividad (C-  Empleo Relativa,
(A) (B) relativa (A/B) (®) (D) relativa (C/D) A) (D-B) diferencia

Costa Rica

Agricultura 10,7 25,7 0,4 9.1 14.6 0,6 -1.6 -11.2 0,2

Industria @ 22.3 26,5 0.8 25,9 22,6 1.1 3.6 4,0 0.3

Servicios ¢ 66.9 47,7 1.4 64,9 62,9 1.0 2.0 15,1 0.4

Global 1000 100.,0 1.0 100.,0 100.,0 1.0 0.0 0.0 0.0
El Salvador

Agricultura 13.8 10.4 1.3 10,7 18,9 0,6 3.1 8.5 0,8

Industria * 242 28,7 0.8 26,3 23,0 1.1 2.1 5.7 0.3

Servicios ¢ 62.0 60.9 1.0 63,0 58,1 1.1 1.0 2.8 0.1

Global 1000 100.,0 1.0 100.,0 100.,0 1.0 0.0 0.0 0.0
Guatemala

Agricultura 15,5 13,6 1,1 13,9 33,2 0,4 -1.6 19.6 0,7

Industria @ 27,7 33.0 0.8 24.6 22.8 1.1 3.1 -10,2 0.2

Servicios ¢ 56.8 53.4 1.1 61,5 44,0 1.4 47 9.4 0.3

Global 1000 100.,0 1.0 100.,0 100.,0 1.0 0.0 0.0 0.0
Honduras

Agricultura 17.0 38.1 0,4 13,7 36.3 0,4 3.3 -1.8 0.1

Industria * 26,9 21,2 1.3 24,9 21,7 1.1 2,0 0.5 0.1

Servicios ¢ 56,1 40,7 1.4 61,5 42,0 1.5 54 1.3 0.1

Global 1000 100.,0 1.0 100.,0 100.,0 1.0 0.0 0.0 0.0

>

>

(contintia)
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CUADRO 17 (conclusién)

1991 2006 Diferencia
PIB Productividad
PIB Empleo  Productividad PIB Empleo  Productividad (C-  Empleo Relativa,
(A) (B) relativa (A/B) (®) (D) relativa (C/D) A) (D-B) diferencia
Nicaragua
Agricultura 16,6 41,6 0,4 19,1 29.1 0,7 2.5 12,5 0.3
Industria @ 23.0 14.6 1.6 23,9 19,3 1.2 0.8 4.7 0.3
Servicios ¢ 60.4 438 1.4 57.1 51,6 1.1 3.3 7.8 0.3
Global 100,0 100,0 1.0 1000 1000 1.0 0.0 0.0 0.0
Panama
Agricultura 7.6 26,6 0.3 7.6 19,5 0,4 0,0 7.1 0.1
Industria @ 14.5 14.6 1.0 12,0 17.9 0.7 2.5 3.3 0.3
Servicios ¢ 77.9 58.8 1.3 80,5 62.6 1.3 2.5 3.8 0.0
Global 100,0 100,0 1.0 100.,0 100.,0 1.0 0.0 0.0 0.0
Republica Dominicana
Agricultura 10,7 20,3 0,5 7.6 15,6 0,5 3.1 4.7 0,0
Industria * 273 22,9 1.2 28,0 23,0 1.2 0.7 0.1 0.0
Servicios ¢ 62.0 56,7 1.1 64,4 61,4 1.0 2.4 4.7 0.0
Global 100,0 100,0 1.0 100.,0 100.,0 1.0 0.0 0.0 0.0

Nota: las cifras de las columnas de cada pais referidas a PIB y empleo reportan la participacion sectorial en el total correspondiente de 1991 y de 2006. Las cifras de
productividad registran el cociente de dichas participaciones de PIB y empleo. Por ende, dicho cociente reporta la diferencia de la productividad del sector respecto a la
productividad media de la economia que por definicién se toma como la unidad de comparacion

Fuente: Elaboraciéon propia con base en CEPALSTAT.

a/ E1 PIB considerado para construir este cuadro se ajusta a los siguientes sectores: agricultura, industria y servicios.
b/ Incluye mineria.

¢/ Incluye construccion.

d/ Incluye otros servicios y servicios basicos.

(44!
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D. INCORPORACION DE TECNOLOGIA Y ESCALAMIENTO EN LA CADENA DE VALOR:
RETOS PARA LA SUBREGION

El cambio estructural para el desarrollo requiere la recomposicion del producto y del empleo para
impulsar un circulo de especializacidon productiva v de insercion dinamica en la economia global. Para
consolidar dicho circulo virtuoso de crecimiento debera avanzar en tres dimensiones: 1) diversificacion y
densificacion de la matriz productiva a fin de generar mas encadenamientos (/inkages) y derrames
(spillovers) entre las actividades econdmicas, i1) pautas de innovacion que aseguren sendas de clevada
expansion de la productividad v del empleo digno en la economia, de manera que se cierren las brechas
internas y externas ante los paises desarrollados, v iii) distribucidén mas igualitaria del ingreso de manera
que eleve el bienestar de la poblacion y se amplie el mercado interno (CEPAL 2012). El cambio
estructural que satisfaga estas premisas permitird insertar a la economia subregional en una senda de
desarrollo sostenible, con igualdad. Este proceso exige un manejo coordinado de la politica
macroecondmica y de las politicas de desarrollo productivo que aseguren una evolucion sostenible del
déficit comercial y fiscal a fin de evitar endeudamientos excesivos y cuellos de botella.

La subregion emprendié grandes esfuerzos sobre todo a partir de la década de los noventa para
aumentar su crecimiento econdémico apoyado en el comercio exterior y fortalecer su proceso de
regionalismo abierto. Esto genero un cambio en la estructura productiva vinculada al sector externo, pero
con limitaciones importantes en la innovacidn, la productividad y la generacion de empleo de calidad. La
canasta exportadora centroamericana basada en recursos naturales se trasformé a una conformada por
productos manufactureros. En este proceso fueron importantes la ICC y los incentivos fiscales a la [ED y
a la maquila de exportacion de textil vy de confeccion. Mas recientemente, la relocalizacion de diversas
ctapas de la produccién, en sectores como el electronico y instrumental médico abrieron la oportunidad
para replantear las formas de insercidn internacional. Nuevos productos y nuevos socios se¢ abrieron paso.
Asi, en los afios recientes destaca la importancia de las exportaciones de servicios como BPO -entre ellos
call centers-, servicios médicos, turismo, logistica y servicios profesionales a distancia. Cabe subrayar que
solo en Costa Rica, Panama y Reptiblica Dominicana la balanza de servicios arroja superavit. Aun asi,
dicho superavit de servicios no compensa ¢l déficit en el comercio de bienes.

Aun cuando la canasta exportadora cambid notablemente, la estructura general de la produccion
v del empleo no se modifico al mismo ritmo. En ausencia de una politica activa de promocion sectorial o
politica industrial, el cambid se apoyd en politicas comerciales que no lograron superar la heterogeneidad
estructural. El sector vinculado a los mercados externos y ubicados en las zonas especiales (zonas francas)
registro un alza en su productividad, mucho mas que el resto de la economia pero no logrd arrastrarla a
en una trayectoria de expansion elevada y sostenida. Con ello se reforzé una dualidad estructural al
interior de cada pais que dificulta salir de una senda de bajo crecimiento de la produccién y el empleo.
Esto plantea la necesidad de disefiar politicas publicas para procurar mayor convergencia y
encadenamientos entre la estructura productiva sectorial interna con la orientada a la exportacion.

