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La literatura econdmica habla de la necesidad de
coordinar las acciones de politica fiscal con las
de la politica monetaria y la politica comercial
de un pais, con el fin de garantizar niveles apro-
piados de desarrollo social para la poblacién, sin
gue dichos esfuerzos produzcan un desorden en
el sistema monetario interno que causen etapas
de inflacidon no deseada o una pérdida en la com-
petitividad del comercio internacional. Por su-
puesto que la coordinacién no implica sujecidn,
debido principalmente al hecho de que cada una
de las politicas descritas se coordina por un ente
diferente del aparato publico. Sin embargo, en la
practica, los paises de Centroamérica son mues-
tra evidente de cémo los diferentes enfoques de
politica y la falta de coordinacién del sector pu-
blico en su conjunto pueden ocasionar tanto el
problema de carencia de recursos para la politica
fiscal y la promocién del desarrollo de la socie-
dad, como potenciales problemas de sostenibili-
dad fiscal a mediano o largo plazos.

En el campo de la priorizacién de la estabilidad
econdmica, por encima de la disponibilidad de re-
cursos para financiar el desarrollo, se encuentran
los paises del triangulo norte de Centroamérica
que, en general, muestran un esfuerzo significati-
vo para reducir o al menos mantener constantes
los niveles de deuda/PIB y el déficit fiscal, lo que
implica que, en forma tacita, se estd utilizando la
regla fiscal del crecimiento de la deuda publica
igual a cero, a pesar del impacto que ello puede
tener sobre el bienestar.

El caso mas emblematico es el de Guatemala, en
donde con el fin de mantener constante la rela-
cion deuda/PIB (en alrededor del 24.6%) y del dé-
ficit fiscal (en alrededor del 2.0% del PIB), y ante
la reduccién de los ingresos fiscales en los afios
previos, la atencién de las necesidades sociales
tiene manifestaciones cadticas, especialmente
en las areas de salud, seguridad y educacion. La
situacion fiscal de Guatemala se resume en tres
aspectos fundamentales: a) una carga tributa-
ria decreciente que paso del 10.8%, en 2014, al
10.2% conforme la estimacidn de cierre para 2015
realizada por el Icefi, y del 10.4% contenido en
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el proyecto de presupuesto, del cual, conforme
a la apreciacion de este tanque de pensamiento,
el valor real rondara en un 10.1%; b) un tamafio
decreciente del sector publico del 13.5% del PIB
en 2014 al 12.9%, en 2015, segun estimaciones
del Icefi, y al 13.0% contenido en el proyecto de
presupuesto de 2016, porcentaje que, de acuer-
do con nuestras apreciaciones, se convertira en
una ejecucion de entre el 12.8% y el 12.9% del
PIB; y c) déficit fiscal y una relacién deuda/PIB
relativamente constantes, que se han converti-
do en el ancla nominal determinada por la Junta
Monetaria de Guatemala, con el propdsito de ga-
rantizar la estabilidad de precios, privilegidandola
por encima del desarrollo nacional.

En forma similar, El Salvador ha hecho un esfuer-
zo significativo por tratar de mantener relativa-
mente constante su coeficiente de deuda a pro-
duccion nacional en alrededor del 45.0% para el
gobierno central y cerca del 57.0% al incorporar-
le los costos del sistema previsional. Para ello, ha
presionado fuertemente a la baja los niveles de
déficit fiscal. Los resultados muestran que, a pesar
de haber realizado algunas reformas tributarias
en los periodos recientes, la carga tributaria, en
términos brutos, disminuyo del 15.8%, en 2014,
a un estimado del 15.7% para 2015, mientras que
el presupuesto de 2016 considera un valor inal-
canzable, de acuerdo con las previsiones de Icefi,
del 16.9% para 2016. Por su parte, el tamafio del
gobierno central ha disminuido sistematicamen-
te de un 18.8% del PIB, en 2014, a una estimacion
de cierre del 17.4% para 2015, mientras que el
presupuesto considera una reduccion al 16.7%
en 2016 que, debido a las restricciones que im-
plicard un nivel menor de ingresos, dificilmente
serd alcanzado, a pesar de las sucesivas contrac-
ciones que el gasto social ha experimentado en
los ultimos afios. Es importante comentar que la
opacidad del sistema presupuestario de El Salva-
dor se ha reforzado recientemente, al demorar la
publicacion de cifras oficiales de la ejecucién pre-
supuestaria, por lo que resulta sumamente difi-
cil encontrar mecanismos certeros de control a la
practica del MH de evitar el registro apropiado de
todos los gastos en el proyecto de presupuesto.
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En Honduras, el esfuerzo de estabilizacion econé-
mica ha sido mas significativo y se acompaiié con
una profunda reforma fiscal con sesgo regresivo
al dirigirse principalmente a contraer la capaci-
dad de consumo de los habitantes en general, sin
que ello, por supuesto, implicase una mejora en
sus condiciones de vida. El pais logré aumento
de los ingresos tributarios: del 16.3% del PIB, en
2014, se pasa a un estimado del 17.1%, en 2015,
mientras que el presupuesto 2016 considera el
16.9%. Simultaneamente y con el fin de lograr la
reducciéon del déficit fiscal, se contrajo el tama-
fio del Gobierno, pues pasé del 23.1% del PIB, en
2014, a un estimado del 22.6%, en 2015, y a un
tamano presupuestado para 2016 por el orden
del 21.6% del PIB. Estas acciones permitieron que
el Gobierno alcanzara una reduccidn del déficit
fiscal del 4.4% en 2014, a una cifra estimada por
el Icefi en el 3.3%, en 2015, y una previsién del
3.0% en el presupuesto de 2016.

Los tres paises antes descritos presentan actual-
mente altos niveles de delincuencia y de pobre-
za creciente, con pocos recursos para solucionar
esas problematicas. El Salvador recientemente
aprobé una reforma fiscal con el propdsito de ob-
tener recursos para la seguridad social. En Hondu-
ras y El Salvador, se aprobaron fuertes reformas
fiscales tendentes al otorgamiento de incentivos
fiscales a la inversién que agudizaron la falta de
recursos publicos y, en Guatemala, actualmente
se discute una ley que, aunque menos ambiciosa
gue las aprobadas por los paises vecinos, implica
una reduccion de ingresos para el erario.

En sentido contrario al planteado por sus colegas
del tridngulo norte, Costa Rica se ha alejado de
la disciplina fiscal, especialmente por la incapa-
cidad interna de encontrar acuerdos que permi-
tan mantener apropiados los niveles de financia-
miento para el sistema de proteccién social del
gue se dispone. Como resultado, el pais presen-
ta niveles crecientes de déficit fiscal que oscilan
entre el 5.7% observado en 2014; 6.1% estima-
do por el Icefi para 2015, hasta el 6.6% previs-
to en el proyecto de presupuesto 2016; ademas
de un saldo de la deuda publica que ha crecido
sostenidamente, desde el 27.2% del PIB en 2009,
hasta el 43.2% esperado para el cierre de 2015.
Los resultados descritos obedecen, en términos
generales, a una carga tributaria relativamente
constante entre el 13.2% de 2014 y el 13.5% es-

timada por el Icefi para 2015, y un tamafo del
Gobierno de entre el 20.0% del PIB para 2014 y el
20.6% estimado para 2015, con una prevision del
20.4% para 2016. El déficit creciente y sobre todo
el saldo de la deuda suponen la necesidad de re-
formas urgentes y de un acuerdo nacional que
permita encontrar mecanismos de financiamien-
to que impidan que el pais enfrente condiciones
de insostenibilidad fiscal en el mediano y largo
plazos. Sin embargo, la forma como se encuentra
formulado el proyecto de presupuesto 2016 per-
mite presuponer que no hay una preocupacién
excesiva sobre el particular.

Similar situacién pareciera desarrollarse en Pana-
ma, en donde |la bonanza econdmica ocasionada
por el rapido crecimiento de los ultimos afos
parece estarse agotando, de tal manera que la
trayectoria del déficit fiscal que durante muchos
afios parecié no afectar la relacién deuda/PIB
ahora se empieza a notar y puede crear presio-
nes en el mediano y largo plazos, particularmen-
te si no se toman decisiones de politica tributaria
que contribuyan a revertir el comportamiento
recaudatorio de los uUltimos afios. Panama mues-
tra una carga tributaria que se redujo del 10.5%,
en 2014, hasta el 9.7% previsto por el Icefi para
2015, y aun cuando se proyecta un 10.1% en el
presupuesto de 2016, los valores, dada la trayec-
toria observada en el presente afo, parecen di-
ficiles de alcanzar. Por otra parte, el tamafio del
Gobierno se redujo, mas como consecuencia del
cambio de autoridades y la redefinicion de las po-
liticas de inversion, que como resultado de una
politica real de austeridad; asi, del 19.8% del PIB,
en 2014, se pas6 a un estimado del 17.3%, en
2015. En este campo, la proyeccion contenida en
el presupuesto para 2016 del 20.0% parece ser
alcanzable, pero implicard un aumento del déficit
fiscal y de los niveles de deuda.

Costa Rica y Panama han continuado propician-
do una participacion activa del sector publico en
la busqueda de mejorar la infraestructura social
y productiva; sin embargo, la falta de financia-
miento apropiado puede producir problemas de
sostenibilidad fiscal en el mediano y largo plazos.

Nicaragua continda siendo una incégnita. Por
un lado, las cifras macrofiscales muestran una
administracion central ordenada en donde, en
esencia, los niveles de ingresos tributarios y el



tamafio del Gobierno y del déficit fiscal perma-
necieron razonablemente constantes de 2014 a
2015, de acuerdo con las estimaciones del Icefi, y
condujeron a una reduccién de la deuda publica
registrada del 30.9% del PIB, en 2014, al 28.3%,
en 2015. Estos datos indiscutiblemente sugieren
finanzas publicas ordenadas y sostenibles a lar-
go plazo. Sin embargo, los crecientes niveles de
endeudamiento de Albanisa y la debilidad de su
principal socio, Venezuela, hacen pensar en la
posibilidad de dificultades fiscales en el mediano
plazo. Esta situacion se refuerza con la preocupa-
cion creciente por la opacidad en la presentacion
de las cifras publicas.

Perfiles Macrofiscales
de Centroamérica

Todos los paises de Centroamérica, cada cual en
su dimension, presentan problemas fiscales. Las
diferencias se originan en los siguientes aspectos:
carencia de recursos tributarios para financiar el
desarrollo; necesidad de hacer frente a procesos
crecientes de corrupcion; cuestionamientos por
la falta de resultados en la utilizacién de recur-
sos publicos y, por supuesto, preocupacion por la
posibilidad de enfrentar insostenibilidad fiscal en
el mediano y largo plazos. Por ello, se hace mas
vigente la necesidad de que, en cada pais, se de-
sarrollen profundas discusiones sociales sobre el
tema fiscal que contribuyan a alcanzar el bien co-
mun de la sociedad centroamericana.

Saldo de la
Ingresos tributarios del Gastos totales del Resultado global del deuda publica
gobierno central gobierno central gobierno central del gobierno
Pais central
Como porcentaje del PIB

Proy. Pres. Proy. Pres. Proy. Pres. Proy.

2014 201y5 2016 2014 201\!,3 2016 2014 201\!,3 2016 2014 201\;
Costa Rica 13.2 13.5 12.8 20.0 20.6 20.4 -5.7 -6.1 -6.6 39.3 43.2
El Salvador 15.8 15.7 16.9 18.8 17.4 16.7 -3.4 -3.3 0.2 44.6 45.1
Guatemala 10.9 10.2 10.4 13.5 12.9 13.0 -1.9 -2.1 -1.9 24.6 24.6
Honduras 16.3 17.1 16.9 23.1 22.6 21.6 -4.4 -3.3 -3.0 45.6 45.4
Nicaragua 15.4 15.4 16.2 17.8 17.9 19.8 -0.3 -0.4 -1.2 30.9 28.3
Panama 10.5 9.7 10.1 19.8 17.3 20.0 -4.7 -3.7 -5.4 39.1 40.0
Promedio 13.7 13.6 13.9 18.8 18.1 18.6 -3.4 -3.1 -3.0 374 37.8

Fuente: Icefi, con base en cifras oficiales de cada pais.

Nota: Las cifras de 2015 son estimaciones de cierre elaboradas por el Icefi y las de 2016 corresponden a los proyectos de presupuesto enviados a las camaras

legislativas de cada pais para su aprobacion.







COSTA RICA

Costa Rica se ha destacado desde inicios del siglo
pasado por incluir como eje principal de la po-
litica publica la busqueda del bienestar comun,
de tal cuenta que ha enfocado muchos de los es-
fuerzos del Estado para generar las condiciones
necesarias, creando bienes y servicios publicos
que respondan a esa Optica; sin embargo, debe
recordarse que el mantenimiento de esas condi-
ciones exige que de manera permanente los ciu-
dadanos realicen el pago de impuestos coheren-
tes con ese nivel de bienestar. Lamentablemente,
durante los ultimos afios, las cuentas fiscales y la
politica que respalda el propdsito antes descrito
han caido en un desgaste significativo, provocan-
do un desequilibrio entre el derecho al bienestar
social de la ciudadania y la garantia de contar con
un aparato estatal con los recursos para garanti-
zar la suficiencia financiera.

