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I. PANORAMA REGIONAL

1. Rasgos generales

Durante 1999 la economia centroamericana observo una leve desaceleracidén de su crecimiento
(4% frente a 4.7% del afio previo), lo cual significo un aumento de 1.3% del producto por
habitante. Este desempefio resultd, sin embargo, considerablemente mejor de lo que se habia
estimado, teniendo en cuenta el efecto destructivo del huracan Mitch en algunos paises de la
region. Aun mas, la inflacion fue inferior a la de 1998, los mercados cambiarios continuaron
mostrando una relativa estabilidad y se increment6 el ingreso de recursos del exterior, por lo que
se pudo financiar con holgura un mayor déficit de cuenta corriente y fortalecer las reservas
internacionales. No obstante, las cuentas publicas sufrieron un deterioro generalizado,
principalmente como consecuencia de la expansion de la inversion publica y los gastos sociales.

La evolucion del entorno econdmico internacional en 1999 tuvo efectos mixtos sobre
Centroamérica. Por una parte, fue favorable el sostenido crecimiento de la economia
estadounidense, principal socio econdmico de la region, asi como la baja inflacion y las reducidas
tasas de interés prevalecientes en el ambito internacional. Por otra, los precios internacionales de
los productos basicos se redujeron, lo cual tuvo un importante impacto negativo en las
exportaciones no tradicionales centroamericanas, a lo cual se sumo el sustancial incremento del
precio del petrdleo registrado a partir del segundo trimestre del afio. En otro aspecto, sin
embargo, la comunidad internacional mostré una buena disponibilidad para apoyar el esfuerzo
de reconstruccidn de los paises que fueron afectados por el huracan Mitch a fines de 1998. A ello
se sum¢ el mayor ingreso neto de capitales a la regidn, lo cual apuntal6d su posicion financiera
externa.

En la evolucion de la actividad econdmica se registro una alta dispersion de las tasas del
producto interno bruto (PIB) entre los paises (Costa Rica 8.3%, Nicaragua 6.3%, Guatemala
3.6%, El Salvador 2.5% y Honduras -1.9%), evento que estuvo fuertemente influido por las
consecuencias economicas y la reparacion de los dafios provocados por el huracan Mitch. Ello
ocurri¢ principalmente en Honduras y Nicaragua y, en menor medida, en El Salvador y
Guatemala. De su lado, Costa Rica se enfrento a sus efectos indirectos, sobre todo por el gran
numero de inmigrantes que han llegado después del desastre natural. En los dos primeros paises
la formacién bruta de capital tuvo un incremento considerable por las obras de reconstruccion,
que dieron un importante impulso a la industria de la construccion gracias al aumento de la
inversion publica en infraestructura y proyectos sociales. Asimismo, aunque la oferta exportable
agricola de rubros tradicionales se resintio por los dafios causados por el huracan, sobre todo la de
café y banano, la produccién agricola en general registré un desempefio mejor que el anticipado
merced a la recuperacion de los cultivos de ciclo corto, en particular de los alimentos bésicos.

Con todo, la demanda interna regional resultd afectada por la reduccion de la inversion
privada, que acuso el impacto del menor crecimiento del crédito y de las altas tasas de interés
resultantes de la politica econdmica orientada a preservar la estabilidad interna a través de
medidas restrictivas de caracter fiscal y monetario. El proceso electoral en Guatemala y el cambio



Grifico 1
INDICADORES INTERNACIONALES SELECCIONADOS

ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS: TASAS DE INTERES PROMEDIO
PRODUCTO INTERNO BRUTO TRIMESTRAL ANUAL
(Tasas de crecimiento)

9.0

8.0 ettt

L o v o s o A

7.0
6.0
5.0%‘
4.0
3.0
2.0
1.0
0.0 A+—————————

i LV |

A DD DD DD HS S D DS DD DD
1995 1996 1997 1998 1999 ‘09 V@ V@ P %9 \@ {O,Q V@ V@ e %9 \@ {O,Q V@ V@ ) %ﬁ \@

O Trimestre I B Trimestre II O Trimestre III O Trimestre IVI ‘ M—T% desciiento, —@—Tandos bdetiles Preferencial‘

ESTADOS UNIDOS: iNDICE DE PRECIOS PROMEDIO
MENSUAL
(Tasas de crecimiento mes a mes)

N A A VALV

N \VEY! |

N
-1.5
A DDA DD DD DSOS DL
REPC- RN S S A RS LS R R S SRS R R S KR R K )
PPV ILIEF VLY
CAFE (SUAVES): PRECIO PROMEDIO MENSUAL PETROLEO WEST TEXAS INTERMEDIATE
(Centavos de délar/libra) PRECIO PROMEDIO MENSUAL
(Délar/barril)
270.0
250.0 ll\\ 30.0
230.0 28.0
210.0

l \ 26.0
190.0 /l \ 24.0
170.0 / \—\ | 22.0 \ /V
150.0 / N/ \\ 20.0 \ A\ A\ /
i S i = r
90.0 \“/\ // 14.0 \,\ 75 /

: 7 - ~

700 12.0 \\/\/

50,0 10,0 A
SIS S N PP DD DD P

<<»’ & é @ S \@ @q & é P A \@ MRS D s & é w@ FENPE NN 9 é é B PUISE RS IRCIPC I



del gobierno en El Salvador también influyeron en la evolucién de la demanda interna, ya que los
inversionistas quedaron en un compas de espera y se postergd la ejecucion de ciertos proyectos
de inversion publica.

En este contexto, uno de los logros mas significativos de la region fue haber reducido los
indices inflacionarios en todos los paises, hecho al que también contribuyeron los menores
precios de las importaciones, exceptuando el petroleo, y la relativa estabilidad cambiaria. El
oportuno abasto de alimentos, resultado del aumento de la produccién agricola destinada al
mercado interno, fue también relevante para contener las presiones inflacionarias por escasez y
para contrarrestar el impacto de los precios de los combustibles. A su vez, la menor inflacion
tuvo efectos benéficos sobre los asalariados, ya que en general se registraron leves ajustes reales
en las percepciones, mientras que el mercado formal de empleo tendid a mejorar en tres de los
cinco paises.

Los ingresos regionales del sector exportador mostraron una tasa de expansion moderada,
pero mucho menor a la del afio anterior. En gran medida, el aumento se debid al excepcional
incremento de las ventas de la empresa Intel, instalada recientemente en Costa Rica. Si se
excluyen las exportaciones de esta empresa, la evolucion de las exportaciones regionales se torna
negativa o a lo sumo se estanca. La contraccidén de la demanda mundial provocé la caida de los
precios internacionales de los productos bésicos no combustibles, que se tradujo en una reduccion
de las exportaciones tradicionales del area, compensada en parte por el mejor dinamismo de las
exportaciones no tradicionales. En particular, continu6 creciendo la actividad maquiladora al
amparo de los crecientes envios de prendas de vestir a los Estados Unidos, y del ya comentado
aumento de las ventas de Intel. Por otra parte, se estima que el comercio intrarregional siguio en
ascenso, aunque a un ritmo inferior al de afios anteriores, impulsado por las mayores compras de
Honduras, El Salvador y Nicaragua.

Se produjo un importante aumento del saldo negativo de la cuenta corriente regional, no
obstante que se atempero el ritmo de expansion de las importaciones, y pese a que las remesas
familiares del exterior crecieron en forma sostenida, principalmente en El Salvador, Honduras y
Nicaragua. El ingreso neto de capitales, originado tanto en inversiones directas como de cartera,
crecio significadamente acompafiado por el aumento del financiamiento de los organismos
financieros internacionales, sobre todo el de caracter excepcional. A ello cabe sumar el alivio a la
deuda oficial concedido a la region por el Club de Paris en apoyo a la reconstruccion luego del
huracan Mitch. Asi, los paises centroamericanos no tuvieron dificultad para cumplir sus
obligaciones externas y aun acumular un importante monto de reservas.

