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1. Introducción

A principios de los años noventa, América Latina experimentó un fuerte impulso de los 
acuerdos de integración realizados principalmente entre países de la región. Este proceso, 
conocido como “Nuevo Regionalismo”, se enmarcó dentro de un grupo de actuaciones 
de carácter más amplio orientadas a insertar la economía latinoamericana dentro del con-
texto económico global y que, bajo los directrices de lo que se conoce como Consenso 
de Washington abarcaron desde la liberalización de mercados internos y externos hasta 
los ajustes macroeconómicos de los países de la región, dejando atrás viejas estrategias 
orientadas hacia la sustitución de importaciones y el intervencionismo estatal.

De entre los elementos de este proceso de “Nuevo Regionalismo” cabe destacar, por 
un lado, la proliferación de acuerdos de libre comercio entre países de la región y respecto 
a terceros y, por otro, la creación de nuevos acuerdos de integración regional así como la 
revitalización de acuerdos ya existentes. Fruto de este proceso, en la actualidad conviven 
en el ámbito latinoamericano varios acuerdos de integración cuyo objetivo fundacional va 
más allá de la creación de un área de libre comercio, a saber: el Mercado Común del Sur 
(MERCOSUR), el Mercado Común Centroamericano, la Comunidad Andina y la Comunidad 
del Caribe (CARICOM).

El objetivo de este artículo se centrará en analizar, de entre todos los acuerdos de 
integración latinoamericana, el proceso que implica a cinco de los países de Centroaméri-
ca –Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua-conocido como Mercado 
Común Centroamericano (MCCA).

Aunque en la práctica –pero sí en el espíritu fundacional del proceso–, el MCCA no se 
ha planteado formalmente la posibilidad de profundizar hacia estadios más avanzados de 
integración económica como, por ejemplo, una unión monetaria o una unión económica, 
puede tener sentido analizar si en los últimos años los países integrantes están experimen-
tado una mejora en las condiciones o prerrequisitos necesarios para plantearse nuevos 
estadios de integración regional o, si por el contrario, lo que se observa es un retroceso o 
una ralentización que impida avanzar más allá de la unión aduanera actual.

Así pues, a partir de la literatura existente sobre Áreas Monetarias Óptimas, el artículo 
analiza la evolución en los últimos años de una serie de variables o prerequisitos que fa-
cilitarían la evolución de la región, desde su situación actual, cercana a la consideración 
de Unión Aduanera plena, hacia estadios más avanzados de integración, tales como una 
unión monetaria.

El artículo se organiza de la siguiente forma: en la sección 2 se realiza un breve repaso 
histórico del proceso de integración centroamericana. La sección 3 analiza la literatura so-
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bre áreas monetarias óptimas. En las secciones 4 y 5 se detallan las variables y los datos 
utilizados y se analizan los resultados empíricos para cada variable. La sección 6 incluye 
las conclusiones finales. 

2. Los procesos de integración en Centroamérica

Dejando al margen los intentos de integración desarrollados en la primera mitad del si-
glo XIX, es a finales de la década de los cincuenta cuando los países de Centroamérica 
realizan fuertes avances orientados a profundizar en el proceso de integración econó-
mica como instrumento para garantizar la paz y el desarrollo económico de la región. 
El propio Tratado General de Integración Centroamericana suscrito el 13 de diciembre 
de 1960 como instrumento jurídico que establece lo que se denomina Mercado Común 
Centroamericano- contempla la creación de un área de libre comercio y de un arancel 
común entre los países que lo suscriben –Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras 
y Nicaragua–; sienta las bases para una futura consolidación de una Unión Aduanera y, 
contempla, en sus declaraciones institucionales, la creación de una moneda única que 
permita la consolidación de una Unión Económica Centroamericana. 

A pesar de los esfuerzos iniciales, las décadas siguientes a la firma del Tratado se 
caracterizan por avances que se centran tan sólo en el perfeccionamiento de la zona  
de libre comercio. Con una orientación más pragmática, no es hasta la firma del Proto-
colo de Tegucigalpa (1991) y del Protocolo de Guatemala (1993), que se readecuan las 
normas del Tratado General y se ratifica, de nuevo, el firme compromiso de constituir una 
Unión Aduanera, dejando al margen la posibilidad de crear una moneda única y cons-
tituirse en unión económica. El proceso de consolidación de la Unión Aduanera debe 
alcanzarse de manera gradual y progresiva, adaptándose a las circunstancias de cada 
país, de forma que se faculta a los estados para que algunos de ellos decidan avanzar 
con mayor celeridad en el progreso de integración. Así, a tal fin, Guatemala y El Salvador 
suscriben un acuerdo marco en el año 2000, acuerdo al que se añaden posteriormente 
Nicaragua y Honduras. En el año 2002, coincidiendo con la incorporación de Costa Rica, 
los presidentes de la región aprueban un Plan de Acción para acelerar la Unión Aduanera. 
Por último, en diciembre de 2007, se suscribe el acuerdo marco para el establecimiento 
de la Unión Aduanera Centroamericana, acuerdo que debe ser ratificado por parte de las 
respectivas asambleas legislativas.

Como resultado de este largo proceso de integración centroamericana, en el mo-
mento presente, todos los productos originarios de los países de la región gozan de 
libre comercio.1 Además, por lo que respecta a los resultados como Unión Aduanera,  
de los más de seis mil rubros que contempla en Arancel Centroamericano de Importa-
ción, tan sólo 4.3% de productos, queda pendiente de armonizar, incluyéndose en este 
apartado medicamentos, metales, madera y un grupo de productos agrícolas algunos de 
ellos arancelarizados por la OMC. A estos datos, cabe añadir los avances en armonización 

1 Los únicos productos que no gozan de libre comercio, contenidos en el Anexo A del Tratado, eran 
el café y el azúcar, para el comercio entre los cinco países, y con carácter bilateral entre algunos de ellos, 
los derivados del petróleo, el alcohol etílico, las bebidas alcohólicas destiladas y el café tostado.
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tributaria, armonizaciones de medidas sanitarias y fitosanitarias, así como los avances en 
materia de Administración Aduanera Común, registro y mecanismos de recaudación de 
ingresos tributarios.

Dentro de la estrategia de inserción en la economía mundial, adicionalmente a la pro-
fundización en el proceso de integración regional, los países de Centroamérica han suscri-
to en los últimos años acuerdos bilaterales de libre comercio tanto a nivel individual como 
de forma colectiva. De entre ellos, cabe destacar por su trascendencia dada la importan-
cia como mercado de destino, la implementación, a partir del año 2006, del acuerdo de 
libre comercio con Estados Unidos –conocido como CAFTA-DR– que incluye también a la 
República Dominicana, por el cual los países miembros se benefician de una reducción 
arancelaria paulatina que afecta –con varias excepciones– a las exportaciones de pro-
ductos centroamericanos hacia el mercado estadounidense. Asimismo, cabe remarcar la 
negociación iniciada en 2006, para la firma de un acuerdo de asociación entre el Mercado 
Común Centroamericano –como bloque– y la Unión Europea. 

