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I. EL ENTORNO ECONÓMICO

1) Producción y empleo

1. La economía armenia registró casi una década de crecimiento de 2 dígitos hasta el estallido de la crisis financiera mundial en 2008.  El PIB real creció a una tasa media anual del 12 por ciento durante el período 2003-2008 (cuadro I.1), lo que significa que casi se duplicó en ese período de seis años.  Durante el mismo período, el PIB nominal per cápita en dólares de los Estados Unidos se cuadruplicó con creces, hasta alcanzar 3.685 dólares EE.UU. en diciembre de 2008;  sin embargo, la mitad de este incremento se debió a la apreciación del dram armenio con respecto al dólar de los Estados Unidos.  El crecimiento del PIB fue impulsado por el aumento de la demanda nacional financiada por las remesas de los emigrantes armenios y por la inversión extranjera directa.

Cuadro I.1

Crecimiento del PIB por concepto de gasto, 2003-2008

(Porcentaje)

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008a

	Tasa de crecimiento anual real
	
	
	
	
	
	

	PIB
	14,0
	10,5
	13,9
	13,2
	13,7
	6,8

	Consumo total
	5,0
	6,5
	7,4
	6,2
	9,0
	5,9

	Consumo privado
	4,4
	6,0
	6,5
	5,1
	9,6
	3,5

	Consumo público
	13,8
	13,2
	18,4
	20,0
	1,6
	30,2

	Formación bruta de capital
	30,7
	17,5
	26,9
	32,2
	19,7
	5,9

	Formación bruta de capital fijo
	27,5
	19,0
	29,1
	33,7
	18,2
	5,7

	Variación de existencias
	149,9
	-11,1
	-25,3
	-36,8
	165,1
	14,6

	Exportaciones netas de bienes y servicios
	22,2
	-5,1
	11,2
	25,9
	37,3
	22,5

	Composición del PIB nominalb
	
	
	
	
	
	

	Consumo total
	93,5
	92,7
	86,0
	82,4
	81,8
	82,3

	Consumo privado
	87,2
	86,4
	79,6
	76,1
	75,9
	75,0

	Consumo público
	6,3
	6,2
	6,4
	6,3
	5,9
	7,3

	Formación bruta de capital
	24,3
	24,9
	30,5
	35,9
	37,8
	40,9

	Formación bruta de capital fijo
	23,0
	23,9
	29,8
	35,5
	36,9
	40,0

	Variación de existencias
	1,3
	1,0
	0,7
	0,4
	0,9
	0,9

	Exportaciones netas de bienes y servicios
	-17,9
	-15,6
	-14,4
	-15,9
	-20,0
	-24,9

	Discrepancias estadísticas
	0,1
	-2,0
	-2,1
	-2,4
	0,4
	14,7


a
Cifras preliminares.

b
A precios corrientes de mercado

Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de la República de Armenia.

2. También el comercio experimentó un fuerte crecimiento entre 2003 y 2008.  Por lo que se refiere a los bienes y servicios, las importaciones se triplicaron con creces, alcanzando un valor de 4.734 millones de dólares EE.UU., y las exportaciones casi se duplicaron, ascendiendo a 1.770 millones de dólares EE.UU.  La balanza comercial siguió siendo deficitaria durante todo el período (cuadro I.5).

3. La inflación se mantuvo bajo control, debido en parte a la aplicación satisfactoria de un régimen de fijación de objetivos de inflación (sección 2) infra).  Esto permitió al Banco Central bajar los tipos de interés y seguir apoyando el crecimiento económico a través de la expansión del crédito interno.  No obstante, la contracción de la economía mundial en 2009, a consecuencia de las crisis financieras mundiales, provocó la reducción de los envíos de remesas y de la inversión extranjera directa (IED).  Esto afectó a los precios internos y, por tanto, incidió especialmente en el sector de la construcción.  El retroceso de la actividad de la construcción en el primer semestre de 2009 influyó negativamente en la actividad económica global y, así, está previsto que el PIB de Armenia se contraiga un 15 por ciento en 2009.

4. Por lo que se refiere a la contribución al PIB, la construcción superó a la agricultura como el sector más importante de Armenia en 2005 (cuadro I.2).  Durante el período objeto de examen, los servicios financieros, los servicios inmobiliarios y los servicios prestados a las empresas, así como el sector de la construcción, crecieron más que el resto de la economía, contribuyendo a aumentar la importancia económica del sector de los servicios en 13,5 puntos porcentuales, hasta alcanzar el 73 por ciento del PIB en 2008.  En términos relativos, la contribución de la agricultura, la silvicultura y la pesca al PIB ha disminuido un 25 por ciento desde 2003, aunque es cierto que han aumentado el valor y el volumen de la producción (capítulo VI 1)).  La participación del sector manufacturero también se ha reducido, principalmente como consecuencia de la pérdida de competitividad de las empresas de transformación de diamantes (recuadro I.1) y la disminución general de las inversiones, que en parte fueron desplazadas por oportunidades más lucrativas en el sector inmobiliario.

Cuadro I.2

Indicadores económicos básicos, 2003-2008
	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008a

	Producto interior bruto (PIB)
	
	
	
	
	
	

	PIB corriente (miles de millones de drams)b
	1.624,6
	1.907,9
	2.242,9
	2.656,2
	3.149,3
	3.646,1

	PIB corriente (millones de $EE.UU.)b
	2.807,5
	3.576,3
	4.900,3
	6.385,1
	9.205,7
	11.915,4

	PIB nominal por habitante ($EE.UU.)b
	874,1
	1.112,7
	1.523,0
	1.982,3
	2.853,2
	3.684,5

	Estructura sectorial del PIB (% del valor añadido total)c
	
	
	
	
	
	

	Productos básicos
	25,3
	28,2
	24,4
	23,3
	22,5
	19,9

	Agricultura, caza y silvicultura
	23,7
	24,6
	20,8
	20,4
	20,0
	17,6

	Pesca
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Minas y canteras
	1,5
	3,5
	3,5
	2,8
	2,4
	2,0

