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Resumen Ejecutivo

El objetivo del presente documento corresponde en
realizar una estimaciéon del impacto econdémico que
tendra la situacidon sanitaria generada a raiz de la
pandemia del COVID-19 en las economias de los paises
de Centroamérica y Republica Dominicana. Para tal fin,
se realizé la simulacion de dos escenarios potenciales
de evolucién de la crisis sanitaria en funciéon de las
perspectivas econémicas de marzo y abril de 2020
respectivamente. Para esto se estimaron los efectos
esperados en variables econdmicas clave que permiten
realizar prospeccion sobre el impacto del COVID-19 en el
crecimiento econdémico y la inflacion de la region.

El escenario de impacto basado en las perspectivas
econdmicas recabadas al mes de marzo de 2020
muestra el efecto del COVID-19 bajo el supuesto de un
choque externo por la via del crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) de los Estados Unidos, el precio del
petréleo WTI y la produccién y comercio de los paises
de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE). Bajo este escenario se proyecta que
la economia centroamericana mostrara un decrecimiento
del PIB en el orden del -2.9% con una variacién en los
precios al consumidor alrededor del -1.1% para el 2020.
Para el 2021 se proyecta una recuperacién gradual
de la economia con una variacién esperada del PIB del
-0.1% y una tasa de inflacién del 2.3%. La simulacion de
este mismo escenario para Centroamérica y Republica
Dominicana indica que la variacién del PIB en el 2020
seria del -1.8% y de un +1.2% en 2021.

Mientras tanto, el escenario actualizado con las
perspectivas recopiladas al mes de abril de 2020
contempla un agravamiento mayor en las previsiones
para el crecimiento econdmico de los Estados Unidos
y mantiene los supuestos estimados para el precio del
petréleo (WTI). Bajo estas condiciones se estima para el
2020 decrecimiento del PIB en Centroamérica de -6.9% y
una tasa de inflacidn de 0.6% para la regién. Para el 2021
el decrecimiento de la economia regional seria de -1.4% vy
la tasa de inflacién estimada seria de 1.9%. Al incorporar
a Republica Dominicana en el ejercicio de simulacién la
variacién esperada en el PIB para 2020 es del -6.8% y para
2021 es de +2.0%.

s

Las cambiantes circunstancias de contenciéon de la
actual crisis sanitaria implican un considerable grado
de incertidumbre en la construccion de escenarios
prospectivos y, por lo tanto, una mayor complejidad en
la construccién de politicas publicas tanto econdmicas
como sanitarias. Los escenarios expuestos en el
presente ejercicio deben concebirse como una primera
aproximacidon que permitan sentar las bases para
entender el potencial efecto econémico del COVID-19
para la region SICA. La certeza en el cumplimiento de
estos escenarios depende de la duracion en el proceso
de interrupcion de la actividad econdmica, productos
de la contingencia sanitaria y de la efectividad de las
politicas econdmicas disefiadas para la recuperacion
una vez superada la situacion.

Introduccion

A nivel mundial se atraviesa una crisis sanitaria de gran
dimensidn y con repercusiones considerables en la salud
y en la economia. La OCDE ha declarado que a pesar
de que existe dificultad en cuantificar la magnitud del
impacto del COVID-19 en las economias, derivado de
los cambios tan constantes, asi como de los distintos
efectos que se van observando, se prevé que habrd una
contraccion importante en el crecimiento econémico
mundial inclusive con implicaciones para el siguiente
afio. El objetivo del presente informe consiste en realizar
una estimacioén base del potencial impacto econdmico
que tendrd la situacion sanitaria generada a raiz de la
pandemia del COVID-19 en las economias de los paises de
la regidon centroamericana y en atencién a los dispuesto
en la “Declaracién de los Jefes de Estado y de Gobierno
de Belize, Costa Rica, Guatemala, Honduras, Nicaragua,
Panama y Republica Dominicana ante la pandemia del
COVID-19”.

Para tal fin, en el primer apartado se presentan los
aportes de la literatura contempordnea que ha teorizado
sobre los impactos econdmicos de la pandemia a nivel
global, considerando la informaciéon y estimaciones
recientes de los posibles efectos que se avizoran a
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nivel general. El segundo apartado explica el modelo de
prondstico utilizado para estimar el impacto econdmico
del COVID-19 en la regidn centroamericana y presenta
los resultados de los posibles escenarios a los que se
enfrentardn, especialmente sobre el crecimiento de la
actividad econdmica regional y la inflacién. Finalmente, se
concluye con algunas consideraciones de relevancia para
los actores encargados de tomar decisiones en el marco
de esta coyuntura a nivel nacional, regional y multilateral.

Antecedentes

Segun la Organizacion Mundial de la Salud (OMS, 2019),
el actual coronavirus pertenece a la familia de virus
responsable de causar en los humanos infecciones
respiratorias que pueden ir desde el resfriado comun
hasta enfermedades mds graves como el Sindrome
Respiratorio de Oriente Medio (MERS) y el Sindrome
Respiratorio Agudo Severo (SARS). El actual virus
mutd a una cepa que era desconocida hasta finales
de diciembre de 2019 cuando se origind el brote en la
ciudad de Wuhan, provincia de Hubei de China, causando
la enfermedad infecciosa denominada COVID-19. Para el
7 de enero del 2020 las autoridades chinas informaron
sobre la identificacion de un nuevo coronavirus (nCoV)
entre estos pacientes habiendo descartado otras pruebas
1 (OMS, 2020a).