3. Áreas monetarias óptimas 

Mongelli (2002) utiliza el concepto de Área Monetaria Óptima (AMO) como la extensión 
geográfica óptima de una moneda única, o de varias monedas cuyos tipos de cambio 
se fijan irrevocablemente. La moneda única, o las monedas con tipos de cambio fijados, 
pueden fluctuar solamente al unísono en relación con el resto del mundo. La extensión de 
un área monetaria óptima viene dada por países que de forma soberana deciden adoptar 
una moneda única o fijar de forma irrevocable el tipo de cambio de sus monedas, situación 
que, dentro de los estadios de integración regional se considera como de unión monetaria. 

Las primeras aportaciones sobre el tema se inician en los años sesenta con los artí-
culos de Mundell (1961), Mckinnon (1963) y Kenen (1969), que surgen como reflexión 
al debate sobre tipos de cambio fijos frente a tipos de cambio flexibles. Desde estas pri-
meras aportaciones, la discusión central en la literatura sobre áreas monetarias óptimas 
se centra en evaluar las condiciones –entendidas como prerequisitos, característica o 
criterios– que deben observarse para que los beneficios asociados a la constitución de 
un área monetaria sobrepasen a los costes.

Dentro de los beneficios asociados a la integración en una AMO, destaca la dismi-
nución de la incertidumbre derivada de la volatilidad del tipo de cambio nominal y de la 
prima de riesgo asociada a dicha incertidumbre; la reducción de los costes de transacción  
y de la fragmentación de los mercados. Todo ello deriva en una potenciación del comercio 
de bienes de servicios y de la circulación de capitales, así como en un fomento de la com-
petitividad y en una mejor asignación de recursos. Desde un punto de vista macroeconó-
mico, la integración promueve la estabilidad de precios; incrementa la credibilidad de los 
países con una historia marcada por elevados niveles de inflación; aumenta la transparen-
cia de los mercados financieros –impulsando la disponibilidad de financiación externa– y 
reduce la disparidad de políticas económicas, lo que contribuye a sincronizar los ritmos de 
crecimiento de la producción y del empleo.

Por lo que respecta a los costes, cabe remarcar la reducción del número de instru-
mentos de política económica directamente disponibles a nivel nacional para hacer frente, 
a corto plazo, a recesiones asimétricas que afecten a un país determinado. Ante esta si-



77

E
C

O
N

O
M

ÍA
un

am
 v

ol
. 8

 n
úm

. 2
2

tuación, la incorporación a una AMO elimina la posibilidad de utilizar una variación en el tipo 
de cambio nominal como instrumento adecuado para contrarrestarla, a la vez que eleva 
a una institución supranacional –como puede ser un banco central– la responsabilidad 
sobre la política monetaria y sobre la política de tipo de cambio respecto a terceros.

La proliferación y avance de acuerdos de integración regional en distintas zonas del 
planeta, así como la creación de una moneda única dentro del continente europeo, han 
incrementado el interés académico por evaluar el grado de cumplimiento de los criterios 
de optimalidad aplicados a un grupo de países con vistas a constituirse en Área Moneta-
ria Óptima. A tal efecto, Eichengreen y Bayoumi desarrollan un índice de Área Monetaria 
Óptima y lo aplican a la integración europea (1996a) o a una posible integración asiática 
(1996b). Asimismo, Warin et al. (2009) aplican un modelo de gravitación para cuantificar 
la evolución de unos determinados criterios de convergencia definidos y, con objetivo 
similar, Foresti (2007) utiliza un modelo de análisis de vectores estructurales de autorre-
gresión (SVAR) aplicado al conjunto de América Latina.

En el presente artículo, se utiliza una metodología similar a la llevada a cabo por Bys-
tröm et al. (2005) y de Mkenda (2001) en sus estudios sobre las regiones de China y 
sobre la Comunidad del África Oriental, respectivamente, orientada a analizar los avances 
o retrocesos en la última década de una serie de variables o criterios de optimalidad 
aplicados a los países que forman el Mercado Común Centroamericano (Costa Rica, El 
Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua). 

4. Variables a analizar y datos

Los datos utilizados para la evaluación de los criterios detallados provienen de la infor-
mación localizable en CEPAL (2009), CEPALSTAT (2009), COMTRADE (2009), SIECA (2009) y 
SECMCA (2009). El período de tiempo analizado, incluye datos entre los años 1998 y 2007 
o 2008 según disponibilidad. Para el cálculo de los distintos coeficientes de correlación 
que aparecen en el artículo se utiliza el coeficiente de correlación bilateral de Pearson. 

A continuación se detalla, los criterios y variables para los cuáles se analiza su avance 
o retroceso en la última década, así como el motivo económico que justifica por qué un 
avance (retroceso) en el cumplimiento de cada uno de ellos puede favorecer (perjudicar) 
los requisitos de optimalidad necesarios para avanzar hacia la posible constitución de un 
área monetaria óptima: 

1. Grado de diversificación en producción

Una elevada diversificación en producción y consumo reduce el posible impacto de per-
turbaciones económicas que afecten a un sector en concreto. 

2. Similitud en la estructura productiva. 

Una elevada similitud entre la estructura productiva de los países reduce el riesgo de per-
turbaciones económicas asimétricas que afecten a uno de ellos en mayor medida que al 
resto. De igual forma, se incrementa la probabilidad que, cuando ocurran perturbaciones, 



78

E
C

O
N

O
M

ÍA
un

am
 v

ol
. 8

 n
úm

. 2
2

éstas afecten al conjunto de la región, reduciendo la necesidad que un país aplique medi-
das de ajuste específicas. 

3. Sincronización del ciclo económico 

Una elevada correlación entre las tasas de crecimiento del producto entre distintos países 
puede ser indicativo que las economías están altamente interrelacionadas. Esta sincro-
nización del ciclo reduce, también, la probabilidad de perturbaciones económicas que 
afecten de forma asimétrica a un país en mayor medida que al resto. 

4. Grado de apertura económica

Cuanto mayor es el grado de apertura de una economía, mayor es la probabilidad que 
cambios en los precios internacionales de los bienes comerciables se trasladen en cam-
bios en los precios domésticos. Bajo esta situación, una alteración del tipo de cambio 
nominal se convertiría en un instrumento menos útil de ajuste frente a perturbaciones 
económicas. 

5. Similitud en las tasas de inflación

La existencia de tasas de inflación diferentes entre países –provocadas por disparidades 
estructurales o por diferencias en políticas monetarias aplicadas– es una de las causas 
de déficits externos de las economías. Cuando, a lo largo del tiempo, las tasas de inflación 
entre países son similares los términos de intercambio se mantienen estables, lo que fa-
cilita las transacciones comerciales y reduce la necesidad de ajustes a través del tipo de 
cambio nominal. 

6. Movilidad de los factores de producción, incluyendo el trabajo

Una elevada movilidad en los mercados de factores entre países reduce la necesidad de 
alterar los precios de los factores y los tipos de cambio nominales entre dichos países, 
en respuesta a una perturbación económica. Una elevada movilidad de los factores de 
producción permite una mayor reasignación de recursos dentro de la zona. 