	Sector manufacturero
	16,8
	14,8
	14,8
	11,9
	10,4
	9,3

	Producción alimentaria
	,,
	,,
	,,
	,,
	,,
	,,

	Joyas
	,,
	,,
	,,
	,,
	,,
	,,

	Servicios
	59,2
	58,3
	62,1
	66,0
	68,4
	72,7

	Electricidad, gas y agua
	6,4
	5,8
	5,5
	4,1
	3,8
	3,5

	Construcción
	17,3
	17,0
	21,5
	25,9
	27,4
	30,4

	Comercio al por mayor y al por menor, y hoteles y restaurantes
	12,9
	13,0
	12,8
	12,7
	12,4
	12,7

	Transporte y comunicaciones
	6,5
	6,5
	6,5
	6,9
	7,0
	6,9

	Servicios financieros
	1,6
	1,8
	1,9
	2,3
	2,5
	3,0

	Servicios inmobiliarios y servicios prestados a las empresas
	4,0
	3,8
	3,5
	4,0
	4,6
	5,1

	Administración pública
	2,9
	3,1
	3,0
	2,8
	2,8
	3,0

	Enseñanza
	3,3
	3,3
	3,1
	3,1
	3,1
	3,1

	Servicios sanitarios y sociales
	4,3
	4,0
	4,2
	4,2
	4,4
	4,8

	Intermediación financiera medida indirectamente
	-1,2
	-1,4
	-1,3
	-1,2
	-1,6
	-1,9

	Valor añadido total
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0

	Empleo (% del total de la población activa)
	
	
	
	
	
	

	Agricultura, caza, silvicultura y pesca
	45,9
	46,9
	46,2
	46,2
	46,0
	44,1

	Sector minero
	0,7
	0,6
	0,6
	0,7
	0,8
	0,7

	Sector manufacturero
	10,3
	10,3
	10,4
	10,1
	9,4
	8,5

	Electricidad, gas y agua
	2,1
	2,0
	1,7
	2,1
	2,1
	2,2

	Construcción
	3,4
	3,1
	3,2
	2,7
	2,8
	5,4

	Comercio al por mayor y al por menor, y hoteles y restaurantes
	9,6
	9,9
	10,4
	10,4
	10,4
	11,2

	Transporte y comunicaciones
	3,8
	4,3
	4,5
	4,4
	4,3
	4,6

	Intermediación financiera
	0,5
	0,5
	0,6
	0,6
	0,8
	1,0

	Servicios inmobiliarios y servicios prestados a las empresas
	1,8
	1,7
	1,7
	2,1
	2,4
	2,4

	Administración pública y defensa
	2,5
	2,7
	2,6
	3,2
	3,4
	3,6

	Enseñanza
	10,1
	9,3
	9,0
	9,2
	9,2
	9,0

	Servicios sanitarios y sociales
	9,3
	8,7
	9,0
	8,2
	8,4
	7,3

	Pro memoria
	
	
	
	
	
	

	Población (miles)
	3.211
	3.214
	3.218
	3.221
	3.227
	3.231

	Tasa de desempleo (promedio anual)d
	10,1
	9,6
	8,2
	7,5
	7,0
	6,3

	Tasa de desempleo (promedio anual)e
	31,2
	31,6
	31,2
	27,8
	28,7
	28,6


..
No disponible.

a
Cifras preliminares.

b
Precios de mercado.

c
Precios básicos.

d
Número de personas desempleadas registradas como porcentaje de la población activa con arreglo a la legislación armenia.

e
Basado en las encuestas por muestreo sobre las unidades familiares realizadas de conformidad con la metodología de la OIT (personas que no tienen trabajo remunerado, pero que lo están buscando durante las últimas cuatro semanas y pueden empezar a trabajar de inmediato, como porcentaje de la población activa).

Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de la República de Armenia.

	Recuadro I.1:  Industria de transformación de diamantes

El sector de transformación de diamantes fue en su día una industria floreciente que representaba casi la mitad de los ingresos de exportación de Armenia.  Aunque el valor añadido del corte y pulido de los diamantes es bajo (como máximo el 15% del valor del producto final), la industria ha sido uno de los pocos ejemplos de integración de Armenia en una cadena de suministro mundial.  Los diamantes, extraídos en su mayor parte en África, llegan a Armenia para su transformación desde los centros comerciales de Europa y son devueltos principalmente a los mercados de consumo de Europa, Israel y los Estados Unidos.  A diferencia de otros sectores, la industria llegó a prosperar pese al cierre de las fronteras con Turquía y Azerbaiyán, puesto que siempre ha resultado rentable transportar los diamantes por vía aérea.  No obstante, el aumento de los costos de la mano de obra, provocado por el auge económico global, y la apreciación del tipo de cambio en los últimos años han reducido de manera significativa su competitividad.  En 2008, la transformación de diamantes representó solamente el 14 por ciento de los ingresos totales de exportación, frente al 43 por ciento en 2003, y el valor de las exportaciones se redujo casi a la mitad durante el mismo período, alcanzando la cifra de 146 millones de dólares EE.UU.  El declive de la industria de diamantes ha tenido consecuencias relativamente poco importantes para el conjunto de la economía, habida cuenta de su escaso impacto neto en la cuenta corriente, su reducida contribución al empleo y sus insignificantes efectos en otros sectores.  El Gobierno no tiene previsto proporcionar ninguna asistencia especial a la industria.
Fuente:
Información en línea del Servicio Nacional de Estadística de Armenia;  Banco Mundial (2004);  y FMI (2009).


5. Desde la perspectiva del gasto, el crecimiento del PIB ha sido impulsado sobre todo por la formación bruta de capital y en menor medida por el consumo público (cuadro I.1).  La formación bruta de capital aumentó, en promedio, un 22 por ciento al año en términos reales en el período 2003‑2008.  La mayor parte correspondió a inversiones en la construcción de propiedades privadas y comerciales y proyectos de infraestructura en los sectores de las telecomunicaciones y de la energía.  Con la excepción del gasoducto en vías de construcción (capítulo VI 3)) y quizá algunos otros proyectos, la mayoría de las inversiones se realizan en actividades orientadas al mercado nacional (es decir, en sectores que no son objeto de comercio).