En el mes de mayo, en la Reunién de Estocolmo, la regidn recibié una oferta de ayuda
financiera internacional de alrededor de 9 000 millones de dolares para la implementacidén de
programas de emergencia y reconstruccidn, asi como para la reduccion de la pobreza. Sin
embargo, a lo largo del afio, los desembolsos sufrieron algunos atrasos debido, en parte, a la
escasa capacidad de definicion y ejecucion de proyectos en los paises beneficiarios.

Por otra parte, la deuda externa centroamericana se elevd moderadamente como
consecuencia de los desembolsos vinculados a la reconstrucciéon y del incremento en inversiones
publicas y gastos sociales. No obstante, la region mejord su perspectiva en este ambito, ya que
Nicaragua y Honduras fueron incluidos en la Iniciativa para Paises Pobres Altamente
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Endeudados (HIPC, por sus siglas en inglés) del Fondo Monetario Internacional (FMI) y el
Banco Mundial, lo cual podria significar en el futuro cercano una reduccion significativa (hasta
del 90%) del nivel de sus deudas externas. Los beneficios, sin embargo, estaran condicionados al
cumplimiento de los acuerdos firmados con el FMI y de ciertas exigencias respecto de la
reduccidn de la vulnerabilidad ecologica y social, la transparencia en el uso de los recursos y el
logro de progresos en materia de gobernabilidad y participacién de la sociedad civil.

Finalmente, en cuanto a las reformas estructurales, hubo ciertos avances de importancia
en la reforma del sector publico, los programas de privatizaciones y concesiones, el mejoramiento
del marco legal para la regulacion de las instituciones financieras, asi como en el proceso de
apertura externa, en particular mediante la reduccién de los aranceles y la flexibilizacion del
régimen de la inversion extranjera.

2. La politica economica y las reformas

En 1999, los paises centroamericanos han continuado promoviendo politicas econdmicas
orientadas principalmente a preservar o incluso fortalecer los resultados positivos logrados en
materia de estabilidad macroeconomica en los afios recientes. En este sentido, aun en los paises
cuyas economias resultaron seriamente afectadas por los dafios provocados por el huracan Mitch
a fines de octubre de 1998, se adoptaron distintas combinaciones de medidas de orden fiscal y
monetario para controlar la inflacion, limitar el aumento del déficit fiscal, mantener la estabilidad
cambiaria y evitar el debilitamiento de la posicion externa del pais. Sin embargo, los ajustes
fiscales y la politica monetaria restrictiva, sobre todo en el segundo semestre del afio,
determinaron en la mayoria de los paises de la region una reduccién de la demanda interna que,
junto con la caida de la demanda externa y el deterioro de los términos de intercambio,
provocaron una desaceleracion en el ritmo de actividad econdmica. En este contexto, si bien se
logro reducir el indice inflacionario, también se dio un deterioro de las cuentas fiscales, y en el
sector externo se resintid el aumento del déficit de la balanza comercial. No obstante, hay que
destacar que el crecimiento de las transferencias corrientes, especialmente de las remesas
familiares, el mayor ingreso neto de capitales y el aumento del financiamiento de fuentes
oficiales, evitaron una reduccién més acusada del dinamismo de la actividad econdmica y
contribuyeron al mantenimiento de la estabilidad macroeconomica, al financiamiento de los
programas de reconstruccion en los paises afectados por el huracan Mitch y al cumplimiento de
los compromisos de la deuda externa.

Durante el afio se registraron avances en el programa de reformas estructurales que se esta
llevando a cabo en la region. Se continud con las reformas del sector publico tendientes a
incrementar los ingresos, endurecer el control de los equilibrios fiscales y reducir su participacion
en la actividad productiva y de servicios. Aun cuando hubo algunos atrasos, sigui6 aumentando la
diversificacidn sectorial de las privatizaciones y concesiones (telecomunicaciones, generacion y
distribucion de la energia eléctrica, agua potable, puertos y aeropuertos, etc.). Al mismo tiempo,
se avanzd en la apertura externa a través de los programas de reduccion arancelaria y se
flexibilizo la legislacion para estimular la inversion extranjera. En 1999, ante el deterioro de los
sistemas financieros, se impulso el cambio de la base legal que regula las instituciones financieras
y el fortalecimiento de las normas prudenciales y de las actividades de supervision y
fiscalizacion.



a) La politica fiscal

La desaceleracién del ritmo de la actividad econdémica y el proceso de reduccion
arancelaria fueron desfavorables para los ingresos fiscales de la mayoria de los paises de la
region, puesto que varios de ellos habian programado un aumento de los gastos publicos en el
presupuesto para 1999. El objetivo predominante del afio fue preservar, en la medida de lo
posible, el nivel presupuestado de las inversiones publicas y de los gastos sociales, pese a contar,
en general, con ingresos inferiores a los previstos. En consecuencia, el déficit fiscal aumento en
términos del producto en todos los paises.

En Costa Rica y El Salvador el desequilibrio fiscal se incremento6 en casi medio punto del
producto, debido al menor crecimiento de los ingresos tributarios, en especial de los que gravan
el consumo, a raiz del debilitamiento de la demanda interna. A pesar de los esfuerzos realizados
en El Salvador para mejorar el sistema de fiscalizacion y la introduccién, en el segundo semestre
del afio, de reformas al impuesto sobre el valor agregado (IVA) y al impuesto sobre la renta (ISR)
tendientes a elevar la recaudacidn, los gastos superaron los ingresos como consecuencia del
repunte registrado en el gasto corriente. El incremento del gasto publico en Costa Rica (alrededor
de 20%) se debio al aumento del pago de intereses sobre la deuda publica, a la creacion de
puestos de trabajo para apoyar los programas prioritarios de educacién y seguridad, a las alzas
salariales, asi como a los mayores gastos de capital ocasionados por la ejecucidén de obras
publicas.

Como consecuencia de una mejor administracion fiscal, Guatemala logrd elevar su
coeficiente tributario de 9.5% a 10%. A pesar de este esfuerzo, el déficit fiscal aumento casi un
punto del producto debido esencialmente al incremento de gastos de inversion publica requeridos
para la ampliacidén de programas sociales relacionados con los Acuerdos de Paz, y a las obras de
reconstruccion tras los dafios causados por el huracan Mitch.

Aun mas fuerte resultd el desequilibrio fiscal de Honduras y Nicaragua, ante la elevacion
del gasto indispensable para enfrentar las obras de rehabilitacion y reconstruccion de la
infraestructura econdmica dafiada por el huracan Mitch a fines del afio anterior. Mientras que
Nicaragua casi duplico su déficit fiscal en términos de producto (de 4.5% a 8.5%), Honduras lo
incremento sustancialmente (de 1.1% a 5%), pese a los esfuerzos por reducir el gasto corriente.

b) La politica monetaria

Los paises centroamericanos adoptaron durante el afio una politica monetaria de caracter
predominantemente restrictivo que contribuyd a la reduccion de las tasas de inflacion,
contrarresto el aumento de los desequilibrios fiscales y permitio la preservacion de la estabilidad
cambiaria. Todos los componentes del panorama monetario regional experimentaron una
contraccion con excepcion de las reservas internacionales netas y los depositos en moneda
extranjera, debido al mayor financiamiento externo y al crecimiento de las transferencias
corrientes, en especial de las remesas familiares. Las operaciones de mercado abierto continuaron
siendo el principal instrumento de control de la liquidez, mientras que el encaje legal, aunque se
sigue utilizando para influir la creacion de dinero secundario por parte del sistema bancario,
continuo perdiendo importancia. Al mismo tiempo, las tasas de interés reales se incrementaron y
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el crédito interno se redujo a raiz de la disminucion del crédito al sector publico y el menor
crecimiento del crédito al sector privado. En el transcurso del afio, en todos los paises de la
region, salvo Costa Rica, aument6 la proporcion de la cartera morosa y se registraron serios
problemas de solvencia que afectaron a diversas entidades del sector financiero y bursatil. En este
contexto, se estima que durante 1999 se ha elevado el costo fiscal del rescate bancario y de los
programas de apoyo a los deudores.