Centroamérica v Repuiblica Dominicana han hecho de la IED un pilar de su estrategia de
insercion internacional y promocion de exportaciones. En ese empefio, se disefiaron incentivos para
atraerla en particular mediante zonas francas o zonas especiales para la exportacion (CEPAL, 2011a). El
35% de la IED que recibe la subregion (salvo Guatemala y Panamd) se destina a la manufactura,
mayormente en sectores de maquila para Estados Unidos. En Panama, Republica Dominicana,
El Salvador y Nicaragua el resto de la IED se ha concentrado en los servicios, sobre todo en las
telecomunicaciones, los servicios financieros y servicios de carga y transporte.
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No obstante el dinamismo de la IED, su balanza de divisas ha sido deficitaria si se toma en cuenta
ademas ¢l flujo neto de capitales y las remisiones por concepto de utilidades y regalias. Por lo tanto habra
que considerar medidas que incentiven mas la reinversion de ganancias en la subregion y que amplien el
numero de empresas vinculadas a cadenas globales de valor (KGB) -generalmente ubicadas en zonas
francas- y sus ligas de proveedores con ¢l resto de la economia nacional. Estas vinculaciones no son
automaticas. Requieren de politicas publicas especificamente para construir capacidades productivas y
tecnologicas, y promover este tipo de inversion.

Cabe subrayar que la integracion subregional ayuda a enfrentar ¢l reto de la dualidad economica.
El comercio subregional es un medio de aprendizaje vy fortalecimiento de capacidades y, por lo tanto,
contribuye a potenciar una mayor competitividad en el mercado internacional. En el comercio subregional
se insertan mas facilmente las pequefias v medianas empresas, lo que puede favorecer su inclusion
posterior a las cadenas globales de valor, incluyendo la posible multiplicacion de “translativas”. Para
obtener mas provecho del proceso de integracion subregional y un cambio estructural virtuoso, los paises
de la subregion deben afrontar al menos cinco retos estratégicos: 1) ensanchar su participacion en las
cadenas globales de valor mediante mayor valor agregado y empleo de calidad; 2) aprovechar el
dinamismo del sector servicios, via la participacion en aquellos de alto valor agregado y con incrementos
de productividad mayores; 3) vincular la canasta exportadora tanto al dinamismo de los mercados en Asia
como en lo que respecta a sus encadenamientos con el resto del aparato productivo local, sobre todo las
PYME,; 4) fortalecer el mercado subregional, incluidos Panama y Republica Dominicana, y 5) mejorar la
coordinacion de politicas publicas subregionales, incluyendo en la homogenizacion de (incentivos a la
IED y a las exportaciones, infraestructura para ¢l comercio, regulaciones y migracion.

En cuanto al primer reto, la participacion de la subregion en las cadenas globales de valor es
determinante para afianzar un desarrollo basado en el comercio internacional. La insercién en KGB ofrece
un potencial interesante de para las empresas centroamericanas. Les permitiria aprovechar mejor los
mercados internacionales en la medida en que participen mas en ¢l valor generado en las KGB que operan
en su territorio y entren en procesos de innovacion y aprendizaje tecnologico. Esto es relevante para
empresas en mercados pequefios, pues les permite aumentar su escala de produccidn y alcanzar niveles de
eficiencia internacional.

Dada la importancia de las PYMES en la generacion de puestos de trabajo, es necesario impulsar
politicas publicas que faciliten su mayor incorporacion en cadenas de valor, mediante politicas enfocadas en
la formacion de capacidades endogenas para la innovacion, y, en general, la generacion y circulacion del
conocimiento como factor clave para la captura subregional de valor agregado (Pozas, 2010). Dicha
transicion es necesaria para aprovechar la tendencia actual de las redes globales de innovacion (innovacion
offshoring). En Centroamérica y Republica Dominicana las tareas pendientes en materia de politica publica
para enfrentar los nuevos retos, aprovechar las oportunidades; en particular atraer IED mas proclive a
impulsar ¢l cambio estructural para ¢l desarrollo incluyente se relacionan con los siguientes pendientes:
formar trabajadores del conocimiento; invertir para contar con infraestructura de primer nivel en
telecomunicaciones y transportes; mejorar los servicios empresariales, logisticos y financieros; adaptar
esquemas de integracion subregional para impulsar cadenas subregionales de valor y potenciar procesos de
innovacion; facilitar la puesta en marcha de nuevos enfoques y modelos de negocio (por ejemplo, licencias,
franquicias, joint ventures) para coordinar las redes globales de innovacidn con criterios de desarrollo local;
fortalecer los sistemas nacionales de innovaciéon y su vinculo con las redes globales de investigacion y
desarrollo tanto de corte empresarial como académico; incrementar el capital de riesgo como mecanismo
para incubar empresas que impulsen innovaciones comerciales segin el grado de desarrollo tecnoldgico v el
tipo al que pertenezca su cadena de produccion, y generar instrumentos que promuevan la colaboracion
entre actores del sistema de innovacion v la difusion, incluida la creacion de parques cientificos y
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tecnologicos, ademas del fomento de investigacion conjunta entre universidades, centros publicos de
investigacion y empresas.

Vincular las cadenas de valor y los sistemas de innovacion es clave para avanzar hacia eslabones de
mayor valor agregado. Debido a que en ¢l campo de la innovacién los compromisos adquiridos en diversos
acuerdos comerciales ponen menos restricciones, el espacio para politicas de ciencia, tecnologia ¢
innovacion (CTI) es amplio y se pueden relacionar con una politica de desarrollo productivo que impulse la
vinculacion de las empresas nacionales en CGV. Disefiar una politica publica de esa naturaleza requicre de
una estrategia nacional de desarrollo productivo. Sin duda los TLC y demas compromisos multilaterales
limitan el espacio de maniobra para la politica econémica de fomento productivo al prohibir ciertos
instrumentos de fomento y subsidio a la exportacidn y la produccion local. Empero hay amplio margen para
medidas de politica de desarrollo productivo ¢ innovacion que pueden utilizarse en la subregion. Entre ellas
destaca la inversion publica, la politica fiscal y crediticia de estimulo a la inversion, politicas de educacion,
ciencia, tecnologia ¢ innovacion, bancos de desarrollo para financiamiento de largo plazo. Asi mismo,
existen grandes margenes para usar subsidios y otros instrumentos fiscales y financieros en el sector
servicios y en actividades de innovacion. Segin diversas perspectiva la intervencion en dichos casos deberia
dirigirse a actividades basadas en nueva tecnologia o capacitaciones especiales y a impulsar regiones de
menor desarrollo relativo (Mercado, 2010). Otros enfatizan la conveniencia de orientarlas a actividades con
gran demanda en ¢l mercado internacional y sofisticacion tecnoldgica, capaces de generar encadenamientos
internos relevantes. En cuanto a las politicas de CTI se cuenta con instrumentos como las compras del sector
publico, de fomento a la calidad, de fortalecimiento de la educacion, y las multiples medidas en el campo
del financiamiento tales como las garantias, capital de riesgo, incluidos los subsidios ¢ incentivos fiscales.

Un reto adicional es como aprovechar mejor el dinamismo del comercio internacional de servicios y
situarse en actividades relacionadas con eslabones de alta productividad y valor agregado. Al respecto
convendria ampliar ¢l marco institucionalidad de fomento de las exportaciones de servicios, incluyendo el
disefio de instrumentos especificos v la creacion de bienes publicos subregionales, una infracstructura
comin de telecomunicaciones y transportes, acceso a mano de obra calificada con certificaciones
internacionales, y acuerdos que permitan su mas libre movilidad. *° Una primera fase de politicas podria
estar enfocada en la atraccion de IED con las diversos instrumentos identificados en parrafos anteriores. Una
segunda fase de acciones de politica publica subregional buscaria impulsar ¢l desarrollo de relaciones
contractuales entre las filiales transnacionales y las empresas de servicios locales, en una perspectiva de
asociacion de mediano y largo plazo. Entre las acciones posibles estarian la homologacion de impuestos y la
nivelacion de costos de infraestructura en la subregion.

