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BELICE

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

Tras el pronunciado crecimiento del 4,0% registrado el afio previo, en 2013 el crecimiento
econdmico se desacelerd hasta llegar al 0,7%. Esto se debi6 al empeoramiento de la produccion en la
agricultura, el sector petrolero y las manufacturas de base agricola, pero fue parcialmente compensado
por la actividad dindmica del turismo, la construccion y la pesca. La inflacion (a fin del periodo) se
incrementé del 0,8% en 2012 al 1,6% en 2013, reflejando la recuperacion de todos los precios, excepto
los de indumentaria y calzado, y bienes y servicios diversos. EI desempleo medio cay6 2,3 puntos
porcentuales y alcanz6 el 13%, como consecuencia del marcado crecimiento del turismo, la
construccion y otros servicios.

Se proyecta que la economia mejorara en 2014 y tendra un crecimiento de 2,5%. Este repunte
de la actividad estaria impulsado por el s6lido y continuado crecimiento de los servicios, sobre todo del
turismo y la construccion, y por una modesta recuperacién de la agricultura. Segln proyecciones, las
Ilegadas de visitantes que pernoctan aumentaran un 5,0%, debido al mejor desempefio de los Estados
Unidos y la Unién Europea, los principales mercados de origen. La construccion se vera favorecida por
proyectos de inversion en infraestructura, como los relativos a la mejora de las principales carreteras
de la ciudad de Belice y a los trabajos en la carretera del sur y el puente Macal. La agricultura se
recuperara gracias al repunte de la produccion de cafia de azUcar y citricos.

Los problemas fiscales, que han provocado grandes dificultades en el pais, se han aliviado con
la reestructuracion de la deuda comercial externa en 2013 que, si bien no ha sido tan favorable como
podria haber sido, permiti6 postergar el vencimiento del bono por unos nueve afios (hasta 2038) a una
menor tasa de interés. Este logro, junto con los cuantiosos préstamos recibidos en el marco del
Acuerdo de cooperacion energética PETROCARIBE, amplio el espacio fiscal del gobierno. No
obstante, es preciso que el gobierno utilice este espacio con prudencia para amortizar la deuda mas
onerosa y se enfoque en proyectos de desarrollo que permitan aumentar el crecimiento a mas largo
plazo con el fin de disminuir la deuda en el futuro.

En 2013 las finanzas publicas se deterioraron y el déficit fiscal general se elevé del 0,8% del
PIB en 2012 al 1,1% del PIB. Si bien aumentaron los ingresos, el alza fue superada por el crecimiento
del gasto, producto del mayor desembolso en sueldos y salarios. El déficit de la cuenta corriente de la
balanza de pagos mostré un incremento acentuado, del 1,0% del PIB en 2012 al 4,5% del PIB en 2013.
Esto se debio a que la expansion del déficit del comercio de bienes super6é al mejoramiento de la
cuenta de servicios, que habia sido impulsado por el turismo.

En el primer trimestre de 2014 se esperaba una desaceleracién de la actividad econdémica. Los
principales bienes basicos de exportacion, excepto los productos marinos, registraron descensos de
produccion que neutralizaron el dinamico crecimiento del nimero de visitantes pernoctaron. El sector
de productos marinos fue apuntalado por una mayor produccién de camarones. La produccion de
petroleo se contrajo un 23% Yy alcanzd los 169.952 barriles, a causa de la disminucion de las reservas
en los dos yacimientos del pais. También baj6 la produccion de cafia de azlcar (-33,6%), citricos (-
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29,9%) y banano (-4,7%). Por su parte, el turismo mantuvo un sélido crecimiento: las llegadas de
visitantes que pernoctaron se elevaron un 10,6% Yy los arribos de pasajeros de cruceros crecieron un
22,0%. EI déficit fiscal del gobierno central se duplico con creces en el primer cuatrimestre de 2014,
hasta llegar a 33,4 millones de ddlares de Belice, sostenido por un fuerte aumento del gasto que
compenso el alza de los ingresos. La oferta monetaria ampliada se expandié un 4,0%, como
consecuencia del crecimiento de los activos externos netos, que fue superior a la baja del crédito
interno; el sobreendeudamiento sigue limitando el crédito al sector privado. Por otra parte, el déficit
comercial se amplid, dado que las importaciones se expandieron un 20% Yy las exportaciones se
redujeron un 1,4%.