7. Integración del mercado financiero

Una elevada integración del mercado financiero reduce la necesidad de utilizar como ajus-
te variaciones del tipo de cambio nominal frente a perturbaciones económicas, al permitir 
suavizar temporalmente las perturbaciones a través del flujo de capitales, procedente, por 
ejemplo, de zonas excedentarias de ahorro. Una mayor integración del mercado financiero, 
facilita, a corto plazo, la movilidad de capitales frente a variaciones en los tipos de interés, 
reduce las diferencias a largo plazo entre los tipos de interés y fomenta una asignación 
eficiente de los recursos. 
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8. Integración fiscal 

Los países que comparten un sistema de transferencias fiscales a nivel supranacional que 
les permite redistribuir recursos hacia zonas afectadas por perturbaciones económicas 
asimétricas, son capaces de suavizar en mayor medida estas perturbaciones, lo que les 
convierte en menos dependientes de ajustes realizados a través del instrumento de varia-
ción en los tipos de cambio nominales. 

9. Integración política 

La capacidad de avanzar en mecanismos que incrementen la integración política se con-
templa como una de las condiciones más importantes para adoptar una AMO, en el sentido 
que aumenta la complicidad ante objetivos comunes e incrementa los vínculos institucio-
nales entre los países miembros. 

5. Resultados empíricos 

1. Grado de diversificación en producción

Para medir el grado de diversificación en producción de cada país y compararlo con el 
resto de países, se utiliza la participación de cada sector dentro del total de la producción, 
a partir de la fórmula: 

Grado de diversificación de la producción = 100 * ∑fi 2 

En la que fi representa el porcentaje del sector i dentro del total de la producción del país. 
El índice, similar al Índice de Herfindhal utilizado para medir el nivel de competencia a ni-
vel sectorial, varía de 0 a 100, de forma que cuánto menor es su valor mayor es el grado 
de diversificación de la producción de un determinado país. Un análisis detallado de la 
evolución del índice entre los años 1998 y 2007 (gráfica 1) refleja unos niveles elevados 
de diversificación en todos los países del MCCA, observándose diferencias muy reducidas 
entre ellos y una evolución favorable, a lo largo del periodo analizado, en Costa Rica, Gua-
temala y Nicaragua2

Por lo que respecta al tamaño de la economía de los países en el conjunto de la re-
gión, un indicador consiste en analizar el peso del PIB dentro del total regional. En el caso 
del Mercado Común Centroamericano, el tamaño de la economía de los países muestra 
unos niveles de concentración reducidos. Como se observa en la Cuadro 1, Costa Rica 

2 Para la elaboración del índice diversificación de la producción se ha utilizado un nivel de desagre-
gación del Valor Añadido Bruto Nacional de los países del MCCA, repartido en nueve sectores, a saber: 
Agricultura; Minería; Construcción; Electricidad, gas y agua; Industrias manufactureras; Transporte, alma-
cenamiento y comunicaciones; Comercio al por mayor y al por menor, hoteles, bares y restaurantes; Es-
tablecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios a las empresas y, por último, Servicios 
comunales, sociales y personales. 



80

E
C

O
N

O
M

ÍA
un

am
 v

ol
. 8

 n
úm

. 2
2

concentra cerca de un tercio del PIB de la región –y, a la vez, ostenta el mayor grado de 
desarrollo, cuantificado a través del valor del PIB per cápita– seguida por Guatemala y El 
Salvador. 

Gráfica 1
Grado de diversificación 

de la producción. 
Índice Herfindhal

Fuente: Elaboración propia 
a partir de datos de CEPAL 

(2009a) 

Cuadro 1
Peso relativo de la economía y PIB per cápita 
En porcentaje 

1998 2003 2007 
PIB per 
cápita (1) 

Costa Rica 26.83  27.88  29.29 10 180 

El Salvador 24.00  22.86  21.18 5 255 

Guatemala 30.21  29.86  29.25 4 568 

Honduras 12.64  12.86  13.87 3 430 

Nicaragua  6.32 6.54 6.41 3 674 

MCCA 100  100  100 --

Nota: (1) Datos referidos a 2005 en US$ según Paridad Poder Adquisitivo. 
Fuente: Naciones Unidas (2008) y elaboración propia a partir de datos CEPAL (2009a).
 
2. Similitud en la estructura productiva

Para analizar el grado de similitud en la estructura productiva de forma bilateral entre 
países del MCCA se utiliza la siguiente fórmula: 

Grado de similitud en la estructura productiva = 1 – │∑q i,j – q i,k │ * 0.5 
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En la que q i,j representa el peso del sector i en el país j. La similitud entre dos países, j 
y k, varía entre 0 y 1, de forma que cuanto mayor es el valor observado, mayor es la simi-
litud entre la estructura productiva de ambos países. El nivel de desagregación sectorial 
utilizado, responde a los nueve sectores detallados en el apartado anterior.

Los datos de las Cuadros 2a y 2b muestran una elevada similitud entre la estructura 
productiva de los países del Mercado Común Centroamericano. Honduras mantiene una 
estructura productiva muy similar con Costa Rica, El Salvador y Guatemala. También 
es muy elevada la similitud en la estructura productiva de Nicaragua y Guatemala y la 
de Costa Rica con El Salvador. Si se comparan los resultados entre los años 2007 con 
los de 1999, se observa un leve incremento en el grado de similitud de la estructura 
productiva de los países del MCCA, con algunas excepciones como la observada entre 
Honduras y El Salvador y entre Nicaragua y Honduras. 

Cuadro 2a 
Grado de similitud en la estructura productiva 
Año 2007

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua 
Costa Rica 
El Salvador 
Guatemala 
Honduras 
Nicaragua 

10.9235870 0
0.88415500
0.89183500
0.8729460

10.857373 
0.902258 
0.837368 

10.911162 
0.909779 

1
0.875195

1 

Cuadro 2b
Grado de similitud en la estructura productiva 
Año 1999

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua 
Costa Rica 
El Salvador 
Guatemala 
Honduras 
 Nicaragua 

1 
0.907562 
0.877354
0.876745
0.843697

10.856788 
 0.930978
 0.832228 

1 
0.908156 
0.898926 

 1
0.898364 1 

Fuente: elaboración propia a partir de datos de CEPAL (2009a). 

3. Sincronización del ciclo económico

 Entre los años 1998 y 2007, los países del MCCA han experimentado un crecimiento 
económico dispar (gráfica 2). A modo de ejemplo, Costa Rica ha experimentado tasas de 
crecimiento del PIB superiores, en varios años, a 6.0%, cifra que contrasta con los incre-
mentos más moderados y estables de El Salvador, o con la elevada disparidad mostrada 
por Honduras. 
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Debido a esta disparidad en la evolución del PIB, la correlación entre los ciclos econó-
micos, analizada bilateralmente, muestra unos coeficientes positivos, en su mayor parte, 
pero no significativos. De hecho, tan solo se observan coeficientes de correlación estadís-
ticamente significativos entre Costa Rica y El Salvador, entre Costa Rica y Guatemala y 
entre Guatemala y El Salvador (cuadro 3a). Sin embargo, cabe señalar que estos niveles 
bajos de correlación son superiores a los observados en las décadas precedentes (Cua-
dro 3b). En efecto, tanto entre los años 1988-1997 como entre 1978 y 1987, el número 
de casos de correlación estadísticamente significativa entre países del MCCA, comparado 
con los resultados obtenidos entre 1998 y 2007, es menor y los valores de los coeficien-
tes también son inferiores. En concreto, el elevado nivel de correlación entre Guatemala y 
El Salvador no se observa en las décadas precedentes. 