En la primera parte del afio Costa Rica continué aplicando la politica monetaria restrictiva
implementada en septiembre del afio anterior, caracterizada por las operaciones de mercado
abierto y el incremento del encaje legal a nuevos instrumentos e intermediarios financieros.
Durante el segundo semestre, sin perder el caracter restrictivo, estas medidas se suavizaron
mediante la elevacion del tope de crecimiento del crédito al sector privado y la disminucion de la
magnitud de las operaciones de mercado abierto. Sin embargo, el crédito interno se contrajo en
forma significativa y tanto la oferta de dinero como la liquidez total evolucionaron por debajo del
incremento del producto nominal. En materia de politica cambiaria, ante el menor incremento de
los precios y la evolucién favorable del sector externo, a partir del mes de julio se redujo el ritmo
de devaluacion del tipo de cambio nominal (sujeto a un esquema de paridad movil).

La politica monetaria en El Salvador sigui6o la pauta restrictiva de afios recientes,
utilizando las operaciones de mercado abierto para reducir los excesos de liquidez en el mercado
de dinero. No obstante, la significativa estabilidad de los precios y del tipo de cambio lograda
mediante la politica monetaria fue acompafiada por un aumento de los desequilibrios monetarios
de naturaleza cuasifiscal. Durante el afio se elimin6 gradualmente el encaje adicional de 3% que
se adoptd durante 1998, reduccion compensada, sin embargo, con un incremento de las
operaciones de mercado abierto. La estabilidad de los precios internos provocod un importante
incremento de las tasas de interés reales. El tipo de cambio se mantuvo estable mediante la
intervencion del Banco Central y la esterilizacién del exceso de ddlares, generado por el
incremento de entradas netas de capitales y las cuantiosas remesas familiares.

En Honduras la politica monetaria se centré en la reduccion de la inflacion y el
mantenimiento de la estabilidad del tipo de cambio. La contraccion de la actividad econdmica y
la afluencia relativamente abundante de divisas ejercieron presiones hacia la apreciacion del tipo
de cambio. Esta situacién se contrarrestd mediante operaciones de mercado abierto que
permitieron la acumulacion a lo largo del afio de una depreciacion nominal similar a la observada
en 1988. La disminucién del crédito interno obedecio a la marcada reduccion del crédito al sector
publico y a la desaceleracién del crédito destinado al sector privado. Al mismo tiempo, se registro
un aumento de las tasas de interés en términos reales.

Durante la primera mitad del afio Guatemala siguid una politica monetaria relativamente
expansiva en la que destacaron las reducciones sucesivas de la tasa de reserva bancaria. Sin
embargo, para detener las fuertes presiones sobre el mercado de divisas, a partir del mes de mayo
se utilizaron las operaciones de mercado abierto. La autoridad monetaria participd también
activamente en la mesa bancaria de dinero para moderar la liquidez en el sistema bancario, 1o que
influy6 en la elevacion de las tasas de interés. Posteriormente, el Banco Central redujo sus
colocaciones netas de dolares, elevo las tasas de sus operaciones de mercado abierto y la liquidez
global tendi6 a la baja, lo cual determiné la estabilizacion del tipo de cambio. En 1999 fue
notable la disminucion del crecimiento del crédito al sector privado.



Durante el mes de marzo se redujo la tasa de encaje legal en Nicaragua. Esto permitio
ampliar el financiamiento durante los primeros meses de recuperacion econdmica. Con
posterioridad se adoptd una politica neutral en las operaciones de mercado abierto del Banco
Central. Durante el afio, el crédito al sector privado crecid con rapidez, mientras que se aceleraba
el aumento de los depositos en el sistema bancario. Con el proposito fundamental de reducir la
tasa de inflacion, la tasa de devaluacion anual del tipo de cambio nominal (12%) se redujo en
julio a 9% y después, en noviembre, a 6%.

c) La politica de cambio estructural

En 1999 se ha avanzado en la reforma estructural de las economias de los paises de la
region. Aunque en algunos sectores se registraron algunos atrasos, continud el proceso de
reduccidén de la participacion del sector publico en la actividad productiva y de servicios.
Mientras que los programas de privatizacion concluyeron practicamente en El Salvador (con las
ventas de la empresa de telecomunicaciones, las plantas generadoras de energia térmica y las
distribuidoras de energia eléctrica) y Guatemala (con la apertura a la competencia en el servicio
telefonico internacional), en Honduras y Nicaragua las privatizaciones y concesiones siguieron
principalmente en las telecomunicaciones, la generacion y distribucion de energia eléctrica, la
distribucioén de petroleo, el sector financiero y los servicios aeroportuarios. Ademas, en estos
ultimos dos paises se inici6 la reforma del sistema de seguridad social.

Continuaron también las reformas del sector publico tendientes a ampliar la base
tributaria, mejorar la administracion fiscal, controlar la evolucion de los gastos —en especial de
los improductivos— y disminuir la evasion fiscal. Ante el deterioro de la situacién de los
sistemas financieros, salvo en Costa Rica, se impulso el cambio de la base legal para la
regulacion de las instituciones financieras, el fortalecimiento de las normas prudenciales y de las
actividades de supervision y fiscalizacion. Cabe destacar también la creacion de fondos de
proteccion al ahorro en El Salvador y Guatemala. Al mismo tiempo, se avanzo en la apertura
externa y se tomaron medidas para favorecer el aumento y diversificacion de las inversiones
extranjeras.

En materia de politica comercial se han intensificado los esfuerzos para complementar el
proceso de apertura unilateral, observado en los afios recientes, con el fortalecimiento de los
vinculos comerciales bilaterales, subregionales, regionales y multilaterales. Aunque se han
registrado niveles y ritmos distintos, asi como la adopcion de medidas de proteccidn en el caso de
determinados productos agropecuarios, en la mayoria de los paises ha continuado la reduccion
gradual de los aranceles, dentro de las acciones de liberalizacion llevadas a cabo al amparo del
esquema de integracion centroamericana. Al mismo tiempo, en el transcurso del afio, destacaron
el acuerdo de union aduanera que suscribieron El Salvador y Guatemala, los avances registrados
en las negociaciones comerciales del Tridangulo Norte (El Salvador, Guatemala y Honduras) con
Meéxico y la negociacion regional conjunta de tratados de libre comercio con Chile y Panama.
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3. La evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

Durante 1999 la region centroamericana en su conjunto mostro una ligera desaceleracion
en el ritmo de actividad economica (4% frente a 4.7% en 1998). Con la excepcion de Honduras
(-1.9%), los demas paises registraron tasas de crecimiento positivas, aunque con un alto grado de
dispersion. Las exportaciones del area redujeron su ritmo de expansion. Esta evolucion estuvo
determinada, en gran parte, por la contraccion de la demanda mundial, que gener6 una caida de
los precios internacionales de los productos basicos (salvo el petroleo) y ocasiondé una
significativa reduccion de las exportaciones tradicionales, que ademas estuvo acompafiada por un
importante deterioro de los términos del intercambio. Por otro lado, sobre todo en la segunda
parte del afio, las politicas fiscales y monetarias restrictivas que se adoptaron con el propdsito de
controlar la inflacion, mantener la estabilidad cambiaria y evitar mayores desequilibrios internos
y externos, redujeron la dinamica de la demanda interna y provocaron el estancamiento o
reduccion de la inversion privada, asi como un modesto crecimiento del consumo publico. Sin
embargo, cabe destacar que el aumento casi generalizado de la inversidén publica evitd que la
demanda interna se debilitara aun mas.