2. La politica econémica
a) La politica fiscal

La politica fiscal en 2013 estuvo enfocada en alcanzar un acuerdo con los acreedores para
reestructurar la deuda comercial externa del gobierno (deuda del superbono) y elevar la inversion en
proyectos de mejora de la infraestructura publica que podrian estimular el crecimiento. La
reestructuracion de la deuda tuvo un resultado exitoso, aunque no tan favorable como esperaban las
autoridades en un inicio. Sin embargo, le ha otorgado al gobierno un amplio espacio fiscal, que estaba
limitado por los altos costos del servicio de la deuda.

El canje de deuda otorga un 10% de condonacién de los pagos de principal, una prérroga de
nueve afos en el vencimiento del bono, hasta 2038, y la reduccién de la tasa de interés media de la
deuda. La tasa se mantendra en un 5% durante los primeros cinco afios del bono y luego subird al
6,678% hasta su vencimiento.

Las finanzas del gobierno central se debilitaron en 2013; el déficit fiscal general se expandid
del 0,8% del PIB al 1,1% del PIB. Este hecho refleja un aumento de los gastos del 1,8% que compenso
el crecimiento del 0,8% de los ingresos. El incremento del gasto se debié a mayores desembolsos de
capital (3,9%) destinados a un programa de mejoras de las principales carreteras de la ciudad de Belice
y otras partes del pais. Los desembolsos también se dirigieron a otras areas, como la gestion de
recursos naturales y residuos sélidos y proyectos de turismo sostenible, sobre todo la mejora de sitios
turisticos. El gasto corriente se elevo un 1,4% hasta superar el 23% del PIB, a causa del mayor gasto
en sueldos y salarios, ante el pago de aumentos anuales a los funcionarios publicos, y al 10,8% de
incremento de los gastos en bienes y servicios debido principalmente a los costos legales y
administrativos vinculados a la reestructuracién de la deuda. En cambio, el pago de intereses descendio
un 37%, dada la postergacion de uno de los pagos bienales del superbono y a la caida del rendimiento
de los bonos del tesoro.

Gracias a la mejora en la administracion y recaudacién de impuestos, los ingresos tributarios
tuvieron un modesto crecimiento en 2013. Sin embargo, los ingresos totales crecieron solo un 0,8%,
reflejando los significativos descensos de los flujos procedentes de la industria petrolera y las
donaciones. La recaudacion de impuestos se expandié casi un 8% (a 54,3 millones de ddlares de
Belice), como resultado de mayores ingresos en concepto del impuesto sobre la renta personal y de las
grandes empresas, derivados de un mejor sistema de supervision e informacion. El impuesto general
sobre las ventas se extendié a las importaciones de combustibles, en reemplazo del derecho fijo de
importacion que se aplicaba anteriormente. En tanto, los ingresos no tributarios se contrajeron un
21,5% hasta alcanzar 28,2 millones de dolares de Belice, debido a los menores dividendos de la
industria petrolera y la reduccion de las donaciones recibidas.
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El persistente descenso de las entradas procedentes del sector petrolero es un tema
preocupante, por lo que el gobierno deberia explorar fuentes alternativas de ingresos. Ademas, los
ingresos por donaciones son exdgenos y no pueden constituir la base de los gastos fijos programados.
Esto enfatiza la necesidad de que el gobierno utilice con prudencia los fondos provenientes del
Acuerdo de cooperacién energética PETROCARIBE para garantizar su maximo efecto en el
desarrollo.

En el presupuesto para el bienio 2014-2015 se proyecta un déficit de 57,1 millones de ddlares
de Belice, lo que representaria un descenso del 2,3% del PIB en 2013-2014 al 1,7% del PIB en 2014-
2015. Asimismo, se preve que los ingresos y donaciones totales creceran un 6% y el gasto total se
elevara un 4,0%. El logro de esta meta dependera de la mejora continua de la recaudacién y la gestion
prudente del gasto.