Cuadro 3a
Correlación del ciclo económico 
Valor Agregado de la Actividad Económica a precios constantes. 
Años 1998-2007

Costa 
Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua 

Costa Rica 1 

El Salvador 0.781 1 

(0.008) 

Guatemala 0.683  0.878 1 

(0.029)  (0.001) 

Honduras -0.045  0.061 0.255 1 

Nicaragua 0.340  0.092 -0.030 -0.300            1 
Nota: Las cifras en negro representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel del 
5 por ciento. 
Fuente: elaboración propia a partir de datos de CEPAL (2009a). 

 Gráfica 2
 Evolución del PIB anual.

 Tasas de Variación. 
Años 1998-2007. 

Nota: a precios constantes de 
mercado (US$ 2000) 

Fuente: CEPAL (2009a) 
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Cuadro 3b. Correlación del ciclo económico 
Años 1988-1997 

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica 1

El Salvador 0.614 1

Guatemala 0.640 0.538 1

(0.046)

Honduras 0.408  0.013 0.392 1

Nicaragua -0.083  0.319 0.084 -0.189 1

Años1978-1987	 

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica
El Salvador

1
0.644

(0.044) 1

Guatemala 0.545 0.052 1

Honduras 0.58 0.529 0.732 1

 (0.016)

Nicaragua -0.328  -0.197 -0.482 -0.449 1
Nota: las cifras en negro representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel de 5%. 
Fuente: elaboración propia a partir de datos de la CEPAL (2009a). 

Por lo que respecta a datos trimestrales de PIB, la gráfica 3 muestra la evolución de las 
tasas de variación anual del PIB trimestral de los países del MCCA exceptuando Guatemala 
y Honduras, que están en proceso de elaboración de las cuentas trimestrales. A partir de 
los datos de la cuadro 4, se constata una correlación significativa entre la evolución del 
PIB trimestral de El Salvador y el de Costa Rica.

Gráfica 3 
Evolución del PIB 

trimestral.
Tasa de variación anual. 

Años 1999-2008 

Fuente: SECMCA (2009).
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Cuadro 4
Correlación del ciclo económico

Costa Rica El Salvador Nicaragua 

Costa Rica 1 

El Salvador 
0.765 1 

(0.000) 

Nicaragua 0.221  0.146 1 
PIB trimestral a precios constantes. Años 1999-2008. 
Nota: las cifras en negro representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel de 5%. 

Fuente: elaboración propia a partir de datos de SECMCA (2009).

Otra variable relevante a analizar para valorar la sincronización del ciclo económico con-
siste en analizar la evolución del Índice Mensual de Actividad Económica que publican los 
Bancos Centrales de cada país. La gráfica 4 muestra la evolución de dicho indicador en la 
última década, mientras que la cuadro 5 refleja los valores del coeficiente de correlación 
aplicados a la tendencia del Índice Mensual de Actividad Económica. Destaca la inexis-
tencia de correlación entre la evolución del IMAE de Honduras, y la elevada correlación –ya 
reflejada en los datos de PIB trimestral– entre el Índice Mensual de Actividad Económica 
de El Salvador y el de Costa Rica. 

Gráfica 4 

Índice Mensual de  
Actividad Económica. 

Tasa de variación anual 
aplicada a la tendencia 

del ciclo.
Años 1999-2008

Fuente: SECMCA (2009). 
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Cuadro 5
Correlación de las tasas de variación del IMAE
Aplicada sobre la tendencia del ciclo. Años 1999-2008

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica
El Salvador

1
0.726

(0.000)  1

Guatemala 0.309
(0.001)

 0.384
(0.000)

1

Honduras -0.323
(0.001)

 0.155 0.1662 1

Nicaragua 0.589
(0.000)

0.399
(0.000)

0.5844
(0.000)

-0.102 1

Nota: las cifras en negrita representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel del 
5 por ciento. 
Fuente: elaboración propia a partir de datos de la SECMCA (2009). 

4. Grado de apertura económica

Uno de los aspectos destacables que ha provocado la profundización del proceso de 
integración de Centroamérica ha sido el de incrementar la apertura al exterior de las eco-
nomías de la región. A la vista de los resultados observados en la gráfica 5, el grado de 
apertura ha aumentado lo largo de los diez últimos años para todos los países de la región, 
con especial intensidad en el caso de Nicaragua y, en menor medida pero partiendo de 
unos niveles superiores, en Costa Rica y Honduras.

Gráfica 5 
Grado de apertura 

Exportaciones más im-
portaciones de bienes y 
servicios como porcen-

taje del PIB

 Años 1998-2007 

Nota: Dólares constantes del 
año 2000. 

Fuente: elaboración propia 
a partir de datos de CEPAL 

(2009a) 
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Puede resultar de interés analizar el destino geográfico de las exportaciones de los 
países del Mercado Común Centroamericano. Comparando los datos del año 2008 con 
los del año 1999 (cuadro 6a y 6b), se observa un incremento de la participación de los 
flujos intrarregionales para las exportaciones de Costa Rica y de Nicaragua. Destaca, tam-
bién, la fuerte participación porcentual de las exportaciones a Estados Unidos de todos 
los países del MCCA; participación que se sitúa alrededor de 40% en todos los casos con 
la excepción de Nicaragua que supera ligeramente 30%. Por lo que respecta a las expor-
taciones hacia la Unión Europea, destaca la significativa participación de éstas dentro del 
total de las exportaciones de Costa Rica, Honduras y Nicaragua. Por último, remarcar, la 
irrupción, en la última década, de China como destino de las exportaciones de Costa Rica. 

Cuadro 6a
Principales destinos de las exportaciones de los países del MCCA

Año 2008. En porcentaje sobre el total

Resto MCCA EEUU U.E. México China

Costa Rica 13.7 38.2 15.8 2.7 6.3

El Salvador  35.8 48.1 6.9 1.1 0.2

Guatemala  30.5 39.4 5.5 6.6 0.4

Honduras(*)  23.5 42.8 19.6 4.4 0.8

Nicaragua(*) 36.2 31.1 14.0 4.9 0.5
Nota: Los datos de Honduras y Nicaragua corresponden al año 2.007.

Cuadro 6b. Principales destinos de las exportaciones de los países del 
MCCA.
Año 1999. En porcentaje sobre el total

Resto MCCA EEUU U.E. México China

Costa Rica 9.2 51.9 21.7 2.3 0.1

El Salvador  53.8 21.3 14.4 1.2 0.0 

Guatemala  32.1  34.3 12.1 4.0 0.0 

Honduras  25.7 56.7 11.1 0.2 0.0

Nicaragua 28.5 36.3  23.0 2.9 0.1

Fuente: elaboración propia a partir de datos de COMTRADE (2009). 