6. Durante el período objeto de examen, el consumo público sólo creció al rimo de la economía, dado que el Gobierno mantuvo una estricta política fiscal en relación con el gasto corriente, permitiendo solamente aumentos sustanciales de los gastos de capital (sección 3) infra).

7. Aunque el consumo privado disminuyó en términos nominales, aumentó en términos reales.  Las cuatro principales fuentes de financiación del consumo (los salarios nominales, los ingresos patrimoniales, el crédito y las remesas) experimentaron un crecimiento importante durante el período objeto de examen.  Los salarios nominales y los ingresos patrimoniales aumentaron paralelamente al auge de la construcción, mientras que el incremento del crédito fue impulsado por la reducción de los tipos de interés (sección 2) infra) y por las remesas, como resultado de un entorno internacional favorable.  No obstante, al igual que en muchos otros países, los precios de la propiedad han bajado en Armenia desde finales de 2008.  Además, tanto el desempleo como el porcentaje de préstamos fallidos en relación con el crédito total aumentaron en 2009.
  Está previsto, por tanto, que el consumo privado disminuya por primera vez en 10 años en 2009.

8. La privatización del decenio de los noventa modificó profundamente la estructura del empleo entre el sector público y el privado.  En 2008, el sector agrícola era con diferencia la principal fuente de empleo de Armenia (cuadro I.2) y en ese año el empleo en la construcción y en el comercio al por mayor y al por menor se situó en el 5,4 por ciento y el 11,2 por ciento de la población activa, respectivamente.  Las estadísticas laborales oficiales indican que durante el período 2003-2008 se destruyeron cerca de 36.000 puestos de trabajo en los sectores comerciales tradicionales (agricultura y sector manufacturero) y se crearon alrededor de 10.000 empleos en los principales sectores de exportación de servicios (transporte, comunicaciones y turismo).

9. La tasa de desempleo oficial de Armenia ha disminuido considerablemente desde 2003, cifrándose en el 6,3 por ciento al final de 2008.  Se produjo una reducción de 3,8 puntos porcentuales a pesar de que el número total de trabajadores empleados sólo había aumentado 0,9 puntos porcentuales.  La importante entrada de capital en concepto de remesas y la continuación de la emigración de trabajadores al extranjero puede explicar la disminución del índice de participación en el empleo (el número de personas que buscan empleo activamente).  Además, parece existir un subempleo considerable en el sector agrícola.  En cualquier caso, hay fuertes discrepancias entre los datos oficiales sobre el desempleo y las estadísticas obtenidas de las encuestas de mano de obra que se han realizado utilizando la metodología de la OIT
:  éstas indican que el desempleo general es mucho más elevado y ha disminuido poco con el crecimiento económico reciente.  Además, desde finales de 2008 parece que se ha invertido la tendencia a la disminución de la tasa de desempleo, medida por ambos métodos, y existe el riesgo de que el aumento del desempleo dé lugar a un círculo vicioso con la demanda nacional decreciente.

10. Aunque no se dispone de estadísticas sobre la evolución de la productividad de la economía armenia a lo largo del tiempo, una estimación somera sugiere que aumentó durante el período objeto de examen, puesto que el PIB casi se duplicó mientras que el número de trabajadores empleados se mantuvo prácticamente invariable.  No obstante, la economía armenia presenta disparidades.  Por ejemplo, pese al considerable aumento del valor añadido del sector de la construcción, su participación en el empleo total aumentó en proporciones mucho menores (hasta el 5,4 por ciento en 2008), lo que parece indicar un aumento considerable de la productividad.  En cambio, la participación de la agricultura en el empleo total siguió siendo elevada y estable (en torno al 45 por ciento) mientras que disminuyó su contribución al PIB.

2) Política monetaria y cambiaria

i) Política monetaria

11. El Banco Central de Armenia decide, con independencia, la política monetaria y su objetivo principal es mantener la estabilidad de los precios.
  El instrumento de política monetaria más importante del Banco Central de Armenia es el establecimiento del tipo de interés de refinanciación a corto plazo (Repo) en el curso de reuniones mensuales.  Según las autoridades, la coordinación de las políticas monetarias y fiscales es prioritaria en la aplicación de la política monetaria.  La coordinación implica la celebración de reuniones periódicas entre los funcionarios del Banco Central de Armenia y del Ministerio de Hacienda para debatir cuestiones relativas a la estabilidad macroeconómica y financiera, y la emisión y adjudicación de títulos del Estado.

12. Desde julio de 2006, el Banco Central fija objetivos de inflación.  El objetivo para 2009 era mantener la inflación, medida por el índice de precios de consumo (IPC), dentro de una horquilla de 1,5 puntos porcentuales por debajo o por encima del objetivo del 4 por ciento.

13. Durante el período objeto de examen, los aumentos de los precios de los productos básicos fueron en un principio los causantes de la inflación, pero posteriormente la demanda interna derivada del fuerte crecimiento de la economía presionó cada vez más al alza a la inflación.
  Además, según el FMI, las compras en divisas realizadas por el Banco Central de Armenia no fueron, en buena medida, esterilizadas y probablemente mermaron la eficacia de la política monetaria y contribuyeron al aumento de la inflación en 2008 (cuadro I.3).
  El FMI considera también que la inflación lleva camino de situarse en el extremo inferior de la horquilla propuesta como objetivo por el Banco Central (véase supra) para 2009.