El tercer reto se refiere a aprovechar el dinamismo de los mercados asiaticos. Los mercados
emergentes han dado sefiales de desacoplamiento respecto de los ciclos econdomicos de los paises
industrializados. Prueba de ¢llo, China y la India que han sido menos afectados por la crisis financiera
internacional. En este sentido, no soélo el dinamismo comercial asiatico, sino su comportamiento con
relacion a los ciclos econdmicos resulta de interés para la subregion. En cuanto al cuarto reto, el mercado
subregional se beneficiaria con la inclusion de Panama como socio pleno del MCCA. Este pais negocio
TLC con todos los paises de la subregion, y recientemente firmé un protocolo de adhesion al MCCA. Como
ha sucedido entre El Salvador y Guatemala, Panama podria aprovechar la homogeneidad, vecindad y
complementariedad econdémica con CostaRica a fin de avanzar en su preparacion institucional para
insertarse mas plenamente en el MCCA. El comercio subregional se ha fortalecido con el acuerdo comercial
con Republica Dominicana y lo mismo ocurriria con el impulso generado por Panama en este proceso.

>0 Véanse Sdez, 2005 y Marconini, 2006.
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Finalmente, la integracion subregional podria avanzar con la coordinacion de politicas publicas,
en especial en el disefio de proyectos nacionales que tienen vocacion y sentido subregional. Ejemplos son
los esfuerzos de mejora y ampliacion de la infraestructura para el comercio, los incentivos a la IED y a las
exportaciones, v en los marcos regulaciones correspondientes. Igualmente no hay que descuidar los
proyectos que desde su concepcion inicial son de indole regional, como la Red Internacional de Carreteras
Mesoamericana (RICAM), el Proyecto para el Desarrollo Maritimo de Corta Distancia y de las iniciativas
para reducir los tiempos en frontera como ¢l Procedimiento Mesoamericano para ¢l Transito Internacional
de Mercancias (TIM). Coordinar y planificar estos proyectos es indispensable, pues por su vocacion ¢
impactos extra-nacionales, inciden en un desarrollo subregional.

En lo que atafie a la coordinacidn de incentivos, ¢s de subrayar que los paises de la subregion
utilizan intensamente facilidades fiscales. En este esfuerzo se hace necesaria la coordinacion para evitar
una carrera hacia abajo (race to the bottom) en el ofrecimiento de ventajas a la IED, v a la vez promover
la creacion de cadenas subregionales de valor y la transferencia de conocimientos y tecnologias, asi como
medidas mas especificas de corte subregional como procesos de etiquetamiento, Infer alia.
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V. LA BALANZA DE PAGOS Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE CENTROAMERICA Y
REPUBLICA DOMINICANA

En el capitulo IV se analizaron los cambios de la insercién subregional en los mercados mundiales, de su
estructura productiva en la composicion sectorial del PIB y del empleo, asi como en la trayectoria de la
productividad laboral. Los resultados indican que entre 1990 y 2011 Centroamérica y
Republica Dominicana registraron cambios notables en diversos aspectos de su actividad exportadora y en
su posicionamiento como destino de la inversion foranea. Empero, salvo en Panama, dicha evolucion del
sector externo se acompafio de una modificacidn muy acotada en la estructura productiva en cuanto al peso
relativo de las grandes ramas de actividad en el producto interno.

En el presente capitulo se complementan dichos resultados al analizar el impacto y canales de
transmision de los efectos de las fluctuaciones en precios o flujos de los mercados mundiales de
comercio vy de finanzas sobre el crecimiento de las economias de la subregion. Se examinan las
interacciones entre la evolucion de la balanza de pagos y las del ingreso nacional y de la actividad
productiva. La linea conductora del analisis es que la balanza de pagos tiene una interaccion crucial —en
ambas vias, causa y efecto— con ¢l ritmo de crecimiento v el desempefio macro de las economias
emergentes pequeflas o de tamafio medio, semiindustrializadas v abiertas al comercio v al flujo de
capitales externos. Su importancia, de hecho, se ha acrecentado con el intenso proceso de globalizacion
ocurrido en los ultimos 30 afios, °' marcado por la reduccion de barreras arancelarias, la ampliacion del
comercio y de la movilidad de capitales y sus efectos mayusculos sobre la estabilidad y el ritmo de
expansion de toda economia, en especial de las emergentes.

En Centroamérica, Republica Dominicana, ¢l Caribe y otras economias semiindustrializadas, la
globalizacidon abrio grandes oportunidades al ampliar los mercados, ¢l acceso al conocimiento vy a la
innovacion y las inversiones forancas. También trajo retos pues agudizd su vulnerabilidad ante las
fluctuaciones en precios o en cantidades en mercados mundiales clave, entre los que resaltan los de
capitales, de alimentos y de petroleo. En la subregion, asi como en gran parte del mundo en desarrollo,
estas fluctuaciones se expresan en la balanza de pagos, y los distintos canales a través de los cuales ¢sta
ejerce una influencia dominante sobre el crecimiento econdémico y la estabilidad, entendida de una
manera amplia que abarque precios, flujos financieros y el ambito fiscal.

Para mayor precision, se considera que una economia emergente esta sujeta a la “dominancia de
la balanza de pagos” en la medida en que los choques externos afectan su crecimiento tanto de largo
como de corto plazo. ** Dichos choques comprenden fluctuaciones abruptas y significativas en precios o
cantidades de los mercados internacionales de bienes, servicios o capitales. Entre ¢llas, las mas relevantes
para las economias emergentes son las que ocurren en los precios del petrdleo, alimentos, materias primas
y otros insumos o productos importantes en sus transacciones comerciales con el mundo, en particular las
que afectan significativamente sus términos de intercambio. También cuentan mucho, sobre todo para
varias economias centroamericanas, las fluctuaciones de sus transferencias netas de recursos, por ejemplo,
en remesas familiares, flujos de inversion extranjera y movimientos de capitales del exterior. > Este
enfoque analitico reconoce que la influencia de la balanza de pagos sobre el desempefio econdémico
también puede darse por medio de la incidencia de otros factores originados en la economia mundial que

' Un andlisis amplio de las interacciones entre la globalizacién y desarrollo estd en CEPAL (2002). Estudio

reciente del tema y las politicas publicas para potenciar la igualdad y el crecimiento estd en CEPAL (2010).
Ocampo (2012) es una reflexion tedrica sobre la dominancia de la balanza de pagos en economias en desarrollo.
> Para mas detalles, véase CEPAL, 2009a.
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alteren percepciones sobre el riesgo de inversidn, incidan en el costo de la deuda soberana o privada o,
como en la reciente crisis internacional de 2008-2009, mediante cambios abruptos en la valoracion de
activos, pasivos o capital de las hojas de balance de la banca comercial o intermediarios financieros de
peso.

Cabe destacar que el que los efectos que se transmiten por la balanza de pagos tengan caracter
prociclico implica retos mayusculos para la politica macroeconémica. Dichos efectos tienden a aumentar
el flujo de recursos externos en periodos de auge de la economia nacional, y a reducirlo, en ocasiones
dramaticamente, en episodios de caida o retraimiento econdmico. Por e¢jemplo, el acceso al
financiamiento externo tiende a restringirse brutalmente en las fases de contraccién econdomica. Similar
patron tienen los flujos de inversion y de financiamiento, pues tienden a facilitar recursos del exterior en
¢pocas de bonanza y contraerlos en las fases de descenso del ciclo. Tal prociclicidad se traduce en una
acumulacion inédita de reservas internacionales, como un factor preventivo ante el impacto de posibles
choques externos adversos.