El 30 de enero de 2020 el virus COVID—19 fue declarado
porla OMS (2020b) como una emergencia de salud publica
de importancia internacional (ESPII), debido al alto riesgo
en la exportacién internacional de casos. A nivel global se
recomendd que todos los paises debian estar preparados
para la contencién; utilizando la vigilancia activa,
detecciéon temprana, aislamiento y manejo de casos,
rastreo de contactos y prevencién de la propagacién de
la infeccidn. Sin embargo, el 11 de marzo de 2020 la OMS
anuncid que la enfermedad producida por el COVID-19
puede caracterizarse como una pandemia (OPS, 2020),
esto debido a que los niveles de propagacién ya eran
alarmantes, asi como la gravedad de sus consecuencias en

1 Se descartaron las pruebas de SARS-CoV, MERS-CoV,
influenza, influenza aviar, adenovirus y otras infecciones
respiratorias virales o bacterianas comunes.

la salud. Haber declarado al COVID-19 como pandemia
significaba que la epidemia se habia extendido por varios
paises, continentes o por todo el mundo afectando a un
gran numero de la poblacién (OPS, 2020).

Segln estimaciones de la OMS (2019), alrededor del
80% de las personas se recupera de la enfermedad sin
realizar ningln tratamiento especifico. Sin embargo,
existe un riesgo eminente de mortalidad en pacientes
que padecen afecciones médicas como hipertension
arterial, diabetes o problemas del corazén (OMS, 2020c).
Actualmente se ha incrementado el nimero de casos
confirmados de acuerdo con el reporte mas reciente
publicado por la OMS (2020d). Al 15 de abril de 2020 la
OMS (2020d) informd que a nivel global se contabilizan
mas de 2 millones de casos confirmados y 125 mil
muertes. A pesar de los esfuerzos de contencion el virus
se ha extendido en varios continentes. Para el caso de la
region europea se reportan 970,757 y 88,319 muertes.
En el caso de la regidon de América se confirman 673,361
casos y 27,336 muertes?. Por su parte China contabiliza
82,295 casos y 3,342 muertes. Africa es la regién con
el menor nimero de casos reportados con un total de
17,827 confirmados y 913 muertes a la fecha.

Se estima que las pérdidas derivadas
de las medidas tomadas para contener
el contagio —entre las que se suponen

medidas individuales y sociales orientadas

a interrumpir la reduccién de alcance del
virus— pueden alcanzar alrededor de
USD 500 mil millones por aiio, es decir,
alrededor del 0.6% del ingreso global.

Dada la situacidon de emergencia mundial que implica el
COVID-19 se han implementado una serie de medidas
orientadas a disminuir su propagacién. En ese sentido, el
estudio de Ng Y, et al. (2020) menciona que las medidas
de contencién podrian ser Utiles para la deteccion y

2 Estados Unidos es el pais de la region de América con el
mayor nimero de casos confirmados, siendo de 613,886 y
2,6,047 fallecidos.
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previsién en otros paises que estan experimentando
el inicio de brotes locales de COVID-19. Sin embargo,
en términos econdmicos, se estima que las pérdidas
derivadas de las medidas tomadas para contener el
contagio —entre las que se suponen medidas individuales
y sociales orientadas a interrumpir la reduccién de alcance
del virus— pueden alcanzar alrededor de USD 500 mil

millones por afio, es decir, alrededor del 0.6% del ingreso
global. Dichas medidas impactarian en una reduccidn
de la fuerza laboral y la productividad y ocasionarian
una perturbacion en la actividad econdmica incurrida
por una pandemia mundial grave de influenza (como la
pandemia de 1918) (Deilvorias & Scholz, 2020).

1. Impactos econédmicos del COVID-19

Segun Deilvorias & Scholz (2020) una de las implicaciones
econdmicas de una epidemia es la disminucién de los
viajes y el turismo a las regiones afectadas, asi como
las medidas tomadas por los gobernantes para que los
brotes disminuyan. Este planteamiento es reforzado por
Weder di Mauro (2020) quién sostiene que la dimension
de los efectos en la economia de una pandemia estara
determinada por las medidas tomadas para evitar grandes
contagios y limitar el area de propagacion.

Ante esto, el objetivo principal de los gobiernos a
nivel mundial ante una epidemia ha sido aplanar la
curva epidemiolégica con medidas que frenen la
propagacion del virus, lo que se traduce en medidas de
distanciamiento social y medidas de confinamiento de la
poblacién contagiada o en riesgo de contagio. A partir de
esta realidad, Rogoff (2020) sostiene que la pandemia de
COVID-19 implicara un choque econémico tanto de oferta
como de demanda del que no se tienen antecedentes
cercanos hasta la década de los afios 70 cuando la crisis
econdmica derivada del choque petrolero y el posterior
deterioro de la deuda publica afecté a la mayoria de las
economias en desarrollo.

El objetivo principal de los gobiernos

a nivel mundial ante una epidemia ha

sido aplanar la curva epidemioldgica
con medidas que frenen la propagacion

del virus, lo que se traduce en medidas
de distanciamiento social y medidas
de confinamiento de la poblacion
contagiada o en riesgo de contagio.