A la fecha, aun cuando Costa Rica dispone de
alternativas ya elaboradas para superar los des-
equilibrios financieros, no ha logrado materiali-
zar ningun plan concreto de accién, ya sea por
la polarizacion del debate en torno a las herra-
mientas necesarias o por la falta de voluntad
politica para establecer algin plan en el corto y
mediano plazos.

Ingresos publicos

Para septiembre de 2015, el portal de estadis-
ticas del Ministerio de Hacienda de Costa Rica

Grafica
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Carga tributaria septiembre

Fuente: Icefi, con base en cifras del Ministerio de Hacienda de Costa Rica.
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reportd que los ingresos totales del gobierno cen-
tral habian alcanzado un monto de ¢2,921,896.5
millones, 8.3% mas de lo recaudado en el ejerci-
cio fiscal anterior; de ellos, los ingresos tributarios
representaron el 92.6%, seguidos por las transfe-
rencias corrientes, que obtuvieron el 4.9%, mien-
tras el restante 2.5% se constituyé mediante un
aporte de las contribuciones sociales, ingresos no
tributarios e ingresos de capital.

Segun esa informacion, la recaudacion tributaria
acumulada hasta septiembre de 2015 percibid
alrededor de ¢2,704,203.2 millones. Esta canti-
dad representa una ejecucion presupuestaria del
69.6% con respecto al presupuesto aprobado, y
es superior en un 8.4% al monto percibido duran-
te el mismo periodo en 2014.

De igual manera, al contrastarla con la ultima
estimacion oficial del PIB para 2015, la presion
tributaria acumulada al mes de septiembre fue
del 9.6%, ligeramente superior a lo percibido en
el mismo periodo del afio previo, cuando el co-
ciente fue de 9.4%. Si las condiciones econémi-
cas, politicas y sociales se mantienen, se calcula
que los ingresos tributarios podrian cerrar 2015
en alrededor del 13.5% del PIB, monto levemente
superior a la carga tributaria observada al cierre
de 2014, cuando alcanzé el 13.2%. Sin embargo,
este indicador no lograria alcanzar la meta traza-
da ainicios del afio en el presupuesto de ingresos
y gastos de 2015, en donde se estimd un valor del

13.2% 13.5% 13.8%
Cierre 2014 Proyeccién Presupuesto
2015 aprobado 2015*

Carga tributaria

* La diferencia entre el PIB publicado en el perfil previo y este es una modificacion al PIB. El utilizado a mayo alcanzé los ¢28,784,101.8, mientras el que se empled

para el presente célculo es ¢28,256,825.8.
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13.8% del PIB, por lo que la brecha entre el presu-
puesto aprobado y la estimacion de cierre podria
ascender a ¢81,732.31 millones, un 0.3% del PIB.

Desde 2012, Costa Rica ha evidenciado un cons-
tante deterioro en sus cuentas fiscales y también
el estancamiento de la carga tributaria. Esto se
explica primariamente por los problemas en el
cobro de algunos impuestos, tales como el im-
puesto a las personas juridicas y el impuesto des-
tinado a las profesiones liberales, pero también
por la caida de los impuestos indirectos, en espe-
cial por el estancamiento de aquellos que gravan
las ventas y el consumo, ademads de la contrac-
cion de los impuestos asociados con el comercio
exterior, especialmente por la reduccion del pre-
cio internacional de los combustibles.

En la estructura de los ingresos tributarios, los
impuestos a las ventas y al consumo son los que
tuvieron el mayor peso relativo, pues, en con-
junto, aportaron a la recaudacién ¢1,258,051.2
millones (43.8% del total); a ellos le siguen los
impuestos a los ingresos y utilidades, que ingre-
saron ¢875,677.0 millones, es decir, un 30.5% de
la recaudacion. Como ultimo pilar se encuentra el
gravamen a los combustibles, con una participa-
cion del 15.5% (¢445,000 millones). Puede notar-
se que entre los tres rubros se recauda el 89.8%
del total de impuestos.

Es importante destacar que la dindmica de creci-
miento tributario manifesté un comportamiento
disimil. Los mas dindmicos fueron los impuestos a

15%

44%

Fuente: Icefi, con base en cifras del Ministerio de Hacienda de Costa Rica.

los ingresos y utilidades, que crecieron un 15.0%
con respecto a lo observado en el mismo perio-
do del afo anterior, mientras que los impuestos
al consumo mostraron un aumento del 13.4% vy
el de combustibles crecié al 10.0%. En contras-
te, los impuestos a la propiedad recaudaron un
11.6% menos que lo observado hasta septiembre
de 2014, mientras que el gravamen a las exporta-
ciones se contrajo en 9.5% a lo acumulado hacia
esa misma fecha.

Gastos publicos

Segun la informacién financiera provista por el
Ministerio de Hacienda (MH) acerca de los gas-
tos totales devengados por el gobierno central
entre enero y septiembre de 2015, se observa
que los mismos presentaron ¢4,150,994.8 mi-
llones, reportando un incremento del 10.1% en
comparacién con el afio anterior, equivalente al
14.7% del PIB. El porcentaje de crecimiento es
muy similar al observado en el mismo periodo
de 2014, es decir, asciende al 10.0%; sin embar-
go, es ligeramente inferior al reportado en 2013,
cuando el monto fue de 12.6%, en comparacion
con 2012. Dicho comportamiento muestra que,
en esencia, las politicas de gasto del gobierno
central de Costa Rica, pese a la existencia real de
una crisis financiera publica, se han mantenido
relativamente estables, sin dar la apariencia real
de la implementacién de un plan de austeridad
para tratar de estabilizar las finanzas publicas en
el mediano plazo.

M Imp. alosingresosy
utilidades

[l Otros directos

[ Imp. ventas y consumo

M Imp. combustibles

Otros indirectos
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Tabla
CR-1

2014 2015 Variacién 2015/2014

Ingresos totales 2,697,881.5 2,921,896.5 8.3%
Ingresos corrientes 2,696,480.3 2,921,037.6 8.3%
Ingresos tributarios 2,495,292.4 2,704,203.2 8.4%
Contribuciones sociales 44,984.7 47,770.6 6.2%
Ingresos no tributarios 15,823.2 25,780.8 62.9%
Transferencias 140,380.0 143,283.1 2.1%
Ingresos de capital 1,401.2 858.9 -38.7%
Gastos totales 3,771,587.2 4,150,994.8 10.1%
Gastos corrientes 3,472,808.6 3,806,092.1 9.6%
Remuneraciones 1,396,470.3 1,503,115.2 7.6%
Bienes y servicios 110,645.2 118,286.8 6.9%
Intereses 496,461.4 592,769.1 19.4%
Transferencias 1,469,231.8 1,591,921.0 8.4%
Gastos de capital 297,579.1 341,025.6 14.6%
Inversion 40,592.8 43,899.9 8.1%
Transferencias 256,986.3 297,125.7 15.6%
Resultado primario -577,244.3 -636,329.2 10.2%
Resultado presupuestal -1,073,705.7 -1,229,098.4 14.5%
PIB a precios corrientes 26,675,006.4 28,256,825.8 --

Fuente: icefi, con base en cifras del Ministerio de Hacienda de Costa Rica.

En lo que corresponde a gastos corrientes, estos
reflejaron un crecimiento del 9.6% con respecto a
2014. Al analizar estos datos en sus componentes
mas importantes, resulta que es el rubro de pago
a intereses y comisiones por adquisicion de deu-
da el que muestra mayor dinamismo, pues pasa
de un aumento del 2.9% entre enero y septiem-
bre de 2014, al 19.4% para el mismo periodo de
2015, razdn por la cual puede inferirse una prio-
rizacidon en el pago de deuda durante este afo.
Otro rubro que aumenta para este periodo es
el de las transferencias, pues se incrementd un
8.4% con respecto al acumulado del afio anterior.
Asimismo, se observa que el indicador de creci-
miento para sueldos y salarios se ubica en 7.6%.
Esto denota que, aunque existe una aparente vo-
luntad de contener el gasto en esta materia con
el fin de frenar el incremento de sueldos deriva-
do de distintas politicas de ajuste salarial, los re-
sultados no son tan halagadores.

Por ultimo, los gastos corrientes representaron
el 91.7% del total de erogaciones realizadas por
el Estado, sobre el 8.3% que se destina a gastos
de capital. Esta estructura muestra la priorizacion
de la subsistencia del tamafio del Gobierno de

Costa Rica en los niveles actuales, descuidando
la profundizacion en el papel del Estado a largo
plazo. Aun asi, es menester indicar que los gastos
de capital crecieron con respecto al afio anterior
un 14.6%, monto que, sin embargo, es infimo si
se compara con lo destinado al funcionamiento
del aparato estatal.

El presupuesto aprobado de gastos para 2015
ascendiod a ¢6,195,659.1 millones, lo que, en tér-
minos del producto, representa el 21.9%. A la fe-
cha, han sido ejecutados ¢4,150,994.8 millones;
es decir, una ejecucién presupuestaria del 69.6%,
monto equivalente al 14.7% del PIB.

Respecto al resultado presupuestario acumulado
hasta septiembre de 2015, el déficit fiscal alcanzd
el 4.3% del PIB, con un monto de ¢1,229,098.4
millones; es decir, ¢155,392.7 millones mas que
el obtenido el afio anterior, cuando el déficit al-
canzd el 4.0% del PIB. Este incremento deriva
principalmente del mayor dinamismo mostra-
do por los gastos totales, pues estos tuvieron
un ritmo de crecimiento del 10.1%, comparado
con el modesto 8.3% de los ingresos totales y
que confirma la poca eficacia de las medidas de
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contencion del gasto anunciadas por el Ejecutivo,
asi como la falta de acuerdos politicos que per-
mitieran impulsar una reforma tributaria ad hoc.

El presupuesto vigente para agosto de 2015 fijo
como meta obtener un balance presupuestal
equivalente a un déficit del 7.1 % del PIB; no obs-
tante, la trayectoria actual, salvo un aumento
drastico de gastos en los ultimos meses, parecie-
ra indicar que el déficit fiscal alcanzard un monto
aproximado de ¢1,717,781.4, equivalente al 6.1%
del PIB, por encima del reportado en 2014.

Es importante comentar que, actualmente, el
Ejecutivo de Costa Rica se encuentra impulsando
varias medidas de orden legal que podrian forta-
lecer las cuentas fiscales sin aumentar el nimero
de impuestos o tasas impositivas. Dichas medi-
das son: a) propuesta que posibilita a la Tesoreria
Nacional limitar el traslado de recursos a entida-
des que mantienen fondos de afos anteriores, y
permite la caducidad de fondos con mas de dos
afios en Caja Unica; b) Iniciativa de Lucha contra
el Fraude Fiscal, herramienta legal que incluye la
mejora normativa y procura crear mecanismos
para fortalecer a la Direccién de Tributacién, do-
tandola de mas atribuciones en el cobro coactivo
y registro del contribuyente; c) mecanismos para
mejorar e implementar legislacién en favor de
la lucha contra el contrabando; y d) una ley que
busca regular de mejor manera todo lo atinente a
las exenciones y privilegios fiscales. No obstante,
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debido a que esas propuestas aun se encuentran
en la etapa de formulacidon y posterior discusion,
es muy prematuro prever sus efectos sobre las fi-
nanzas costarricenses.

Deuda publica

De acuerdo con la informacién obtenida en la Di-
reccion de Crédito Publico del Ministerio de Ha-
cienda, el saldo de la deuda publica del gobierno
central alcanzé, para septiembre, un monto de
¢11,741,305.9 millones, un 11.9% superior al ob-
servado en diciembre de 2014. Si se toma como
una proporcion de PIB, la relacién alcanza, a la fe-
cha, el 41.6%, muy distante del 27.2% observado
en 2009, lo que implica que, en los Ultimos seis
afios, el ritmo promedio simple de aumento de la
deuda respecto del PIB ha sido del 2.4%, el cual
se ha visto acelerado en los ultimos afios.

De cumplirse con los prondsticos de cierre reali-
zados por el Icefi y que fueran mostrados en las
paginas previas, el saldo de la deuda podria ce-
rrar el afio en alrededor del 43.2% del PIB, equi-
valente al 320.0% de la recaudacion tributaria,
valores por encima de los niveles recomendados
para paises de ingresos medios. Esta situacién
deja entrever que, de continuar con la trayecto-
ria en el mediano plazo, la sostenibilidad fiscal de
Costa Rica puede convertirse en un problema de
grandes magnitudes.
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Presupuesto 2016

El proyecto de presupuesto para 2016 alcanza los
¢4,200,593.0 millones, mostrando un nivel de in-
gresos equivalentes al 13.8% del PIB y de gastos
equivalentes al 20.4% del PIB (¢6,193,345.0), por
lo que se plantea un déficit fiscal del orden del
6.6% del PIB.

Si se comparan los valores antes descritos con las
proyecciones de cierre elaboradas por el Icefi, |a
prevision para 2016 representaria, en términos
nominales, un aumento de los ingresos del 8.3%
y del 9.5% en los gastos. Esto implica, en térmi-
nos generales, el mantenimiento de las condi-
ciones descritas y la preservacion del problema
fiscal durante todo el afio siguiente.

