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BAHAMAS

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

A raiz de los persistentes impactos de la pandemiay de los efectos residuales del huracan Dorian,
la economia de las Bahamas se contrajo un 14,5% en 2020, tras haber crecido un 0,7% en 2019. El
declive obedecié principalmente a una drastica caida del valor agregado del turismo, producto de los
cierres de fronteras y de otras medidas adoptadas para contener el avance de la pandemia de enfermedad
por coronavirus (COVID-19). La actividad de construccion, impulsada por los proyectos turisticos que
recibieron inversién extranjera directa (IED) y por las obras de reconstruccion tras el huracan Dorian en
2019, contrarrest6 minimamente esta situacion. El descenso de los precios internacionales de los
combustibles y de los costos del transporte y las comunicaciones mantuvieron a raya la inflacion. El
desempleo aument6 debido a la dréastica caida de la actividad turistica y a los efectos concomitantes
sobre los sectores del transporte, la distribucion y otros.

La pandemia generd gastos imprevistos relacionados con la provision de servicios de salud y
con la mitigacién de los efectos sobre los hogares pobres y las pequefias empresas. Esto, aunado al
desplome de las entradas de ingresos, se tradujo en un aumento del déficit fiscal, que pasé del 1,6% del
PIB en el ejercicio fiscal de 2018/2019 al 6,4% en 2019/2020. De manera similar, la posicién exterior
se deteriord y la cuenta corriente de la balanza de pagos pasé de tener un superavit del 4,0% del PIB en
2019 a un déficit del 18,1% en 2020. Esta variacion obedecid principalmente a un cambio en la cuenta
de servicios, que a raiz de la abrupta caida en los ingresos por viajes que provoco la pandemia, paso de
ser superavitaria a ser deficitaria. La situacién se vio parcialmente compensada por una mejora en la
cuenta financiera y de capital gracias a la entrada de un mayor volumen de capital de deuda, en parte
para financiar la reconstruccion tras el paso del huracan Dorian.

Pese a los efectos sostenidos de la pandemia, se prevé que el pais crecera un 2,3% en 2021. Se
espera que este repunte a partir del declive anterior obedezca a la recuperacion del turismo, a medida
gue la distribucion de las vacunas permita que se reinicien los viajes desde los principales mercados. La
IED relacionada con la construccién de proyectos turisticos y las obras de reconstruccién posteriores al
huracén apuntalaran el crecimiento. Se espera gque la tasa de desempleo se mantenga alta, ya que el
aumento del empleo en el sector de la construccion se vera contrarrestado por la pérdida de puestos de
trabajo en el sector turistico. Se prevé que la inflacion aumentara levemente con el incremento de los
precios internacionales de los combustibles. La situacion fiscal seguira siendo compleja y con déficits
elevados, en un contexto en que el Gobierno, pese a la disminucion de los ingresos, mantendra el gasto
en ayudas sociales para mitigar las repercusiones de la pandemia e impulsar la reconstruccion posterior
al huracéan. La evolucién monetaria se caracterizara por una elevada liquidez del sector bancario, que se
comportara con prudencia ante la incertidumbre econdmica. Se estima que la posicidn externa mejorara,
a medida que la modesta recuperacion del turismo fortalezca la cuenta de servicios, y se prevé que la
cobertura de las reservas externas superara el valor de referencia equivalente a tres meses de
importaciones.
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2. La politica econémica
a) La politica fiscal

El COVID-19 y las obras de reconstruccion posteriores al huracan hicieron necesario aplicar
una politica fiscal expansiva en 2020. El déficit fiscal aument6 del 1,8% del PIB en 2018/2019 al 6,8%
del producto en 2019/2020. Este resultado obedecio6 a un dréstico aumento del gasto, aunado a una caida
de los ingresos publicos. El gasto total aument6 un 8,2% hasta alcanzar los 2.505 millones de dolares de
las Bahamas. EI aumento del gasto se debid principalmente a un incremento del 64,8% en los gastos de
capital, que llegaron a los 368,8 millones de délares de las Bahamas, un reflejo de las transferencias de
capital para las obras de reconstruccion posteriores al huracan y de la adquisicion de activos fijos. El
crecimiento del gasto corriente fue méas modesto, de un 3,0%, y obedeci6 a un aumento de las
asignaciones para el pago de jornales, salarios y subsidios. En parte, el aumento de las erogaciones para
el pago de subsidios reflejo el gasto para suavizar los efectos del COVID-19 sobre los hogares y las
empresas. El aumento del endeudamiento durante el afio pasado y el afio en curso se tradujo en un
incremento del 3,2% en el pago de intereses sobre deudas, que ascendieron a 339,1 millones de ddlares
de las Bahamas. La deuda del sector publico aumenté un 21,8% hasta alcanzar los 9.418 millones de
dolares de las Bahamas, pasando de un 72,6% a un 87,7% del PIB, en parte debido a la drastica caida
del producto en 2020. Como resultado, el programa de consolidacién de la deuda del Gobierno ha
quedado en pausa para hacer frente a la pandemia y a la reconstruccion posterior al huracan.