Segln autores como Weder di Mauro (2020) el impacto
econdmico mundial por el lado de la oferta esta
vinculado con la rdpida propagacion de la pandemia en
los paises del G7 los cuales contribuyen a la generacion
del 60% del PIB mundial, del 65% de la produccion
manufacturera y proveen al mundo con 41% de las
exportaciones de este sector. Cabe agregar que estos
paises forman parte esencial de las cadenas globales
de valor, por lo que el cierre de operaciones y la
disminucién de la oferta laboral en sectores claves de la
economia mundial, especialmente el manufacturero, se
transmitird a todas las naciones del mundo a través de lo
gue algunos autores han denominado como el “contagio
a través de la cadena de suministro”, limitando el acceso
o encareciéndolos en aquellos paises que dependen
altamente de la importacién de bienes manufacturados.

Por el lado de la demanda, en la medida que se
incrementen las medidas de distanciamiento social,
se pueden reflejar impactos similares a una recesion
econémica donde se observa la contraccion del
consumo de los hogares y la retencidn de las inversiones
por el lado de las empresas. Cabe sefialar que el motivo
“esperar y ver”, como lo denominan Baldwin y Tomiura
(2020), juega un papel fundamental en los choques por
el lado de la demanda, donde la incertidumbre de los
agentes econdémicos a partir de la opinidn generalizada
sobre las acciones de politica publica que toman los
gobernantes, asi como los obstaculos sanitarios que la
letalidad del virus puede generar, se proyecta en una
postergacién del consumo vy la inversion.

Tal como lo cita Checo y Marte (2020), esto genera un
ciclo que se retroalimenta de los impactos negativos
sobre la demanda y la interrupcion que sufran las
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cadenas de suministro y que generan, en un segundo
momento, efectos sobre las perspectivas de inversidn en
otros paises.

En el dmbito comercial los choques macroecondémicos
que se prevén por el lado de la demanda y de la oferta
pueden impactar el comercio de bienes y servicios a
través del contagio de la cadena de suministro. En la
medida en que el COVID-19 represente un shock negativo
en la oferta las exportaciones caerdn de manera mas
acentuadamente en las naciones afectadas por el virus.
De igual forma representa un shock de demanda dado
que las importaciones caeran con mayores consecuencias
en los socios comerciales de las naciones mas afectadas.
En este contexto, resulta importante considerar que las
tensiones comerciales observadas previo a la crisis del
COVID-19, combinadas con las actuales interrupciones

En el ambito comercial los choques
macroecondmicos que se prevén por el lado

de la demanda y de la oferta pueden impactar
el comercio de bienes y servicios a través
del contagio de la cadena de suministro.

de la cadena de suministro que probablemente sean
causadas por COVID-19 podrian llevar a un impulso
para repatriar las cadenas de valor a su lugar de origen
(Baldwin y Tomiura, 2020).

Si bien sectores de la economia como el comercio al por
menor, viajes, hoteles y turismo empiezan a registrar
los efectos inminentes por la pandemia, otros servicios
como los financieros y médicos han mostrado una
menor propensién a su interrupcién. En general parece
que el choque econdmico alentard las interacciones
interpersonales remotas y tele intermediarias, lo que
puede dar paso a un repunte del comercio electrénico
(Baldwin y Tomiura, 2020).

Segun el Fondo Monetario Internacional (FMI, 2020b) la
duracién del contagio del COVID-19 a la economia mundial
dependera del tiempo que lleve contener la propagacion
del virus en cada uno de los paises. A medida que este
proceso se alargue, la implicacién de las politicas publicas

La OCDE (2020b) proyecta que
los cambios econémicos, tanto
en la demanda como en la oferta
mundial, superarian con creces los
efectos experimentados durante
la reciente crisis econémica.

que se implementen tomard mayor significancia en la
economia. Sobre este particular Checo y Marte, (2020)
prevén que la duracién de los efectos se dara en forma
similar a la crisis econdmica financiera de 2008, es decir,
efectos de corto plazo y otros mdas permanentes a la
actividad econdmica. Mas aun, la OCDE (2020b) proyecta
gue los cambios econdmicos, tanto en la demanda como
en la oferta mundial, superarian con creces los efectos
experimentados durante la reciente crisis econdmica,
con la salvedad de que por el momento solo se estan
considerando los impactos econdmicos directos.

Asimismo, la temporalidad y la intensidad del choque
también se relacionan con la vinculaciéon que tienen
los paises con los canales de contagio. La Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2020)
prevé que la regién latinoamericana se verd altamente
afectada a través de cinco canales: por el lado del
comercio, a través de la disminucién de la actividad
econdmica de los principales socios comerciales de la
region; la caida en la demanda de servicios de turismo;
la interrupcién de las cadenas globales de valor; la
probable caida de los precios de los principales bienes
primarios de exportacidn; y la mayor incertidumbre para
los inversionistas.

Adicionalmente, Orozco (2020) plantea que un canal
de transmisién de mucha preponderancia para
Centroamérica serd la disminucion del flujo de remesas
provenientes de los Estados Unidos derivado de una
posible recesion, asi como del posible deterioro de
la salud de los emisores de remesas lo que impactard
directamente en el consumo interno de los paises. Segun
el Centro de Estudios para la Integracién Econdmica
(CEIE, 2020), los ingresos por remesas familiares en la
regiéon centroamericana para 2018 sumaron un total
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de USD 22,193 millones, lo que representa un 8.3% del
PIB regional; donde paises como Guatemala, El Salvador
y Honduras este porcentaje supera el 20% con respecto
a su PIB.