Durante el afio, en la mayoria de los paises, se registraron también la disminucion de la
capacidad de pago de los agentes econdmicos, el aumento del volumen de los préstamos en mora,
en proceso de prorroga o en situacion de cobro administrativo o judicial, asi como problemas de
solvencia que afectaron a diversas entidades del sector financiero y bursatil. Otros factores que
contribuyeron a la desaceleracion en el ritmo de la actividad econdmica fueron las secuelas del
huracan Mitch (especialmente en Honduras), la incertidumbre propia de un afio electoral en
Guatemala y el cambio a mediados del afio del gobierno en El Salvador. En este contexto, es
importante mencionar el efecto positivo que tuvieron el crecimiento de las transferencias
corrientes, en especial de las remesas familiares, el mayor ingreso neto de capitales —aunque la
inversion extranjera directa disminuyd de forma sensible con relacion al fuerte incremento
registrado el afio anterior— y el aumento del financiamiento de fuentes oficiales, sobre todo de
los préstamos de organismos multilaterales.

En efecto, las economias de Costa Rica y Nicaragua lograron acelerar su ritmo de
actividad economica, la primera por efecto del buen desempefio de las exportaciones de
productos no tradicionales y en especial de maquila, y la segunda como consecuencia del fuerte
impulso derivado de la inversion publica para financiar las actividades de rehabilitacion y
reconstruccion y la expansion de los proyectos sociales destinados a mejorar las condiciones
economicas y sociales que sufrieron un significativo revés con la devastacion causada por el
huracan Mitch en octubre de 1998. Guatemala y El Salvador evolucionaron mas lentamente que
el afio previo, tanto por la contraccidn de las ventas externas como por la reduccion o el modesto
crecimiento de los componentes de la demanda interna. En este sentido, destaca el efecto
negativo del rezago registrado en El Salvador en la ejecucion de importantes proyectos de
inversion publica. Por su parte, el PIB de la economia hondurefia se contrajo casi 2 puntos
porcentuales ante el estancamiento del consumo, la caida de la inversion privada y la reduccion
de las exportaciones. Sin embargo, el aumento de la inversidén publica, debido a las labores de
reconstruccion tras el huracan Mitch, evitd que la disminucidn del producto fuera mayor.
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Por el lado de la oferta, tanto la produccion de bienes como la de servicios redujeron su
dinamismo. La agricultura disminuyd su crecimiento, principalmente por el descenso de la
produccién para la exportacion, ya que la destinada al mercado interno aument6. El buen
comportamiento regional de la construccion fue determinado por las obras de reconstruccidon en
Nicaragua y Honduras y la mayor ejecucion de obras publicas en Costa Rica. El sector
manufacturero evoluciond ligeramente por encima del producto regional, en buena medida por el
fuerte repunte registrado en Costa Rica. Sin embargo, es importante mencionar que esta
expansion responde en su mayor parte a la actividad de las industrias ubicadas en las zonas
francas, en especial de la empresa Intel, cuya produccién genero casi 50% del crecimiento del
producto interno bruto (PIB) del pais y alrededor de 75% del incremento de la produccion
industrial.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La region observd una reduccion en el ritmo inflacionario medido de diciembre a
diciembre. La evolucidon de los precios en los paises se situé en un rango que va de -0.6% en
El Salvador a 10.9% en Honduras. Este resultado favorable obedecio a diversos factores entre los
que destaca la recuperacién de la produccion agricola destinada al mercado interno, que supero,
en algunos paises, las expectativas de principios del afio. Influy6 también la estabilidad del tipo
de cambio, consecuencia del renovado financiamiento externo, el aumento de las remesas
familiares y la adopcion de politicas fiscales y monetarias cautelosas.

Sobresale la evolucion del indice de precios en El Salvador, que incluso presentd una
ligera baja de precios en algunos meses debido a la politica fiscal y monetaria restrictiva y al
crecimiento registrado en la agricultura. El ritmo inflacionario disminuy6 también de forma
notable en Nicaragua, principalmente por la reduccion de los precios de los alimentos a raiz del
reacomodo de los precios de los bienes perecederos que siguid al alza originada por la escasez de
productos agricolas que provocod el huracan Mitch. En Honduras, la ayuda externa y las
donaciones de alimentos provenientes de la comunidad internacional contribuyeron a moderar la
tasa de inflacion. En Guatemala, a pesar de que aumentaron los precios de los combustibles, la
evolucion de los precios de los alimentos, de alta ponderacion en el indice de precios del pais, la
deprimida demanda interna y la intervencion gubernamental para reducir las tarifas de la
electricidad y de los servicios telefonicos, determinaron un crecimiento moderado de la tasa de
inflacion, mientras que en Costa Rica la moderacion de los precios estuvo influida por la buena
cosecha de granos basicos, la politica monetaria predominante restrictiva y la baja del consumo.

En cuanto a las percepciones salariales, en todos los paises de la regidén se incrementaron
las remuneraciones nominales, impulsadas, en algunos de ellos, por revisiones al alza de los
salarios minimos.

La informacion sobre el empleo en la region, aunque preliminar, permite concluir que,
pese al incremento de la actividad de la construccion, se deteriord el mercado de trabajo en
Honduras y Guatemala. En contraste, en Costa Rica aumento el empleo como resultado del fuerte
incremento de la actividad maquiladora, y en Nicaragua se redujo la tasa de desempleo,
principalmente por el efecto multiplicador del auge de la actividad de construccién.
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4. El sector externo

El desequilibrio externo de la region volvid a elevarse en mas de 500 millones de ddlares, con lo
que el déficit de la cuenta corriente fue cercano a 3 000 millones de dolares, un punto porcentual
mas en términos de producto que el afio anterior. Si bien las ventas externas de bienes
evolucionaron ligeramente por encima de las compras, el déficit comercial de bienes y servicios
continuo siendo el elemento de mayor peso en el resultado corriente de la balanza de pagos (cerca
de 4 400 millones de dodlares.) Dado el fuerte repunte del pago a factores del exterior de la
economia costarricense, la region sufragd cerca de 2 000 millones de ddlares por este concepto.
Una vez mas, la entrada de divisas provenientes de transferencias corrientes fue importante, sobre
todo por las remesas de centroamericanos que residen en los Estados Unidos. La cuenta de capital
y financiera lograron financiar con facilidad el desequilibrio corriente, por lo que la region
incrementd sus reservas en mas de 400 millones de ddlares.