Independientemente de lo anterior, al hacer la
comparacién con la estimacion de cierre de 2015,
se tiene que el proyecto de presupuesto de 2016
plantea un aumento en términos del PIB del 2.3%
en los ingresos totales. De estos, el 99.8% proven-
dra de ingresos corrientes y el principal aporte
nuevamente lo tendrian los ingresos tributarios,
gue aportarian cerca del 92.6% de lo previsto.
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Con relacién a los gastos, el proyecto de pre-
supuesto revela un incremento del 9.5% con
respecto a la estimacion de cierre para 2015, un
1.2% por encima del esperado para los ingresos,
lo que generaria automaticamente un aumento
del déficit fiscal y de la brecha necesaria para el
financiamiento. La composicidn de los gastos del
presupuesto plantea una estructura del 92.4%
destinada al mantenimiento y funcionamiento
del aparato estatal mediante los gastos corrien-
tes, mientras que el monto destinado a los gastos
de capital representa un 7.6% de los gastos tota-
les. Nuevamente, el 56.1% de los gastos corrien-
tes se destinard al pago de sueldos y salarios e
intereses y comisiones, destacando que el pago
por servicios de deuda reportard un aumento del
19.4%.

En general, el proyecto de presupuesto de Costa
Rica refleja el traslado del problema fiscal descri-
to para el siguiente afio, lo que podria considerar-
se como un esfuerzo del Gobierno de turno para
mantener la situacion fiscal estatica, sin visos de
cambio y con la esperanza de que la acumulacién
de deuda y del monto del déficit fiscal no ocasio-
nen mayores desajustes macroeconémicos que
impliquen la adopciéon de medidas de emergen-
cia que obliguen a implementar soluciones a cor-
to plazo que reviertan lo planificado.
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Ingresos totales 3,799,979.6 4,117,093.3 4,200,593.0 8.3%
Ingresos corrientes 3,797,519.5 4,115,424.8 4,199,967.0 8.4%
Ingresos tributarios 3,522,442.4 3,816,219.6 3,887,872.0 8.3%
Contribuciones sociales 59,906.8 63,525.6 65,850.0 6.0%
Ingresos no tributarios 27,148.4 43,847.6 36,908.0 61.5%
Transferencias 188,021.9 191,832.0 209,337.0 2.0%
Ingresos de capital 2,460.0 1,668.4 626.0 -32.2%
Gastos totales 5,326,977.5 5,834,874.7 6,193,345.0 9.5%
Gastos corrientes 4,861,110.0 5,317,623.5 5,728,673.8 9.4%
Remuneraciones 1,968,532.7 2,116,310.5 2,290,597.0 7.5%
Bienes y servicios 179,745.8 190,948.5 281,979.8 6.2%
Intereses 696,079.6 831,089.1 921,357.9 19.4%
Transferencias 2,016,752.0 2,179,275.5 2,234,739.2 8.1%
Gastos de capital 464,668.0 513,374.1 464,671.1 10.5%
Inversion 86,791.0 94,919.2 130,426.6 9.4%
Transferencias 377,877.0 418,454.9 334,244.5 10.7%
Resultado primario -830,918.3 -886,692.4 -1,071,394.1 6.7%
Resultado presupuestal -1,526,997.9 -1,717,781.4 -1,992,752.0 12.5%

Fuente: Icefi, con base en datos del Ministerio de Hacienda de Costa Rica.




EL SALVADOR

Durante 2015, El Salvador vio cumplir el primer
afio de gobierno de Salvador Sanchez Cerén,
quien ocupa la primera magistratura de la na-
cion en lo que es el segundo mandato del Fren-
te Farabundo Marti para la Liberaciéon Nacional
(FMLN). Dicho mandato ha sido, en muchos as-
pectos, una continuidad del anterior, en donde
el poco margen de maniobra producto de la fra-
gilidad de las finanzas publicas continda siendo
el mayor rasgo distintivo y una de las mayores
dificultades del Gobierno para implementar los
ofrecimientos de campafia. A esta situacién se
puede adicionar el elevado nivel de polarizacién
politica que reduce las posibilidades concretas de
alcanzar acuerdos que hagan mejorar la situacion
social y econdmica del pais.

Ingresos publicos

Hacia agosto de 2015, los resultados de los ingre-
sos totales de la administracion central, reporta-
dos por el Banco Central de Reserva (BCR), pre-
sentaban un aumento del 3.5% en comparacion
con el mismo periodo del ejercicio fiscal 2014.
Entre los ingresos, los tributarios netos son los
mas relevantes, al representar un 95.2% de lo
percibido por la administracién.

Es pertinente indicar que, hasta inicios de 2015,
la administracion fiscal de El Salvador se carac-
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terizaba tanto por su transparencia como por su
agilidad en la publicacion de cifras; sin embargo,
actualmente dicho rasgo caracteristico se ha per-
dido, lo que dificulta a los agentes econdmicos en
general y a los centros de pensamiento, en parti-
cular, la observacion mas apropiada de la situa-
cion fiscal del pais.

En concreto, los datos preliminares al 31 de agos-
to presentados por el Ministerio de Hacienda
(MH) reportan que la recaudacion tributaria acu-
mulada alcanzé USD2,874.1 millones, cifra equi-
valente a una ejecucién presupuestaria del 64.9%
y superior en 3.2% a la recaudacion realizada du-
rante el mismo periodo de 2014.

De acuerdo con la prevision del PIB considerada
por el MH para 2015, se advierte que la carga tri-
butaria acumulada hasta el mes de agosto es del
11.0%, ligeramente inferior al 11.1% observado
en el mismo periodo de 2014. De continuar la
trayectoria observada, se estima que los ingresos
tributarios cerraran el periodo con una carga tri-
butaria del 15.7%, por debajo de lo reportado el
afio anterior (15.8%) y muy lejos de la meta pre-
vista en el presupuesto aprobado (16.9%).

El monto no recaudado equivaldria a alrededor
de USD310.0 millones, alcanzando una ejecu-
cion del 93.0% de lo considerado en la meta del

16.9%
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presupuesto de ingresos de 2015. Es oportuno
recordar que las metas del MH no consideran las
devoluciones del impuesto sobre la renta (ISR) y
el impuesto al valor agregado (IVA) a los expor-
tadores, las cuales no quedan apropiadamente
registradas en el presupuesto aprobado por la
Asamblea Legislativa. Al considerar dichas devo-
luciones, se esperaria que la carga tributaria neta
al final de 2015 alcance solo el 14.8% del PIB.

En la estructura de los ingresos tributarios del pe-
riodo, el IVA fue el que mds aportd a las arcas del
Estado al totalizar USD1,301.6 millones (45.3%
del total). EI ISR ocupé el segundo lugar al aportar
USD1,176.7 millones (40.9% del total).

En el comportamiento de los tributos se puede
observar que los mas dindmicos han sido los im-
puestos especificos al consumo, los cuales crecie-
ron un 9.8% respecto al mismo periodo del afio
anterior; sin embargo, el IVA importaciones, mo-
tivado por la reduccién del precio internacional
de los combustibles, reporté una baja del 3.6%.
Ademds, el gravamen ad-valorem de dos centa-
vos de ddlar por galén de combustible ha recau-
dado Unicamente USD3.7 millones.

Los resultados en la recaudacion tributaria sal-
vadorefia responden a la carencia de reformas
fiscales integrales y al bajo dinamismo de la eco-
nomia que, de acuerdo con los indicadores pro-
porcionados por el BCR, reporta un incremento
del indice del volumen de actividad econdmica
(IVAE) de solo el 1.9% al mes de agosto, mientras

B Impuesto sobre la renta

M IVA doméstico
Il VA importaciones
DAI

[l Otros indirectos

que la inflacién anual acumulada en septiembre
registra una contraccion del 2.3%, posiblemente
producto de la caida de los precios internaciona-
les del petréleo. Los dos ultimos factores hacen
que la recaudacion vegetativa del pais se man-
tenga razonablemente constante, por lo que, si
el PIB nominal reportado manifiesta crecimiento,
la carga tributaria esperada es secularmente des-
cendente. En consecuencia, el Unico camino dis-
ponible a corto plazo para aumentar los tributos
disponibles es una mejora en la eficiencia admi-
nistrativa de la recaudacién por medio del com-
bate directo a la evasion, elusion y defraudacion
tributaria, el cual debe partir de una medicién
de dichas situaciones y de un ofrecimiento, con
transparencia total de las autoridades, de enfren-
tar estos problemas.

Cabe destacar que durante el mes de mayo de
2015, el MH hizo publico el listado de deudores
al fisco, en donde se esclarecia que la deuda al-
canzaba un monto de alrededor de USD372.6
millones. Esa medida fue parte de las acciones
aprobadas durante 2014; sin embargo, generd
rechazo entre los sectores empresariales mas
conservadores. Recientemente se aprobaron dos
nuevos gravamenes; el primero es una contribu-
cién especial del 5% a los servicios de telecomu-
nicaciones y el segundo aplicaria un 5% a las ga-
nancias netas mayores a USD500,000.0. Ambos
impuestos estarian destinados a financiar el Plan
El Salvador Seguro, pero la continuidad y la efi-
ciencia de ambas medidas aun estan pendiente
de observacion.
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Ingresos totales 2,775.9 2,873.7 3.5%
Ingresos corrientes 2,758.0 2,845.3 3.2%
Ingresos de capital 0.0 0.0 0.0%
Gastos totales 2,864.9 2,953.4 3.1%
Gastos corrientes 2,418.2 2,518.6 4.2%
Remuneraciones 943.3 988.6 4.8%
Bienes y servicios 397.6 415.3 4.5%
Intereses 423.5 453.2 7.0%
Transferencias 653.8 661.5 1.2%
Gastos de capital 449.6 435.3 -3.2%
Balance en cuenta corriente 339.7 326.7 -3.8%
Balance primario 763.3 779.9 2.2%
Balance presupuestal -89.0 -79.7 -10.4%
Balance incluyendo pensiones y fideicomisos -383.3 -384.7 0.4%

Fuente: Icefi, con base en cifras del BCR.

Gastos publicos

Hacia agosto de 2015, la situacién financiera de la
administracion central reportada por el BCR pre-
sentaba un aumento de los gastos totales del 3.1%,
en comparacion con el ejercicio fiscal anterior.

Los gastos corrientes constituyen el 85.3% del
total de erogaciones realizadas por el Estado; mien-
tras que los gastos de capital, que sufrieron una
reduccion del 3.2% con respecto a la ejecucién de
2014, representaron Unicamente el 14.7% del total.

Los gastos corrientes del gobierno central repor-
taron un incremento del 4.2% con respecto al
afio anterior. Entre los rubros mas dinamicos esta
el pago de intereses, que implicé un incremento
del 7.0%. Las remuneraciones a los trabajadores
del Estado y las adquisiciones de bienes y servi-
cios implicaron aumentos de menor magnitud,
del 4.8% y el 4.5%, respectivamente.

Debido a que el presupuesto de gastos votado
para el gobierno central para el ejercicio 2015
asciende a USD4,569.6 millones, la ejecucién al
mes de agosto, de USD2,953.4 millones, eviden-
cia una ejecucion del 64.6% del total, equivalente
al 11.3% del PIB.

A pesar de que el aumento de ingresos reporta-
do (3.5%) es superior al incremento de los gastos
(3.1%), a la fecha el balance presupuestal, consi-
derando los gastos derivados del sistema previ-
sional, presenta un déficit de USD384.7 millones,
equivalente al 1.5% del PIB esperado, similar al
resultado obtenido durante el mismo lapso del
afio anterior.

Cabe destacar que, dadas las particularidades del
proceso presupuestario salvadorefio, en donde
en esencia siempre se trata de presentar un «pre-
supuesto balanceadoy, es dificil determinar cual
es la meta de déficit fiscal que la administracion
central espera obtener. En esta situacion también
influye el hecho de que se presenta un arrastre
del pago pendiente de letras de Tesoreria y de
otros gastos de periodos pasados que contribu-
yen a aumentar el déficit fiscal real del periodo,
en contraposicion a lo que fue originalmente pre-
supuesto.

Por ello, a manera de ejercicio, del presupuesto
aprobado para el gobierno central por la Asam-
blea Nacional, se excluyeron, de los gastos e in-
gresos programados, los montos previstos por fi-
nanciamiento y para amortizaciones de la deuda,
respectivamente. En consecuencia, se obtiene
que, tedricamente, el presupuesto de El Salvador
programo un superdvit fiscal de la administracion
central por el orden del 0.2% del PIB.
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Sin embargo, la experiencia muestra diferentes
resultados a los previstos en el presupuesto, so-
bre todo si se toma en cuenta los procedimientos
opacos que la administracion fiscal sigue y que,
de alguna forma, impiden en el corto plazo cono-
cer el horizonte fiscal del pais.

Por otro lado, es pertinente recordar que durante
el afio 2015, la calificadora Fitch Ratings redujo la
calificacién de la deuda soberana del pais y, entre
las consideraciones realizadas, incluye la percep-
cion del aumento del déficit fiscal respecto al afio
anterior. Sin embargo, para tener un panorama
mds certero sobre el desempeiio financiero del
Estado habrd que esperar los resultados de la
discusién y emisién de los bonos para el cumpli-
miento de pago de letras del Tesoro, asi como el
apoyo a otros programas que fueron detenidos
por la Corte de Constitucionalidad por presentar
inconsistencias en su aprobacion.