Los canales de contagio mundial dan paso a la generacién
de presiones internas en los paises o canales indirectos
del contagio como los denomina la OCDE (2020b). Por
ejemplo, las presiones fiscales, tanto por el lado de la
disminucidon de los ingresos tributarios como el aumento
de la deuda publica, pueden incidir en un corto y mediano
plazo en los programas y servicios sociales que presta el
gobierno. Estas presiones podrian generar crisis multiples
de inseguridad alimentaria, choques socioecondémicos
y politicos, sobre todo en grupos de alta vulnerabilidad
tales como refugiados, migrantes y desplazados internos.

Asimismo, la ralentizacion de la actividad econdémica a
partir de las medidas de confinamiento otorga riesgos
para incrementar los niveles de desempleo, disminucién
de salarios y, por lo tanto, pérdida de ingresos de los
hogares con efectos mas significativos en sectores
socialmente vulnerables donde predomina la presencia
de mujeres®. De igual forma, se estima que el impacto
sea mayor para aquellas personas que estan fuera del
mercado laboral formal, las cuales poseen un acceso
limitado o nulo a seguridad social y acceso a ahorros y
créditos (OCHA, 2020).

Por tanto, las politicas tomadas para apoyar a los
trabajadores y las empresas durante la recesién jugardn
un papel primordial en el regreso de la certidumbre y la
confianza de los agentes econdémicos. Para Basu (2020)
las acciones de politica monetaria y politica fiscal que se
tomen podrdn frenar latemporalidad y laintensidad de las
consecuencias de la pandemia, mas aun si se materializan
en acciones coordinadas internacional y regionalmente.

3  Deacuerdo con OCHA (2020), las mujeres constituyen el 70%
de la fuerza laboral del sector salud y servicio social a nivel
global, sectores ya de por si afectados ante la respuesta de
la pandemia.

s

2. Estimacion del impacto
econdmico de COVID-19
para la region SICA

El modelo de pronéstico utilizado para la elaboracién
de los distintos escenarios que estimaran el impacto
econdmico del COVID-19 en Centroamérica, es producto
de unainiciativa conjunta entre la SECMCAy el Centro de
Asistencia Técnica Regional del FMI para Centroamérica,
Panama y la Republica Dominicana (CAPTAC-DR)*.

El resultado principal de este esfuerzo conjunto fue la
elaboracion de un instrumento cuantitativo que permite
realizar estimaciones de corto plazo de las principales
variables macroecondémicas sirviendo como uno de los
insumos utilizados por el personal técnico de la SECMCA
para realizar andlisis de coyuntura sobre el desempefio la
region CARD®. Este instrumento consistio originalmente
en un modelo econométrico semiestructural,
conformado inicialmente por un sistema de ecuaciones®
multivariables simultdneas de corto plazo para cada uno
de los paises de la region. Este modelo inicial sirvio de
base para la construccidon de un modelo mas complejo,
que se utiliza actualmente, en el cual se sustituyo el
sistema de ecuaciones originales, por la implementacién
de Vectores Autoregresivos (VAR), como alternativa
al modelo semiestructural, otorgando mejor poder
predictivo y facilidad para analizar los distintos canales
de transmisidn entre sectores y paises de la region.

4 Esta iniciativa se materializé a través de una Asistencia
Técnica ejecutada en noviembre del afio 2015, la cual fue
proporcionada por el CAPTAC-DR vy dirigida al desarrollo de
capacidades del personal técnico de la SECMA respecto a la
construccién de modelos macroeconémicos de proyeccién
para la regiéon de Centroamérica y Republica Dominicana
(CARD).

5 CARD:CentroaméricayRepublica Dominicana. Esimportante
recalcar que las estimaciones econométricas presentadas
en este informe no incluyen a Panama ni Belice.

6 El modelo original utiliza ecuaciones autorregresivas con
rezagos distribuidos (ADL).
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El modelo tiene la capacidad para realizar ejercicios
de simulacidon/propagacion de shocks sobre variables
macroecondmicas prioritarias tales como crecimiento del
PIBeinflacién,oefectosdedecisionesdepoliticamonetaria
a nivel de regién. Lo anterior permite la evaluacién y

recomendacién de politicas macroecondmicas, siendo
esto muy util en la coyuntura actual, en el sentido de
tener la posibilidad de elaborar ejercicios prospectivos
sobre los efectos de la pandemia ocasionada por el virus
COVID-19.

Diagrama 1: Modelo de prondstico con la utilizacion
de Vectores Autorregresivos (VAR)

Modelo de prondstico

Region CARD

VAR economia

internacional
WTI, crecimiento EE.
UU., precio internacional
de alimentos

Alimenta VAR para la regién

VAR monetario
M3, crédito, tasa de
interés

VAR precios

“—>
Deflactor PIB-IPC

VAR sector

externo
X, M remesas, tasa
de interés, tipo de
cambio, remesas

Produccmn / fiscal
PIB nominal / gasto /
ingresos publicos

Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).

El modelo actual se encuentra programado en el
software Eviews 11, utiliza datos trimestrales de los
paises de la region CARD, asi como de otras variables
globales tales como el precio internacional del petréleo
(WTI), Indice internacional de precio de alimentos, PIB
real de los Estados Unidos por mencionar algunas; estas
ultimas variables globales se obtienen mediante fuentes
secundarias como ser las bases de datos del FMI, FRED,
OCDE, entre otras. El modelo consiste en la resolucion
simultanea de distintos VAR que modelizan sectores
econdmicos de las economias de la region como de la
economia internacional, como se muestra en el diagrama 1.