La balanza de pagos afecta el margen de accion de la politica macroecondémica. Las presiones que
puede generar llegan a ser considerables, por ¢jemplo en la medida en que la transferencia neta de
recursos del exterior, los flujos de comercio o los precios clave de ciertos productos en ¢l mercado
mundial pesen significativamente sobre las cuentas fiscales. En efecto, en algunas economias la
dependencia de las finanzas gubernamentales de recursos externos hace que episodios de restriccion en la
balanza de pagos tiendan a detonar crisis fiscales. Asi, no es infrecuente que fluctuaciones agudas en el
comercio y en los mercados financieros internacionales o bien en las cotizaciones del petroleo o granos
basicos, provoquen fuertes presiones en el presupuesto fiscal de economias emergentes. Igualmente,
entradas o salidas masivas de capitales de corto plazo pueden poner en jaque a la politica monetaria y
cambiaria y, con ¢llo, al crecimiento y estabilizacion econdmicos.

La nocion de la dominancia de la balanza de pagos esta relacionada con la perspectiva analitica
de la restriccion externa al crecimiento econdmico de largo plazo. ** En dicha perspectiva se afirma que
para que una economia tenga un crecimiento elevado de largo plazo, su déficit comercial y ¢l de cuenta
corriente de la balanza de pagos no deben aumentar de manera significativa o insostenible como
proporcion del PIB. El umbral preciso de dicha proporcion no es uniforme en toda economia, ni en todo
momento. Depende en parte de las caracteristicas estructurales y la forma de insercion internacional de la
economia y, en parte, de las valoraciones de los mercados financieros internacionales y las agencias
calificadoras de riesgo en torno a las perspectivas econdmicas del pais o de probables efectos de contagio
regionales. Dichas valoraciones, independientemente de que sean o no correctas, son inestables y pueden
estar sujetas a ajustes intempestivos y drasticos desligados de cambio alguno en los fundamentos del
desempeiio de la economia en cuestion.

Tlustracion reciente de la importancia de la balanza de pagos sobre la expansion de las economias
de la subregion fue la crisis financiera internacional de 2008-2009. Su canal mas importante de
transmision fue la contraccion de las exportaciones y de las remesas por la pérdida de dinamismo de la
economia de los Estados Unidos y, en particular ¢l colapso del sector de la construccion ya que empleaba
una proporcién considerable de migrantes de la subregion. Los términos de intercambio también
incidieron adversamente en este lapso. Por ejemplo, el alza de precios del barril de petroleo, cuadruplicod
la factura petrolera de la subregidon que paso de 3.202 millones de doélares en 2003 a 12.540 millones en
2011. La evolucion de los mercados financieros a raiz de la crisis también impacté a la subregion, al
clevar la percepcion del riesgo y restringir el flujo de capitales en la medida en que los mercados

' El trabajo seminal de esta corriente analitica fue el de Thirlwall (1979), apoyado en contribuciones de Harrod.
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internacionales se inclinaron a sustituir activos de economias emergentes por los bonos del Tesoro de los
Estados Unidos cuyo valor, paraddjicamente, fue vistos como mas seguro y estable. Ello contrajo el
financiamiento a la subregion. Por otra parte, la baja en las tasas de interés de referencia en ¢l mundo,
libor, abarato ¢l costo del financiamiento externo para economias, como las centroamericanas, cuya prima
de riesgo soberano no crecio demasiado. Otro via potencial de transmision fue la inversion extranjera.
Como se explorod en el capitulo previo, €sta tiene un papel relevante en la subregion al aportar recursos
financieros que amplian la capacidad productiva y promueven la transferencia de tecnologia y
conocimientos.

El capitulo se organiza de la siguiente manera. En primer lugar se examina la transferencia neta
de recursos externos y su relevancia para el ingreso nacional. En seguida, se analiza la evolucion de la
balanza comercial y en cuenta corriente v su liga con el crecimiento econdmico. Se pone atencion
especial en investigar si la trayectoria de expansion de largo plazo ha estado acompafiada de menor o
mayor requerimiento de divisas. Posteriormente se examinan los flujos de fondos entre los tres grandes
sectores institucionales: el externo, el privado y el gubernamental. El capitulo finaliza con una mirada a la
pauta de financiamiento de la cuenta corriente. Los resultados sugieren que retos clave para la subregion
son como aminorar la dominancia de la balanza de pagos sobre el crecimiento econdmico y mejorar la
respuesta macroeconomica ante choques externos. Una recomendacion es que la politica macroecondmica
sea entendida en un sentido amplio que cubra la estabilidad tanto de precios como de la actividad
productiva y del empleo alrededor de una senda elevada de expansion de largo plazo, en coordinacioén con
una estrategia de transformacién de la estructura productiva y la redistribucion del ingreso hacia mayor
igualdad.

A. RECURSOS EXTERNOS, INGRESO NACIONAL Y CRECIMIENTO ECONOMICO

En Centroamérica y Repuiblica Dominicana, en el periodo 1990-2011, las transferencias y recursos del
exterior tuvieron mayor peso en el ingreso nacional bruto (INB), en franco contraste con el de Sudamérica.
Ello se refleja en su diferente evolucidn de las fluctuaciones y niveles relativos del ingreso nacional y del
PIB, asi como en ¢l monto que los ingresos netos del exterior representan como proporcion del PIB. * En el
grafico V-1 se aprecia que, entre 1990 y 2011, el crecimiento del PIB y del INB mantiene una brecha mayor
en Centroamérica y Republica Dominicana que en América Latina. En la subregion, el INB mantuvo tasas
de crecimiento diferentes a las del PIB, mas acentuados en los afios noventa y menos en los siguientes afios.
Notese la diferencia con América Latina en conjunto, donde ¢l INB, a pesar de que parte de niveles menores
respecto de su PIB correspondiente, se expandié mas rapidamente en estos 21 afios. De esta manera, en
Centroamérica y Republica Dominicana el INB superé al PIB entre dos y 10 puntos porcentuales. Su
diferencia relativa aumentd en la primera mitad del periodo de estudio y se redujo posteriormente. Lo
contrario ocurridé en América Latina, pues el INB, de un nivel de 7% inferior al PIB respectivo en 1990,
paso a superarlo en casi dos puntos porcentuales en 2011.

> Enel presente estudio se¢ define al ingreso nacional bruto como la suma del PIB, el pago neto de factores al
exterior, las transferencias corrientes y ¢l efecto de los términos de intercambio. Kacef y Manuelito (2008), en su
andlisis comparativo entre paises latinoamericanos seleccionados, adoptan una definicidon del INB como la suma
del PIB y el pago neto de factores del exterior, y distinguen el INB disponible (el anterior mas las transferencias
corrientes), y ¢l INB disponible real (mas ¢l efecto de los términos de intercambio).
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] ) GRAFICO V-1 ]
CENTROAMERICA, REPUBLICA DOMINICANA Y AMERICA LATINA: PRODUCTO
INTERNO E INGRESO NACIONAL BRUTO, 1990-2011

(En tasas de crecimiento y en porcentajes)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.
Nota: En el gje izquierdo se muestra la tasa de crecimiento anual del PIB y del INB, y en el derecho, el cociente
INB/PIB.