Deuda publica

Segun datos preliminares, hasta septiembre de
2015 la deuda publica del gobierno central acu-
mulaba un monto de USD11,523.1, un 2.8% ma-
yor al saldo al cierre del afio anterior y equiva-
lente al 44% del PIB esperado. Al compararlo con
los ingresos tributarios netos estimados al cierre
de 2015, el actual nivel de endeudamiento repre-
senta un 296.6% de dichos ingresos, porcentaje

-3.4%
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que se situa por encima del 250% recomendado.
En principio, aun cuando pareciera que la dina-
mica fiscal de los ultimos afios ha logrado estabi-
lizar los niveles de endeudamiento, debe recor-
darse, para el caso de El Salvador, la existencia
de la deuda del Fideicomiso de Obligaciones
Previsionales (FOP) que, a septiembre de 2015,
acumulaba un 12.8% del PIB, elevando el nivel de
endeudamiento total del gobierno central hasta
el 56.8% del PIB, muy por encima de los limites
recomendados para un pais del tamafio econo-
mico de El Salvador.

Presupuesto 2016

El proyecto de presupuesto de El Salvador para
2016 presenta un aumento del 0.8%, tanto en
sus gastos como en sus ingresos, en comparacion
con el presupuesto aprobado en 2015. Cuando se
analizan estos valores con relacidn a los montos
esperados de ejecucidn en 2015, el presupuesto
plantea un aumento del 11.6% en los ingresos to-
tales, lo cual se considera completamente fuera
de la realidad econémica de El Salvador confor-
me a su desempefio actual, por lo que se prevé
que se produzca un desfinanciamiento efectivo
en 2016 para hacer frente a las metas de gasto
propuestas en el presupuesto. Esto hace necesa-
rio recurrir a la prevision de una reduccién en los
gastos y/o a un endeudamiento, mas alla de los
UDD250.1 millones presupuestados para 2016.



Perfiles Macrofiscales
de Centroamérica

Grafica
SV-4
70.0%
16,000 55.3% 55.4% 56.6% 57.9% 60.0%
™\
14,000 47.9% 49.6% 50.0% oO—O0—
' 37 46.1% 44.6% 44.6% 50.0%
12000 — 4§% 430%  42.2% 6% _
%) 4 O
5 1000 40.0% §
el
T 8,000 300% 3
g 3y
(0]
g 6,000 o
S 4,000 :
= 2o 10.0% ©®
’ 0.0%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 Est. cierre

s Externa

—QO— Deuda como porcentaje del PIB

Fuente: Icefi, con base en cifras del MH y el BCR.

El total de gastos planificado plantea un aumen-
to del 2.2% con respecto al monto estimado de
ejecucion de 2015, lo cual se considera razona-
blemente apropiado. En la prevision de desem-
bolsos para 2016, los gastos corrientes represen-
tan el 77.2% del total de los gastos planificados
y, entre ellos, los mas dinamicos son las remu-
neraciones, que se incrementarian en un 13.1%,
mientras que el pago de intereses de la deuda
refleja una reduccién por el orden del 6.7%, en
comparacién con lo estimado para 2015. Estos
ultimos, sin embargo, no consideran los poten-
ciales efectos de la declaracion de inconstitucio-
nalidad del uso de la tasa LIBOR para los CIP, que
obligara al Ejecutivo a pagar un interés mas alto
por el uso de fondos de cotizantes para pago de
deuda. Segun el MH, esto traera un aumento en
el pago de intereses de USD23 millones anuales
por cada punto de interés adicional.

Los gastos de capital consideran un aumento del
11.2%, respecto a la estimacion de cierre para
2015. La prevision del costo se encuentra sub-

2015

s Interna

—Q— Deuda GC + FOB

estimada en el presupuesto 2016, debido a que
solo se consideran USD126.8 millones, mientras
que, de acuerdo con los datos del BCR, este rubro
implicé una erogacion de USD467.0 millones en
2014, por lo que se esperaria un monto similar
en 2015.

El nivel de déficit fiscal considerado para el sector
publico no financiero para 2016 es del 3.9%, lo
cual producird un aumento de la deuda acumula-
da, en concordancia con la trayectoria mostrada
en los ultimos afos.

Es pertinente comentar que las practicas pre-
supuestarias del Gobierno salvadorefio senalan
poca certeza en las metas de gasto y de endeu-
damiento al inicio de cada afio. Tal es el caso al
no considerar las devoluciones de impuestos
dentro de los ingresos totales y subestimar el
costo del sistema previsional en los gastos tota-
les, generando asi una subestimacién en el nivel
de endeudamiento publico necesario para hacer
cumplir el presupuesto.
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Ejecucion financiera de 2014 y presupuesto de ingresos y gastos aprobado para 2015

(En millones de ddlares)

I. Ingresos corrientes 3,935.8 4,039.8 4,589.34 13.6%
Ingresos tributarios (netos) 3,771.5 3,884.6 4,442.34 14.4%
II. Ingresos de capital 0 0.0 21.70 -

Fuente: Icefi, con base en cifras del MH y BCR.

|. Gastos corrientes 3,667.5 3,804.7 3,829.69 0.7%
Remuneraciones 1,467.2 1,539.3 1,740.90 13.1%
Intereses de la deuda 597.8 637.9 595.30 -6.7%

1. Gastos de capital 695 657.7 731.10 11.2%

866.1 262.9 -100.0%




GUATEMALA

Durante 2015 y especialmente a partir del 16 de
abril, Guatemala ha atravesado una profunda cri-
sis politica, ocasionada primariamente por la re-
velacion de la red de defraudacion aduanera co-
nocida como «La Linea». Este escdndalo motivd la
movilizacién de la ciudadania, que durante varios
meses realizé manifestaciones que culminaron
con las renuncias y el procesamiento judicial de
los entonces presidente y vicepresidenta del pais.
Esto tuvo como efecto un resquebrajamiento de
la administracién del Estado, producido por la re-
nuncia de la mayoria del Gabinete de gobierno
y un significativo deterioro de la credibilidad del
guatemalteco para con las autoridades publicas.
Adicionalmente, en el mes de octubre de 2015
se realizaron elecciones generales que dieron
como resultado la elecciéon de Jimmy Morales,
por el partido Frente de Convergencia Nacional
(FCN-Nacion), para el cargo de presidente de la
Republica que asumird a partir del préximo 14 de
enero de 2016.

Ingresos publicos

Hacia septiembre de 2015, los resultados de los
ingresos totales de la administracién central re-
portados por el Ministerio de Finanzas (Minfin)
presentaban un aumento del 1.3%, en compara-
cion con el ejercicio fiscal del ailo anterior. Entre
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Fuente: Icefi, con base en cifras del Minfin y el Banco de Guatemala (Banguat).
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los ingresos, los tributarios son los mas relevan-
tes al representar un 94.3% de lo percibido por la
administracién central.

De acuerdo con los datos preliminares, la recau-
dacidn tributaria acumulada hasta septiembre de
2015 alcanzé los Q37,238.0 millones. Este mon-
to equivale a una ejecucién presupuestaria del
68.1%, superior en un 1.5% a la recaudacion rea-
lizada durante el mismo periodo de 2014.

Si se considera la ultima estimacién oficial del
PIB para 2015, se infiere que la carga tributaria
acumulada al mes de septiembre es del 7.6%,
porcentaje menor a lo percibido en el mismo
periodo del afio anterior (8.1%). De continuar la
trayectoria observada, se estima que los ingresos
cerraran 2015 con una carga tributaria del 10.2%,
por debajo de lo reportado en 2014 (10.9%), y
un 1.0% por debajo de la meta del presupuesto
vigente. El monto no recaudado equivaldria a
Q4,840.8 millones, alcanzando una ejecucién del
91.2% de lo considerado en la meta del presu-
puesto de ingresos de 2015.

En forma general, los resultados tributarios ob-
tenidos hasta la fecha se vieron afectados prima-
riamente por la inestabilidad administrativa de la
Superintendencia de Administracion Tributaria

10.9% 11.2%

10.2%

Proyeccion

Presupuesto
2015 vigente 2015

Carga tributaria
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Fuente: Icefi, con base en cifras del Minfin.

(SAT), producto tanto de la develacién del caso
de defraudacion aduanera conocida como «lLa
Linea», como por la pérdida de capacidades ad-
ministrativas acumuladas durante el gobierno de
Otto Pérez Molina. Asimismo, la recaudacién tri-
butaria ha sido afectada, al igual que en el resto
de paises de la regidn, por la reduccion del precio
internacional de los combustibles, que disminuyd
la recepcién de impuestos en las aduanas. Otro
factor que ha influido negativamente es la apre-
ciacion del tipo de cambio nominal del ddlar de
Estados Unidos, que ha reducido la base gravable
de los impuestos al comercio exterior.

Es pertinente mencionar que la brecha tributaria
también obedece a que, en la ley de presupues-
to de 2015, se establecié un impuesto de Q5.00
mensuales a las lineas de telefonia fija o movil.
Esta medida fue suspendida por la Corte de Cons-
titucionalidad (CC), lo cual estaria explicando un
agujero fiscal de alrededor de Q1,344.0 millones.
De igual forma, el aumento a las regalias mineras
y el incremento del impuesto a la distribucion de
cemento se encontraban en proceso de discusion
por aspectos de inconstitucionalidad. Durante el
mes de septiembre, la CC establecié su suspen-
sién definitiva, afectando la prevision esperada
para el presupuesto 2016.

B Impuesto sobre la renta

B Otros impuestos directos
¥ IVA doméstico
B VA importaciones

Otros impuestos indirectos

En la estructura de los ingresos tributarios, el
impuesto al valor agregado (IVA) es el gravamen
con mayor aportacién a las arcas del Estado, al
totalizar Q17,398.1 millones (un 46.7% del total);
ademas, el impuesto sobre la renta (ISR) ocupd
el segundo lugar, al aportar Q10,199.8 millones;
es decir, un 27.4% del total. Posteriormente, el
impuesto de solidaridad es el gravamen con ma-
yor relevancia en la tributacién, con un 7.8% de
participacion.

En el comportamiento de los tributos, el aumento
de 224.7% hace que el impuesto a la distribucion
de cemento se presente como el mas dinamico;
sin embargo, esto es resultado del aumento de
la tarifa aplicable de Q1.50 a Q5.00 por bolsa de
46.5 kilogramos aprobada a finales de 2014. Este
aumento, sin embargo, como se ha mencionado,
fue suspendido por la CC a partir de septiembre.

Por otro lado, la disminucidn del 60.2% de las re-
galias petroleras e hidrocarburos compartidos se
presenta como la mas relevante. La misma puede
explicarse parcialmente por la disminucion del
precio internacional de los combustibles. Este
es un aspecto que debe ser investigado con ma-
yor dedicacién, debido a que los precios de los
otros productos mineros que se explotan en el
pais no han sufrido disminuciéon de los precios
internacionales.
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Tabla
GT-1
Septiembre 2014 Septiembre 2015 Variacion

Ingresos totales 38,985.1 39,485.2 1.3%
Ingresos corrientes 38,979.5 39,480.5 1.3%
Ingresos tributarios 36,681.2 37,238.0 1.5%
Ingresos de capital 5.6 4.7 -15.9%
Gastos totales 43,823.3 44,746.7 2.1%
Gastos corrientes 34,653.6 36,798.7 6.2%
Remuneraciones 13,426.6 14,804.9 10.3%
Bienes y servicios 6,547.3 5,815.6 -11.2%
Intereses 5,010.2 5,675.6 13.3%
Gastos de capital 9,169.7 7,948.0 -13.3%
Balance en cuenta corriente 4,325.9 2,681.8 -38.0%
Balance primario 171.9 414.1 140.8%
Balance presupuestal -4,838.2 -5,261.5 8.7%

Fuente: Icefi, con base en cifras del Minfin.

Gastos publicos

Hacia septiembre de 2015, la situacion financie-
ra de la administracion central reportada por el
Minfin presentaba un aumento del 2.1% en los
gastos totales, respecto al mismo periodo del afio
anterior.

Los gastos corrientes experimentaron un creci-
miento del 6.2% liderado por los incrementos en
el rubro de remuneraciones (10.3%), a pesar de
gue la contratacion de bienes y servicios disminu-
y6 en 11.2%. El pago de intereses por el servicio
de la deuda reporté un aumento del 13.3% con
respecto a 2014.

Los gastos corrientes contabilizaron el 82.2% de
las erogaciones realizadas por el Estado, mien-
tras que los gastos de capital, que implicaron
una reduccion del 13.3% debido a una caida del
49.4% en la inversion real directa, representaron
el 17.4% del total.

El presupuesto de gastos vigente hasta septiem-
bre de 2015 ascendia a Q68,412.8 millones, de
los cuales —de acuerdo con las cifras presentadas
por el Minfin— han sido ejecutados Q44,746.7
millones; es decir, una ejecucién del 64.4% del
total, equivalente al 9.2% del PIB.

La baja en la recaudacion tributaria y el aumen-
to considerable en los gastos han incidido en
al aumento del déficit fiscal, el cual, a la fecha,
muestra un resultado acumulado de Q5,261.5
millones, equivalente al 1.1% del PIB, similar al
observado en el mismo lapso del afio anterior.
Este fendmeno puede ser explicado parcialmen-
te por la coyuntura electoral, en donde el partido
oficial busco, a través de aumentos en el gasto,
levantar su perfil politico.