Después de tres afios de descenso, la deuda del sector publico subi6é del 76,9% del PIB al
78,9% del PIB. Un 5,4% del crecimiento de la deuda fue causado por los préstamos en condiciones
favorables que recibio el pais en el marco del Acuerdo de cooperacion energética PETROCARIBE.

b) Las politicas monetaria y cambiaria

La politica monetaria sigui6 siendo neutral en 2013 y el banco central mantuvo sin cambios la
tasa de politica monetaria, a pesar de la desaceleracion del crecimiento. La liquidez ampliada crecid
apenas un 1,4% tras la solida expansion (11%) de 2012. Los depdsitos disminuyeron ante la caida de
los ingresos provenientes de las exportaciones, lo que se relaciona con la menor actividad econémica.
Por otra parte, las reservas del banco central crecieron gracias a los préstamos que recibi6 el gobierno
en el marco del Acuerdo de cooperacion energética PETROCARIBE vy de otras fuentes.

Ante la desaceleracion del crecimiento, el crédito interno descendi6 casi un 5% en 2013, tras la
recuperacién de 2012. Un hecho positivo fue el incremento del crédito al sector privado (2,5%), que se
viene observando desde 2012. Sin embargo, esto contrastd con una drastica caida (77,9%) del crédito
al sector publico. El crédito de los bancos comerciales sigue favoreciendo a las actividades no
transables, como las hipotecas residenciales y los préstamos personales. En tanto, el préstamo a los
sectores productivos, incluidos la agricultura y el turismo, representd menos del 16% de los préstamos
de estos bancos en 2013.

El exceso de reservas liquidas bancarias experimentd un pronunciado incremento, lo que
disminuy® la presion sobre las tasas de interés de los préstamos; de este modo, la tasa media ponderada
para los préstamos descendid 80 puntos basicos y se ubicd en un 11,1%, mientras que la tasa media
ponderada de los depdsitos baj6 40 puntos basicos, hasta el 2,2%. Lo anterior causé una reduccién de
30 puntos basicos del diferencial de intereses, que llegd al 9,0%. Los bancos amortizaron casi 53
millones de préstamos en mora otorgados al turismo, la manufactura y la distribucién. Esto contribuy6
a una reduccidn de esta cartera del 11,0% al 8,8% del total de préstamos.

b) Otras politicas

El gobierno ha iniciado un programa de reforma para la gestion fiscal y la modernizacion del
sistema financiero. Entre sus principales elementos, se encuentran la puesta en marcha del sistema
Smart Stream del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), orientado a mejorar la gestion del gasto
publico y la supervision por parte del banco central de las instituciones financieras relacionadas, con el
fin de reducir los riesgos entre las partes.
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3. La evolucidn de las principales variables
a) La evolucion del sector externo

El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos se expandi6 del 1,2% del PIB en 2012 al
4,5% del PIB en 2013. Este aumento, que casi triplica el nivel anterior, se debe al incremento del déficit
del comercio de mercaderias, que superd con creces la mejora de la cuenta de servicios impulsada por el
turismo. La importacion de mercaderias crecié un 7,1% gracias a la mayor demanda del consumo interno
y de la zona franca comercial. Los principales articulos importados fueron maquinaria y equipo y bienes
manufacturados, que se utilizaron en proyectos de infraestructura.

Las exportaciones se contrajeron un 2,1% en razén de los menores ingresos procedentes de las
exportaciones de petroleo (-24,7%) y citricos (-29,1%). El sector petrolero siguié afectado por la caida de
la produccion en los dos yacimientos maduros, mientras que el sector de los citricos se debilit6 debido a
la enfermedad conocida como el enverdecimiento de los citricos y los menores precios. Las entradas
procedentes de las exportaciones de azucar se mantuvieron relativamente estables, en alrededor de 54
millones de délares de Belice; no obstante, a pesar de que el volumen de exportaciones fue mayor, la
depreciacion del euro respecto del dblar de los Estados Unidos —al cual esta vinculado el ddlar de
Belice— provocé una caida del precio medio de este producto de un 6,9%.