En los primeros afios de estudio, ¢l dinamismo del INB en la subregion fue mas marcado que en
el resto del continente. En 2003, el INB superaba en 8% al PIB subregional, aunque posteriormente. su
dinamismo se revirtid, por lo que la brecha con respecto al PIB se redujo. La evolucidn diferenciada de
ciertos componentes del INB explica la dinamica en Centroamérica y Republica Dominicana, en
contraste con ¢l resto de América Latina. Como se observa en el grafico V-2, el pago neto de factores al
exterior es ¢l unico componente que mantiene una tendencia similar en ambas regiones, pero para los
paises centroamericanos su monto promedio, como porcentaje del PIB, ¢s el doble del que registra en
Amgérica Latina.

Las transferencias corrientes netas mantienen una tendencia similar al alza en el periodo, pero su
magnitud es mucho mas importante en los paises centroamericanos -cerca de 7% del PIB-, que en
América Latina -menores a 2% del PIB-. En la subregion como en América Latina, ¢l pago neto a
factores, compuesto principalmente de la remisién de utilidades y del pago neto de intereses sobre la
deuda externa significo sistematicamente una reduccion en magnitudes similares del INB | que oscilaron
entre uno y tres puntos del PIB correspondiente. En algunos paises la transferencia de utilidades al
exterior superd el flujo de IED, con lo que ¢l balance de divisas por este concepto en términos netos fue
deficitario.

El efecto de los términos de intercambio sobre el INB fue mucho mas volatil en Centroamérica y
Repuiblica Dominicana, de signo positivo y al alza como proporcion del PIB de 1990 a 1998.
Posteriormente su magnitud se contrajo de manera relativa ante la persistente evolucion desfavorable de
los precios relevantes del comercio exterior, al punto que en los ultimos sicte afios, su efecto neto
representd una baja en ¢l INB en uno o dos puntos del PIB. La evolucion fue distinta en América Latina,
ya que en los primeros afios de los 2000 impacté de manera adversa al INB pero, a partir de 2005 su
efecto fue positivo v creciente, al grado que en 2011 significo una adicidon de recursos equivalente a mas
de 5 puntos del PIB. En las dos décadas esta proporcion jamas fue alcanzada en la subregion
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centroamericana; de hecho, desde el 2003, el efecto directo de los términos de intercambio en ¢l INB
impacto en forma adversa al PIB.

Una vez identificado el peso de los ingresos y las transferencias netas del exterior sobre el INB de
la subregidn, se procede a examinar su evolucion y, hasta cierto punto, sus determinantes. El elemento
significativo de la diferente brecha entre ¢l INB y ¢l PIB en ambas regiones son las transferencias
corrientes del exterior (véase el grafico V-2). En el caso de la subregion, su evolucion se explica
basicamente por las remesas familiares. Desde la década pasada muestran un gran crecimiento ¢ incluso
han llegado a alcanzar montos muy elevados. Por ¢jemplo, en El Salvador y Honduras, las remesas
familiares llegan a niveles equivalentes a casi 20% del PIB en ambos paises. En la subregion el monto
promedio registré un maximo de casi 10% del PIB en 2006. Desde entonces su ritmo de crecimiento
empezd a disminuir en todos los paises de la subregion. Es probable que esta desaceleracion contintie
mientras no repunte con fuerza la actividad economica en los Estados Unidos y en Europa. Su impacto
macroecondmico es considerable para la subregidn si se toma en cuenta que, en promedio, ¢l aporte anual
de divisas por concepto de remesas familiares es equiparable a 50% del monto del déficit comercial, es
decir, de un déficit comercial promedio de 13.4% del PIB, las remesas compensaron seis puntos
porcentuales en la balanza de pagos.

) _ GRAFICO V-2 ]
CENTROAMERICA, REPUBLICA DOMINICANA Y AMERICA LATINA:
COMPONENTES DEL INGRESO NACIONAL BRUTO, 1990-2011

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

La importancia creciente de las remesas para ¢l consumo privado de familias de bajos ingresos
representa una fuente adicional de vulnerabilidad econdmica y social de la subregion ante choques
externos, ya que los envios dependen de factores que no controlan los paises receptores. Ante las
fluctuaciones agudas en la economia de los Estados Unidos se pueden detonar presiones adversas graves
en las dinamicas econdmicas de la subregion. En general, las remesas desempefian un papel estabilizador
del consumo privado en las economias receptoras, en la medida en que sus montos en délares tienden a
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permanecer constantes e incluso aumentar —sobre todo medidos en moneda local— en episodios de
colapso de la actividad econdomica y de depreciacion aguda del tipo de cambio.

La busqueda de empleo en el exterior y el subsecuente flujo de remesas forman parte de la
estrategia de supervivencia de muchas familias en la subregion. La migracion desde Centroamérica y
Republica Dominicana actiia como una valvula de escape en un contexto en que la creacion de empleos
dignos en el sector formal, ha sido insuficiente para abatir la pobreza. °® Se observa una tendencia al alza
entre 1995 y 2010 de migrantes centroamericanos, principalmente de El Salvador, Republica Dominicana,
Guatemala y Honduras que viven en los Estados Unidos. (véase grafico V-3).

GRAFICO V-3
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: MIGRANTES EN
LOS ESTADOS UNIDOS, 1995-2010
(En miles de personas)
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Fuente: Migration Policy Institute, Migration Data Hub, con base en los datos del
censo del Current Population Survey y del American Community Survey,
2010.

Las remesas familiares tienen varios impactos a nivel micro y macroecondomico. A nivel
macroecondémico impulsan ¢l crecimiento del INB y del PIB y pueden reducir la variabilidad de los
ingresos familiares y, por ende, del consumo (Acosta y otros 2008). Como se menciond, ¢l ingreso de
divisas compensa parcialmente el déficit comercial. A menos que se tomen medidas al respecto, las
remesas pueden incentivar un incremento de las importaciones de bienes de consumo, ya sea de manera
directa - por su impacto en el ingreso familiar o indirecta si contribuyen a apreciar el tipo de cambio real,
hecho que exacerba la brecha comercial y crea un sesgo antiexportador (Chami y otros, 2008, Giuliano y
Ruiz-Arranz, 2005). En principio, pueden contribuir a extender la intermediacion bancaria en los sectores
populares, aunque en los hechos, su impacto real en este ambito parece haber sido limitado. Finalmente,

® De acuerdo a la OIT, el empleo digno es el que ofrece sueldo remunerativo con proteccion social y respeto a los
derechos del trabajador. El concepto engloba cuatros objetivos estratégicos: a) validez de criterios
internacionales y derechos en el trabajo; b) oportunidades de empleo ¢ ingreso; ¢) proteccidny seguro social, y

d) dialogo social, véase (http:.//www.ilo.org/global/About the ILO/Mainpillars/WhatisDecentWork/lang—
en/index.htm).


http://www.ilo.org/global/About
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si bien hay un beneficio de la migracién en términos del flujo posterior de remesas, también existen
costos sociales y economicos considerables, Infer alia ¢l riesgo que corren los migrantes indocumentados
en el extranjero y los impactos adversos en el seno de la familia que permanece en el pais en cuanto a su
desmembramiento, asi como la pérdida de capital humano en sus paises de origen.

En cuanto a los efectos de los términos de intercambio, su evolucion ha sido contrastante en la
subregion y en el resto de América Latina desde finales de los noventa. El alza de precios de los
commodities desde 2003 beneficié al sur del continente, pero impacté adversamente a la subregion. La
relacidon de precios de intercambio mejord regular y marcadamente en ¢l continente entre 1993 y 2011
(véase el grafico V-4). Para entonces, su nivel relativo registraba un alza de mas de 50% respecto de su
nivel en 1990. En Centroamérica y Republica Dominicana se deteriord desde fines de los noventa. De
hecho, los términos de intercambio registraron en 2011 el mismo nivel que en 1990.