Cuadro I.3

Principales indicadores monetarios, 2003-2008

(Porcentaje)

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008

	Agregados monetarios y crediticios (tasas de crecimiento)
	
	
	
	
	
	

	Base monetaria (al final del período)
	6,6
	11,4
	51,9
	41,1
	50,9
	5,3

	M2 (al final del período)a
	15,1
	22,3
	27,8
	32,9
	42,5
	2,3

	Tipos de interés nominalesb
	
	
	
	
	
	

	Tipo oficial de referencia - Repo (diciembre)
	7,00
	3,75
	3,50
	4,25
	5,75
	7,25

	Rendimiento de los bonos del Tesoro a corto plazo
	16,43
	8,07
	5,17
	5,54
	6,45
	8,25

	Tipo de remuneración de los depósitos
	6,87
	4,90
	5,81
	5,84
	6,25
	6,56

	Tipo de interés de los préstamos
	20,83
	18,63
	17,90
	16,53
	17,52
	17,10

	Inflaciónb
	
	
	
	
	
	

	Índice de precios al consumo (IPC)
	4,7
	7,0
	0,6
	2,9
	4,4
	9,0

	Índice de precios al productor (IPP)
	8,9
	21,7
	7,7
	0,9
	0,6
	2,2

	Tipo de cambio
	
	
	
	
	
	

	Tipo de cambio nominal (dram/$EE.UU.)c
	578,76
	533,45
	457,69
	416,04
	342,08
	305,97

	Tipo de cambio nominal (dram/€)c
	653,76
	662,28
	570,39
	521,20
	467,81
	450,24

	Tipo de cambio efectivo real (diciembre)d
	95,6
	101,1
	108,8
	125,1
	138,4
	148,6


a
Incluye el dinero en circulación y los depósitos a la vista y a plazo en drams y en divisas.

b
Promedio anual de las observaciones mensuales.

c
Promedio anual de las observaciones mensuales.

d
Promedio ponderado del comercio con los 11 socios comerciales más importantes de Armenia durante el período 2003-2007 (índice 1997 = 100).  Un aumento representa la apreciación del dram armenio.

Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de la República de Armenia.

14. Las estimaciones del FMI indican una significativa rigidez a la baja de los precios de la importación en respuesta a las apreciaciones de la moneda nacional.
  Esto sugiere que puede haber una insuficiente competencia nacional entre los importadores, especialmente en el sector alimentario (capítulo V 4)), y que los elevados costos de transporte (derivados sobre todo del cierre de las dos fronteras de Armenia) siguen representando una amplia proporción del precio mayorista de los productos importados.

ii) Política cambiaria

15. En Armenia no existen controles cambiarios sobre los pagos o transferencias, aparte de las medidas que se aplican por razones de seguridad y por motivos de reglamentación cautelar.

16. Durante el período objeto de examen, el Banco Central de Armenia ha participado cada vez más en las intervenciones del mercado de divisas para reducir la apreciación de la moneda nacional y evitar fluctuaciones excesivas.
  En septiembre de 2006, las autoridades armenias convinieron con el FMI en reclasificar su régimen cambiario y pasar de un régimen de "flotación independiente" a una "flotación dirigida sin una trayectoria o nivel predeterminados".  Al final de 2008, el Banco Central de Armenia estableció una paridad flexible ya que los efectos de la crisis financiera mundial invirtieron la tendencia del tipo de cambio, ejerciendo una fuerte presión para depreciar el dram armenio.  En marzo de 2009, se dejó flotar de nuevo el tipo de cambio (con intervenciones del Banco Central de Armenia destinadas únicamente a atenuar la inestabilidad) y ello se tradujo en una depreciación del 22 por ciento al cabo de unos días;  el tipo de cambio permaneció bastante estable durante el resto del año.

17. Según la teoría económica, con el aumento de la productividad y los ingresos en Armenia cabría esperar una apreciación del dram armenio en términos reales.  No obstante, la considerable apreciación registrada en el período 2003-2008 fue en buena parte resultado de las cuantiosas entradas de divisas (principalmente remesas, pero también donaciones oficiales e IED).  Al aumentar las expectativas de apreciación, la significativa "desdolarización" llevada a cabo por los depositantes nacionales acentuó la tendencia a la apreciación.  No obstante, diversos estudios del FMI sugieren que la apreciación del tipo de cambio efectivo real de aproximadamente el 57 por ciento sólo corrigió la subvaloración existente, y que después de la fuerte depreciación de marzo de 2009, el tipo de cambio efectivo real debe de estar mucho más cerca de su nivel de equilibrio.

18. Después de una constante disminución durante 10 años, la dolarización de los depósitos aumentó rápidamente entre septiembre de 2008 y agosto de 2009, pasando del 35 por ciento al 66 por ciento, cuando los depositantes se apresuraron a convertir sus depósitos en drams en divisas ante las perspectivas de una depreciación.  En principio, dado que la legislación permite a los depositantes elegir la moneda en la que desean mantener sus depósitos, la dolarización no es un asunto de política.  No obstante, según las autoridades, los elevados niveles de dolarización son objeto de una cuidadosa vigilancia, ya que pueden causar asimetrías monetarias a los bancos comerciales y mermar la capacidad del Banco Central de Armenia de aplicar la política monetaria.

19. Debido a la limitada exposición exterior de los bancos locales, la reciente crisis financiera mundial sólo ha tenido leves repercusiones en la estabilidad del sistema financiero de Armenia (capítulo VI 4) ii)).  Si bien los márgenes diferenciales de los tipos de interés han disminuido, siguen siendo elevados (unos 10 puntos porcentuales) y muy superiores a los de la mayoría de los países de la CEI.  Más preocupación suscita la exposición de los bancos armenios al mercado inmobiliario local y a sus deudores relacionados con éste;  con el descenso de los precios de la propiedad y el retroceso de la construcción, es posible que los bancos vean aumentar los préstamos fallidos.

3) Política fiscal

20. El Ministerio de Hacienda prepara el presupuesto anual y define la política fiscal.  Durante el período objeto de examen se modificó la legislación tributaria para eliminar las exenciones fiscales y poner fin a la evasión de impuestos.  Las autoridades fiscales (SRC) señalaron que en 2008 la recaudación de los derechos de importación había aumentado el 56 por ciento con respecto al año anterior, gracias, en parte, a las reformas administrativas.
  No obstante, es preciso hacer un mayor esfuerzo en la aplicación de la legislación y sus recientes modificaciones para seguir ampliando la base impositiva, en especial en lo que se refiere a la recaudación de impuestos en frontera, donde la corrupción ha sido objeto de una amplia publicidad (capítulo III 1)).