Durante los primeros seis meses del ejercicio fiscal de 2020/2021, el agravamiento de los efectos
de la pandemia dio lugar a un aumento del déficit fiscal, que paso de 194,1 millones a 736,1 millones de
dolares de las Bahamas. Al marcado declive de los ingresos se sumo el aumento del gasto en salud, en
ayudas sociales y en las obras de reconstruccion tras el paso del huracan Dorian. Los ingresos
disminuyeron 430,0 millones de dolares de las Bahamas, hasta los 671,4 millones de dolares, un reflejo
de la caida de los ingresos tributarios y no tributarios debido a la crisis originada por la pandemia.
Mientras tanto, el gasto aument6 111,9 millones de dolares hasta alcanzar los 1.408 millones de délares
de las Bahamas, impulsado por los mayores desembolsos destinados a la salud, las ayudas sociales y los
subsidios.

b) La politica monetaria y cambiaria

La politica monetaria continu6 siendo neutra en 2019, y el Banco Central de las Bahamas
mantuvo su tasa de descuento constante en un 4,0%. El acontecimiento monetario mas importante de
2020 fue el notorio crecimiento de la liquidez del sector bancario y de los recursos externos, que se
vieron fortalecidos por los préstamos externos contraidos por el Gobierno. El exceso de activos liquidos
del sector bancario aument6 un 18,5% con respecto a 2019.

La oferta monetaria en sentido amplio se increment6 un 2,7% hasta alcanzar los 597,8 millones
de dolares de las Bahamas. Los depoésitos de ahorro aumentaron un 9,2%, por debajo del aumento de un
14,7% del afio anterior. La disminucion de los depésitos a plazo fijo, de un 5,2% en 2019, fue de un
7,4% en 2020. El crédito interno pas6 de un modesto crecimiento de un 0,4% en 2019 a una caida del
4,0% en 2020. EI Gobierno tomé un menor volumen de préstamos del sector bancario nacional, ya que
recurrio al endeudamiento externo para reducir la deuda local. El crédito al sector privado disminuy6 un
2,3%, dado que la crisis generada por la pandemia llevo a los bancos a adoptar un enfoque conservador
a la hora de otorgar préstamos. Los créditos personales, que representan més del 72% del total,
disminuyeron un 1,4%, en tanto que se observo un leve repunte del crédito al sector de la construccion.
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El diferencial de la tasa de interés media ponderada se redujo 5 puntos bésicos, hasta alcanzar
el 9,89%. La tasa activa disminuyd siete puntos basicos hasta un 10,39%, en tanto que la tasa pasiva se
redujo 12 puntos basicos hasta alcanzar un 0,45%.

c) Otras politicas

El nuevo gobierno del Partido Liberal Progresista esta centrado en impulsar ajustes y cambios
econdémicos para avanzar hacia una recuperacion mejor tras la pandemia. Para brindar alivio a corto
plazo y potenciar la recuperacion economica, el Gobierno planea reducir el impuesto al valor agregado
(IVA) en dos puntos porcentuales para llevarlo hasta un 10%, y aumentar el salario minimo a 250 délares
de las Bahamas por semana. El Gobierno también planea aumentar la recaudacion, en particular
mediante el cobro de impuestos a los bienes y con pagos de créditos de carbono por el uso de los recursos
naturales. También planea invertir 50 millones de dolares de las Bahamas para financiar actividades
empresariales que ayuden a revitalizar la economia.

3. La evolucidn de las principales variables
a) La evolucion del sector externo

La posicion externa se deteriord sustancialmente en 2020. La cuenta corriente de la balanza de
pagos paso de presentar un superavit del 4,0% del PIB a un déficit del 18,1%. El déficit de mercancias
disminuyd de un 18,3% del PIB en 2019 a un 16,0% en 2020, producto de una caida del 37% en los
pagos por importaciones, que compensd la caida de las exportaciones en términos absolutos. Dos de los
factores que influyeron en la disminucion de los pagos por importaciones fueron la caida de los precios
internacionales de los combustibles, que obedecio a la escasa demanda mundial durante la pandemia, y
el menor volumen de desembolsos por importaciones de productos no derivados del petréleo.

La cuenta de servicios pasé de un superdvit de alrededor de 2.630 millones de délares de los
Estados Unidos en 2019 a un déficit de 94,4 millones de dolares en 2020. Este drastico cambio de
tendencia fue el resultado de una contracciéon del 76,5% en los ingresos netos por viajes, que
descendieron a 891,6 millones de dolares de los Estados Unidos a raiz del desplome de las llegadas y
del gasto de los turistas durante la pandemia. La situacion se vio agravada por el aumento en los pagos
netos por los servicios publicos.