Dentro de este análisis del comportamiento del sector exterior, puede resultar relevante 
analizar la evolución del grado de diversificación que han experimentado las exportacio-
nes de los países del MCCA. En la gráfica 6 se observa la evolución del Índice Herfindhal 
aplicado a las exportaciones, y se constata una reducción generalizada en los últimos 
años. Esta reducción del índice implica una mayor diversificación de las exportaciones y, 
en consecuencia, una menor dependencia de uno o varios productos en concreto y una 
menor vulnerabilidad ante cambios en los precios internacionales que pudiesen afectar a 
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algún sector específico. Este proceso de mayor diversificación de las exportaciones afec-
ta a todos los países, con especial relevancia en los casos de Costa Rica y Honduras. Por 
su parte, durante la última década, El Salvador ha mantenido unos reducidos niveles del 
índice, síntoma de elevada diversificación en sus exportaciones. 

Analizando los cinco principales productos exportados, en el caso de Costa 
Rica destacan los capítulos 85 (máquinas, aparatos y material eléctrico) 08 (Frutas 
comestibles), 84 (máquinas y aparatos mecánicos), 90 (Instrumentos de óptica) y 30 
(Productos farmacéuticos). Para El Salvador, los cinco principales capítulos exportados 
son: 09 (Café y té), 48 (Papel y manufacturas de papel), 17 (Artículos de confitería), 30 
(Productos farmacéuticos) y 61 (Prendas y complementos de Vestir). En el caso de las 
exportaciones de Guatemala destaca el capítulo 09 (Café y Té), 27 (aceites minerales y 
materias bituminosas), 17 (Artículos de confitería), 08 (Frutas comestibles) y 15 (Grasas 
y Aceites animales). Para Honduras, los cinco primeros capítulos exportados son: 09 
(Café y Té), 85 (Máquinas, aparatos y material eléctrico), 27 (aceites minerales y materias 
bituminosas), 08 (Frutas comestibles) y 15 (Grasas y aceites animales). Por último, en El 
caso de las exportaciones de Nicaragua destaca, por orden de importancia, 09 (Café y 
Té), 02 (Carne y despojos comestibles), 04 (Leche y productos lácteos), 03 (Pescados y 
Crustáceos) y 12 (Semillas y frutos oleaginosos). 

Gráfica 6 
Grado de diversificación 
de las exportaciones de 

bienes y servicios. 
Índice Herfindhal (*) años 

1999-2008. Datos anuales

Nota: (*) elaborado a partir de 
datos de exportaciones deta-

llados en 99 capítulos (equiva-
lente a dos dígitos) 

Fuente: elaboración propia a 
partir de datos de COMTRADE 

(2009) 

Por otro lado, cabe remarcar que uno de los condicionantes de la evolución del comercio 
exterior en los países centroamericanos ha sido la existencia de diferentes regímenes 
cambiarios en la región. Desde finales de los ochenta –etapa caracterizada por una fuerte 
inestabilidad cambiaria– Centroamérica ha contado con varios regímenes cambiarios. En 
concreto, Costa Rica y Nicaragua han aplicado un sistema que, según la clasificación del 
FMI, puede considerarse de flexibilidad limitada, que contempla una pauta de mini deva-
luaciones diarias del valor de su moneda respecto al dólar. En el transcurso de los últimos 
años, Guatemala se ha regido por un sistema de flotación dirigida, caracterizado por dejar 
flotar libremente la moneda e intervenir en el mercado cambiario cuando existe una fuerte 
presión hacia una depreciación. Por su parte, Honduras ostenta un sistema cambiario de 
bandas móviles, con un ancho de +/- 7 puntos porcentuales en torno a una paridad central 
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que puede modificarse diariamente. Por último, El Salvador, tras la fuerte inestabilidad de 
los años ochenta, venía aplicando desde los años noventa un sistema de tipo de cambio 
fijo de facto. Con la implantación de la Ley de Integración Monetaria, en el año 2001, la 
moneda salvadoreña quedó oficialmente anclada al dólar americano, autorizándose el uso 
de la moneda estadounidense como moneda de curso legal, estableciendo una dolariza-
ción oficial de la economía. 

Pese a observarse esta diversidad de regímenes cambiarios y, en parte precisamente 
por la adopción de regímenes de flotación limitada o fija, la evolución en los últimos años 
del tipo de cambio nominal de las monedas centroamericanas se caracteriza por una 
notable estabilidad y por una importante reducción De la volatilidad cambiaria (gráfica 7). 
En términos reales, al analizar el Índice de Tipo de Cambio efectivo real se observa una 
elevada correlación en su evolución entre las monedas de los países centroamericanos, 
con la excepción de Guatemala (cuadro 7). Analizando la gráfica 8 se constata una 
importante apreciación real del quetzal guatemalteco, superior a la observada en la 
moneda de Honduras. Asimismo, se observa una elevada estabilidad en el tipo de cambio 
real en la moneda de El Salvador, mientras que, la evolución del índice para Costa Rica y 
Nicaragua refleja una ligera depreciación real en la última década. 

Gráfica 7 
Evolución del Tipo de 

cambio nominal
Promedio mensual. Com-
pra. Número de unidades 
de moneda nacional por 
US$. Años 2002-2009 

Nota: Los datos de Costa Rica 
corresponden al eje derecho.

Fuente: SECMCA (2009). 

Gráfica 8 
Índice de Tipo de cam-

bio efectivo real 
Datos mensuales. Año 

2.000 = 100 Años 1999-
2009 

Fuente: SECMCA (2009).
Años 1999-2008 sobre datos 

mensuales. 
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Cuadro 7 
Correlación en las tasas de variación anual del ITER

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica 1 

El Salvador  
0.2899
(0.001)

 

Guatemala  0.1756 -0,1176 1

Honduras  
0.6864
(0.000)

0.5292
(0.000)

-0.2642 1

Nicaragua
 0.7433
 (0.000)

0.3035
(0.001)

 0.1881
 0.6894
(0.000)

1

Nota: las cifras en negrita representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel del 
5 por ciento.
Fuente: elaboración propia a partir de datos de la SECMCA (2009).

5.5 Similitud en las tasas de inflación 

Desde principios de los años noventa, el comportamiento del Índice de Precios al Consu-
midor ha reflejado un proceso de reducción continuada de sus tasas de crecimiento que, 
a la vez se ha traducido en una reducción en los diferenciales de inflación entre los países 
de la región. Pese al repunte observado en los últimos meses, esta evolución favorable de 
la inflación (gráfica 9), se ha realizado con unos niveles considerables de sincronización, 
motivada, en parte, por las políticas de ajuste que han aplicado la mayor parte de países 
de América Latina en las dos últimas décadas. Los coeficientes de correlación aplicados 
a la evolución mensual de la tasa de variación anual del índice de precios al consumidor 
constatan un grado de correlación significativo en la última década en la evolución de los 
precios. Como se observa en las cuadros 8a y 8b, esta correlación es superior a la regis-
trada durante la década de los años noventa.

Gráfica 9
Índice de Precios al 

Consumidor
Tasa de variación anual 

aplicada a datos mensua-
les. Años 1999-2008

Fuente: SECMCA (2009)
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Cuadro 8A 
Correlación en las tasas de variación anual del IPC

Años 1999-2008 sobre datos mensuales

Cuadro8b Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica 1
El Salvador  0.5682 

(0.000)
1

 0.6342

Guatemala  0.5599 
(0.000)

(0.000) 1

Honduras 0.3639
(0.000)

0.1033 0.2538 
0.5158
(0.000) 

1

Nicaragua 0.4771
(0.000)

 0.6007
(0.000)

0.2388  0.5802
(0.000)

1

Nota: las cifras en negrita representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel del 
5%. Fuente: elaboración propia a partir de datos de la SECMCA (2009). 