Cabe destacar que el presupuesto de 2015 se
fij6 como meta obtener un balance presupuestal
equivalente a un déficit del 2.0% con respecto al
PIB; pero, lo mas probable y de acuerdo con las
estimaciones realizadas, es que las deficiencias
fiscales representen el 2.1% del PIB. Sin embar-
go, parte de dicho monto no podra reflejarse en
un aumento de la deuda documentada del pais,
debido a que provendra de compromisos deven-
gados que no encontraron financiamiento en el
presupuesto de 2015, pero que deberan ser hon-
rados a partir de ingresos del siguiente periodo
fiscal, produciendo un efecto en cadena sobre el
presupuesto 2016.




Perfiles Macrofiscales
de Centroamérica

Grafica
GT-3

Resultado presupuestario
septiembre

2014 2015
0.0%

-2.0%
-2.5%

Fuente: Icefi, con base en cifras del Minfin y el Banguat.

Deuda publica

Segun el saldo estadistico de la deuda publica
del gobierno central, acumulado hasta agos-
to de 2015, el monto de la deuda asciende a
Q118,628.8 millones; es decir, un 6.9% mas que
el saldo al cierre del afio anterior. Este valor re-
presenta el 24.3% del PIB estimado para 2015, asi
como un 237.9% de los ingresos tributarios obte-
nidos durante el ejercicio del periodo, porcentaje
que se sitla por debajo del 250% recomendado
por las instituciones financieras internacionales.
No obstante lo anterior y atendiendo al compor-
tamiento de los ingresos y gastos de la parte final
del afio, se estima que, en esta Ultima etapa, el
valor de la deuda documentada por parte del go-
bierno central se ubicara en alrededor del 24.6%
del PIB, valor que refuerza la idea de que la politi-
ca fiscal ha tenido un comportamiento acomoda-
ticio a las necesidades de la politica monetaria y
a la decision de utilizar el saldo de la deuda como
un ancla nominal (regla fiscal) no oficial.

Durante los ultimos seis afios, la deuda publica
del gobierno central ha mostrado una tendencia
de estabilidad de acuerdo con su saldo como por-
centaje del PIB, lo que indica que el Estado ha lo-
grado mantener el control del nivel de endeuda-
miento al Unicamente adquirir empréstitos a un
ritmo similar al crecimiento econémico, lo cual
ha sido posible a costa de una restriccion muy se-
vera de los programas sociales gubernamentales.

Presupuesto 2016

El proyecto de presupuesto para 2016 presenta
una reduccién del 0.8% en sus ingresos totales y
del 0.7% en sus gastos totales, en comparacién
con el presupuesto vigente para el ejercicio de
2015. Es pertinente anotar que, hasta la fecha,

Cierre 2014
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dicho presupuesto no ha sido aprobado. Por con-
siguiente, la versién final puede presentar varia-
ciones en las asignaciones.

A pesar de los datos anteriores, al hacer la com-
paracion con la estimacién de cierre de 2015, se
tiene que el proyecto de presupuesto 2016 plan-
tea un aumento del 9.2% en sus ingresos totales,
de los cuales el 94.1% provendra de los ingresos
tributarios, valor poco probable de alcanzar, par-
ticularmente por la debilidad estructural de la
SAT en los ultimos afios y por el hecho de que no
se estima que se implemente alguna medida de
corte tributario. Ademas, es necesario destacar
el aumento considerable en los ingresos por do-
naciones, rengldn en el cual se estipula que, para
2016, se recibirdn Q526.5 millones; sin embargo,
estas Ultimas han venido en declive durante los
ultimos afos, lo cual se puede percibir como una
sobrestimacion en los ingresos por este rubro.

Con relacidn a la estimacion de gastos, el proyec-
to de presupuesto 2016 plantea un aumento del
7.8% respecto a la estimacion de cierre de 2015.
En ese rubro, destaca un incremento en los gas-
tos corrientes por el orden del 7.6%, derivado de
un aumento en la remuneraciones (5.5%) y del
pago de intereses de la deuda (5.9%). A pesar del
incremento considerado, hasta la fecha no es cla-
ro que el proyecto de presupuesto considere una
asignacion suficiente para cubrir el aumento sala-
rial contenido en el pacto colectivo con el magis-
terio. Los gastos corrientes representan el 80.4%
del total de la programacion de gastos estipulada
para el ejercicio 2016.

Finalmente, el presupuesto considera un déficit fis-
cal del 1.9% del PIB que mantendria los niveles de
deuda dentro de la trayectoria de los Ultimos afios.
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Grafica Estructura de la deuda publica de la administracion central
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Fuente: Icefi, con base en cifras del Minfin y el Banguat

Presupuestos de la administracidn central: Ejecucion de 2014, estimacion
de cierre para 2015 y proyecto de presupuesto 2016

(En millones de quetzales)

TOTAL DE INGRESOS 52,224.26 53,152.29 57,946.70 9.0%
I. Ingresos corrientes 52,217.07 53,145.12 57,941.00 9.0%
Ingresos tributarios 49,096.91 49,860.30 54,555.80 9.4%
Donaciones 179.27 111.18 526.47 373.5%
II. Ingresos de capital 7.18 7.17 5.74 -19.9%
TOTAL GASTOS 60,818.66 63,013.46 67,960.00 7.8%
|. Gastos corrientes 47,471.23 50,806.81 54,643.50 7.6%
Remuneraciones 18,465.83 20,511.16 21,635.30 5.5%
Intereses de la deuda 6,583.21 7,535.49 7,978.90 5.9%
1. Gastos de capital 13,347.42 12,206.65 13,316.50 9.1%
Resultado primario -2,011.19 -2,325.69 -2,043.30 -12.1%
RESULTADO PRESUPUESTAL -8,594.40 -9,861.18 -10,013.30 1.5%

Fuente: Icefi, con base en cifras del Minfin.
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HONDURAS

En diciembre de 2013, el Congreso Nacional de
Honduras aprobd el Decreto 278-2013, Ley de
Ordenamiento de las Finanzas Publicas, Control
de las Exoneraciones y Medidas Antievasion, que
cobré vigencia el 1 de enero de 2014 y contempld
una serie de disposiciones fiscales para aumentar
los ingresos y reducir el gasto publico. La imple-
mentacion de esta reforma, aunada a otras medi-
das administrativas, produjo una mejora sustan-
cial y sostenida en las finanzas publicas durante
2014 y en lo observado hasta agosto de 2015. El
clima de estabilidad, sin embargo, se afect6 a ini-
cios de 2015 por las denuncias sobre un desfalco
al Instituto Hondurefio del Seguro Social (IHSS),
en beneficio del partido politico de gobierno, si-
tuacién que ha provocado malestar en la ciuda-
dania y condujo a una serie de protestas en las
calles para exigir justicia.

Adicionalmente, en 2015, el Congreso Nacional
aprobd una ampliacién a la amnistia tributaria
para el pago de multas y obligaciones por la omi-
sién o presentacion extemporanea de la Declara-
cion Anual de Créditos del Impuesto sobre Ven-
tas (DAC) y la Declaraciéon Mensual de Retencién
(DMR) que, segun declaraciones de la Direccién
Ejecutiva de Ingresos (DEl), producird un sacrifi-
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Fuente: Icefi, con base en cifras de la Sefin.
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cio fiscal de alrededor de L445.9 millones. Estas
ultimas medidas pueden generar en el futuro una
pérdida del dinamismo adquirido por las finanzas
del gobierno central, pues reducen la moral tribu-
taria al crear la percepcién de que el Estado pre-
mia el incumplimiento de las obligaciones fiscales.

Ingresos publicos

Para agosto de 2015, la cuenta financiera men-
sual publicada por la Unidad de Planeamiento y
Evaluacidon de la Gestion (UPEG), de la Secretaria
de Finanzas (Sefin), informaba que los ingresos
totales de la administracién central alcanzaban
un monto de L55,773.04 millones, un 16.3% mas
de lo recaudado en el ejercicio fiscal anterior. In-
ternamente, los ingresos tributarios son los mas
importantes pues aportan el 88.0% de lo percibi-
do por la administracidn central.

De acuerdo con esta informacidn, la recaudacion
tributaria acumulada hasta agosto de 2015 alcan-
z6 los L49,097.0 millones. Este monto equivale a
una ejecucion presupuestaria del 71.7% respecto
al presupuesto vigente de ese mes, y superior en
un 17.2% a la recaudacion realizada durante el
mismo periodo de 2014.

16.3% 17.1%
e 15.4%
Cierre 2014 Proyeccién Presupuesto
2015 vigente 2015

Carga tributaria
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Fuente: Icefi, con base en cifras de la Sefin.

Tomando en cuenta la Ultima estimacion oficial
del PIB para 2015, la carga tributaria acumulada
al mes de agosto es de 11.1%, mayor al monto
percibido en el mismo periodo el afio previo,
cuando se alcanzd una razén del 10.2%. De man-
tenerse la dindmica recaudatoria, se calcula que
los ingresos tributarios podrian cerrar 2015 en
alrededor del 17.1%, cantidad superior a la pre-
sién tributaria observada al cierre de 2014, que
alcanzoé el 16.3%. De igual forma, debe advertirse
que la carga tributaria es mayor en un 1.7% del
PIB a la meta vigente para 2015, pues Honduras
tiende a subestimar las metas e irlas modifican-
do durante todo el periodo fiscal. Se estima que
la brecha entre el presupuesto vigente y la esti-
macion de cierre de ingresos podria ascender a
unos L7,501.8 millones; no obstante, se esperaria
gue el Gobierno de Honduras realice una modifi-
cacién presupuestaria que tienda a absorber los
recursos recaudados en exceso al presupuesto.

En 2015, los ingresos tributarios continuaron ma-
nifestando un comportamiento creciente debido
a dos factores principales: la implementacién de
la factura electrénica en abril de 2015 y el cobro
del 1.5% del ISR sobre ingresos brutos a las em-
presas que reportan ventas superiores a los diez
millones de lempiras. Esta ultima medida ha per-
mitido resultados satisfactorios a pesar de la re-
sistencia de algunos sectores econédmicos que la
consideran confiscatoria.

En la estructura de los ingresos tributarios es el
impuesto sobre ventas (ISV) el de mayor peso,

28.8%

Impuesto sobre la renta
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|
|
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|
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Otros indirectos

pues aportdé a la recaudacion L21,024.2 millones
(un 42.8% del total); a él le siguen el impuesto so-
bre la renta (ISR), con L14,131.2 millones (28.8%
del total recaudado), y el aporte vial y gasto so-
cial, con un una participacién del 14.0% (L6,858.2
millones); entre los tres impuestos descritos se
recauda el 85.6% del total de la carga tributaria.

Cabe mencionar que casi todos los impuestos
mostraron una tendencia al alza en comparacion
con lo recaudado en 2014, con excepcién del
impuesto al activo neto, que mostré una con-
traccién del 12.6%. De los tres impuestos mas
importantes, el ISR es el que tuvo mas dinamis-
mo en el periodo enero-agosto, observandose
un crecimiento respecto a 2014 por el orden del
20.0%, el mas grande de los ultimos cuatro anos.
Este aumento deriva de la implementacion del
impuesto minimo del 1.5% sobre ingresos brutos
antes mencionado. Le sigue el ISV, el cual repor-
ta un incremento del 15.7%, muy dindmico aun a
pesar de que practicamente todo el impacto de la
reforma fiscal se percibié en 2014. El aporte vial
y gasto social o impuesto para la importacién de
combustibles mostré un dinamismo del 14.8%,
en comparacioén con el afio previo.

Por ultimo, es importante mencionar que la re-
caudacién tributaria de Honduras esta configu-
rada por un 68.3% procedente de impuestos in-
directos y un 31.7% de impuestos directos. Esto
demuestra ampliamente que el propdsito de
robustecer el ISV realizado en 2014 produjo una
agudizacion de la regresividad de la estructura
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Descripcion 2014 2015 Variaciéon 15/14

Ingresos totales 47,946.4 55,773.0 16.3%
Ingresos corrientes 46,395.3 53,329.5 14.9%
Tributarios 41,903.0 49,097.0 17.2%
Donaciones 1,551.2 2,443.5 57.5%
Ingresos de capital 0.0 0.0 --
Total gastos netos 54,012.7 59,346.5 9.9%
Gasto corriente 45,220.8 48,345.6 6.9%
Sueldos y salarios 21,066.5 21,427.9 1.7%
Aportes patronales 2,189.0 2,461.3 12.4%
Bienes y servicios 4,738.5 6,241.9 31.7%
Servicio de deuda por intereses y comisiones 6,674.5 7,572.1 13.4%
Deuda interna 2,219.4 5,288.8 138.3%
Deuda externa 4,455.1 2,283.3 -48.7%
Transferencias corrientes 10,552.2 10,642.3 0.9%
Gasto de capital y préstamos netos 8,791.9 11,000.9 25.1%
Resultado en cuenta corriente 1,174.5 4,984.0 324.3%
Resultado presupuestal -6,066.2 -3,573.4 -41.1%

Fuente: Icefi con base en cifras de la Sefin.

tributaria, de tal manera que proporcionalmente
la mayor parte del sostenimiento del Estado de-
riva de impuestos cobrados a los grupos con me-
nores recursos, pues se castiga mas a los bienesy
servicios de consumo popular.