Las exportaciones regionales de bienes menguaron considerablemente su dinamismo (de
13.5% en 1998 a so6lo 5% en 1999) a causa de la caida de las ventas externas en casi todos los
paises de la region, con excepcion de Costa Rica. En este pais volvid a ser determinante el
desempefio de la industria maquiladora, pues las ventas del resto de los productos no
tradicionales sélo se elevaron de forma marginal. Las exportaciones de productos tradicionales
centroamericanos en general sufrieron una drastica caida de 22%, como resultado de la reduccién
de los precios internacionales, que se conjugd con un menor volumen exportado, principalmente
en Honduras y Nicaragua. Cayeron fuertemente las ventas de café (-20.2%), banano (-20%), y
azucar (-37.3%), en tanto que se recuperaron ligeramente las de carne. Al mismo tiempo, la
relacidn de precios del intercambio se deterioro en todos los paises de la region.

Las importaciones totales crecieron 4.8%, lo que supone una marcada desaceleracion con
respecto al 16% del afio anterior. Este resultado se debe a la caida de més de 7% en Guatemala y
al menor dinamismo de Costa Rica; por su parte, Honduras y Nicaragua lograron altas tasas de
expansion como consecuencia de sus procesos de reconstruccion. La region experimentd una
fuerte desaceleracion en las compras de bienes de capital y una contraccion en las importaciones
de bienes de consumo. La adquisiciéon de materias primas evoluciond soélo ligeramente por
encima del ritmo de actividad econdémica regional. El saldo negativo del comercio de bienes
volvié a crecer, aunque el saldo positivo de servicios no factoriales permitid6 una pequefia
reduccion del balance comercial.

El repunte de los pagos por servicios factoriales, que alcanzo cerca de los 2 000 millones
de dolares, se debid principalmente al fuerte incremento de los pagos efectuados por Costa Rica,
que explican casi dos tercios de dicho rubro. El pago regional por este concepto significo mas de
las dos terceras partes del déficit en cuenta corriente. El ingreso de divisas por concepto de
transferencias privadas, y en especial de remesas, continud elevandose y alcanzé un monto
regional cercano a los 3 400 millones de dolares. Estos compensaron buena parte de los
desequilibrios comercial y de factores, por lo que el déficit de la cuenta corriente fue de casi
3 000 millones de dolares.

La deuda externa publica de la regioén continud elevandose a un ritmo similar al del afio
anterior y totalizé 18 800 millones de dolares; destaca el alto crecimiento en Guatemala de poco
mas de 15%, consecuencia de la dinamica inversion publica dirigida hacia proyectos sociales. Por
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su parte, el servicio de la deuda externa redujo su impacto sobre el valor total de las ventas de
bienes y servicios en todos los paises de la region, en especial en Honduras y Nicaragua, debido a
las gestiones de reduccion y renegociacidon de su deuda publica.

El comercio intracentroamericano, medido por sus exportaciones, alcanz6 2 394 millones
de dolares, cifra 7.3% superior a la del afio anterior. En esta evolucion influyeron las mayores
compras de Honduras, El Salvador y Nicaragua, ya que las de Guatemala se redujeron
sustancialmente y las de Costa Rica apenas crecieron 1.9%. Asi, estos dos ultimos paises
elevaron sustancialmente su tradicional saldo superavitario.

Por lo que respecta al comercio de Centroamérica con México, el cual venia mostrando
una expansion acelerada desde 1994, se observé una contraccion de 4.5% de las importaciones en
los primeros 10 meses del afio, frente a igual lapso de 1998, al reducirse las compras tanto de
Costa Rica (-11.3%) como de Guatemala (-10.7%). En cambio, las exportaciones se elevaron
45.2% en el periodo mencionado como consecuencia de la fuerte ampliacion de las ventas
costarricenses (133.4%), ya que en tres paises se registraron retrocesos. De este modo, el saldo
deficitario de Centroamérica con México se redujo 14.2% para situarse en 775.5 millones de
ddlares en el periodo mencionado.
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II. PANORAMAS NACIONALES

A. COSTA RICA

1. Rasgos generales

En 1999 la economia de Costa Rica se caracterizo por un crecimiento acelerado del producto
(8.3%) inducido en gran medida por las operaciones de la empresa Componentes Intel de
Costa Rica, ' a la que se le atribuyen 4 puntos de dicho crecimiento. Esta dualidad de la
economia se manifestd en la disimil evolucion del producto y del ingreso nacional bruto; este
ultimo apenas se incrementd 2.1% al resentir el egreso derivado del pago a factores del exterior.

Exceptuando Intel, la economia creci6 4.3%, porcentaje inferior al reportado el afio
precedente (6.2%). Esto fue resultado de una politica monetaria restrictiva y de la limitacion del
crédito, sobre todo en el primer semestre del afio.

La politica monetaria restrictiva y la debilidad de la demanda interna propiciaron que el
crecimiento de los precios fuera inferior al del afio anterior y que se cumpliera la meta planeada
de inflacion (10%). A su vez, el menor crecimiento de los precios y una mayor oferta de divisas
en el mercado cambiario permitieron que el deslizamiento diario del tipo de cambio se hiciera
mas pausado, pasando de 12 centavos diarios a 10, con lo que el tipo de cambio promedio se
incremento6 11% de acuerdo con lo programado.

El desequilibrio en las finanzas publicas continudé siendo uno de los problemas
prioritarios. El déficit del gobierno central crecié nuevamente y su relacion con el producto se
elevo de 3.3% en 1998 a 3.9% en 1999. Aunque desde 1998 se ha ido sustituyendo deuda interna
por externa, el pago de intereses continia siendo muy oneroso, ya que compromete mas de 30%
de los ingresos.

2. La politica economica y las reformas

a) La politica fiscal

En 1999 el déficit fiscal del gobierno central se incremento sustancialmente (a 3.9% del
PIB) como resultado del crecimiento mas pausado de los ingresos (16%) y de la activacion de los
gastos (21%).

Componentes Intel de Costa Rica es una gran empresa maquiladora cuya produccion esta
compuesta en un 70% por computadoras y el resto por microcircuitos. En 1998 puso en marcha su primera
fabrica y en 1999 la segunda.
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Los impuestos agrupados en el rubro de aduanas (que incluyen los impuestos de ventas y
consumo sobre bienes importados) aumentaron solo 6%, frente a 27% en 1998. Esta mengua en
el crecimiento perjudicd considerablemente los ingresos, ya que este renglon representa 45% de
los mismos.

La desaceleraciéon de la demanda afectd fundamentalmente a los impuestos al consumo y
a la renta. Los primeros decrecieron 12% y los segundos —que se habian incrementado mas de
40% en 1998— redujeron su crecimiento a 29%.

La agilizacion del gasto fue consecuencia de la expansion del pago de intereses de la
deuda interna (36%), cuyo reembolso hubo de desplazarse hasta este afio por la colocacion de
bonos cupodn cero a partir de junio de 1998, y a una elevacidon de los sueldos y salarios por la
creacion de nuevas plazas en las areas de educacion y seguridad.

En abril el gobierno coloco en el mercado internacional bonos por 300 millones de
délares. Con ello el financiamiento de déficit, que hasta 1997 se hizo exclusivamente con deuda
interna, quedo cubierto en 60% con recursos externos.

b) La politica monetaria

Durante la primera mitad del afio se continu6 ejecutando la politica monetaria restrictiva
adoptada a partir de septiembre del afio anterior. Para absorber liquidez se aceleraron las
operaciones de mercado abierto; continu6é suspendido el proceso de disminucién del encaje;
avanzoé el incremento gradual en el requisito de encaje a nuevos intermediarios e instrumentos
financieros y sigui6 vigente el tope al crecimiento del crédito al sector privado, que no deberia ir
mas alla de 26% en el periodo de octubre de 1998 a diciembre de 1999.