Cuadro 8b 
Correlación en las tasas de variación anual del IPC

Años 1993-1998 sobre datos mensuales

Cuadro8b Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica 1
El Salvador -0.0521 

(0.000)
1

Guatemala -0.2504 0.7869 
(0.000)

1

Honduras 0.8503
(0.000)

-0.1748 -0.1259 1

Nicaragua -0.2662 0.4998
(0.000)

0.2388 -0.4158
(0.000)

1

Nota: las cifras en negrita representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel del 
5 por ciento.
Fuente: elaboración propia a partir de datos de la SECMCA (2009).



91

E
C

O
N

O
M

ÍA
un

am
 v

ol
. 8

 n
úm

. 2
2

Asimismo, la gráfica 10 muestra la evolución de la oferta monetaria de los países de la re-
gión. En la cuadro 9 se constata reducida correlación entre la evolución de dicha variable, 
lo que puede ser reflejo de unos muy débiles resultados en los intentos de coordinación 
de políticas monetarias entre los países del MCCA.
 	

Cuadro 9 
Correlación en las tasas de crecimiento de la M3. Años 2003-2008 sobre 
datos mensuales

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Costa Rica 1

El Salvador  -0.1655 1

Guatemala 0.0748 -0.4005
(0.001)

1

Honduras 0.3969
(0.001)

0.4492 -0.089 1

Nicaragua -0.0053 -0.0008 0.1739 0.0626 1
Nota: las cifras en negrita representan una correlación estadísticamente significativa a un nivel del 
5 por ciento. 
Fuente: elaboración propia a partir de datos de SECMCA (2009). 

5.6 Movilidad de los factores de producción, incluyendo el trabajo

A partir de datos de CELADE (2006), se analiza la movilidad dentro de la región del factor 
del trabajo como factor de producción, evaluando el peso de la población extranjera en 
relación con la población total del país. Cabe señalar que, pese a los intentos oficiales 
de profundizar en la movilidad del factor trabajo recogidos en los distintos protocolos de 
integración, la movilidad laboral entre los países de Centroamérica en el sector formal 
de la economía se mantiene a unos niveles reducidos. En la cuadro 10 se constata que 
la proporción de población no nacida en el país de residencia es insignificante para la 

Gráfica 10 

Oferta Monetaria 

(M3)

Tasa de variación anual 
aplicada a datos mensua-

les. Años 2003-2008

 Fuente: SECMCA (2009) 
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mayor parte de países de la región. Sin embargo, en el caso de Costa Rica la proporción 
se eleva a 7.5% de la población total, coincidiendo con el hecho de ser este país el que 
ostenta un mayor grado de desarrollo entre los países del MCCA. Por lo que respecta a la 
emigración, cabe destacar su importancia relativa en Guatemala, y, principalmente, en El 
Salvador. Sin entrar al detalle específico, cabe dejar constancia que el destino mayoritario 
de esta emigración se concentra fuera de la región –especialmente en Estados Unidos–, 
siendo reducida, en términos relativos, la proporción de emigrantes con destino al resto 
de países del MCCA. 

Cuadro 10
Migración en relación con la población total

Población  Inmigrantes  Emigrantes 

Total Número % Número % 

Costa Rica 3.925 296 7.5 86 2.2 

El Salvador 6.276  19 0.3 911 14.5 

Guatemala 11.225  49 0.4 532 4.7 

Honduras 6.485  27 0.4 304 4.7 

Nicaragua 4.957  20 0.4 477 9.6 

América Latina 511.681  5 148 1.0 19.549 3.8 

En miles de persones y porcentaje.
Nota: Estimación mínima según Censo año 2000.
Fuente: CELADE (2006).

Si se analiza la matriz de migración regional (cuadro 11), para el caso específico de Costa 
Rica se observa una elevada participación de la inmigración procedente de los países del 
MCCA respecto a la inmigración total, que alcanza un valor superior a 80%, y dentro de 
ésta, el elevado peso de la inmigración procedente de Nicaragua (94.3% respecto al total 
de la región), lo que sugiere una movilidad considerable del factor trabajo entre estos dos 
países y un posible efecto llamada por parte del país más desarrollado.

Cuadro 11 Matriz de migración intrarregional. 
Porcentaje dentro del conjunto del MCCA y respecto al total mundial. 

% 

Nacimiento
Residencia

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua MCCA MCCA/Total

Costa Rica - 3.63 0.83 1.23 94.31 100.00 80.97

El Salvador 5.29  - 27.95 53.54 13.22 100.00 61.59

Guatemala 3.13  51.29 - 22.56 23.02 100.00 48.71

Honduras 3.89  40.08 20.86 - 35.16 100.00 56.10

Nicaragua 27.43  12.39 5.22 54.96 - 100.00 66.18
Nota: datos del Censo de 2000 excepto El Salvador (Censo 1992) y Nicaragua (Censo 1995).
Fuente: CELADE (2006). 
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En otro orden de cosas, al analizar los flujos de inversión extranjera se observa una ten-
dencia ascendente de los ingresos por inversión extranjera en los últimos diez años bene-
ficiada por una legislación favorable en materia de libre entrada de inversión extranjera en 
los países de la región (gráfica 11). 

 En cuanto al origen geográfico de estos ingresos por inversión extranjera (cuadro 
12), destaca la elevada participación de los flujos procedentes de Estados Unidos, 
especialmente significativa para Costa Rica y Honduras, participación que se ha 
mantenido elevada en el transcurso de la última década. Por lo que respecta a los flujos 
de inversión procedente de los países integrantes del MCCA, destacar que 3.1% de los 
ingresos por inversión extranjera de Costa Rica procede de El Salvador y que Guatemala 
ha incrementado, en los últimos años, su participación en los ingresos por inversión 
extranjera de Honduras y Nicaragua, al pasar a representar un significativo porcentaje del 
5.0 y de 12.6%, respectivamente. 

En relación con el destino sectorial de esta inversión extranjera, para todos los países 
de la región se observa un significativo incremento de la inversión en el sector servicios 
que llega a representar más del 75% del total de la inversión recibida por El Salvador, 
Honduras y Nicaragua, mientras que para el caso de Costa Rica la distribución está más 
repartida entre recursos naturales (21%), manufacturas (27%) y sector servicios (49%). 
En este sector servicios -y con una inversión que proviene mayoritariamente de empresas 
estadounidenses, españolas y mexicanas- las inversiones se dirigen principalmente hacia 
los subsectores de telecomunicaciones y comercio. 