El superavit de la cuenta de servicios se elevd un 8,7%, sostenido por una expansion del 18,6%
en los ingresos del turismo originada en el crecimiento de las llegadas de turistas, y compensé los
mayores pagos netos en concepto de transporte y otros servicios. El superavit de la cuenta de capital y
financiera se duplicé con creces y alcanz6 186 millones de délares, como reflejo de los crecientes
préstamos recibidos en el marco del Acuerdo de cooperacion energética PETROCARIBE vy las entradas
netas de inversion extranjera directa (IED) en el turismo, el sector inmobiliario y la exploracion petrolera,
que sumaron 177,2 millones de dolares. Las reservas internacionales se expandieron un 39%, hasta 201,4
millones de délares, lo que equivale a cinco meses de cobertura de importaciones.

Se proyecta que el déficit de la cuenta corriente se ampliara en 2014, dado que el crecimiento de
las importaciones, el retorno de los pagos de interés bienales de la reestructuraciéon de la deuda y las
salidas por concepto de utilidades compensaran la recuperacion de las exportaciones de mercancias y los
dindmicos ingresos del turismo. Por Gltimo, se espera una reduccion del superavit de la cuenta de capital
y financiera como consecuencia de la caida de los montos recibidos en el marco del Acuerdo de
cooperacion energética PETROCARIBE y de la menor recepcion de donaciones.

b) El crecimiento econémico

El crecimiento econdmico se desacelerd en 2013 y se ubicd en un 0,7%, tras el repunte de la
actividad (4,0%) en 2012. Dio origen a esta situacion el bajo desempefio de la agricultura, la
manufactura, el transporte y los servicios financieros, inmobiliarios y empresariales, que compensaron
en parte el sélido crecimiento del turismo, la electricidad, el gas y el agua, y los servicios personales y
comunitarios. El producto real de la agricultura se contrajo un 1,5% debido a la caida de un 21,9% de
la produccion de cafia de azucar, atribuible a una plaga de insectos cercopoideos, y una estrepitosa
caida de la produccion de citricos, que fueron afectados por el enverdecimiento de los citricos y las
copiosas lluvias. La produccion de banano también descendié debido en parte a las fuertes lluvias. La
manufactura sufri6 las consecuencias de una contraccion del 23% en la produccién de petréleo crudo,
causada por la disminucion de las reservas de los dos yacimientos maduros. El sector de productos
marinos mantuvo su fuerte crecimiento (17,5%) gracias a la mayor produccion de camarén cultivado
ante la apertura de otros dos sitios de cultivo adicionales y a un repunte de la produccion de peces
enteros.
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La actividad del sector turistico mantuvo su dinamismo, estimulada por el 5,8% de aumento
del nimero de visitantes que pernoctaron (que se elevo a 272.255), el alza del 5,7% en las llegadas de
pasajeros de cruceros y el mayor gasto de los turistas. El crecimiento fue impulsado por el aumento del
marketing y la inversion en el mejoramiento de productos turisticos que realiz6 el Ministerio de
Turismo y Cultura y la Junta de Turismo de Belice.

C) La inflacion, las remuneraciones y el empleo

La inflacion se increment6 del 0,8% en 2012 al 1,6% en 2013, lo que fue ocasionado por el
alza de precios de los articulos de alto costo, como los alimentos, el combustible y el transporte. Sin
embargo, esto refleja el momento del célculo, dado que el aumento de los precios medios de los
combustibles fue méas débil como consecuencia de sus menores precios internacionales. La tasa de
desempleo se redujo del 14,4% en 2012 al 11,7% en 2013. Los salarios se mantuvieron bastante
estables en 2013, ya que no hubo aumentos de sueldos y salarios de empleados publicos; el mayor
costo salarial se debi6 al pago de incrementos a los docentes y, en algunos casos, a la reclasificacion de
su salario. Hubo un crecimiento del 3,5% del empleo asociado a una mayor actividad en los sectores de
la construccion, el turismo y otros servicios. No obstante, la tasa de participacion cay6 del 65,4% en
2012 al 64,2% en 2013.
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Cuadro 1
BELICE: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 a/