A mediados de afio se reviso la politica monetaria y, si bien se suavizo, continud siendo
restrictiva. Se elevd el tope de crecimiento del crédito a 30% y las operaciones de mercado
abierto se realizaron a un ritmo menor que en el primer semestre.

Durante el afio la oferta de dinero (M;) aumentd 11.8% y la liquidez en moneda nacional
(M;) 12.8%, porcentajes inferiores al crecimiento del producto en valores corrientes (18.3%). Los
depositos en moneda extranjera, que el afio anterior se incrementaron 41%, disminuyeron su
crecimiento a 17.1%. A pesar de este comportamiento, los pasivos en moneda extranjera
representaron 40% de la liquidez total.

El crédito interno se elevo 7.3%, que contrasta con la expansion del afio precedente
(39.8%). Esto fue resultado de la reduccion del crédito neto al sector publico y de la caida en el
crecimiento del financiamiento a los particulares.

En contraste con el afio pasado, en que las reservas netas disminuyeron levemente, en
1999 se elevaron 35%. En este comportamiento influyeron la venta de bonos por 300 millones de
ddlares y el lento crecimiento de las importaciones.
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) La politica cambiaria

El tipo de cambio, sujeto al esquema de paridad mévil, se elevd 11%, pasando de un
promedio de 257.42 colones por dolar en 1998 a 285.91 en 1999. Para equipararlo con el menor

crecimiento de los precios, a partir de julio se ajusté el ritmo devaluatorio de 12 a 10 centavos por
dia.

3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

El elemento mas dinamico de la economia fue la demanda externa (6.7%), ya que la
interna decrecid levemente. El incremento de la inversion bruta fija, de apenas 3%, insuficiente
para compensar la baja del consumo (0.5%), fue consecuencia de la elevacion de la inversion
publica, ya que la privada se estanco. Por el lado de la oferta, el producto interno bruto (PIB)
mostré un crecimiento de 8.3%, en tanto que las importaciones de bienes y servicios se
contrajeron 5%.

La agricultura disminuyd su crecimiento por el descenso de la produccion para la
exportacion, en especial de café y banano, ya que la destinada al mercado interno se vigorizo.

La expansion de la industria manufacturera se intensifico y superd en 14 puntos a la del
afio anterior (10.4%). Este resultado es atribuible a las manufacturas ubicadas en las zonas
francas y en especial a la empresa Intel. El resto de la industria redujo su crecimiento, y la que
produce para cubrir la demanda interna disminuy6 su produccion.

La construccion crecio gracias al impulso del sector publico, pues la actividad privada se
vio obstaculizada por el alza de los precios de los materiales y la falta de crédito.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La desaceleracion de la demanda y la politica monetaria restrictiva atenuaron el
crecimiento de los precios, que se incrementaron 10%, frente a 11.7% en 1998. También actuaron
en este indicador el encarecimiento de los combustibles y la baja en el precio de algunos
productos agricolas.

El incremento salarial para el sector privado en el primer semestre fue de 6.5% y para el
segundo de 4.6%, que en conjunto significaron un incremento de un 11.1% en términos
nominales y de 1.1%.
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) El sector externo

Las exportaciones de bienes y servicios crecieron 18% y las importaciones 7%, lo que se
reflejo en un superavit del balance comercial de bienes y servicios de 612 millones. Este
resultado tan satisfactorio se diluyd por la expansion de los pagos por servicios factoriales que
pasaron de 445 millones de dolares a 1 200, al triplicarse las remesas de utilidades y dividendos.
El déficit en cuenta corriente llegd a 470 millones de ddlares, 3% inferior al de 1998.

La evolucion del sector externo estuvo fuertemente influida por la expansion de Intel. A
esta empresa correspondieron casi 30% de las exportaciones de bienes, un porcentaje importante
de las importaciones y alrededor del 70% de las utilidades y dividendos remitidos al exterior.

El resto de la actividad exportadora (exceptuando las zonas francas) decrecid casi 20%,
pues salvo algunos productos de menor relevancia, todos los demas sufrieron una disminucion en
el valor exportado.

Las importaciones de bienes crecieron apenas 6% gracias al dinamismo de las compras
externas de bienes intermedios, pues las de bienes de consumo y de capital descendieron
respondiendo al estancamiento de la demanda doméstica.

La entrada de capitales del exterior se incremento significativamente (63%). A ello
contribuyeron la colocacion de bonos en el mercado internacional y el ascenso de la inversion
directa.

La deuda publica externa aumentd 7% llegando a 3 078 millones de dolares que
representan 29% del producto. El servicio de la deuda se incrementd discretamente y la relacion
con las exportaciones fue de 12.5%.
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B. EL SALVADOR

1. Rasgos generales

En 1999 la economia salvadorefia redujo su tasa de crecimiento a 2.5%, frente a 3.2% del afio
anterior. Este desempefio se explica por la adopcidn de politicas monetarias restrictivas, el menor
dinamismo del sector externo y de los sectores de construccion y comercio, y el retraso en la
ejecucion de proyectos de inversion publica.

En general, el pais siguio registrando una significativa estabilidad macroeconomica, ya
que la inflacion fue muy baja, el tipo de cambio permanecio sin cambio y las tasas de interés
disminuyeron, aunque es de observar que el déficit del gobierno central tuvo un leve incremento
(a 2.4% del PIB), y que crecio el déficit de la balanza de pagos.

A mediados del afio, una nueva administracion gubernamental asumio el poder y se
elaboré el programa denominado “La Nueva Alianza” que sento las bases del gobierno para el
periodo 1999-2004.

2. La politica economica y las reformas estructurales

Los objetivos basicos de politica econdomica no presentaron cambios significativos con respecto a
los de 1998. Fue prioritario preservar la estabilidad macroeconémica; en particular, mantener
una inflacion baja y un tipo de cambio sin modificaciones.

a) La politica fiscal

La politica fiscal continu6 orientada a ampliar la base tributaria y a reducir la elusion y la
evasion fiscal. De enero a agosto se experimentd un aumento del déficit global (incluyendo
donaciones) de 3.3% en el sector publico no financiero (SPNF).

En general, el gasto corriente y el gasto de capital fueron menores a lo programado, éste
ultimo como resultado de una disminucién en la inversidén bruta de mas de 18% que, a su vez, se
explica por el retraso de cinco meses en la aprobacidon del presupuesto general. El déficit fue
financiado en su mayor parte con recursos externos.

A octubre de 1998, los ingresos tributarios aumentaron 5.6%,; fue destacable el
crecimiento del impuesto sobre la renta (11.3%) y, al mismo tiempo, una contraccidén en la
recaudacién del impuesto sobre el valor agregado (IVA) de 0.4%. Para finales de 1999 se
proyecta un aumento de cuatro décimas de punto porcentual del déficit fiscal (2.4%).
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Por parte del gobierno central y en el periodo de enero a agosto, el déficit fue financiado
con recursos externos. De mantenerse la tendencia actual, las presiones sobre el déficit fiscal
podrian acentuarse como resultado de las erogaciones que deberd hacer el fisco en el préximo
quinquenio por un monto superior a los 1 000 millones de dolares por concepto de pago de
pensiones.

Como resultado global se espera una reduccion de 3.6% en la inversion publica, un
incremento de la inversion bruta fija de 4.1% y un modesto aumento de la demanda interna de
1.8%. A fin de compensar los menores niveles de recaudacion y elevar los ingresos tributarios se
aprob6 a mediados de septiembre un conjunto de reformas a la ley del IVA y del impuesto de
renta.