Gráfica 11
Inversión extranjera 

directa 
 Ingresos en millones 

de US$. Datos anuales. 
Años 1999-2008

 Fuente: SECMCA (2009) 
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5.7 Integración del mercado financiero 

Al analizar la integración del mercado financiero cabe mencionar el proceso de liberaliza-
ción en el sector que ha tenido lugar en las últimas décadas, que se ha traducido en la 
ausencia formal de restricciones para el establecimiento o adquisición de instituciones 
financieras por parte de bancos regionales o extranjeros, así como la reducción de los 
controles sobre las transacciones de capitales –que afecta a los instrumentos de los mer-
cados de capital y de dinero, a las operaciones de créditos y en los derivados, a la inver-
sión directa y a las transacciones inmobiliarias y personales de capital–. Como resultado 
del proceso, prácticamente se ha equiparado la capacidad de los agentes no-residentes 
de actuar en el mercado financiero local en las mismas condiciones que los residentes, 
con limitadas excepciones como, por ejemplo, la capacidad de participar en subastas 
de deuda pública. Asimismo, en el marco del acuerdo CAFTA-DR existe el compromiso de 
avanzar en la apertura exterior del mercado de seguros.

A pesar de la importancia que sigue manteniendo la banca local dentro del sistema 
financiero y del bajo nivel de desarrollo aplicable a los mercados de capitales –lo cual 
es indicativo de fragmentación del mercado financiero–, cabe mencionar la importancia 
que ha adquirido en los últimos años la expansión que los bancos centroamericanos 
local han realizado para alcanzar fórmulas de implantación a nivel regional, así como la 
creciente importancia de la presencia de bancos extranjeros que actúan tanto a nivel 
regional como local, en competencia con la tradicional banca local. Paralelamente, cabe 
señalar el proceso de concentración y consolidación que se ha observado en el sistema 
bancario centroamericano. Entre los años 1998 y 2008, el número de bancos que operan 
en alguno de los países de la región se ha reducido de 109 a 74. Desagregada por países, 
esta reducción viene motivada por el cierre o la fusión, durante el citado periodo, de 13 
bancos en Guatemala, 6 en Costa Rica y El Salvador y 5 en Honduras y Nicaragua. 

Tabla 12 
Inversión extranjera directa por país de origen
En porcentaje sobre el total

Estados 
Unidos

Resto 
países
MCCA

México, 
Panamá
y Canadá

Brasil y 
Venezuela

Unión 
Europea (1)

Otros

Costa Rica 62.6 3.1 5.5 0.0 7.0 21.0

El Salvador 23.9 1.9 59.4 1.7 5.9 7.2

Honduras 42.7  5.0 4.6 0.0 35.8 11.0

Nicaragua 15.5  12.6  39.9 12.7 0.0 19.5
Nota: (1) Incluye España, Alemania, Irlanda, Reino Unido e Italia. 
 Fuente: CEPAL (2009b).
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El cuadro 13 muestra algunos indicadores referidos al sistema financiero. Por lo que 
respecta a la consolidación bancaria, entre los años 1998 y 2008 se observa un incre-
mento del índice Herfindhal de concentración bancaria, así como un aumento considera-
ble de la participación de los activos de los cinco primeros bancos respecto al total de 
activos. En cuanto a la participación de bancos que actúan a nivel regional dentro del total 
de activos bancarios se observa un importante incremento del porcentaje de participación 
de la banca regional que incrementa de 18.2% en el año 2004 a 45.11% en 2008. Por 
último, analizando los márgenes de intermediación financiera, con la excepción de Nica-
ragua, se observa una paulatina reducción de los márgenes de intermediación, lo que 
coincide con una menor dispersión de esta variable entre los países miembros del MCCA. 

Cuadro13 
Indicadores del Sector Financiero Índices y porcentajes

1998 2001 2004 2008 

Índice Herfindhal	 11.41 13.60 14.49 15.69

Activos 5 primeros bancos/Total 
Activos

61.25 72.84 78.02 81.53

Activos bancos que actúan regio-
nalmente(1)(*)

6 933.6 26 549.5

Total activos bancarios
 MCCA (2) (*) 

38 060.0 58 854.0

Participación (1)/(2) 18.22 45.11

Margen de intermediación finan-
ciera   	

Costa Rica 10.99 9.72 9.30 7.64

El Salvador   8.26 8.55 6.25 6.83

Guatemala 10.33 7.69 6.60 7.07

Honduras 15.29 11.73 10.81 10.63

Nicaragua 10.74 10.04 11.68 13.83
Nota: (*) en millones de US$. años 2004 y 2007. 

Fuente: SECMCA (2008) y SECMCA (2009). 

Si se analiza la evolución de los tipos de interés nominales en los últimos años (gráfica 12), 
se constata una paulatina reducción, con limitadas excepciones, de los diferenciales de 
tipos de interés bilaterales entre los países de la región. Esta tendencia hacia una mayor 
convergencia se observa de forma más clara entre los tipos de interés de Honduras y los 
de El Salvador, Guatemala y Nicaragua, –con una reducción del diferencial superior a cua-
tro puntos porcentuales- y entre los tipos de interés de Costa Rica y los de Guatemala y 
Nicaragua– con reducciones superiores a los 3.5 puntos porcentuales. Pese a detectarse 
esta tendencia, existe todavía un importante diferencial entre, por ejemplo, los tipos de 
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interés de Costa Rica y Honduras y los de El Salvador, que supera, a finales del año 2008, 
los diez puntos porcentuales. Este resultado puede ser representativo de un mercado 
financiero no perfectamente integrado y de la existencia de primas de riesgo vinculadas a 
la distinta evolución de los precios y de los tipos de cambio de cada país. 

Gráfica 12 
Evolución de los tipos 
de interés nominales. 
Tasas activas nominales 

a corto plazo, en moneda 
nacional

 
Fuente: SECMCA (2009) 

Al analizar la evolución de los tipos de interés en términos reales (gráfica 13), se observa 
que los diferenciales entre los tipos de interés reales de los países de la región han dismi-
nuido respecto a la situación registrada entre 2001 y 2005. Desde ese año se constata 
una cierta sincronización en la evolución de los tipos de interés reales, que no impide que 
se mantengan ciertos diferenciales, como por ejemplo, los observados entre los tipos 
de interés reales de Honduras y los de El Salvador y Guatemala, que superan los cuatro 
puntos porcentuales. 

Gráfica 13
Evolución de los tipos 

de interés reales
Tasas activas reales a corto 
plazo, en moneda nacional 

Fuente: SECMCA (2009) 
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5.8 Integración fiscal

De entre los hechos remarcables en materia de integración fiscal cabe destacar la crea-
ción, en el año 2006, del Consejo Centroamericano de Ministros de Finanzas (COSEFIN) 
constituido como instrumento para discutir y avanzar en la coordinación y armonización de 
políticas fiscales de los países de la región. En las reuniones mantenidas en estos últimos 
años, se han registrado avances en la articulación de un marco fiscal que permita avanzar 
hacia una mayor transparencia tributaria, hacia una reducción de la competencia fiscal y 
de la doble tasación entre los países de la región y hacia un cumplimiento riguroso de las 
obligaciones marcadas por la Organización Mundial de Comercio. En la actualidad, no 
se puede hablar de la creación de ningún mecanismo que cumpla la función de transferir 
recursos desde zonas más desarrolladas hacia zonas menos desarrolladas. 