Tasas de variacién anual b/
Producto interno bruto total 3.0 4.7 1.2 3.9 0.3 31 2.1 4.0 0.7
Producto interno bruto por habitante 0.4 2.0 -1.3 1.3 2.2 0.6 -0.4 1.5 -1.7

Producto interno bruto sectorial

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 3.1 -6.5 -20.7 9.9 2.5 6.9 -4.3 6.8 -1.5
Explotacion de minas y canteras -6.5 3.4 15.6 19.2 -11.3 4.5 3.7 8.9 0.7
Industrias manufactureras 0.4 30.4 33 4.3 28.1 -8.2 -2.6 -7.6 -11.2
Electricidad, gas y agua -0.5 41.3 2.3 4.1 10.2 21.5 -3.5 -7.0 8.2
Construccion -3.6 -1.9 3.1 15.5 -10.0 -24.7 -2.6 15.1 16.4
Comercio al por mayoryal por menor,

restaurantes y hoteles 5.1 0.9 2.4 2.4 -7.4 9.1 5.8 6.3 5.2
Transporte, almacenamientoy comunicaciones 8.8 3.5 14.0 -3.9 -1.2 4.8 1.4 5.1 -1.5
Establecimientos financieros, seguros, bienes

inmuebles y servicios prestados a las empresas 3.5 8.3 7.9 1.8 9.9 2.5 -0.2 -0.1 2.4
Servicios comunales, sociales y personales 2.5 -1.6 3.9 3.5 4.4 0.9 0.3 4.9 0.7

Producto interno bruto por tipo de gasto

Gasto de consumo final 1.1 2.1 4.4 0.3 4.0 5.4 3.8 33
Consumo del gobierno 4.0 -0.3 10.0 6.0 6.2 -1.6 -1.4 4.3
Consumo privado -2.0 -2.4 3.3 -1.6 3.5 7.0 5.0 3.1
Formacidn bruta de capital 10.2 7.2 2.3 33.9 -25.1 -36.4 38.8 -5.0
Exportaciones de bienes y servicios 11.2 12.7 5.3 4.1 -10.1 13.4 0.5 6.0
Importaciones de bienes y servicios 6.7 0.5 0.4 12.6 -21.5 10.5 11.9 3.6
Balanza de pagos Millones de délares
Balanza de cuenta corriente -151 -25 -52 -145 -83 -46 -17 -35 72
Balanza de bienes -231 -185 -216 -308 -237 -175 -171 -211 -267
Exportaciones FOB 325 427 426 480 384 478 604 626 609
Importaciones FOB 556 612 642 788 621 653 775 837 876
Balanza de servicios 143 211 230 217 183 176 168 218 240
Balanza de renta -114 -125 -159 -165 -108 -138 -98 -118 -118
Balanza de transferencias corrientes 51 74 93 112 79 92 84 76 73
Balanzas de capital y financiera ¢/ 140 75 75 203 130 50 95 180 -79
Inversidn extranjera directa neta 126 108 139 167 108 96 94 195 89
Otros movimientos de capital 14 -34 -65 36 22 -46 1 -15 -168
Balanza global -11 49 22 58 47 4 79 145 117
Variacién en activos de reserva d/ 11 -49 -22 -58 -47 -4 -79 -145 -114
Otro financiamiento 0 0 0 0 0 0 0 0 -4