21. Durante el período que se examina, el déficit fiscal se mantuvo bastante estable, en torno al 1,4 por ciento del PIB (cuadro I.4).  El gasto corriente se redujo en términos relativos y ello permitió obtener mayores superávit en los presupuestos ordinarios durante los años 2003-2008.  Los ingresos fiscales constituyeron cerca del 83 por ciento de los ingresos totales, correspondiendo el 64 por ciento a los impuestos indirectos.  En 2006 (último año para el que se dispone de datos), alrededor del 70 por ciento de los ingresos procedentes de los impuestos indirectos se percibieron sobre productos importados.
  En 2009, está previsto que disminuya la recaudación del IVA debido a la reducción del consumo.  A pesar de que ha aumentado la proporción del impuesto en relación con el PIB, es más baja que en la mayoría de los países de la CEI.

Cuadro I.4

Cuentas fiscales del sector públicoa, ejercicios fiscales 2003 a 2008

(Porcentaje del PIB corriente)

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008b

	Ingresos totales
	17,7
	15,7
	16,6
	16,7
	18,9
	19,1

	Ingresos corrientes
	14,3
	14,3
	15,4
	15,2
	17,1
	18,7

	Ingresos fiscales
	13,4
	13,5
	13,9
	14,1
	15,7
	17,4

	Impuesto sobre el valor añadido (IVA)
	6,6
	6,2
	6,5
	6,2
	7,9
	8,7

	IVA percibido sobre las mercancías importadas
	..
	..
	..
	..
	..
	5,7

	Derechos de aduana
	0,7
	0,7
	0,7
	0,7
	0,8
	1,0

	Impuesto especial sobre el consumo
	2,4
	2,1
	1,7
	1,5
	1,3
	1,3

	Impuestos sobre los beneficios y sobre la renta
	2,1
	2,8
	3,3
	3,8
	3,9
	3,9

	Otros impuestos
	1,6
	1,7
	1,7
	1,9
	1,8
	2,5

	Ingresos no fiscales
	0,9
	0,8
	1,5
	1,1
	1,4
	1,3

	Ingresos de capital
	0,2
	0,7
	0,7
	0,9
	0,9
	..

	Transferencias oficiales
	3,2
	0,7
	0,5
	0,6
	0,9
	0,4

	Gastos totales
	19,0
	17,3
	18,3
	18,0
	20,3
	19,6

	Gastos corrientes
	13,3
	13,3
	14,0
	12,9
	12,8
	10,8

	Sueldos y salarios
	1,3
	1,7
	1,9
	1,9
	1,8
	2,1

	Adquisición de bienes y servicios
	9,2
	8,9
	9,3
	7,9
	8,0
	4,1

	Subvenciones
	0,9
	1,0
	0,7
	0,8
	0,8
	2,5

	Pagos de intereses
	0,7
	0,5
	0,4
	0,3
	0,3
	0,3

	Transferencias corrientes
	1,2
	1,2
	1,6
	1,9
	1,9
	1,8

	Gastos crediticios
	0,4
	0,6
	0,6
	0,7
	0,7
	3,5

	Gastos de capital
	5,3
	3,4
	3,7
	4,4
	6,8
	5,3

	Superávit o déficit total
	-1,3
	-1,6
	-1,7
	-1,3
	-1,4
	-0,5

	Pro memoria
	
	
	
	
	
	

	Deuda pública total (millones de $EE.UU.)
	1.148
	1.164
	1.193
	1.193
	1.483
	1.911

	Deuda pública total/PIB
	40,9
	32,6
	24,4
	18,7
	16,1
	16,0

	Deuda pública externa total/PIB
	39,1
	33,3
	22,4
	18,9
	15,8
	13,2


..
No disponible.

a
Incluidos el Gobierno central y los gobiernos municipales, pero excluidas las empresas de propiedad estatal y la seguridad social.

b
Cifras preliminares.

Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de la República de Armenia.
22. La deuda pública total se mantuvo constante en valor durante el período 2003-2008, pero disminuyó como porcentaje del PIB, pasando del 40,9 por ciento al 16 por ciento.  La deuda pública nacional es baja, puesto que la demanda privada de valores del Estado es limitada y la ley prohíbe los empréstitos directos del Banco Central de Armenia al Gobierno.

23. A finales de 2008, el FMI y el Banco Mundial concluyeron que Armenia presentaba un bajo riesgo de sufrir dificultades derivadas de la deuda exterior, en razón de su déficit fiscal relativamente bajo y estable y de la baja proporción de la deuda en relación con el PIB.
  Por otra parte, la situación de la financiación exterior de Armenia cambió rápidamente a comienzos de 2009 debido a las crecientes presiones del déficit por cuenta corriente (véase infra).  No obstante, sus niveles iniciales de endeudamiento relativamente bajos le permitieron aumentar los préstamos obtenidos en el exterior sin que ello pusiera en peligro la sostenibilidad global de la deuda a medio plazo.

4) Balanza de pagos

24. A partir de 2007, el déficit de la balanza de pagos por cuenta corriente volvió a sus niveles tradicionalmente elevados, tras registrar déficit cercanos a cero durante el período 2004-2006 (cuadro I.5).  El continuo crecimiento de las entradas de remesas no fue suficiente para compensar el rápido aumento del déficit comercial impulsado por la fuerte demanda nacional.  Los elevados precios internacionales de los productos básicos no tuvieron efectos negativos importantes en la balanza comercial de Armenia, dado que los precios del gas natural no se ajustaron plenamente (capítulo VI 3)).

Cuadro I.5

Balanza de pagos, 2003-2008

(Millones de $EE.UU.)