Estimacion del impacto eco

Los resultados pueden ser expresados en niveles o
tasas de crecimiento, segun las necesidades técnicas.
De igual forma es importante mencionar que el modelo
es utilizado para una ventana de tiempo no mayor
a 8 trimestres, permitiendo estimar n escenarios
en esta franja temporal. En especifico, el modelo se
resuelve utilizando un proceso estocastico y dinamico
permitiendo expresar las estimaciones como intervalos/
bandas de confianza.

mico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana
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Resultados

Con mas de dos millones de casos confirmados a la fecha,
el desarrollo de la pandemia se da en un contexto de
incertidumbre donde se espera en el mejor de los casos
una contencién del virus en no mas de tres meses, y caso
contrario, en un contexto menos favorable, se estima que
la economia mundial entrara en un periodo de recesién
donde la profundizacién de la crisis dependerd de dos
variables: el tiempo que se tarde en contener el virus y
las medidas efectivas que se implementen en los paises
para reactivar la economia (FMI, 2020a).

Con mas de dos millones de casos
confirmados a la fecha, el desarrollo de
la pandemia se da en un contexto de
incertidumbre donde se espera en el

mejor de los casos una contencion del
virus en no mas de tres meses, y caso
contrario, en un contexto menos favorable,
se estima que la economia mundial
entrara en un periodo de recesion.

En este contexto, el modelo de prondstico de corto plazo
contempla una serie de variables enddgenas y exdgenas’ a
la region SICA que permiten identificar su impacto dentro
de un sistema. En tal sentido, los escenarios presentados
a continuacién se basan en establecer supuestos tedrico-
empiricos especificos en variables las exdgenas de la
region, sobre el potencial efecto econdmico del COVID-19
en variables determinantes del crecimiento econdmico y
la inflacidn de la regién.

7 Las variables globales como precio de petrdleo, crecimiento
de los Estados Unidos entre otras se consideran variables
exogenas a la region de Centroamérica y Republica
Dominicana.

Para la construccién de los escenarios se recopilaron las
perspectivas en variables clave del modelo de acuerdo
con bibliografia de solidez cientifica para los meses de
marzo y abril de 20208. Dichas estimaciones se basan en
las proyecciones emitidas por los principales organismos
internacionales y tanques de pensamiento del mundo a
través de los informes preliminares del impacto de la
pandemia COVID-19 en la economia mundial. En este
sentido, los choques externos introducidos al modelo
permiten medir la respuesta de la actividad econdmica
de la region ante estos, a través de dos escenarios, un
primero llamado “escenario a marzo 2020” y un segundo
denominado “escenario a abril 2020”. Ambos escenarios
tienen como punto de referencia un escenario
denominado “base” que contempla las proyecciones
automaticas del modelo sin incluir los efectos de la
pandemia COVID-19. Los supuestos introducidos al
modelo se describen a continuacion:

8 El primer escenario contempla las proyecciones disponibles
al 23 de marzo y el segundo escenario contempla
informacion disponible al 10 de abril de 2020

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana
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Diagrama 2: Escenarios del impacto del COVID-19
a las variables exogenas del modelo de prondsticos

Escenario a marzo de 2020 Escenario a abril de 2020

Se estima que la tasa de crecimiento se sitie en 0.5%

al cierre del afio, como consecuencia de una reduccion La National Association for Business Economics (NABE, 2020) estima que la
de 1.2% del producto (considerando las estimaciones caida del producto para 2020 serd de -5.24%.

previas al shock de COVID-19)

PIB
Estados

Unidos Se prevé una expedita recuperacion del crecimiento de la economia de

Estados Unidos, al cierre del afio, con un crecimiento promedio de 4.2%.
Dicho crecimiento estaria apoyado en los estimulos fiscales y monetarios
aplicados.

Se prevé una ligera recuperacion del crecimiento de la
economia de Estados Unidos, al cierre del 2021, con
un crecimiento estimado de 1%

2021

se prgve gue el precio del petroleo al cierre del 2020 Se mantienen las estimaciones observadas en marzo 2020.

se sitdie en $34.29 por barril.

Precio del

petréleo
WTI

Se estima que el precio del petroleo crezca a $48 p/b.

2021 Se mantienen las estimaciones observadas en marzo 2020.

Se prevé que las exportaciones de la OECD se

desaceleren al finalizar el 2020, cerrando con un No se incoroporaron shocks a esta variable
decrecimiento de -1.92%

Exportaciones

OCDE

A 2021, se espera que las exportaciones de la OECD

. No se incoroporaron shocks a esta variable
presenten un decrecimiento de -1%.

2021

Fuente: Centro de Estudios para la Integraciéon Econémica (SIECA) y
Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).

El escenario de impacto basado en las perspectivas
econdmicas recabadas al mes de marzo de 2020
muestra el efecto del COVID-19 bajo el supuesto de un
choque externo por la via del crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) de los Estados Unidos, el precio del

Al primer trimestre de 2019, Estados
Unidos fue el receptor del 47.6% de las
exportaciones centroamericanas y fue el

petréleo WTI y la produccién y comercio de los paises proveedor del 39.7% de las importaciones
de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo de la region, siendo este el principal socio
Econdmicos (OCDE). Dichos efectos se verian diluidos comercial de Centroamérica. Asimismo, es
en su totalidad para el 2021. Bajo este marco, la el emisor de al menos el 75% de las remesas
interrupcion parcial en la actividad econémica derivada familiares a los paises de la regién, segun
de la contencidn del virus ejerce presiones en términos estimaciones del Banco Mundial (BM, 2017).

de desaceleracién del comercio bienes y servicios y las
perspectivas de crecimiento en las economias principales
se han revisado a la baja, estimando una caida en la
economia global en un rango entre 0.5% y - 1% (OCDE,
2020a).