Otros indicadores del sector externo

Transferencia neta de recursos (millones de ddlares) 25 -51 -84 38 22 -88 -3 61 -201
Deuda publica externa bruta (millones de délares) 970 985 973 958 1,017 1,021 1,032 1,029 1,065
Precios Porcentajes anuales
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 4.2 2.9 4.1 4.4 -0.4 0.0 2.6 0.8 1.6
Tasa de interés pasiva nominal e/ 5.4 5.8 5.9 6.2 6.2 5.9 4.7 3.0 2.3
Tasa de interés activa nominal f/ 14.3 14.2 14.3 14.1 14.1 13.9 13.3 12.3 11.5
Gobierno central Porcentajesde PIB
Ingresos totales 23.9 24.7 30.6 29.3 26.1 28.0 28.4 26.6 28.1
Ingresos tributarios 20.5 21.1 22.4 225 215 23.6 225 22.4 233
Gastos totales 30.9 26.6 30.4 27.7 29.0 29.2 29.9 27.2 30.4
Gastos corrientes 25.2 22.6 23.6 22.6 24.7 24.7 24.5 225 243
Intereses 6.7 5.8 5.2 3.8 3.6 3.5 3.4 1.8 3.3
Gastos de capital 5.7 4.0 6.8 5.2 4.2 4.6 5.4 4.7 6.1
Resultado primario -0.3 3.9 5.4 5.4 0.8 2.2 2.0 1.3 1.0
Resultado global -7.0 -1.9 0.2 1.5 -2.9 -1.2 -1.4 -0.5 -2.3

Deuda publica 99.5 92.5 83.6 79.4 82.2 72.3 70.7 72.8 713
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Cuadro 1 (conclusion)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 a/
Moneda y crédito Porcentajes del PIB, saldos afin de afio
Crédito interno 63.2 64.3 69.4 70.5 74.8 69.5 64.3 62.7 58.5
Al sector publico 9.3 8.7 8.8 7.4 7.6 6.7 5.5 5.8 1.3
Al sector privado 54.0 55.6 48.8 63.1 67.2 62.8 58.8 56.9 57.3
Base monetaria 11.5 13.2 13.0 14.0 16.0 14.9 16.0 18.0 20.5
Dinero (M1) 23.2 25.4 27.3 25.8 26.6 25.3 28.2 35.1 35.0

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.
c/ Incluye errores y omisiones.

d/ El signo menos (-) indica aumento de los activos de reserva.

e/ Promedio ponderado de las tasas de depésitos

f/ Promedio ponderado de las tasas sobre préstamos personales y comerciales, construcciones residenciales y otros.
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Cuadro 2
BELICE: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2012 2013 2014
Trim.1  Trim.2  Trim.3 Trim.4 Trim.1  Trim.2 Trim.3 Trim.4 Trim.1 Trim.2 a/
Producto interno bruto total (variacion respecto
del mismo trimestre del afio anterior) b/ 4.4 5.0 3.6 3.0 0.1 0.8 0.5 1.5
Exportaciones de bienes FOB (millones de délares) 172 158 154 138 163 170 147 129
Importaciones de bienes CIF (millones de ddlares) 183 227 207 220
Reservas internacionales brutas (millones de ddlares) 240 255 276 286 302 336 366 399 411 432 ¢/
Precios al consumidor
(variacion porcentual en 12 meses) 1.8 1.9 0.9 0.7 0.3 -0.1 0.6 1.3 1.7
Tasas de interés nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de interés pasiva d/ 3.3 3.0 2.8 2.7 2.5 2.3 2.3 2.2 2.0
Tasa de interés activa e/ 12.7 12.5 12.2 11.9 11.8 11.6 11.5 11.2 111 10.9
Tasa de interés interbancaria 6.5 6.5 6.5 3.6 4.2 4.0 4.0 4.1 3.5 2.8 f/
Tasa de politica monetaria 11.0 11.0 11.0 11.0 11.0 11.0 11.0 11.0 11.0 11.0
Diferencial de bonos soberanos, Embi Global
(puntos bésicos, a fin de periodo) g/ 1,665 1,691 2,399 2,245 789 872 872 807 724 754
Créditointerno (variacidn respecto
del mismo trimestre del afio anterior) -1.1 0.3 0.7 2.4 0.3 -1.2 -3.6 -5.7 -3.2 3.2 ¢/
Crédito vencido respecto del crédito total
(porcentajes) 11.0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.

c/ Datos al mes de mayo.
d/ Promedio ponderado de las tasas de depdsitos

e/ Promedio ponderado de las tasas sobre préstamos personales y comerciales, construcciones residenciales y otros.

f/ Datos al mes de abril.
g/ Calculado por J.P.Morgan.