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008a

	I. 
Cuenta corriente
	-190,6
	-19,6
	-51,7
	-117,1
	-589,3
	-1.355,3

	A. 
Balanza comercial
	-502,4
	-556,9
	-707,9
	-1.026,3
	-1.812,8
	-2.964,2

	
Balanza del comercio de mercancías
	-434,1
	-457,9
	-587,9
	-895,9
	-1.600,3
	-2.639,4

	Exportaciones (f.o.b.)
	696,1
	738,3
	1.004,9
	1.025,5
	1.196,6
	1.124,0

	Importaciones (f.o.b.)
	-1.130,2
	-1.196,3
	-1.592,8
	-1.921,3
	-2.796,9
	-3.763,4

	
Balanza del comercio de servicios
	-68,3
	-98,9
	-119,9
	-130,4
	-212,5
	-324,8

	Exportaciones
	207,4
	332,6
	411,1
	484,7
	580,0
	645,8

	Importaciones
	-275,7
	-431,5
	-531,1
	-615,6
	-792,6
	-970,6

	B. 
Balanza de ingresos y transferencias
	311,8
	622,2
	656,2
	909,1
	1.223,5
	1.608,9

	
Ingresos netos
	93,4
	107,4
	132,5
	215,2
	278,8
	471,3

	
Transferencias monetarias de los empleadosb
	152,9
	381,8
	428,8
	575,9
	742,7
	929,2

	
Transferencias corrientes netas
	218,5
	429,8
	523,7
	693,9
	944,8
	1.137,6

	
Transferencias privadas
	183,0
	451,9
	535,0
	709,7
	927,6
	1.161,3

	II. 
Cuenta de capital y financiera
	192,1
	25,2
	47,9
	132,9
	591,5
	1.361,5

	A. 
Cuenta de capital
	89,9
	41,3
	73,3
	86,4
	142,8
	148,9

	B. 
Cuenta financiera
	102,2
	-16,1
	-25,3
	46,5
	448,7
	1.212,6

	
Inversiones directas netas
	120,5
	245,6
	232,7
	450,1
	700,9
	925,3

	
Inversiones en cartera netas
	0,3
	-2,9
	-1,6
	9,2
	-9,2
	8,5

	
Otras inversiones netas
	27,8
	-232,5
	-94,3
	-46,8
	303,1
	63,2

	
Cambios en las reservas internacionalesc
	-46,4
	-26,3
	-162,1
	-366,0
	-546,2
	215,9

	III. 
Errores y omisiones
	1,5
	-5,6
	3,8
	-15,8
	-2,2
	-6,2

	Pro memoria
	
	
	
	
	
	

	Cuenta corriente/PIB (%)
	-6,7
	-0,5
	-1,1
	-1,8
	-6,4
	-11,4

	Remesasd/balanza comercial (%)
	0,67
	149,7
	136,1
	125,3
	0,92
	..


..
No disponible.

a
Cifras preliminares.

b
Empleados por períodos cortos, incluidos los trabajadores fronterizos, estacionales y de otro tipo.

c
Un cambio negativo corresponde a un aumento de las reservas internacionales.  Incluye los cambios de la situación de las reservas y los derechos especiales de giro en el FMI, pero no el recurso a créditos del FMI.

d
Las remesas incluyen la remuneración de los empleados y otras transferencias privadas.

Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de Armenia.
25. La apreciación del tipo de cambio efectivo real que tuvo lugar durante la mayor parte del período objeto de examen (véase supra) contribuyó, sin duda, a empeorar el déficit comercial, pero no fue un factor determinante, pues, según las previsiones, el déficit por cuenta corriente ascenderá al 13 por ciento del PIB en 2009 pese a la devaluación del 22 por ciento del tipo de cambio nominal.

26. La limitada base exportadora de Armenia y su fuerte dependencia de las remesas lo hacen vulnerable a las conmociones externas, como en el caso de la reciente crisis económica mundial.  En consecuencia, a pesar de que el país había vivido un decenio de fuerte crecimiento económico, se necesitaron fondos externos para financiar el déficit de la balanza de pagos registrado en 2009;  el FMI aprobó una solicitud de Armenia para aumentar los recursos disponibles a aproximadamente 830 millones de dólares EE.UU. en junio de 2009.

27. Aunque existen discrepancias entre los diferentes cálculos de las entradas de remesas, representan una importante proporción de los ingresos disponibles y del PIB.  Además, algunos datos circunstanciales indican que hay más armenios que viven en el extranjero que en su propio país.  La denominada "antigua diáspora" se concentra en los Estados Unidos, mientras que la mayoría de los nuevos emigrantes viven en Rusia.  Un estudio del FMI pone de manifiesto una clara relación entre las remesas y los resultados del PIB de Rusia, lo cual explica en parte la disminución de las remesas registrada en 2009.
  Un estudio realizado por el Banco Central de Armenia también reveló que el 37 por ciento de las familias armenias recibían remesas de una u otra forma y que en su gran mayoría se destinaban al consumo o la inversión en bienes inmuebles.

28. Desde la perspectiva de las cuentas de capital y financiera, Armenia se ha beneficiado de continuas entradas de donaciones y préstamos de donantes oficiales, así como de inversiones extranjeras directas.

5) Evolución del comercio y la inversión
i) Comercio de mercancías

a) Composición del comercio

29. En los cuadros AI.1 a AI.6 del Apéndice se indica la composición y dirección del comercio de mercancías de Armenia durante el período 2003-2008;  estos cuadros se basan en información obtenida de la base de datos Comtrade de las Naciones Unidas.

30. El comercio total de Armenia (importaciones más exportaciones y reexportaciones) aumentó a una tasa nominal media del 23 por ciento por año en el período 2003-2008;  como proporción del PIB, el comercio disminuyó del 67,1 por ciento en 2003 al 43,3 por ciento en 2008.  Durante el mismo período, las importaciones crecieron más que las exportaciones, y el déficit comercial aumentó de 600 millones de dólares EE.UU. en 2003 a 3.100 millones de dólares EE.UU. en 2008;  las importaciones representaron en promedio el 69 por ciento del comercio total.  Además, la relación de intercambio de Armenia ha mejorado considerablemente debido, entre otras cosas, a los fuertes incrementos del precio del cobre y las ferroaleaciones, mientras que los precios del gas permanecieron bastante estables y los de los productos manufacturados bajaron en general.