Gastos publicos

Segun la informacién de la cuenta financiera ela-
borada por la UPEG acerca de los gastos netos
devengados por el gobierno central, se observa
gue los mismos ascendieron a L59,346.5 millo-
nes, representando una ejecucién del 61.6% de
lo previsto en el presupuesto vigente hasta agos-
to de 2015, es decir, un 9.9% por encima de lo
reportado en el mismo periodo de 2014 y equiva-
lente a un 13.4% del PIB. Si bien es cierto que el
incremento de los gastos aln parece alto, dicho
porcentaje ha venido disminuyendo en los ulti-
mos afos como producto de la politica general
de austeridad implementada por el Gobierno, es-
pecialmente en los rubros de remuneraciones a
empleados publicos.

Los gastos corrientes, por su parte, reflejan un
crecimiento del 6.9% en comparacion con 2014.
Al analizar estos gastos por sus componentes, re-

sulta que es el rubro de bienes y servicios es el
gue muestra el mayor dinamismo, al alcanzar un
crecimiento del 31.7%. Sobre este particular es
pertinente mencionar que, con relacién al mismo
periodo del afio anterior, se habia experimentado
una contraccién del 16.1%, lo que implica cierto
reordenamiento en las prioridades del gasto en
Honduras.

Los gastos realizados en materia de sueldos y
salarios reportan un incremento del 1.7%, que
evidencia las medidas de contencién impulsadas
desde 2014. Es importante comentar que esta
politica ha creado un grupo importante de des-
empleados procedente del sector publico —es-
pecialmente de la Empresa Nacional de Energia
Eléctrica (ENEE), Aeronautica Civil y Hondutel—
gue no esta siendo absorbido por el sector labo-
ral privado de manera inmediata.

Por ultimo y como dato relevante, se encuentra
el aumento del 13.4% en el pago de intereses y
comisiones de la deuda. En este nivel, el aumen-
to de los pagos de la deuda interna reporta un
incremento del 138.3%, en contraposicién con la
reduccion del 48.7% en los pagos de la deuda ex-
terna. Este dato es relevante en el sentido de las
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Fuente: Icefi, con base en cifras de la Sefin.

presiones que pudiere ocasionar la contratacion
de deuda con dicho sector, el cual regularmente
involucra un costo mas alto que el crédito con en-
tidades externas.

Por ultimo, los gastos corrientes representaron el
81.5% del total de erogaciones realizadas por el
Estado, mientras que los gastos de capital y con-
cesion neta de préstamos reportaron un aumento
por el orden del 25.1%. Esto ultimo, derivado del
aumento en gastos de inversidon que asciende al
53.2% y al 11.6% en las transferencias de capital.

La mezcla entre el aumento de los ingresos, en
particular de los tributarios, y las politicas de con-
traccion del gasto registradas denota el cumpli-
miento de la politica general de estabilidad fiscal
planteada por el Gobierno de la Republica, la cual
se ha manifestado en la reduccion de la brecha
entre los ingresos y los gastos, reduccién que en
el periodo enero-agosto fue de Unicamente el
0.8% del PIB, por debajo del 1.5% observado en
el mismo lapso del afio anterior.

El presupuesto vigente hasta agosto de 2015 fijo
como meta para el presente ejercicio un déficit
del 4.4% del PIB; sin embargo, de mantener la
trayectoria de ingresos y gastos observada hasta
la fecha, se estima que dicho valor podria alcan-
zar el 3.3% del PIB, por debajo tanto de los valo-
res presupuestarios como de los reportados en
2014. No obstante, es pertinente recordar que en
muchas oportunidades los gobiernos de Hondu-

Cierre 2014

Resultado presupuestario

Proyectado 2015 Vigente 2015*

-3.3%

-4.4% -4.4%

ras suelen acelerar el gasto en la parte final del
afio, por lo que la disciplina fiscal puede verse
relajada y estar el déficit fiscal mas cerca de los
valores presupuestados.

Deuda publica

De acuerdo con la informacién obtenida en la
Direccion General de Crédito Publico, el saldo
de la deuda publica del gobierno central, has-
ta junio de 2015, habia alcanzado un monto de
L192,283.3 millones, es decir, un 2.95% mas al
observado en diciembre de 2014. Sin embargo, si
bien el monto es mayor en términos nominales,
si se compara como porcentaje del PIB, el saldo
de la deuda resulta menor, pues alcanzaba, hacia
junio de 2015, el 43.4%, mientras que, al cierre
de 2014, este indicador representaba el 45.6%.

Asimismo y atendiendo la trayectoria de los in-
gresos y gastos mencionados con anterioridad,
se estima que el saldo total de la deuda podra
alcanzar alrededor del 45.4% del PIB, ligeramen-
te por debajo del valor reportado a diciembre de
2014. También se estima que el saldo de la deu-
da representard el 264.9% de la carga tributaria,
monto que puede considerarse por encima de los
estandares internacionales. Los valores mencio-
nados parecen sugerir una mejor sostenibilidad
de la deuda publica en el mediano y largo plazos.
Pese a ello, debe seguirse el monitoreo corres-
pondiente para verificar que no se reviertan los
alcances fiscales de los ultimos dos afios.
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Presupuesto 2016

El proyecto de presupuesto para 2016 sugiere in-
gresos totales de L88,426.6 millones (18.6% del
PIB) y un nivel de gasto de L102,798.5 millones,
equivalentes al 21.6% del PIB. Asi, se estima que
el déficit fiscal alcanzara un 3.0% del PIB, en la
senda de reduccion que se ha propuesto el Go-
bierno de la Republica.

Si se comparan los valores del presupuesto 2016
con las proyecciones de cierre elaboradas por el
Icefi, estos montos representarian incrementos
por el orden del 3.1% para los ingresos totales,
aun cuando se percibe una dinamica necesaria
del 5.6% en ingresos tributarios, lo cual se estima

factible de alcanzar conforme a la trayectoria de
los ultimos dos afos. En cuanto al gasto, la esti-
macion del presupuesto considera un incremen-
to del 2.6%, cuyo logro no ofrece un mayor grado
de dificultad; sin embargo, el hecho de que se
plantee una contraccion por el orden del 11.2%
para gastos de capital y concesidn neta de présta-
mos podria implicar una reduccion del papel del
Estado como impulsor del desarrollo.

Tomando en cuenta las trayectorias apuntadas vy,
aun cuando falta conocer el presupuesto real eje-
cutado hasta finales de 2015, pareciera factible
cumplir los valores contenidos en el presupuesto
2016; sin embargo, se debe continuar con el ana-
lisis posteriormente.

3l




32PAC.

Perfiles Macrofiscales
de Centroamérica

Presupuestos de la administracién central: Ejecucién de 2014, estimacion de
cierre para 2015 y proyecto de presupuesto 2016
(En millones de lempiras)

Ingresos corrientes 73,555.2 82,160.5 85,518.2 4.1%
Tributarios 66,752.5 75,956.2 80,184.1 5.6%
Donaciones 3,213.0 3,592.4 4,900.0 36.4%

Ingresos de capital 0.0 0.0 0.0 -

préstamos netos

Gasto corriente 73,504.0 78,476.0 83,535.5 6.4%
Sueldos y salarios 33,392.9 34,055.9 39,774.5 16.8%
servicio de deuda por 10,204.8 12,911.2 12,659.9 1.9%
intereses Yy comisiones

B CLCEIEN 21,264.5 21,703.0 19,263.0 -11.2%

Fuente: Icefi, con base en cifras de la Sefin.



NICARAGUA

Tras la crisis econdmica y financiera que afect6 al
mundo en el lustro pasado, Nicaragua fue uno de
los paises del istmo centroamericano con mejores
indicadores econdmicos. Segun cifras oficiales, el
crecimiento econdmico del pais repuntd hasta
alcanzar un 6.2% en 2011, para luego reducir el
dinamismo al alcanzar cifras cercanas al 4.0% en
los afios posteriores, similar al pronéstico de cie-
rre del 4.3% para 2015. Complementariamente,
Nicaragua también se colocé como uno de los
pocos paises de Latinoamérica que logré mostrar
superdvit presupuestal en afos recientes, ade-
mas de lograr salir de la lista de paises altamente
endeudados y estabilizar medianamente sus va-
riables macroecondmicas.

A pesar del escenario anterior, el panorama que
se avizora para los siguientes afios no es tan opti-
mista. Los indicios son varios: los factores econé-
micos y fiscales se han ido deteriorando, al lado
de la condiciéon econdmica de sus principales so-
cios comerciales, en especial Venezuela; persis-
te la vulnerabilidad ante fendmenos climdaticos
y existe una preocupacion significativa con res-
pecto a la sostenibilidad fiscal y macroecondmica
ante el periodo electoral que se avecina, el cual
normalmente genera cierta efervescencia social.

En forma complementaria, resulta preocupante
la penetracion en el sector publico de una fuerte
cultura de opacidad que hace practicamente im-
posible conocer con un detalle mas significativo

18.0%
16.0%

14.0%
12.0%
10.0%
8.0%
6.0%
4.0%
2.0%
0.0%

10.7%

10.6%

2014 2015

Carga tributaria agosto

Fuente: Icefi, con base en cifras del Banco Central de Nicaragua.
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los resultados fiscales y que, incluso, hace temer
sobre la sostenibilidad de dichas cifras en el me-
diano plazo.

Ingresos publicos

Las cifras publicadas en el portal del Banco Cen-
tral de Nicaragua mostraban, hasta agosto de
2015, que los ingresos totales del Gobierno ha-
bian logrado percibir un monto de €$39,599.7
millones, o sea un 13.7% mas de lo recaudado en
el ejercicio fiscal anterior; de ellos, los ingresos
tributarios representaron el 93.4%. Cabe advertir
gue en este analisis se utilizan mayormente las ci-
fras de la ejecucion fiscal del Banco Central de Ni-
caragua, ya que los ultimos datos publicados por
el Ministerio de Hacienda, al momento del corte
de este informe, cubren hasta junio de 2015.

Con base en lo anterior, debe indicarse que la re-
caudacioén tributaria acumulada al mes de agos-
to de 2015 ascendié a C537,005.2 millones. Esta
cantidad representa una ejecucién presupuesta-
ria del 72.2% respecto al presupuesto aprobado,
y es superior en un 13.7% al monto percibido du-
rante el mismo periodo de 2014.

Si se toma en cuenta la Ultima estimacion oficial
del PIB para 2015, la presion tributaria acumu-
lada al mes de agosto era del 10.7%, porcentaje
levemente superior a lo percibido en el mismo

15.4% 15.4% 14.9%
Cierre 2014 Proyeccion Presupuesto
2015 aprovado
2015

Carga tributaria
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1.0%

Fuente: Icefi, con base en cifras del Banco Central de Nicaragua.

periodo del afo previo, cuando este indicador
representd el 10.6%. De mantenerse las mismas
condiciones y dindmicas observadas a la fecha de
corte, se calcula que los ingresos tributarios po-
drian cerrar el afio 2015 en alrededor del 15.4%
como porcentaje del PIB, indicador similar a la
carga tributaria observada al cierre de 2014, pero
superior al presupuesto aprobado a inicios de
ano, cuando la presién tributaria se definié en
14.9%, generando una brecha positiva aproxima-
da de CS$1,943.21 millones.

Los pilares en los que se sustentd la estructura
tributaria en el acumulado hasta agosto de 2015
son: en primer lugar, el impuesto sobre la renta
(IR), que recaudo el 41.3% de los ingresos tributa-
rios y percibié C$15,274.4 millones; en segundo
lugar, el impuesto al valor agregado (IVA), que re-
caudd €S13,813.1 millones, con un peso relativo
del 37.33%. Por ultimo, el conjunto de impues-
tos llamados selectivos al consumo, que repre-
sentd el 16.6% de los ingresos totales y aportd
C$6,128.6 millones. Sumados los tres impuestos
perciben cerca del 95.2% del total tributario.

Cuando se analiza el dinamismo que cada tipo
impositivo tuvo durante el periodo en analisis, se
observa que los impuestos selectivos al consumo
reportaron un crecimiento del 22.2%, mientras
que el IR lo hizo en 20% y el IVA crecié solo un
4.0%, muy por debajo de lo reportado en los dos
afios previos (11.8% y 17.2%, respectivamente).

Gastos publicos

Segun la informacién financiera proporcionada
por el Banco Central de Nicaragua, los gastos

[l Impuesto sobre la renta
M Impuesto al valor agregado
[l Selectivos al consumo

M Impuestos al comercioy
transacciones internacionales

Otros impuestos

totales del gobierno central acumulados al 31 de
agosto de 2015 reportaron €$39,861.0 millones,
conformando un incremento del 11.6% respecto
al mismo periodo de 2014 y un porcentaje similar
respecto del PIB estimado para 2015. Aun cuan-
do el ritmo del gasto publico continué manifes-
tando cierta dindmica, es importante notar que la
velocidad de crecimiento es menor a la registrada
en 2014, cuando el aumento fue del 18.7%.