) ] GRAFICOV-4
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA Y AMERICA LATINA: TIPO DE CAMBIO
REAL EFECTIVO Y TERMINOS DE INTERCAMBIO DE BIENES, 1990-2011

(Indices 2000 = 100)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

La evolucién de los términos de intercambio, en promedio, ha estado acompafiada de una
tendencia a la apreciacion del tipo de cambio real, siendo interrumpida temporalmente en 2003-2004 en
Centroamérica y Republica Dominicana y en 1998-2004 en América Latina (véase grafico V-4). De esta
manera, la apreciacion promedio del tipo de cambio real para ¢l periodo fue ligeramente menor en la
subregion que en América Latina. Esto abre una la interrogante: ;Por qué el tipo de cambio real en la
subregion continué apreciandose, pese al evidente deterioro en los términos de intercambio desde 19987
En Sudamérica no se observo tal discrepancia, salvo en periodos cortos, y la apreciacion del tipo de
cambio real se produjo en un contexto de mejora de los términos de intercambio. Una posible explicacion
es que la politica cambiaria en varios paises de la subregion ha estado mayormente orientada a contener
las presiones inflacionarias que a impulsar la competitividad via precios relativos. De hecho, como se
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corrobora estadisticamente en el anexo del presente capitulo, solo en contados lapsos las depreciaciones
del tipo de cambio real coinciden con cuentas externas superavitarias.

La evolucion del tipo de cambio real dista de ser homogénea al interior de la subregion (véase el
grafico V-5). En efecto, Guatemala, Honduras y, en menor medida, Costa Rica, experimentaron una
apreciacion del tipo de cambio en ¢l periodo. En contraste, Nicaragua y en menor medida Panama,
registraron una depreciacion casi continua de su tipo de cambio real desde 1992. En
Republica Dominicana, ¢l tipo de cambio real, después de una moderada tendencia a apreciarse en los
afios noventa, ha estado sujeto a fuertes altibajos en la década reciente. Estos incluyen una devaluacién
aguda en 2003, asociada a una grave crisis bancaria y macroecondmica. El Salvador presenté dos fases,
yva que después de una aguda apreciacion real en la década de 1990, a partir del 2000 reporta una
moderada tendencia a la depreciacion del tipo de cambio real, a pesar de tener una economia plenamente
dolarizada.

GRAFICO V-5
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: TIPO DE CAMBIO
REAL EFECTIVO, 1990-2011
(Indices 2000 = 100)

PO = s ot
140 -
130 -
120 -
110 -

100 -
90 -
80 -
70 -
60
Costa Rica — E| Salvador Guatemala
Honduras Nicaragua Panama

Republica Dominicana

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

En la ultima década la relacion de los términos de intercambio se deteriord en los paises de la
subregion, de manera casi uniforme. Los extremos son Honduras y Costa Rica con el deterioro mas fuerte
desde 1996 y Republica Dominicana con el menor de la subregion en 2011. Las diferencias obedecen
menos a la evolucion de los precios de las importaciones pues, en general y con pocas salvedades, estas
¢conomias tienen una canasta de importacion similar (bienes ¢ insumos basicos). Debido a lo anterior, el
aumento de los precios internacionales del petroleo y los alimentos impactd de manera similar e
importante a casi todas las economias de la subregion. Mas bien su evolucion heterogénea responde a
diferencias en la composicion y grado de concentracion de sus exportaciones, asi como los mercados de
destino. Ademas, las manufacturas provenientes de China, han provocado una baja sensible en ¢l precio
internacional de algunos productos de exportacién de Centroamérica y Republica Dominicana para
mantener su participacion en el mercado estadounidense.
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En la mayor parte del periodo de estudio, Centroamérica y Republica Dominicana han sido
receptoras de transferencias netas de recursos, entre uno y cuatro puntos del PIB (véase grafico V-6). Los
pagos a factores, remesas familiares y otros rubros de la cuenta corriente —sin contar el balance
comercial— analizados previamente, representan sélo una parte de las transferencias netas de recursos
que las economias emergentes reciben del exterior (o en ocasiones envian). >’ Como se ha documentado
en la CEPAL en diversas ocasiones, *° dichas transferencias son un elemento importante en la expansion
de las economias latinoamericanas.

GRAFICO V-6
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO DEL PIB,
DEMANDA AGREGADA, TERMINOS DE INTERCAMBIO Y TRANSFERENCIA
NETA DE RECURSOS EXTERNOS, 1990-2011

(En porcentajes y en tasas de crecimiento)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

El grafico muestra a la vez una asociacion fuerte, mas no rigida, entre la transferencia neta de
recursos y ¢l crecimiento de la demanda agregada y de la actividad productiva. La relacidon parece menos
fuerte con la variacién de los términos de intercambio. Notese que las transferencias netas siempre fueron
positivas y tuvieron un gran dinamismo en las fases de repunte de la actividad econémica y de la demanda
agregada. Destaca su aumento en 2007-2008. Su contraccion en 2009, por el efecto de la crisis
internacional, contribuyé a una caida de la demanda agregada en 4% en términos reales, y una
desaceleracion del crecimiento del PIB.

7 La transferencia neta de recursos del exterior se compone por la suma de los pagos netos a factores y

transferencias del exterior, mas ¢l balance neto de la cuenta financiera de la balanza de pagos. Algunos autores
incorporan los efectos de los términos de intercambio en un concepto mas amplio.

Véanse los balances de la economia de América Latina y el Caribe publicados anualmente. Asi como los trabajos
de Ffrench-Davis (2008), Ocampo y Parra (2010).

58
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B. EL DEFICIT COMERCIAL Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO

Las evidencias aportadas en las secciones anteriores ilustran la influencia de la balanza de pagos, y de
manera mas general el sector externo en ¢l ritmo de expansion del ingreso nacional y del PIB. Un elemento
fundamental para ayudar a entender ¢l peso de la restriccion externa sobre el crecimiento econdmico es la
relacion que tiene con la evolucion del balance comercial. Como se sefial6, para discemir si el sector externo
¢s una restriccion imperante sobre ¢l crecimiento economico de largo plazo hay que examinar si el déficit
comercial v en general el déficit en cuenta corriente no presentan una tendencia a elevarse de manera
insostenible como proporcion del PIB cuando la actividad econdémica se expande con intensidad prolongada.
En el grafico V-7 se presenta la asociacion entre ambas variables para el periodo de 1960 a 2011. Para
facilitar el analisis se optd por seleccionar aquellos subperiodos que corresponden a fases similares en los
ciclos econdémicos. El ¢je de las ordenadas reporta la tasa media anual de crecimiento del PIB real, y ¢l de
las abscisas, ¢l balance comercial promedio como porcentaje del PIB.