El déficit de la cuenta de ingresos disminuyd un 10,7% hasta alcanzar los 488,5 millones de
ddlares de los Estados Unidos en 2020, principalmente debido a una caida del 18,7% en las salidas
relacionadas con las inversiones, en particular en los pagos de intereses y dividendos al sector privado.
Las transferencias netas corrientes se normalizaron tras las sustanciales entradas registradas en 2019, de
846,3 millones de délares de los Estados Unidos, producto del importante volumen de reclamos por
reaseguro tras el huracan Dorian.

El superavit de las cuentas financiera y de capital aument6 sustancialmente, del 3,6% al 24,4%
del PIB. Este aumento reflejé principalmente el endeudamiento externo asumido por el Gobierno durante
2020, de 1.294 millones de dolares de los Estados Unidos, un drastico cambio de tendencia frente a los
pagos netos de 44,6 millones de délares registrados en 2019. De manera similar, las transacciones a corto
plazo del sector bancario pasaron de representar obligaciones netas por 158,6 millones de ddlares de los
Estados Unidos en 2019 a constituir ingresos netos de 272,9 millones de dolares en 2020. La IED neta
aumento un 35,8% hasta alcanzar los 359,3 millones de dolares de los Estados Unidos. Los ingresos
netos de capital, de 252,4 millones de dolares de los Estados Unidos, compensaron con creces la caida
de 66,9 millones de ddlares en las ventas de bienes inmuebles. Las reservas internacionales aumentaron
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en 624,1 millones de ddlares de los Estados Unidos hasta alcanzar los 2.382 millones de dolares, y
pasaron de representar 27,7 semanas de importaciones de mercancias en 2019 a 43,7 semanas en 2020.

b) El crecimiento econémico

Tras un crecimiento marginal del 0,7% en 2019, el PIB se contrajo un 14,5% en 2020, a raiz de
las graves repercusiones de la pandemia sobre la actividad. El valor agregado del turismo, que aumento
un 5,0% en 2019, se hundi6é un 38,2% en 2020, producto del desplome de la demanda durante la
pandemia. Las llegadas de pasajeros, que aumentaron un 9,5% en 2019 hasta los 7,2 millones de
visitantes, disminuyeron un 75,2% en 2020, hasta los 1,8 millones. Tras aumentar un 6,7% en 2019 hasta
alcanzar 1,7 millones de visitas, las llegadas por via aérea, que incluyen el segmento de alto valor afiadido
de los visitantes con pernoctacion, disminuyeron un 74,8% hasta situarse en 418.329. Los indicadores
del desempefio del sector experimentaron un profundo deterioro en 2020. Las tasas de ocupacion de las
propiedades comparables a hoteles cayeron un 12,2%, y la tarifa diaria promedio disminuyd un 1,0%
hasta 152,88 dolares de los Estados Unidos.

El valor agregado de la construccién se contrajo un 35,1%, en parte debido al menor volumen
de préstamos bancarios para la adquisicion de propiedades residenciales y comerciales. En 2020 los
desembolsos por hipotecas disminuyeron un 26,7% (32,5 millones de dolares de las Bahamas), siguiendo
la tendencia observada en 2019. Ademas, las perspectivas para el sector de la construccion siguen siendo
poco alentadoras: se otorgaron 400 préstamos hipotecarios para construcciones nuevas y reparaciones,
una disminucién del 15,1%, por un valor de 83,4 millones de dolares de las Bahamas, una reduccion del
3,9%.

A medida que aumente la distribucidn de las vacunas y la pandemia pierda algo de su intensidad,
se estima que el crecimiento repuntara al 2,3% en 2021. Se prevé que el crecimiento se vera impulsado
por una modesta recuperacion del turismo, a medida que regresen los visitantes de los principales
mercados. Ademas, se espera una mejora en la actividad del sector de la construccion, con un aumento
en la construccién nacional que respaldara las actividades de construccion de infraestructura turistica
financiadas por IED.

c¢) La inflacion, las remuneraciones y el empleo

La inflacion se redujo ligeramente, de un 1,4% en 2019 a un 1,2% en 2020, en gran medida
debido a la baja de los precios internacionales de los combustibles. Esto tuvo efectos favorables sobre el
costo del transporte y de las comunicaciones, que disminuyeron un 7,8% y un 12,7%, respectivamente.
En contraste, los costos de los alimentos y de las bebidas no alcohélicas aumentaron un 4,2%, tras una
caida del 1,1% en 2019. La tasa de desempleo aument6 sensiblemente durante el afio, en particular en
los sectores del turismo y el comercio.