El propio proceso de consolidación de la Unión Aduanera, ha comportado que los 
mayores avances en temas de armonización fiscal se hayan producido en la paulatina 
reducción y unificación del arancel común. En el momento presente y con limitadas excep-
ciones que, como se ha señalado anteriormente, afectan a 4.3% de los rubros, el Sistema 
Arancelario Centroamericano aplica una política arancelaria basada en unos niveles aran-
celarios que oscilan entre 0% para los bienes de capital y materias primas no producidas 
en la región y 15% para los bienes de consumo final; con dos tramos intermedios de 5 y 
10% para materias primas y bienes intermedios producidos en Centroamérica. 

Por lo que respecta a otras figuras tributarias, se observa una reducción de la disper-
sión en el tipo impositivo del impuesto sobre el valor añadido que oscila entre 12% que 
aplica Guatemala y Honduras y 15% aplicado por Nicaragua. La dispersión es mucho 
menor que la observada a finales de los noventa, cuando, por ejemplo, Honduras aplicaba 
7% y Costa Rica aplicaba un tipo impositivo en el I.V.A. de 15%. En cuanto al resto de 
impuestos, el tipo máximo tanto del impuesto sobre la Renta de la Personas Físicas como 
del impuesto sobre empresas se sitúa, en todos los países de la región, entre 25 y 30%, 
lo que implica, también, una reducción de la dispersión en los últimos años. 

En otro orden de cosas, analizando la evolución de las cuentas fiscales del sector 
público, las gráficas 14 y 15 muestran los datos referidos al déficit del gobierno central 
y a la deuda total del sector público, expresados como porcentaje del PIB. Desde 1998 
se observa, para todos los países de la región, una paulatina reducción de la deuda del 
sector público paralela a la disminución del déficit público de los respectivos gobiernos 
centrales. La reducción del déficit público se ha realizado con unos niveles bajos de sin-
cronización lo que puede ser representativo de una débil coordinación en materia de 
gasto público entre los países centroamericanos. 
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5.9 Integración política

Aunque no sea estrictamente una muestra de integración política, puede interpretarse 
como tal los avances realizados en la articulación de una arquitectura institucional de ca-
rácter regional. Los inicios en la construcción de instituciones supranacionales se remon-
tan a mediados de la década de los sesenta con la constitución del Banco Centroamerica-
no de Integración Económica. En 1991, con la firma del Protocolo de Tegucigalpa se crea 
el Sistema de Integración Centroamericana (SICA), como marco institucional de la región. 
La nueva estructura institucional del SICA comprende la Reunión de Presidentes –como 
órgano supremo–; el Consejo de Ministros; el Comité Ejecutivo y la Secretaría General. 
A través del Protocolo de Guatemala (1993) se consolida el Subsistema de Integración 
Económica Centroamericana, mediante el cual los países miembros se comprometen a 
avanzar paulatinamente hacia la integración regional centroamericana. A nivel de organiza-
ción institucional está compuesto por órganos políticos; órganos técnico administrativos 
–que incluye, como más importantes, la Secretaría de Integración Económica Centroame-
ricana (SIECA) y la Secretaría del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA)– e ins-
tituciones, entre las que se incluye el Banco Centroamericano de Integración Económica. 

Gráfica 14 
Resultado Global del 

Gobierno Central. 
En porcentaje del PIB. Dé-

ficit (-) / Superávit (+) Años 
1998 – 2008 

Fuente: CEPAL (2009a) 

Gráfica 15 
Deuda pública total del 

Sector Público. 
En porcentaje del PIB. 

Años 1998-2008 

Fuente: CEPAL (2009a) 
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De entre los avances registrados en los últimos años destaca la reforma, en noviembre 
de 2006, del Acuerdo Monetario Centroamericano por el que se regula “la coordinación, 
armonización y convergencia de las políticas monetarias, financiares, cambiarias y crediti-
cias con el objetivo de profundizar en la integración monetaria y financiera regional”. A tal 
fin, el acuerdo prevé un impulso al fortalecimiento de la autonomía de los bancos centrales, 
a la coordinación de políticas macroeconómicas, al desarrollo de los sistemas financieros 
de la región, a la eliminación del financiamiento del gasto público con cargo al Banco Cen-
tral y al fortalecimiento del mercado de capitales centroamericano. 

En el transcurso de los últimos años se han llevado a cabo de forma sucesiva las 
respectivas Cumbres de Jefes de Estado del Mecanismo de Diálogo y Concertación de 
Tuxtla –en julio de 2009 se celebró la XIª–, junto con las reuniones ordinarias de Jefes 
de Estado de la SICA, que el pasado mes de junio celebró su XXXIVª edición. El objetivo 
de estas reuniones de alto nivel es de carácter marcadamente político, tratándose temas 
vinculados con la consolidación institucional, el fortalecimiento de la democracia, migra-
ciones o desarrollo de infraestructuras. 

6. Conclusiones 

El análisis realizado en este artículo permite concluir que, en los últimos diez años, el Mer-
cado Común Centroamericano ha mostrado una evolución favorable en lo que respecta 
al cumplimiento de los requisitos de Área Monetaria Óptima que permitirían avanzar hacia 
estadios más avanzados de integración regional. 

Tal como se ha señalado a lo largo del artículo, los países del MCCA muestran una ele-
vada diversificación en la producción y en la similitud de su estructura productiva. El sector 
exterior registra un incremento del grado de apertura y de la diversificación sectorial de las 
exportaciones, acompañado de una mayor estabilidad de los tipos cambiarios. En el sector 
monetario y financiero se observa una mayor sincronización de la evolución de tasa de 
inflación en relación con épocas pretéritas que se complementa con una reducción de los 
diferenciales en los tipos de interés y con una remarcable regionalización de la actividad 
bancaria. Por último, en el ámbito de integración fiscal y política, cabe remarcar el esfuerzo 
realizado en la creación y consolidación de instituciones supranacionales, orientadas a 
coordinar y avanzar en la realización de políticas macroeconómicas comunes. 

Pese a estos avances señalados, el grado de cumplimiento de los requisitos de Área 
Monetaria Óptima puede seguir considerándose, en la actualidad, como débil. Por un lado, 
destaca la reducida sincronización observada en la evolución del crecimiento económico 
de los países de la región. Asimismo, por lo que respecta al sector exterior, el comercio 
intrarregional sigue manteniendo una participación moderada dentro del total de expor-
taciones de los respectivos países. Por otro lado, al analizar las variables monetarias y 
financieras, se observa una reducida sincronización en la evolución de la oferta monetaria 
y, a pesar de la evolución favorable registrada, se constata la persistencia de un importante 
diferencial entre los tipos de interés de los países de la región y entre los márgenes de 
intermediación, que pueden ser indicativos de una cierta fragmentación del sector finan-
ciero. Por último, al analizar los datos de movilidad de los factores de producción destaca 
el reducido peso relativo que representa la entrada de capital extranjero y de inmigración 
procedente de los países de la región. 
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A la vista de la evolución de las variables analizadas se puede afirmar que el Mercado 
Común Centroamericano ha registrado, en los últimos años, mejoras considerables en 
su apuesta por profundizar en el proceso de integración económica regional. Aún así, 
desde su posición actual cercana al estadio de unión aduanera plena, el MCCA registra, 
en la actualidad, un débil cumplimiento de los requisitos de optimalidad necesarios para 
progresar con éxito hacia estadios más avanzados de integración económica regional, 
tales como el de unión monetaria. 
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