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana 10
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En este primer escenario la economia de la regidon
centroamericana sufriria una contraccion de -2.9% en
2020, mientras que para 2021 la economia regional
contendria su fase depresiva observando una modesta
variacion de —0.1%°. Esta mejora sustancial de corto
plazo seria producto de la eficacia en las medidas
implementadas al interior de los paises y de una potencial
contencidn de la pandemia (Véase grafico 1). De acuerdo
con la proyeccion el impacto de la pandemia COVID-19 en
el PIB regional podria ser comparable con lo observado
durante la crisis financiera mundial del 2008-2009. La
resistencia a los choques externos en la regién SICA
dependera del grado de estabilidad macroecondmica de
los paises y de la capacidad de implementar medidas que
generen una rdpida recuperacion una vez reinstauradas
las condiciones sanitarias.

En este escenario la economia regional
en 2020 se contraeria hasta en un -6.9%,
alcanzando un valor incluso mas critico
tomando como referencia la experiencia

de la crisis econdmica de 2008-20009.
Para 2021 la economia regional
contendria su fase depresiva observando
una modesta variacion de -1.4%.

El escenario con las perspectivas actualizada al mes de
abril de 2020 contempla choques externos a la economia
de la region SICA por medio de variaciones en el
crecimiento econdmico de los Estados Unidos y el precio
del petréleo WTI. En este escenario la economia regional
en 2020 se contraeria hasta en un -6.9%'°, alcanzando

9 Elintervalo de confianza para Centroamérica en 2020 tendria
un minimo de -2.9% y un maximo de 2.5%, al incluir Republica
Dominicana en el andlisis el rango se situa entre -1.8% y 3.3%.
Para 2021 la recuperacidén se situaria en un rango de -0.1%
a 2.9% para Centroamérica y de 1.2% a 3.8% incluyendo
Republica Dominicana.

10 Elintervalo de confianza para Centroamérica en 2020 tendria
un minimo de -6.9% y un maximo de -2%, al incluir Republica
Dominicana en el anadlisis el rango se sitla entre -6.8% y
2.2%. Para 2021 la recuperacion se situaria en un rango de
-1.4% a 1.8% para Centroamérica y de 2% a 4.6% incluyendo
Republica Dominicana.
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un valor incluso mas critico tomando como referencia la
experiencia de la crisis econdmica de 2008-2009. Para
2021 la economia regional contendria su fase depresiva
observando una modesta variacion de -1.4%.

En el escenario de abril de 2020 los efectos de la
pandemia serian mds prolongados lo que causaria no
solo una ralentizacidn de la economia como se modela
en el escenario de marzo, sino que ademas se esperaria
por el lado de la oferta la interrupcién en la cadena de
suministros, lo que derivaria en el desabastecimiento de
los productos principales de la canasta basica al igual que
la reduccién en los ingresos de los hogares de manera
mas sostenida, producto del cese de los empleos en un
contexto de pérdida de confianza de los consumidores.
Asimismo, en este contexto se prevé que el impacto
econdmico se manifieste de manera diferenciada en
los sectores de la economia, a corto plazo aquellas
industrias relacionadas con los servicios recibirian en
mayor medida las consecuencias, sin embargo, en
el contexto de una crisis prolongada, las industrias
tradicionales serian igualmente afectadas, lo anterior
dependerd de cdmo evolucionen las restricciones y del
grado de propagacion de la pandemia.

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana
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Grafico 1. Proyeccion de crecimiento econdmico para Centroamérica

Variacién anual del PIB (%)
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Fuente: Centro de Estudios para la Integracién Econémica (SIECA) y
Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).
Nota: Los datos no incluyen a Panama.

Los resultados de crecimiento econdmico al incorporar
Republica Dominicana se ubicarian en -1.8% para 2020
y 1.2% para 2021 en las estimaciones previstas a marzo,

mientras que, en el escenario a abril, el crecimiento

econdmico seria de -6.8% y 2% respectivamente. (Véase
grafico 2).

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana
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Grafico 2. Proyeccion de crecimiento econdmico para la region SICA

Variacién anual del PIB (%)
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Fuente: Centro de Estudios para la Integracién Econémica (SIECA) y
Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).
Nota: Los datos no incluyen a Panama ni Belice.

Por otra parte, la evolucidn de la inflacién para la regiéon
SICA no modela comportamientos abruptos derivados
de la pandemia en las estimaciones de marzo 2020
pero si estima una presion a la baja en los precios que
podria concluir en deflacion. Los resultados sefialan para
Centroamérica una tasa deflacionaria al cierre del 2020
del 1.1% y al incluir Republica Dominicana los resultados

11 La banda de confianza muestra que el nivel de inflacién se
movera en un rango de -1.6% a 3.9% para Centroamérica
y de -2.5% a 2.8% incluyendo Republica Dominicana. Para
2021 el rango mostrado es de 1.2% a 3.1% y de 2.1% a 3.6%
respectivamente.

sefialan que la deflacién sera mas profunda situdndose
en un nivel de 0.1%. Para 2021 se prevé una tasa de 2.3%
y 2.9% respectivamente. Dicho panorama se ve proyecta
mas acentuado en las estimaciones con perspectivas a
abril para 2020, donde la tasa de inflacion esperada'?
para Centroamérica se ubicariaen 0.6%y 1.9% para 2020
y 2021, respectivamente; y de -0.4% y 2.6% al incluir

12 El rango de confianza sefiala que la tasa de inflacién para
Centroamérica, al cierre del afilo se moverd en un rango
entre -2.3% a 3.6% y de —3.2% a 2.4% incluyendo Republica
Dominicana. Para 2021, se espera que se mueve entre 1.3%
a2.8%;y 2% a 3.3% respectivamente.