31. Durante el período objeto de examen, las reexportaciones representaron en promedio el 17 por ciento de las exportaciones totales (cuadros AI.1 y AI.2).  Las reexportaciones abarcaron una amplia gama de productos, pero la mayor parte de ellas consistió en café (reexportado principalmente a Rusia y Georgia), máquinas no eléctricas, textiles (reexportados sobre todo a los Estados Unidos), prendas de vestir, joyas y oro (reexportado principalmente a Europa);  los diamantes transformados no se cuentan como reexportaciones.  Las autoridades señalaron que el régimen comercial relativamente liberal de Armenia (principalmente sus aranceles bajos) y el elevado valor de algunos de estos productos, compensan con creces los altos costos del transporte y hacen que las reexportaciones sean económicamente viables.

32. Tradicionalmente, la cesta de exportación de Armenia ha consistido en productos minerales y diamantes transformados.  Aunque se ha producido cierta diversificación (la proporción de diamantes transformados en las exportaciones totales bajó del 50 por ciento en 2003 al 15 por ciento en 2008), la cesta de exportación sigue estando constituida fundamentalmente por un puñado de productos y orientada en cierta medida hacia productos de gran valor en relación con el peso, debido a los elevados costos de transporte (véase infra).  En 2008, cuatro grupos de productos (bebidas espirituosas, cobre, ferroaleaciones y diamantes) constituyeron aproximadamente el 70 por ciento de las exportaciones totales (cuadro AI.3).

33. La composición de las importaciones se mantuvo prácticamente invariable durante el período 2003-2008 (cuadro AI.4).  En 2008, casi el 59 por ciento de las importaciones de Armenia consistieron en productos manufacturados.  Entre éstos, disminuyeron considerablemente las importaciones de diamantes en bruto y aumentaron las importaciones de maquinaria y equipo de transporte.  Las importaciones de hierro y acero se multiplicaron por 10 en valor nominal y se duplicaron en términos relativos, debido a la fuerte demanda del sector de la construcción.

34. El cierre de las fronteras de Armenia con Turquía y Azerbaiyán afecta tanto a las exportaciones como a las importaciones.  Este difícil problema diplomático ha aumentado los costos de transporte y ha hecho que Armenia dependa en gran medida de las rutas de transporte de Georgia.  Los costos de transporte, elevados e inestables, impiden la integración de Armenia en las cadenas de producción y las redes internacionales y merman su capacidad de crear nuevos productos de exportación que sean económicamente rentables.  Así pues, cabe esperar que el comercio crezca y se diversifique si se reabren las fronteras y se restablecen los enlaces de transporte.

b)
Dirección del comercio

35. La dirección del comercio de mercancías de Armenia cambió un poco durante el período 2003-2008.  Rusia siguió siendo el principal socio comercial de Armenia y representó el 20 por ciento de las exportaciones y el 20 por ciento de las importaciones en 2008.  Si se agregan los demás países de la Comunidad de Estados Independientes (CEI), la participación de ésta en el comercio total se situó en el 31,2 por ciento en 2008.  La parte correspondiente al comercio con la Unión Europea (UE‑27) siguió siendo elevada, y la Unión Europea como grupo fue el principal socio comercial de Armenia, con el 35 por ciento del comercio, aproximadamente, en 2008.  No obstante, se registraron cambios en el comercio con determinados Estados miembros de la UE, puesto que los intercambios comerciales con Bélgica (e Israel) se redujeron drásticamente debido a la disminución de la transformación de diamantes, mientras que las exportaciones a Alemania y los Países Bajos aumentaron considerablemente (cuadro AI.5).  Las exportaciones a los Estados Unidos disminuyeron en valor y como porcentaje de las exportaciones totales, principalmente debido a la debilidad de la demanda a causa de la crisis económica.

36. La participación de la UE-27 en las importaciones disminuyó durante el período objeto de examen, mientras que aumentó la participación de la CEI y Asia.  En particular, las importaciones procedentes de China experimentaron un fuerte crecimiento, convirtiéndola en el segundo proveedor de bienes importados más importante de Armenia, después de Rusia (cuadro AI.6).  Las importaciones procedentes de China consisten, entre otras cosas, en productos de consumo en general, mobiliario, textiles, calzado y productos electrónicos.  Aunque Armenia ha suscrito nueve acuerdos de libre comercio con países de la CEI, que están en vigor, es poco probable que la desviación del comercio sea importante, habida cuenta de que casi tres cuartas partes de las líneas arancelarias están libres de derechos.

ii) Comercio de servicios

37. En la esfera de los servicios, las exportaciones crecieron menos que las importaciones durante el período 2003-2008, con el consiguiente aumento del déficit de la balanza del comercio de servicios, que representó el 11 por ciento del déficit de la balanza comercial total en 2008 (cuadro AI.6).  En particular, se ha triplicado la contribución de los servicios de transporte y seguros (principalmente flete) al déficit comercial, en parte como consecuencia de la condición de Armenia de país sin litoral y de sus fronteras cerradas.  El comercio de servicios de turismo fue el subsector que experimentó un mayor crecimiento durante el período objeto de examen, y el turismo llegó a ser el principal generador de ingresos de exportación de Armenia en el ámbito de los servicios.  Sorprendentemente, teniendo en cuenta el auge que ha registrado recientemente el sector inmobiliario, Armenia importó poco en el sector de los servicios de construcción.

Cuadro I.6

Comercio de servicios, 2003-2008

(Millones de $EE.UU.)