GRAFICO V-7
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO ECONOMICO
Y BALANCE COMERCIAL, 1960-2011
(En porcentajes del PIB y en tasas de crecimiento)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

Los datos revelan un deterioro de largo plazo en la relacion entre ambas variables para la
subregion. En primer lugar, destaca que en todos los subperiodos ¢l balance comercial promedio registra
un déficit. Mas aun, dicho déficit acusa una marcada tendencia al alza como proporcion del PIB. De
observar saldos negativos equivalentes a menos de 5% del PIB en las primeras tres décadas, se¢ ha
triplicado a niveles equiparables al -15% del PIB. La desaceleracion moderada de la actividad econdémica,
interrumpida brevemente en 2003-2008, acompafio el deterioro de la balanza comercial. En efecto, en los
afios sesenta la actividad econdmica se expandid en términos reales a tasas medias cercanas a 6% anual
con muy bajo déficit comercial. En las dos décadas siguientes el ritmo promedio de alza del PIB
descendid varios puntos y el déficit comercial se elevo con respecto al PIB. En los noventa la reactivacion
econdmica elevo el déficit comercial en cinco puntos del PIB. Este patrén de pérdida relativa de impulso
econdomico con aumento del déficit comercial continuod en los 12 afios siguientes, salvo en 2003-2008. En
el repunte de 2010-2011 ¢l PIB crecio a una tasa media dos puntos que ¢s menor en dos puntos al
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promedio de los sesenta, y un punto menor a la de inicio de los noventa. Sin embargo, ¢l déficit comercial
en estos dos afios fue mucho mayor, cercano a 15% del PIB. Visto de otra forma, los datos sugieren que si
el crecimiento econdmico recobrase ¢l dinamismo de hace tiempo, ¢l déficit comercial subiria
agudamente a niveles cercanos al 20% del PIB, situacion que seria insostenible. Es decir, en este periodo
el peso de la restriccion externa sobre el crecimiento economico de largo plazo en la subregion se ha
vuelto mas dominante.

Las conclusiones anteriores se confirman con los resultados de diversos estudios empiricos, en
particular con los obtenidos por métodos econométricos de regresiones moéviles (Véase el anexo de este
capitulo). Para los paises de la subregion, a lo largo del periodo, la elasticidad ingreso de las
exportaciones fue reduciéndose en comparacion con la de las importaciones. Lo anterior revela que el
déficit comercial ha mostrado a través del tiempo una tendencia significativa a aumentar como proporcion
del PIB, sin que el ritmo de expansion econdmica se haya acelerado de manera particular. El creciente
peso de la restriccion externa también se evidencia a nivel de las economias nacionales de la subregion en
las pautas de crecimiento del PIB y del balance comercial, salvo en Panama y Costa Rica (véase el grafico
V-8). En efecto, la pauta de expansion de las otras cinco economias en estas décadas muestra una pérdida
de dinamismo de largo plazo asociada a un deterioro del balance comercial como proporcion del PIB. Por
otra parte, en Panama la economia presenta un aumento del déficit comercial ligado a un alza, y no a una
caida, del ritmo de crecimiento de largo plazo. En Costa Rica el crecimiento del PIB pierde impulso entre
los sesenta y 2000-2011 y el déficit comercial cae ligeramente.

GRAFICO V-8
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO ECONOMICO
Y BALANCE COMERCIAL, 1960-2011
(En porcentajes del PIB y en tasas de crecimiento)
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GRAFICO V-8 (conclusion)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

El mayor peso de la restriccion externa sobre ¢l potencial de expansion de largo plazo implica un
reto mayusculo de los gobiernos de la subregion: ;Coémo encontrar recursos externos suficientes para
financiar el creciente déficit comercial? En estas décadas, las economias de la subregion han visto
expandir su déficit comercial en varios puntos como proporcién del PIB. Para América Latina, la
necesidad adicional de obtener recursos externos para cubrir el déficit comercial es de mas de 10 puntos
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del PIB. En Nicaragua v Honduras supera los 25 puntos del PIB respectivo, mientras que en Guatemala,
El Salvador y Reptiblica Dominicana oscila en alrededor de los diez puntos. En Costa Rica no han
aumentado mayormente las necesidades de recursos externos para financiar el déficit comercial, en
proporcion con el PIB. En Panama, por el contrario, subieron en varios puntos del PIB ante la fuerte
expansion de la actividad productiva.

La asociacion entre el crecimiento economico y el deterioro del balance comercial en la subregion
ocurre en un lapso en que, como se mostro en ¢l capitulo previo, sus exportaciones han tenido fuerte
dinamismo, sobre todo en décadas recientes. En consecuencia, la raiz de esta problematica parece
encontrarse en la evolucién de las importaciones respecto a la demanda agregada. > De hecho, ya en el
capitulo II se habia mostrado que en 1990-2011, con pocas excepciones, la tasa media de crecimiento de
las importaciones superd la de las exportaciones. Aunque no se encontro evidencia para décadas
anteriores en plena fase de sustitucion de importaciones es probable que un diferencial similar, 0 mayor,
prevalecid en los ritmos de expansion de las compras y de las ventas al exterior.

Al comparar las contribuciones de los componentes de la oferta v la demanda agregada al
crecimiento del PIB real en 1990-2011 se observa que las exportaciones contribuyeron 1,9% al
crecimiento medio de 4.6% del PIB real de la subregién (véase cuadro V-1). @

CUADRO V-1
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CONTRIBUCION AL
CRECIMIENTO DEL PIB, 1990-2011,
(Tasas medias de variacion anual)

1990-2000  2000-2008 2009 2009-2011  1990-2011

PIB (tasa media anual) 4,84 4,60 0,83 4,92 4,56
Inversion bruta interna 1.49 1,08 -4.87 2,06 0,98
Consumo total 4,19 4,03 0,29 4,60 3,99

Consumo gobierno 0,37 0,38 0,50 0,40 0,39
Consumo privado 3,82 3,65 -0,21 4,20 3,60
Exportaciones netas -1,10 -0,40 5.19 -1,90 -0,51
Exportaciones 2,16 1,88 -2.17 2,74 1,86
Importaciones -3,26 -2,32 7,36 -4.64 -2,38
Discrepancia estadistica 0,26 -0,07 0,22 0,16 0,10

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

Su contribucion superé la de la inversion (1%) pero tuvo menor magnitud que las importaciones
(2,4%). Puesto de otra manera, el dinamismo que por ¢l lado de la demanda las exportaciones trajeron al
alza del PIB fue menor al que, por asi decirlo, sustrajo ¢l agudo incremento de la oferta importada. Si a
ello se agregan los efectos del deterioro de los términos de intercambio y de la apreciacidon del tipo de
cambio real se entiende por qué la expansion economica de largo plazo se ha acompaiiado de una

* Esta evolucién puede significar que: i) la produccién para el mercado interno dependia crecientemente de
insumos intermedios importados, ii) que diversos nichos del consumo final eran atendidos cada vez mads por la
produccién externa y iii) que las exportaciones perdian capacidad de arrastre sobre los proveedores locales al
depender de materias primas importadas.

% Se sigue la metodologia convencional para calcular dichas contribuciones a partir de la composicion de la oferta
y demanda en el afio inicial, y sus tasas medias de crecimiento en ¢l periodo de analisis. Para mayor detalle,
véanse las notas sobre la evolucion de las economias de la subregion publicadas anualmente por la CEPAL.
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tendencia al alza del déficit comercial como proporcion del PIB. En todos los subperiodos aqui
considerados la contribucién de las importaciones a la tasa media de crecimiento del PIB supera entre 0,4
y 2 puntos la de las exportaciones. Notese que el ajuste recesivo del PIB ante ¢l choque externo de 2009
se acompaiid de la contraccidon de las importaciones y de la caida en la inversion. Por su parte, las
exportaciones también disminuyeron y, de no ser por la evolucion del consumo, la actividad econdémica
hubiese caido en términos reales.