Los gastos corrientes, por su parte, reflejaron
un crecimiento del 12.2% en comparacién con
2014. Al analizar estos gastos por sus componen-
tes mas importantes, resulta que es el rubro de
compras de bienes y servicios el mas dindmico,
pues aumenté un 13.1% respecto al afio anterior;
monto que, sin embargo, es inferior al ritmo de
crecimiento del afio previo (19.2%). Dicho com-
portamiento también se observa en remunera-
ciones que mostraron un crecimiento del 11.2%,
en 2015, y del 19.7%, en 2014.

Por ultimo, los gastos corrientes representaron el
70.5% del total de erogaciones realizadas por el
Estado. El restante 29.5% se destina a gastos de
capital, adquisicién de activos netos y otros gas-
tos que, lamentablemente, no se especifican en
la estructura expuesta por el Banco Central.

Con los datos observados hasta agosto del afo
en curso, se presenta un superavit fiscal del 0.2%
respecto al PIB estimado para ese afo, con un
monto de C$1,288.4 millones. Tal resultado es
similar al observado el afio anterior durante la
misma fecha, cuando el superavit fiscal también
alcanzé 0.2% del PIB. Este dato, por supuesto,
deriva del mayor dinamismo de los ingresos
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Concepto Marzo de 2014 Marzo de 2015 Variacién 14/15
Total ingresos + donaciones 36,385.3 41,149.4 13.1%
Total de Ingresos 34,837.8 39,599.7 13.7%
Ingresos tributarios 32,544.1 37,005.2 13.7%
Otros ingresos 2,293.7 2,594.5 13.1%
Donaciones externas 1,547.5 1,549.7 0.1%
Total Gastos (erogaciones) 35,718.0 39,861.0 11.6%
Gastos corrientes 25,054.1 28,115.4 12.2%
Remuneraciones a empleados 11,164.5 12,419.6 11.2%
Compra de bienes y servicios 5,020.3 5,677.2 13.1%
Intereses de la deuda publica 2,033.7 2,292.9 12.7%
Intereses Internos 1,297.5 1,351.1 4.1%
Intereses externos 736.2 941.8 27.9%
Transferencias corrientes 5,823.8 6,626.2 13.8%
Prestaciones sociales 1,011.7 1,099.7 8.7%
Gastos de capital 8,395.0 9,434.3 12.4%
Transferencias de capital 4,495.5 4,501.7 0.1%
Adquisicién neta de activos no financieros 3,899.5 4,932.6 26.5%
Otros gastos 2,268.9 2,311.3 1.9%
z:f:s'%i;:a:ih:;de efectivo -880.2 -261.3 70.3%
e

Fuente: : Icefi, con base en datos del Banco Central de Nicaragua.

totales, que reportaron crecimiento del 13.7%,
superior al 11.6% de los gastos totales.

El presupuesto en vigencia para enero de 2015
se fij6 como meta obtener un déficit del 0.8 %
del PIB; sin embargo, los esfuerzos del gobier-
no central por controlar los gastos, asi como la
subestimacion de los ingresos presupuestarios,
permitiran un déficit fiscal por el orden del 0.4%,
equivalente a unos C$1,457.5 millones.

Deuda publica

Segun la informacion obtenida del portal de es-
tadisticas del Banco Central de Nicaragua, el
saldo de la deuda publica del gobierno central
alcanzaba, hacia agosto de 2015, un monto de
€$99,530.0 millones, un 5.0% por encima de lo
observado en diciembre de 2014. Si este valor se
toma como una proporcion del PIB a precios co-
rrientes, la relacién alcanza el 28.9%; pero, aten-
diendo la trayectoria de pagos y el déficit fiscal
programado, se estima que dicho monto alcanza-
ra al final del afio un 28.3% del PIB. Es pertinente

comentar que dicho monto ha venido en descen-
so desde 2010, cuando alcanzo el 33.4% del PIB.

El anterior comportamiento, aunque con mayor
dinamismo, se ha observado en la deuda del sec-
tor publico total, la cual incluye al Banco Central
y a todas las demas instituciones descentraliza-
das, auténomas y semiautdonomas, financieras o
no, que complementan al gobierno central. Para
agosto de 2015, el saldo de la deuda del sector
publico total alcanzé C$156,954.6 millones que,
si bien en términos nominales es mayor en C$
2,676.61 al observado al cierre de 2014, es mas
pequefio con relacion al tamafio de la economia,
al reducirse del 50.3% en diciembre de 2014 al
45.6% del PIB para agosto de 2015.

Es importante mencionar dos hechos que pue-
den cambiar la dindmica hasta ahora observada.
El primero se refiere a la preocupacién latente
de la ciudadania y de expertos fiscales con res-
pecto a la deuda que adquiere Albanisa, pues, a
pesar de que es en principio privada, al ser los
dos socios principales empresas publicas de Ni-
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Resultado presupuestario a agosto de 2014-2015 y presupuesto vigente para 2015

Resultado presupuestario agosto

Resultado presupuestario
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Fuente: Icefi con base en cifras del Banco Central de Nicaragua.
caragua y Venezuela, es el Estado nicaragliense Presupuesto 2016

el que podria asumirla ante una eventualidad fi-
nanciera o econémica internacional. La falta de
transparencia en el uso de estos recursos impide
hacer un analisis profundo sobre las cuentas de
esta entidad; no obstante, el Informe semestral
de cooperacion oficial externa provee algunas lu-
ces sobre el monto al que asciende la deuda que
anualmente adquiere esta empresa al indicar
que, hasta junio de 2015, habria recibido alrede-
dor de USD3,396.7 millones; lo que significa que,
ante una eventualidad en donde el Estado deba
responder solidariamente por el pago de dichos
compromisos, implicaria una elevacién del saldo
de la deuda del sector publico al 72.5% del PIB, y
de la deuda del Gobierno al 55.8%.

El proyecto de presupuesto para 2016 alcanza los
C$67,725.1 millones para los ingresos (incluyen-
do donaciones), equivalentes al 19.7% del PIB.
Los gastos, por su parte, ascienden a C$71,946.9
millones, equivalentes al 20.9% del PIB. Si se
comparan con las proyecciones de cierre elabo-
radas por el Icefi, estos montos representarian,
en términos nominales, un aumento de los ingre-
sos por el orden del 12.8%, y de los gastos por
el orden del 17.0%. El presupuesto nuevamente
eleva la estimacion del déficit fiscal, el cual, en
esta oportunidad, alcanza un 1.2% del PIB y seria,
por consiguiente, significativamente mayor al es-
perado en 2015.

Grafica Estructura de la deuda publica de la administracion central y del sector publico total
NI-4 (2009-estimacion de cierre para 2015, en millones de cordobas y como porcentaje del PIB)
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Al hacer la comparacién respecto a la estimacién
de cierre de 2015, se tiene que el proyecto de
presupuesto para 2016 plantea un aumento de
los ingresos totales por el orden del 0.7% del PIB.
De estos ingresos se estima que el 87.0% proven-
drd de ingresos tributarios y el restante 13.0%
de otros ingresos. Se debe destacar que, de es-
tas cifras, el mayor crecimiento esta conformado
por las donaciones, que pasan de un estimado al
cierre de 2015 cercano a los CS 2,977.2 millones,
a representar CS 4,412.2 millones, lo cual cons-
tituye un incremento del 48.2% que no parece
alcanzable.

Con respecto a los gastos, el proyecto de presu-
puesto revela un incremento del 17.0% con rela-
cion a la estimacion de cierre para 2015, lo cual
nuevamente pone énfasis en el hecho de que
este crecimiento es superior en un 4.2% al obser-
vado en los ingresos, lo cual es uno de los facto-
res del incremento en el déficit fiscal para 2016.
La composicién de los gastos plantea una estruc-
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tura de un 73.1% destinado al mantenimiento y
funcionamiento del aparato estatal a través de
los gastos corrientes, mientras que el monto des-
tinado a otros gastos y a las prestaciones sociales
asciende a C$19,332.2 millones, equivalentes al
26.9% de los gastos totales.

Sobre los gastos corrientes, el 42.3% se destina
al pago de sueldos y salarios e intereses y comi-
siones. Se destaca que estas ultimas presentan
un aumento del 24.7% en comparacion con las
estimaciones de cierre para 2015, lo cual revela
un interés por priorizar la deuda publica, aunque
no a gran escala (dado que las mismas solo repre-
sentan el 7.2% de los gastos corrientes).

Finalmente, el balance entre gastos totales e in-
gresos totales vuelve a mostrar un aumento del
déficit presupuestal, el cual se espera que alcance
un 1.2%, porcentaje mayor al prondstico de cierre
para 2015, que es del 0.7%. Esto implicaria un cre-
cimiento de la economia por el orden del 157.8%.

Tabla
N1-2
Ejecucion 2014 Esc?:;c:)nlge pre':::::.le:stt‘:) dzi)l 6 Variacién 15/14
Total ingresos + donaciones 53,731.0 60,047.1 67,725.1 12.8%
Total de ingresos 50,684.7 57,070.0 63,312.9 10.9%
Ingresos tributarios 47,235.7 53,161.5 58,952.5 10.9%
Otros ingresos 3,449.0 3,908.5 4,360.4 11.6%
Donaciones externas 3,046.3 2,977.2 4,412.2 48.2%
Total gastos (erogaciones) 54,684.1 61,504.6 71,946.9 17.0%
Gastos corrientes 38,515.8 43,465.3 52,614.7 21.0%
Remuneraciones a empleados 18,305.2 20,305.8 22,246.5 9.6%
Compra de bienes y servicios 7,432.7 8,482.4 12,851.6 51.5%
Intereses de la deuda publica 2,639.1 3,022.7 3,769.5 24.7%
Intereses internos 1,439.3 1,556.9 ND -
Intereses externos 1,199.8 1,548.4 ND -
Transferencias corrientes 9,035.0 10,442.8 13,747.1 31.6%
Prestaciones sociales 1,103.8 1,211.7 -100.0%
Gastos de capital 12,356.9 13,974.7 19,332.2 38.3%
Transferencias de capital 5,252.6 5,567.5 8,965.2 61.0%
:fg\;‘;i'f}'g;::;ii‘:os 7,104.3 8,407.2 10,367.0 23.3%
Otros gastos 3,811.4 4,064.6 ND -
Superavit o déficit de efectivo 94.7%
antes /donaciones -3,999.4 -4,434.7 -8,634.0
Superavit o déficit de efectivo 189.7%
después /donaciones -953.2 -1,457.5 -4,221.8

Fuente: Icefi, con base en datos del Banco Central de Nicaragua.
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PANAMA

En junio de 2015 se cumplié el primer afo de go-
bierno del presidente Juan Carlos Varela, quien
tuvo que asumir una administracién que venia
enfrentado graves sefalamientos de corrupcion
contra su predecesor, Ricardo Martinelli, cuyo
programa de trabajo tuvo como pilar fundamen-
tal la inversidon de capital. En ese escenario, el ac-
tual gobierno, con el propésito de alcanzar una
mayor disciplina fiscal, realizd una serie de reaco-
modos en las asignaciones presupuestarias que
generaron fuertes criticas del sector empresarial.

Por otra parte, las obras de ampliacion del Canal
de Panama se encuentran a punto de finalizar, lo
gue estaria reposicionando la competitividad del
pais, a pesar de los rumores de la posible cons-
truccién de un canal interocednico en Nicaragua.

Ingresos publicos

Al primer semestre de 2015, los resultados de los
ingresos totales de la administracién central re-
portados por el Ministerio de Economia y Finan-
zas (MEF) presentaban una reduccién del 3.0%
en comparacion con el ejercicio fiscal del afio an-
terior. Entre los ingresos, los tributarios son los
mas relevantes, al representar el 78.8% de lo per-
cibido por la administracion.
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Al dar una mirada mas cercana a los tributos, se
encuentra que, de acuerdo con los datos prelimi-
nares presentados por la Direccion General de
Ingresos (DGlI), la recaudacién tributaria de Pa-
nama acumulada hasta julio de 2015 alcanzaba
un monto de B/.2,703.3 millones, equivalentes a
una ejecucion presupuestaria del 49.8%, monto
superior en 0.2% a la recaudacidn realizada du-
rante el mismo periodo de 2014.

Si se considera la proyeccion estimada del PIB
para 2015, se observa que la carga tributaria acu-
mulada al mes de julio es del 5.4%, menor a lo
percibido en el mismo periodo de 2014 (5.8%).
De continuar esa trayectoria, se estima que los
ingresos tributarios cerraran el periodo con una
carga tributaria de alrededor del 9.7%, por de-
bajo de lo reportado el afio anterior (10.5%) y
un 1.2% por debajo de la meta del presupuesto
vigente. El valor no recaudado seria equivalente
a B/.591.22 millones, por lo que se estima una
ejecucién del 89.1% de lo considerado en la meta
del presupuesto de ingresos de 2015.

Los magros resultados proyectados y obtenidos
de la recaudacion tributaria se fundamentan en
varias disposiciones vinculadas con la reduccién
de algunas tasas tributarias aplicables, asi como
con una crisis significativa de la administracion

10.9%
9.7%
Proyeccién Presupuesto
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Fuente: Icefi, con base en cifras de la DGI.

tributaria que, de acuerdo con declaraciones de
las autoridades oficiales, es producto de la falta
de control y fiscalizacion heredada desde la ante-
rior administracién. Los elementos mencionados
dieron como resultado la extincién de la Auto-
ridad Nacional de Ingresos Publicos (ANIP), que
se vio envuelta en un caso de corrupcidn con la
empresa Cobranzas del Istmo, contratada para la
recuperacion de deuda morosa. La ANIP se sus-
tituyd por la DGI para la cobranza de impuestos.