Por ultimo, durante la ultima semana de noviembre se aprobo el presupuesto general del
Estado para el afio 2000 por un monto de 18 224 millones de colones, 1o cual representa un
aumento de 6.7% con respecto al presupuesto del ejercicio fiscal de 1999.

b) La politica monetaria y cambiaria

La politica monetaria del Banco Central de Reserva (BCR) estuvo en consonancia con las
medidas restrictivas de afios recientes, y continiia orientada a regular y reducir los excesos de
liquidez en el mercado de dinero.

Las operaciones de mercado abierto (OMA) se utilizaron como principal instrumento de
ajuste de corto plazo de la liquidez. En 1998 se implant6 un encaje adicional de 3%, el cual se fue
reduciendo hasta su eliminacion a fines de 1999 y se incrementaron las OMA para compensar esa
reduccion.

Las tasas de interés nominales activas alcanzaron 15.5% en promedio, mientras que las
pasivas fueron de 10% en promedio para depositos en moneda nacional. En 1999, al igual que en
los ultimos dos afios, se mantuvo la estabilidad en el tipo de cambio mediante la intervencion del
BCRy la esterilizacion del exceso de ddlares.

Como parte del proceso de modernizacion y mayor regulacion y supervision del sistema
financiero, se aprobo la Ley de Bancos que cuenta con disposiciones orientadas a la creacion del
Instituto de Garantia de Depositos.

) La politica comercial

La politica comercial preservo los objetivos del programa de desgravacion arancelaria
para alcanzar un 5% de piso y un 10% de techo para bienes intermedios en julio de 1999, y un
techo de 15% para bienes finales en esa misma fecha. Los aranceles para materias primas y
bienes de capital bajaron a cero desde diciembre de 1996.
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En las negociaciones comerciales del Tridngulo Norte (El Salvador, Guatemala y
Honduras) con México, se han observado avances significativos pero con diferencias en algunas
clausulas de salvaguardia, que todavia no han sido superadas.

Finalmente, y con el objeto de elevar el dinamismo del sector externo, se aprobo en
octubre la Ley de Inversiones para incrementar el nivel de inversion extranjera en el pais y
establecer un marco legal apropiado para su operacion. Dentro de la ley destaca la creacién de la
Oficina Nacional de Inversiones (ONI).

d) Las reformas estructurales

El proceso de reforma estructural continué durante 1999 con la aprobacion de
mecanismos de vigilancia y supervision al sistema financiero como la Ley de Bancos.

El proceso de privatizaciones termind con la venta de la Asociacion Nacional de
Telecomunicaciones (ANTEL), las distribuidoras de energia eléctrica y las plantas generadoras
de energia térmica.

2. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

En la actividad economica influyeron el menor dinamismo del sector externo y de las
exportaciones tradicionales, el ritmo de crecimiento mas lento de las exportaciones no
tradicionales, la disminucion en los niveles de inversion publica y los montos siempre
significativos de remesas familiares que a octubre registraban un valor de 1 111 millones de
dolares.

Entre los sectores que muestran mayores tasas de crecimiento se encuentran: industria
manufacturera (4%), agricultura (3.7%) y electricidad, gas y agua (3.5%). Los sectores de menor
dinamismo en el afio fueron construccion (2.2%) y comercio (1.7%).

Para El Salvador, uno de los factores clave en la actividad econdmica ha sido la inversion
extranjera directa, especialmente la que se destind a las plantas generadoras de energia térmica
por 250 millones de dolares.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La inflacion, medida por el indice de precios al consumidor (IPC), muestra un promedio

anual de variacion y una variacién de diciembre a diciembre cercana a 0%, incluso con tasas
negativas durante los meses de febrero a junio.
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Los salarios minimos sufrieron variaciones a partir del 30 de septiembre. En la
construccion se dio un incremento de 6% a partir del 21 de julio. Para el 21 de diciembre se ha
programado un incremento adicional de 5.6%. En los sectores agropecuario y de industria,
comercio y servicios, el salario minimo se encuentra sin cambios desde abril y mayo de 1998,
respectivamente.

La tasa de desempleo del pais se situa en 7.6%, similar al promedio obtenido en el periodo
1994-1998.

) El sector externo

El sector externo muestra un desempefio menos favorable al observado en 1998. Se
proyecta que la cuenta corriente termine deficitaria en 286 millones de ddlares, nivel
significativamente mayor al de 1998; no obstante, por las entradas netas de capital, se prevé
alcanzar un balance global al final del afio de 100 millones de dolares. En este escenario, el BCR
ha sido capaz de acumular reservas internacionales netas por un monto superior a los
1 900 millones de dolares, equivalente a mas de cinco meses de importaciones.

Como consecuencia de lo anterior, la balanza comercial alcanzo un déficit de 1 403.7
millones de dolares, lo cual significa un aumento de 10.8% con respecto al afio anterior. El
aumento global de las exportaciones para el periodo en mencion fue de 0.7% proveniente
principalmente de las exportaciones de productos no tradicionales y de maquila.

Por el lado de las importaciones, a octubre de 1999 éstas habian crecido 3%, pese al
descenso en las importaciones de materias primas para la agricultura. Las exportaciones a
Centroamérica ascendieron medio punto porcentual y las importaciones desde Centroamérica
solamente 0.3%.
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C. GUATEMALA

1. Rasgos generales

En 1999 el producto interno bruto (PIB) crecio 3.6%, lo cual representé una pérdida de
dinamismo importante con relacidén al afio anterior. Esta disminucion estuvo motivada por la
contraccion de las variables de comercio exterior, un retraimiento de la demanda interna, una
politica de crédito mas cautelosa, las secuelas del huracan Mitch, los problemas de solvencia que
afectaron a algunas entidades del sector financiero y bursatil, asi como por las diversas
inquietudes en torno al manejo de la politica monetaria y fiscal durante un afio electoral.

La tasa de inflacion se mantuvo baja debido al decaimiento del consumo, la represion de
precios de diversos articulos por razones de competencia y la caida en las cotizaciones de otros.

La depreciacion del tipo de cambio nominal hasta mediados de agosto obligo a las
autoridades a dar un giro restrictivo a las politicas monetaria y fiscal. Por este motivo, los ultimos
dos meses de la campaiia electoral se desenvolvieron en el marco de una mayor disciplina fiscal y
monetaria, orientada a frenar el aumento del déficit fiscal, la pérdida de reservas y el
deslizamiento del tipo de cambio, a fin de procurar condiciones macroecondmicas mas estables.

2. La politica economica y las reformas estructurales

La actividad productiva crecid ligeramente por debajo de lo previsto (3.6%), en tanto que la tasa
de inflacidn (5.5%) evolucion6 conforme al rango de variacion fijado.

a) La politica fiscal

El déficit del gobierno central ha alcanzado 3.2% del PIB en 1999. El crecimiento de los
gastos del gobierno volvio a ser significativo, principalmente debido al dinamismo de la
inversion publica. La inversidn directa aumento 70% con relacion al afio anterior. Esto se explica
principalmente por las tareas de reconstruccion de la infraestructura basica y la expansion de los
proyectos sociales.

La recaudacion tributaria tuvo un desempefio positivo por la mayor eficiencia del ente
fiscalizador, y la carga tributaria se elevo de 9.5% a 10%.

En marzo se constituyé formalmente la comision preparatoria del Pacto Fiscal, érgano
concebido para coordinar la busqueda de consenso social en torno a la aplicacion de una politica
fiscal de largo plazo, basada en reglas claras y estables.
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b) La politica monetaria

Hasta julio de 1999, la politica monetaria tuvo una evolucion relativamente expansiva. La
tasa de reserva bancaria fue recortada en cuatro ocasiones. Sin embargo, se incurrid en
operaciones de mercado abierto a partir del mes de mayo, y se participd frecuentemente en la
mesa bancaria de dinero para moderar la liquidez del sistema bancario y detener las fuertes
presiones sobre el mercado de divisas. Ello provoco alzas en las tasas de interés en el mercado de
dinero de corto plazo.