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana
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Republica Dominicana. Estas tasas estarian apoyadas
de bajos niveles en los precios del petrdleo y relativa
estabilidad de precios de materias primas en el periodo
de revision (Véase grafico 3y 4).

La evolucién de la inflacidn para la
region SICA no modela comportamientos
abruptos derivados de la pandemia en

las estimaciones de marzo 2020 pero
si estima una presion a la baja en los
precios que podria concluir en deflacidn.

Grafico 3. Proyeccion de la tasa de inflacion para Centroamérica

Variacién anual del IPC (%)
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Grafico 4. Proyeccion de la tasa de inflacion para la region SICA

Variacién anual del IPC (%)
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Fuente: Centro de Estudios para la Integracion Econémica (SIECA) y
Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).
Nota: Los datos no incluyen a Panama ni Belice.
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A continuacidn, se presenta un cuadro resumen con las
proyecciones por escenario para 2020 y 2021.

Tabla 1: Resumen de las proyecciones de crecimiento
economico e inflacidn, segun cada escenario

Crecimiento economico Tasa de inflacion
Variacion anual del PIB (%) Variacion anual del IPC (%)
Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a
marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020

2019 2.9

. .
2019 2.0 2019 2.0 2019 2.9

2020 0.6

2020 (29) DB 2020 (6.9 I 2020 1.1

2021 (0.1) 2021 (1.4) 2021 23 2021 1.9

Regién SICA

Crecimiento economico Tasa de inflacién
Variacion anual del PIB (%) Variacion anual del IPC (%)

Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a
marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020

2019 31 2019 31

2019 2.6 2019 2.6

2020 (1.8) —-_ 2020 (6.8) - 2020 (2.5) - 2020 (0.4)
- 1 B R 1 |

2021 1.2 2021 2.0 2021 21 2021 2.6

Fuente: Centro de Estudios para la Integracién Econémica (SIECA) y
Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).
Nota: Los resultados no incluyen a Belice ni a Panama.

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana 16
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El modelo de prondsticos también ofrece estimaciones  a continuaciéon sefialan el impacto de la pandemia
paralasremesas, crédito al sector privado, y lavariaciénen COVID-19 en las variables enddgenas consideradas en el
el crecimiento de las exportaciones e importaciones para modelo.

la regién SICA. En este sentido, los resultados mostrados
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Tabla 2: Resumen de proyecciones de las variables
endadgenas del modelo de prondsticos

Pérdidas maximas de las remesas Tasa de variacion del crédito
respecto al escenario base al sector privado

(Millones de USD) Variacién anual (%)

Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a
marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020

2020 1,474.9 4,821.1 3,367.0 5,250.0 2.8 0.6 4.8 1.7

2021 3,415.9 5,084.7 4,241.4 5,696.3 2.9 0.2 5.5 2.9

Tasa de variacion de las exportaciones Tasa de variacion de las importaciones
Variacion anual (%) Variacion anual (%)

Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a Escenario a
marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020 marzo de 2020 abril de 2020

Escenario a Escenario a Escenario a

2020 -6.6 -15.6 -5.8 -14.6 -15.1 -30.0 -13.6 -28.9

2021 3.2 -0.5 3.7 0.8 -0.5 -2.0 1.6 2.5

Fuente: Centro de Estudios para la Integracién Econdmica (SIECA) y
Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).
Nota: Los resultados no incluyen a Belice ni a Panama.

En materia de remesas para Guatemala, El Salvador y  laregidn, la adopcién mas rapida de servicios financieros
Honduras las previsiones del escenario en abril de 2020  digitales que permiten reducir los costos de las remesas
estima que las pérdidas maximas respecto a la linea base ~ y aumentar su conveniencia deberia ser una prioridad
seriande USD 4,821y USD 5,084 millones para 2020y 2021 una vez que la crisis sanitaria urgente se estabilice.
respectivamente. Segun el Banco Mundial (2020), dada la

importancia del mantenimiento de flujos de remesas en

Estimacion del impacto econdmico del COVID-19 en Centroamérica y Republica Dominicana

17



8 % SECRETARIA DE INTEGRACION S I C A
Z Q( FEONOMEA CENTRORERICANA & Sistema de la Integracién
% gfé’ AMa’e/ﬂIeg/wma&'mm Centroamericana
1960 - 2020
OA"‘TARIO o

Por otro lado, las estimaciones sefialan que la bonanza
esperada en el crédito al sector privado previo al
surgimiento del COVID-19 se verd pausada. Las ultimas
previsiones estiman una reduccién para 2020 de 4.4 %
para Centroamérica y de 5.2 % al incorporar Republica
Dominicana respecto a lo previsto en el escenario base
para el mismo afio. Para 2021 la variacién es de 6%
para Centroamérica y de 5.1% considerando Republica
Dominicana. La potencial contraccidon en el crédito al
sector privado dependerd del grado de flexibilizacidn en
las condiciones de crédito con los sectores econdmicos
mas vulnerables ante la crisis sanitaria.