, _CUADRO V-2
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: IMPORTACIONES
POR TIPO DE BIEN, 1990-2011

Tasa media de crecimiento anual, con base en datos en délares corrientes

Otros B. de
Pais Consumo Combustibles intermedios  capital Otras * Total

Costa Rica 9.8 13.4 10,0 8.4 n.a. 9,9

Guatemala 13,4 14,7 10,0 10,8 na. 11,6

Honduras * 12,9 12,8 10,4 9,0 n.a. 11,4

Nicaragua * 1.6 11,6 10,4 7.6 na. 10,3

El Salvador 10,9 11,2 9.4 8.4 na. 10,4

Panama 18,4 nd. 4.6 13.8 9,3 9.7

Republica Dominicana 6.4 11,0 n.d. 7.5 2.5 10,0

Subregion 10.4 11,6 9.7 9.1 n.a. 10,3

Composicion de las importaciones, 2011 Variacion en la participacion ©
% del total 2011-1990
Otros Otros
Consu- Combus- interme- B.de Consu- Combus-  interme- B. de
mo tibles dios Capital  Otras ¥ mo tibles dios Capital  Otras”

Costa Rica 20,1 12,9 512 15,8 n.d. 0.6 62 0.4 52 na.
Guatemala 26,8 19.8 37 16,5 n.d. 7.5 8.5 12,9 2.9 na.
Honduras ¥ 28,6 23,5 31,5 13.8 n.d. 7.1 5,5 6,6 -7, na.
Nicaragua ® 31,8 24,1 25,7 18,2 n.d. 6,7 5,1 0,6 12,5 na.
ElSalvador® 34,5 11,2 33,1 12,7 n.d. 2.9 1.6 7.1 5.9 na.
Panama 212 nd. 11,5 12,0 553 16,9 nd. -19.7 6.5 3.8
Republica
Dominicana 23,1 26,8 214 12,1 16,6 53 49 214 04 223
Subregién 24.8 14,6 28.6 13,9 nd. 46 3,1 3,7 0,7 na

Fuente: Elaboracién propia con datos de CEPALSTAT.

a/  Eltotal puede no sumar 100 porque se omiten unas importaciones de poca magnitud.

b/ Para Panama incluyen importaciones de la zona libre de Colén. Para Republica Dominicana a las de zonas francas.
¢/ Ladiferencia se refiere a los cambios en la composicion porcentual de 1990 a 2011.

n.a. = no aplica.

n.d. = no esta disponible la informacion.

El alza del precio del petroleo explica ¢l aumento de la participacion de los combustibles en las
importaciones totales entre 1990 y 2011. En 2011 la factura petrolera representd entre 20% y 27% del
total importado, con excepcion en El Salvador v Costa Rica, donde su participacion fue menor a 13%.
Salvo en Panama, la compra de bienes de inversion perdid presencia en las importaciones totales. En 2011
su participacion s¢ ubicod en un rango que fue de 12% en Panama a 18,2% en Nicaragua. Ademas de los
combustibles, las compras de bienes de consumo expandieron su participacion en ¢l total de
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importaciones en la mayoria de paises de la subregion en estos afios. En Panama las importaciones de la
zona libre de Coldn son predominantes (55,3% del total).

En las paginas previas se analizo el peso de la restriccion externa sobre ¢l crecimiento econémico,
y su expresion en ¢l mayor dinamismo de las importaciones por encima de las exportaciones. En lo que
sigue de la presente seccion se examina la forma en que s¢ ha cubierto ¢l financiamiento del creciente
déficit comercial de la subregion, y los retos que implica. La relacidn del déficit en cuenta corriente como
proporcion del PIB y la tasa media de crecimiento economico en periodos seleccionados da insumos
valiosos al analisis (Véase el grafico V-9).

GRAFICO V-9
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: CRECIMIENTO ECONOMICO
Y BALANCE DE LA CUENTA CORRIENTE COMO PROPORCION
DEL PIB, PERIODOS SELECCIONADOS
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

Una primera conclusion es que el aumento del déficit en cuenta corriente entre los afios sesenta y
la década actual es menor al del déficit comercial. En efecto, el primero subio cerca de cinco puntos
porcentuales del PIB, mientras que ¢l segundo en 12 puntos. La diferencia indica la medida en que el
balance de renta y, sobre todo, de transferencias familiares, cubre parte importante del déficit comercial, y
asi permite mantener la cuenta corriente en niveles mas manejables como proporcion del PIB. Ello reduce
la presion sobre las reservas internacionales y aleja la posibilidad de crisis de balanza de pagos. La
evolucion mas modesta del déficit en cuenta corriente marcé la pauta de crecimiento de la subregion en
2000-2011, si bien con algunas diferencias importantes (Véase el grafico V-10). *!

En primer lugar, salvo Costa Rica y Guatemala, el déficit en cuenta corriente mostréo un
incremento que, con distinta fecha de inicio, se prolongoé hasta 2008. Tuvo una fuerte correccion en 2009,
asociada a la desaceleracion economica y el subsecuente colapso de las importaciones y la inversion. Con
ese ajuste, y salvo en Nicaragua, dicho déficit se ubico en un rango que va de 0% a 1% respecto del PIB.
Su evolucion en el repunte de 2010-2011 compensé sélo parcialmente el ajuste previo, excepto en

°' Para concentrar la reflexion sobre el periodo reciente, se omitieron los datos de 1990-2000 en el grafico.
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Panama. En Guatemala el déficit corriente permanecio cercano a 5% del PIB, v su ajuste en 2009 fue
revertido casi totalmente en ¢l bienio posterior. El Salvador registré ¢l déficit en cuenta corriente mas
bajo en 2000, mismo que se elevo progresivamente. Nicaragua registrd el déficit mas alto de la subregion
con un nivel medio cercano a 18% del PIB.

GRAFICO V-10
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA: BALANCE EN CUENTA
CORRIENTE Y CRECIMIENTO DEL PIB REAL, 2000-2011
(En porcentajes)
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GRAFICO V-10 (conclusion)
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Fuente: CEPAL, con base en Gomez y Rivas, 2012

Aspecto crucial en el desempefio macroecondémico son los flujos de fondos interinstitucionales,
siendo los mas relevantes: el déficit en cuenta corriente, el resultado fiscal y el balance ahorro-inversion
del sector privado. En los noventa ¢l pensamiento econdmico convencional estipulaba que un elevado
déficit en cuenta corriente, sea en términos absolutos 0 como proporcion del PIB, no es de preocupar
siempre que se acompafie de un balance fiscal superavitario o casi nulo. Se argumentaba que en esas
circunstancias, el déficit corriente es la resultante de decisiones racionales de inversion y financiamiento
del sector privado. Desde esa perspectiva, un alto déficit en cuenta corriente refleja la gran confianza de
los inversionistas externos en la solidez de los fundamentos macro de la economia en cuestion. Mas aun,
se afirmaba que una correccidn del déficit, en caso de ser necesaria, seria suave y sin impacto relevante en
el nivel de actividad o en las finanzas locales.

La crisis de balanza de pagos que tuvo la economia mexicana en 1994-95, en el contexto de
finanzas publicas sanas, desacredito dicha interpretacion. Desde entonces hay consenso de que el déficit
en cuenta corriente debe ser vigilado de manera sistematica, independientemente de que est¢ o no
asociado a un déficit publico. Su monto no debe rebasar ciertas proporciones del PIB para evitar ataques
especulativos y otros choques desestabilizadores -de origen interno o externo- que puedan descarrilar su
trayectoria de expansion ¢ incluso provocar crisis de divisas o financieras.
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GRAFICO V-11
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA:
FLUJOS DE FONDOS INSTITUCIONALES, 1990-2011
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

Al respecto, y como se ha mencionado, la subregion ha conducido de manera prudente su balance
fiscal (véase el grafico V-11). ®* Nétese en primer lugar que, en todo el periodo su nivel jamas rebaso6 3,3
puntos porcentuales del PIB, y en buen numero de afios fue mucho menor. Ademas, en los seis afios
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