A la fecha, dentro de la estructura de los ingre-
sos tributarios, el impuesto sobre la renta (ISR)
es el gravamen con mayor aportacion a las arcas
del Estado al totalizar B/.1,145.8 millones, lo que
representa el 42.4% de la recaudacion total. Por
su parte, el impuesto de transferencia de bienes
muebles y servicios (ITBMS), en conjunto, aporta
el 28.3% de la recepcién total, mientras que los
impuestos selectivos al consumo y derechos de
importacién aportan el 15.8%.

Los principales impuestos panamefios han re-
portado una contraccion muy significativa, par-
ticularmente el aporte del ISR de las personas
juridicas, que se redujo en un 15.0% debido prin-
cipalmente a la disminucién de la tasa marginal
aplicable al 25.0%. Por su parte, el ITBMS de im-
portaciéon manifesté una contraccion del 5.0%
con respecto a lo recaudado durante el mismo
periodo de 2014, liderado, entre otros aspectos,

42.4%

B mpuesto sobre la
renta

[l Otros impuestos
directos

M ITBMS ventas

Bl 1TBMS
importacion

Otros impuestos
indirectos

por la reduccién de los precios internacionales de
los combustibles y los problemas administrativos
antes mencionados. En el resto de impuestos, so-
bresale la mejora del 8.4% en la recaudacién del
impuesto sobre el consumo de combustible, pro-
ducto del aumento de la tasa de B/.0.06 a B/.0.20
aplicada por las autoridades al aprovechar los
bajos precios de los combustibles en el mercado
internacional.

Gastos publicos

De acuerdo con el balance fiscal del primer se-
mestre de 2015 elaborado por el MEF, la situa-
cion financiera de la administracion central pre-
sentaba una reduccién de sus gastos totales de
aproximadamente un 16.1%, en comparacién
con el ejercicio fiscal del aifio anterior.

La reduccién mencionada de los gastos se explica
por la conjuncién de dos factores completamente
diferenciados. Por una parte, los gastos corrien-
tes reportaron un aumento del 12.6%, entre lo
cual se incluye el crecimiento de los servicios per-
sonales por el orden del 10.5%, aun cuando las
adquisiciones de bienes y servicios se redujeron
un 44.0%. También se registré un aumento de
las transferencias corrientes del gobierno central
(36.3% del gasto total corriente), producto de los
ajustes al subsidio del Fondo de Compensacion
Energética (FACE).
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Tabla
PA-1
Junio 2014 Junio 2015 Variacion

Ingresos totales 3,078.00 2,987.00 -3.0%
Ingresos corrientes 3,076.00 2,981.00 -3.1%
Ingresos de capital 0.00 0.00 0.0%
Gastos totales 5,144.00 4,314.00 -16.1%
Gastos corrientes 2,596.00 2,923.00 12.6%
Servicios personales 905.00 1,000.00 10.5%
Intereses de la deuda 407.00 461.00 13.3%
Gastos de capital 2,547.00 1,390.00 -45.4%
Balance en cuenta corriente 480.00 58.00 -87.9%
Balance primario -1,659.00 -866.00 -47.8%
Balance presupuestal -2,066.00 -1,327.00 -35.8%

Fuente: Icefi, con base en cifras del MEF.

Por otro lado, los gastos de capital registraron
una reduccion del 45.4% debido al reacomodo
del programa de inversiones que se encuentra
ejecutando la nueva administracion guberna-
mental. A pesar de lo comentado, es probable
gue dicho programa recupere su dindmica a cor-
to plazo debido a que existen grandes proyectos
de inversion en fase de contratacion.

El presupuesto de gastos vigente para 2015 as-
cendia a B/.10,506.1 millones, de los cuales
—de acuerdo con las cifras al primer semestre
presentadas por el MEF— han sido ejecutados
B/.4,314.0 millones; es decir, una ejecucion del
41.1% del total, equivalente al 8.7% del PIB.
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Las estimaciones preliminares del MEF registran
que, al cierre del primer semestre, el gobierno
central registraba un déficit fiscal de B/.1,327.0
millones, equivalentes a un 2.7% del PIB (porcen-
taje inferior al 4.5% observado en 2014).

No obstante los resultados obtenidos en el primer
semestre, se espera que la redinamizacion de los
gastos de inversion y las transferencias corrientes
eleven el déficit fiscal observado a valores cerca-
nos al 3.7% del PIB al cierre del afio, porcentaje
que, sin embargo, podria estar por debajo de lo
observado en 2014 y del presupuesto aprobado.
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Deuda publica Presupuesto 2016

Segun el saldo estadistico de la deuda publica del
gobierno central acumulado hasta septiembre
de 2015, el monto que el Estado adeuda a sus
acreedores asciende a B/19,798.4 millones; es
decir, un 8.6% mas que el saldo al cierre del afio
anterior y equivalente al 39.7% del PIB estimado
para 2015 y al 409.7% de los ingresos tributarios
estimados para el cierre del presente afio, muy
por encima del 250% recomendado por las insti-
tuciones financieras internacionales. Si contintia
la tendencia observada, la deuda al final del ejer-
cicio fiscal de 2015 se colocaria en un 40.0% del
PIB, en el limite recomendado.

Si bien es cierto que la tendencia de la deuda
en Panama no es abrumadoramente creciente,
es pertinente comentar que, si se confirma el
pronéstico del Icefi acerca del nivel de deuda al
final del ejercicio de 2015, seria el segundo afio
consecutivo con crecimiento, lo que aleja la po-
sibilidad de la sostenibilidad fiscal a largo plazo,
la cual ha sido posible en los ainos previos debi-
do a las altas tasas de crecimiento del PIB expe-
rimentadas por el pais. Por ello, es preciso que
las autoridades centrales tomen con precaucién
el nivel de la deuda, especialmente si se toma en
consideraciéon que el ritmo de crecimiento eco-
noémico se estima que continuard disminuyendo y
que las autoridades tienen previsto un programa
de inversion publica que podria desembocar en
la contratacidn de altos niveles de empréstitos.

El proyecto de presupuesto del gobierno central
de Panama para 2016 presenta un aumento del
4.8% en sus ingresos totales y del 2.5% en sus
gastos totales, en comparacién con el presupues-
to aprobado en 2015. Dadas las particularidades
de la elaboracién presupuestaria, es necesario
restar los recursos del crédito publico de los in-
gresos y lo destinado a amortizacion de los gastos
totales, para asi tener una mayor homogeneidad
de andlisis con respecto al resto de paises de Cen-
troamérica.

Al comparar el proyecto de presupuesto con la
estimacién de cierre de 2015 realizada por el Ice-
fi, se obtiene que, para que se cumpla lo previsto
en el renglén de ingresos, el aumento real en di-
cho rubro debera ser del 15.4%, porcentaje que
parece estar fuera de las posibilidades de logro,
especialmente si no hay cambios tributarios en
el corto plazo. Debe recordarse que la base de
calculo de los ingresos tributarios la representa
la recaudacién esperada para 2015 —cerca de
B/.591.2 millones por debajo del presupuesto—
y que, atendiendo al hecho de que existe un pro-
ceso de reestructuracién en la DGI, los valores
considerados en el presupuesto parecen ser muy
altos. También se debe tomar en consideracién
que la puesta en marcha de la ampliacién del Ca-
nal de Panama podria lograr un repunte en los in-
gresos no tributarios que haria factible compen-
sar la falta de impuestos para el financiamiento
del presupuesto publico; sin embargo, esto ulti-
mo es algo de lo que no se tiene certeza.



Con relacidn a los gastos, el proyecto de presu-
puesto 2016 plantea un aumento del 24.6% con
respecto a la estimacion de cierre de 2015 reali-
zada por el Icefi. En la previsidn, destaca el incre-
mento en los gastos corrientes por el orden del
21.5%, derivado de un aumento en los gastos de
operacion (51.1%) y un aumento en el pago de in-
tereses de la deuda (23.6%). En dicho presupues-
to, los gastos corrientes representan el 64.7% del
total de gastos previstos. Por su parte, los gastos
de capital consideran un aumento del 30.5% con
respecto a la estimacion de cierre para 2015, por-
centaje que se estaria logrando con la redinami-
zacion de los proyectos de inversién, conforme el
plan del actual gobierno que contempla invertir
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cerca de B/.19,500 millones entre 2015 y 2019
—mads de la mitad de ese monto en proyectos
sociales—.

A prioriy dado que no se estima que los ingresos
crezcan en la proporcion esperada por el presu-
puesto, pareciera que sera indispensable un re-
planteamiento en materia de austeridad del gas-
to para alcanzar el nivel de déficit fiscal previsto
o, en sentido contrario, que el déficit del 5.4%
(calculado por el Icefi mediante la diferencia en-
tre ingresos y gastos esperados) que considera
el proyecto de presupuesto sea superado produ-
ciendo un endeudamiento mayor.

Tabla
PA-2
Ejecucién 2014 EZ?:::::’:)nlge pre':::a‘::e:st:) dzi) 16 Variacién 15/14

Ingresos totales 6,979.50 6,823.21 7,873.62 15.4%
Ingresos corrientes 6,923.40 6,739.06 7,780.07 15.4%
Tributarios 4,826.40 4,832.67 5,459.35 13.0%
No tributarios 2,097.10 1,906.39 2,102.61 10.3%
Ingresos de capital 54.00 84.15 93.55 11.2%
Gastos totales 9,132.00 8,645.04 10,768.94 24.6%
Gastos corrientes 5,508.90 5,734.75 6,969.95 21.5%
Gastos de operacién 2,576.10 2,349.97 3,550.32 51.1%
Transferencias 1,892.90 2,285.80 2,329.55 1.9%
Intereses de la deuda 837.60 881.91 1,090.09 23.6%
Gastos de capital 3,623.10 2,910.29 3,798.99 30.5%
Resultado en cuenta corriente 1,414.50 1,004.31 810.12 -19.3%
Resultado primario -1,314.90 -939.92 -1,805.24 92.1%
Resultado presupuestal -2,152.60 -1,821.83 -2,895.32 58.9%

Fuente: Icefi, con base en cifras del MEF.
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central) 2015%V/ sep-15 43.2 45.1 24.6 45.4 28.9 40.0 37.9
Sector real
" 2013 dic-13 | 49,238.2 | 24,350.9 | 53,839.6  18,356.2 10,860.7 | 42,648.1  199,293.7
-] Producto
v Q .
g @ internobruto 2014 dic-14 | 49,548.8  25,163.7 | 58,377.0 19,4129 11,787.0 46,213.0 210,502.4
2 O | (PIB) a precios
(S corrientes )
2015 ¢ dic-15 | 53,848.5 | 26,205.3 | 63,820.1  20,327.3  12,813.1  49,829.0 | 226,843.3
o 2013 dic-13 3.4 17 3.7 26 45 8.4 4.1
=
s .y
SR s e 2014 dic-14 3.5 17 4.0 3.0 4.7 6.6 3.9
o PIB real
o
o
2015 ¢/ dic-15 3.4 18 35 3.1 5.0 6.4 3.9




Perfiles Macrofiscales
de Centroamérica

2013 Promedio o9 1.0 7.9 20.5 24.7 1.0 -
© anual
{': é o el romedio
23 cambio por 2014 P 538.4 1.0 7.7 21.1 26.0 1.0 -
o £ anual
=S5 UsD
2015 | Promedio) o) 5 1.0 7.7 22,0 27.2 1.0 -
Ene-sept
2013 | Promedio 2.4 14 26 5.1 28 9.2 -
9 anual
8 Variacion romedio
g interanual 2014 P 3.4 -1.0 4.9 4.1 2.5 8.0 -
o anual
5 delIMAE
2015 | Promedio 2.7 1.9 3.7 3.7 3.8 4.0 -
Ene-ago
2013  Promedio 3.7 0.8 4.4 4.9 5.7 37 -
() anual
g .
s | [iEEEn EOira Promedio 5.1 05 3.0 5.8 6.5 26 -
o interanual anual
& o g
2015 romedio 0.9 1.1 2.1 2.5 3.0 2.6 -
Ene-sept

Fuente: Icefi, con base en: Fondo Monetario Internacional; sector fiscal y sector real: ministerios y secretarias de Hacienda, Finanzas y Economia, bancos centrales y Con-
traloria General de Panama. Sector real: bancos centrales de Centroamérica e Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de Panama (INEC).

a/ El valor para Centroamérica se obtiene del promedio simple en el caso de los porcentajes; para los valores en ddlares se utiliza la suma de los paises del istmo.

b/ El periodo que se informa depende de la Ultima publicacion oficial disponible; los gastos totales, la carga tributaria y el déficit se consideran de la manera siguiente:
Costa Rica, El Salvador y Guatemala hasta septiembre, y Honduras, Nicaragua y Panama al mes de agosto.

c/ El déficit de El Salvador corresponde al sector publico no financiero (SPNF) y con informacién del mensaje de presupuesto votado en 2014. Los informes de ejecucion
y el presupuesto votado no tienen informacion suficiente para integrar el déficit del mensaje.

e/ Estimado

py:Proyeccion

prp/ Proyecto de presupuesto
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