En materia de remesas para Guatemala,
El Salvador y Honduras las previsiones del
escenario en abril de 2020 estima que las
pérdidas maximas respecto a la linea base
serian de USD 4,821 y USD 5,084 millones

para 2020 y 2021 respectivamente.

Por ultimo, las pérdidas estimadas para las exportaciones
de Centroamérica son de 20% y 5.3% para 2020 y
2021 respecto a las estimaciones de la linea base.
Considerando Republica Dominicana, se sitdan en 20% y
4.4 % respectivamente. En cuanto a las importaciones, las
pérdidas en la regién serian de orden de 34.8 %y 4.6 %
para 2021 y 2021 respectivamente; y de 34.5 %y 1.3 %
considerando Republica Dominicana. La disminucién de
las exportaciones e importaciones para la region serdn
el efecto de un deterioro a nivel mundial, tal como indica
CEPAL (2020), se prevé una disminucién en el valor de los
flujos comerciales a consecuencia de la disminucién de la
actividad econdmica de los principales socios comerciales
de cada pais.

Conclusiones y
recomendaciones

Las cambiantes circunstancias que implica la
contencidon de la actual crisis sanitaria implican una
mayor incertidumbre en la construccién de escenarios

prospectivos y, por lo tanto, una mayor complejidad
en la construccién de politicas publicas -econémicas y
sanitarias- que logren abordar con armonia y de manera
integral la impostergable necesidad de asegurar la
preservacién de la vida de los ciudadanos en sintonia
con una recuperacion de la economia que minimice
los potenciales efectos sociales vinculados con el
desempleo y la interrupcion de la actividad econdmica.
Los escenarios expuestos en el presente ejercicio deben
concebirse como una primera aproximacién que permite
sentar las bases para entender el potencial efecto
econdmico del COVID-19 para la region SICA. La certeza
en el cumplimiento de estos escenarios depende de la
duracidén en el proceso de interrupcién de la actividad
econdmica productos de la contingencia sanitariay de la
efectividad de las politicas econdmicas disefiadas para la
recuperacién una vez superada la situacion.

El escenario de impacto basado en las perspectivas
econdmicas recabadas al mes de marzo de 2020
muestra el efecto del COVID-19 bajo el supuesto de
un choque externo por la via del crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB) de los Estados Unidos, el
precio del petrdleo WTI y la produccién y comercio de
los paises de la Organizacion para la Cooperacién vy el
Desarrollo Econémicos (OCDE). Bajo este escenario se
proyecta que la economia centroamericana mostrard
un decrecimiento del PIB en el orden del -2.9% con una
variacion en los precios al consumidor alrededor del 1.1%
para el 2020. Para el 2021 se proyecta una recuperacion
gradual de la economia con una variacién esperada
del PIB del -0.1% y una tasa de inflacion del 2.3%. La
simulacion de este mismo escenario para Centroamérica
y Republica Dominicana indica que la variacion del PIB
en el 2020 seria del -1.8% y de un +1.2% en 2021.

Mientras tanto, el escenario actualizado con las
perspectivas recopiladas al mes de abril de 2020
contempla un agravamiento mayor en las previsiones
para el crecimiento econémico de los Estados Unidos
y mantiene los supuestos estimados para el precio del
petréleo (WTI). Bajo estas condiciones se estima para el
2020 decrecimiento del PIB en Centroamérica de -6.9%
y una tasa de inflacién de 0.6% para la regién. Para el
2021 el decrecimiento de la economia regional seria
de -1.4% y la tasa de inflacién estimada seria de 1.9%.
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Al incorporar a Republica Dominicana en el ejercicio de
simulacidn la variacién esperada en el PIB para 2020 es
del -6.8% y para 2021 es de +2.0%.

Estos escenarios, en su conjunto, se amparan en las
previsionesadelantadas porla OCDE (2020a) y NABE (2020)
que prevén que las perspectivas econémicas mundiales
de corto plazo siguen siendo moderadas e inciertas y
que las consecuencias adversas de la contencion del
COVID-19 ya han causado una importante interrupcion de
la actividad econdmica, principalmente en las economias
asiaticas donde se origind el primer brote y de los paises
alcanzados por la propagacién del virus. Entre los efectos
mas considerables estd un incremento en la aversién
al riesgo por parte de los mercados financieros y una
fuerte caida en la demanda de bienes finales y servicios
de turismo. El mayor impacto de esta pandemia frente a
otras emergencias sanitarias enfrentadas en el pasado se
corresponde con la mayor integracién de los mercados
en la economia mundial y en particular del papel de China
en el comercio internacional actual.

La formulaciéon de politicas econémicas en el actual
contexto de incertidumbre sanitaria requiere de una
gestion programada de acciones en el corto, mediano
y largo plazo que busquen armonizar las medidas
de contencién, prevencidon y atencién (respuesta) al
COVID-19 con politicas de caracter fiscal, monetario
y comercial que aseguren la estabilidad de precios y
el correcto abastecimiento en mercados clave, como
el sector de medicamentos y alimentos, de la mano
con acciones de apoyo directo para mitigar el efecto
inmediato de la reduccion en los ingresos de los hogares
y las empresas. La dimensién del impacto esperado en
los escenarios expuestos pone en justa dimensién el
nivel de esfuerzo requerido en materia de programacién
econdmica y formulacién de politicas publicas.
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