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008a

	Balanza del comercio de servicios
	-68,3
	-98,9
	-119,9
	-130,4
	-212,5
	-327,1

	Exportaciones de servicios
	207,4
	332,6
	411,1
	484,7
	580,0
	645,0

	Transporte
	73,0
	73,6
	92,2
	102,3
	132,9
	137,7

	Flete
	46,2
	43,2
	58,0
	59,2
	83,3
	76,8

	Servicios turísticos
	72,7
	171,5
	219,9
	270,7
	304,9
	330,5

	Comunicación
	16,7
	23,8
	28,2
	22,9
	41,4
	62,1

	Construcción
	7,9
	11,9
	10,6
	9,9
	11,2
	14,3

	Seguros
	7,4
	9,2
	11,8
	14,8
	14,7
	15,5

	Otros servicios
	29,7
	42,6
	48,4
	64,1
	74,9
	84,9

	Importaciones de servicios
	-275,7
	-431,5
	-531,1
	-615,6
	-792,6
	-972,1

	Transporte
	-151,3
	-178,7
	-211,6
	-231,9
	-361,3
	-486,7

	Flete
	-116,6
	-118,3
	-147,2
	-183,9
	-267,8
	-369,0

	Servicios turísticos
	-67,0
	-178,9
	-236,3
	-286,1
	-294,3
	-324,0

	Comunicación
	-10,9
	-12,9
	-13,9
	-16,5
	-17,2
	-20,1

	Construcción
	-3,1
	-3,3
	-2,8
	-3,2
	-3,8
	-5,2

	Seguros
	-15,4
	-18,4
	-23,7
	-28,7
	-48,9
	-72,8

	Otros servicios
	28,0
	-39,3
	-42,8
	-49,2
	-67,1
	-81,3


a
Cifras preliminares.

Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de Armenia.

iii) Inversión extranjera directa

38. Las entradas de inversión extranjera directa crecieron en promedio el 38,9 por ciento anual entre 2003 y 2008, y el volumen neto de IED alcanzó la cifra de 3.400 millones de dólares EE.UU. en diciembre de 2008 (cuadro I.7).  Esto se explica por el fuerte incremento de la IED en los servicios de telecomunicaciones y los servicios financieros, así como en el sector de la electricidad, desde 2006;  en conjunto, representó aproximadamente el 59 por ciento del volumen total de IED en 2008 (capítulo VI).  Las entradas de IED en la industria alimentaria y de bebidas se duplicaron durante el período objeto de examen, mientras que la inversión en otras industrias manufactureras registró un drástico descenso, a 3,6 millones de dólares EE.UU. en 2008.

Cuadro I.7

Entradas y volumen de IED, 2003-2008

(Millones de $EE.UU.)

	
	Entradas brutas
	Volumen neto
diciembre de 2008

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	

	IED por sector económico
	
	
	
	
	
	
	

	Agricultura
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	22,9
	24,5

	Extracción de minas
	12,2
	42,9
	98,4
	66,0
	80,9
	33,8
	218,9

	Productos alimenticios y bebidas
	12,9
	34,7
	26,4
	11,4
	21,2
	25,4
	237,9

	Las demás manufacturas
	73,4
	5,1
	8,3
	6,5
	4,3
	3,6
	122,7

	Turismo, comercio al por menor y al por mayor
	8,2
	7,8
	9,5
	19,6
	24,9
	6,5
	103,2

	Construcción
	1,1
	1,0
	4,4
	6,4
	1,0
	1,6
	20,4

	Actividades inmobiliarias
	4,2
	13,0
	30,8
	40,1
	29,9
	29,6
	179,1

	Electricidad, gas y suministro de agua
	3,8
	32,3
	0,1
	142,9
	222,8
	476,3
	1.008,3

	Telecomunicaciones y correos
	10,1
	43,2
	56,1
	61,9
	149,4
	157,8
	650,6

	Servicios financieros
	67,7
	20,5
	28,8
	29,5
	93,0
	123,6
	365,8

	Servicios de transporte (incluidos los gasoductos)
	3,6
	24,4
	14,9
	33,6
	18,2
	201,1
	291,1

	Las demás actividades de servicios
	20,7
	10,3
	26,1
	18,7
	29,8
	42,1
	201,7

	IED por país de origen
	
	
	
	
	
	
	

	Rusia
	68,4
	52,4
	12,5
	153,9
	339,5
	735,4
	1.914,0

	UE
	36,2
	124,7
	193,4
	147,5
	130,0
	203,4
	717,9

	Francia
	9,4
	28,4
	20,2
	16,1
	18,7
	84,5
	261,8

	Argentina
	3,6
	24,4
	11,2
	33,6
	18,2
	87,7
	175,4

	Estados Unidos
	10,8
	12,2
	16,5
	38,3
	30,8
	23,9
	171,0

	Canadá
	11,3
	3,4
	0,9
	17,9
	0
	0,0
	98,8

	Los demás países
	87,3
	18,1
	69,0
	47,0
	159,4
	74,1
	362,3

	Total
	217,7
	235,2
	303,7
	436,7
	675,3
	1.124,5
	3.424,6


Fuente:
Secretaría de la OMC, sobre la base de la información proporcionada por el Servicio Nacional de Estadística de la República de Armenia.

39. La IED en los servicios de transporte aumentó en 2008, al comenzar la construcción del gasoducto entre Armenia y el Irán.  Las actividades inmobiliarias atrajeron en promedio 32,6 millones de dólares EE.UU. durante el período 2005-2008, lo cual indica que la contribución de la diáspora al reciente auge de la construcción fue doble:  a través de las remesas y de la IED.
40. Rusia es con diferencia la principal fuente de IED en Armenia, y representó el 50 por ciento de las entradas en 2007 y el 65 por ciento de las entradas y el 56 por ciento del volumen total en 2008.  La UE es la segunda fuente más importante (especialmente Francia), seguida por la Argentina y los Estados Unidos.  No es una coincidencia que estos países acojan a grandes poblaciones de inmigrantes armenios.
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� Información en línea del Servicio Nacional de Estadística de la República de Armenia.  Consultada en:  http://www.armstat.am/en/


� Información en línea de la Organización Internacional del Trabajo, "Encuestas de mano de obra".  Consultada en:  http://www.ilo.org/dyn/lfsurvey/lfsurvey.home.


� EIU (2009).


� Constitución de Armenia, modificada en 2005 (información en línea del sitio oficial del Presidente de la República de Armenia, "The Constitution of RA".  Consultada en:  http://www.president.am/library/ constitution/eng/?chapter=1).
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� Información en línea de Metal-Pages.  Consultada en:  http://www.metal-pages.com/logon.php?go=/ metalprices/historical/.