El crédito al sector privado cerrd el afio con un incremento acumulado de 10%. No
obstante, como porcentaje de la cartera total, el volumen de préstamos con problemas aumento
considerablemente.

Tales circunstancias obligaron a las autoridades a tomar medidas, como la concesién de
adelantos de emergencia para apuntalar la posicion financiera de los bancos y el impulso de
reformas a la legislacion bancaria tendientes a fortalecer el marco institucional del sector.

) Las politicas cambiaria y de comercio exterior

El tipo de cambio nominal experimentd, hasta mediados de agosto, una depreciacion
acumulada de 13.7%. Posteriormente, el banco central redujo sus colocaciones netas de ddlares,
elevo las tasas de sus operaciones de mercado abierto y la liquidez global de la economia tendio a
la baja, lo cual determino la estabilizacion del tipo de cambio.

En materia comercial, a principios de afio se firmo con Cuba un Acuerdo de Alcance
Parcial (AAP) que otorga preferencias arancelarias a 386 productos guatemaltecos y 260
productos cubanos; en agosto fue suscrito con El Salvador un acuerdo de unién aduanera que
debe cobrar vigencia a partir del afio 2000, y en octubre se firmo, junto con los demas paises
centroamericanos, el acuerdo marco para el establecimiento de un Tratado de Libre Comercio
(TLC) con Chile.

Con el fin de proteger a los pequefios productores, se elevaron los derechos arancelarios a
la importacion de varios derivados lacteos. Asimismo se eliminé el arancel a las importaciones de
los derivados del petrdleo, con el objeto de atenuar sus precios de distribucion.

d) Las reformas estructurales

En 1999 se concretaron algunos aspectos complementarios al programa de privatizacion
concluido en 1998, como la apertura a la competencia en el servicio telefonico internacional y la
venta dispersa del 13% de acciones de las empresas de distribucion eléctrica que aun retiene el
gobierno.
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3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

Estimaciones oficiales situan el crecimiento del PIB en 3.6% durante 1999, tasa
sensiblemente inferior a la registrada un afio antes (5.1%). La demanda interna se desacelerd
influida por el escaso dinamismo de la formacién bruta de capital y del consumo, tanto publico
como privado.

El intercambio de bienes y servicios con el exterior también mostr6 menores tasas de
crecimiento, principalmente por el lado de las importaciones. La tnica variable de la demanda
global que tuvo una variacion superior a la de 1998 fue la inversion bruta fija del sector publico.

La produccion agricola acusé la baja de renglones tan importantes como el azucar y el
banano. La industria manufacturera también tuvo un desempefio menos dinamico debido tanto al
retraimiento del consumo doméstico como a la evolucion mas pausada de las exportaciones al
mercado centroamericano.

La actividad minera crecid solo 1% a causa de la baja en la produccion de petroleo. El
sector de la construccidn, por su parte, ascendid a una tasa equivalente a la mitad de las tasas
registradas en los dos afios anteriores, a raiz del desarrollo mas lento de la construccion privada,
sobre todo en proyectos habitacionales.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

Se estima que la inflacion promedio anual descendié de 6.6% en 1998 a 5.5% en 1999.

A ello contribuy6 el comportamiento del rubro de alimentos y bebidas (0.5%). El bajo
ritmo inflacionario se vio favorecido también por la reduccion de la tarifa de electricidad.

Entre marzo de 1998 y abril de 1999 se llevo a cabo una nueva Encuesta de Ingresos y
Gastos Familiares, que reporta una tasa de desempleo abierto de 1.9%.

Finalmente, en materia de remuneraciones, a partir de febrero de 1999 se aplico un
incremento de 10% en los salarios minimos que rigen para actividades agropecuarias,
comerciales e industriales.

) El sector externo
La balanza de pagos se caracterizd en 1999 por un menor déficit en la cuenta corriente,

pero también por una sensible disminucion del saldo positivo en la cuenta financiera, en virtud de
lo cual las reservas monetarias internacionales decrecieron.
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El comercio exterior se contrajo, tanto con respecto a las exportaciones (—4.8%)
como con las importaciones (—7.3%), y el déficit descendié a 1 232 millones de dolares.

Salvo el petroleo, que se incrementd por el alza en los precios internacionales, las demas
exportaciones tuvieron bajas notables, entre ellas el azicar y banano. El café logré compensar el
descenso de su cotizacion promedio con un aumento en la produccion exportable. La exportacidon
de productos no tradicionales se redujo, con una destacada disminucién de las ventas al mercado
centroamericano. En el caso de la maquila también se observo una notable pérdida de dinamismo.

Las importaciones de bienes tanto de consumo como de materias primas y bienes de
capital se contrajeron por el retraimiento de la demanda interna y el deslizamiento del tipo de
cambio.

El endeudamiento publico externo aumentd, mientras que el flujo neto de capitales
retrocedid. Los desembolsos de capital oficial practicamente se triplicaron entre 1995 y 1999, al
pasar de 161 a 476 millones de dodlares. Este ultimo es el nivel mas alto registrado desde 1991. En
cambio, el servicio de la deuda publica externa ha bajado y representa ahora 6% de las
exportaciones de bienes y servicios. La combinacion de mayores desembolsos y menor servicio
ha dado lugar a un sostenido incremento de la deuda publica externa, estimada en 2 733 millones
de ddlares.
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D. HONDURAS

1. Rasgos generales

Las devastaciones producidas por el huracan Mitch en octubre de 1998 determinaron el
desempefio econdmico global de Honduras durante 1999. Asi, la actividad economica registrd un
retroceso de 2%.

La contraccion se concentrd principalmente en el sector agropecuario, en especial en la
produccion de banano, que fue la mas afectada. También disminuyd la generacion de energia
eléctrica, gas y agua, y el sector de establecimientos financieros. El resto de los sectores registro
una desaceleracion generalizada. En cambio, la mineria y la industria de la construccion
experimentaron una sustanciosa expansion por efecto de las labores de reconstruccién. También
la actividad maquiladora mantuvo una trayectoria dinamica.

La disponibilidad de divisas crecio ante el aumento extraordinario de remesas familiares,
la afluencia de recursos para la reconstruccion y la reduccién de pagos negociada en los
programas de alivio de la deuda externa.

Las finanzas publicas arrojaron un alto déficit fiscal debido al incremento del gasto en
programas de reconstruccion. El saldo de la cuenta corriente también crecio de forma importante.
En cambio, la gestion macroeconomica impidio la aceleracion del crecimiento de los precios, por
lo que la inflacién fue ligeramente menor a la del afio precedente.

En el segundo semestre se sentaron las bases de una recuperacidn paulatina en la mayoria
de los sectores productivos. En términos agregados, las perspectivas para el proximo afio
permiten esperar un crecimiento de 4% a 5% del producto interno bruto (PIB).

2. La politica economica y las reformas estructurales

La gestion macroecondmica se aboco a contener los graves desajustes causados por el descalabro
economico que significo el paso del huracan Mitch. A pesar de ello, se avanzo en los procesos de
privatizacion de entidades estatales y continu6 la desgravacion arancelaria.

a) La politica fiscal

El déficit fiscal fue equivalente a 5% del PIB y se sufragd basicamente con
financiamiento externo. La tributacion mantuvo el rumbo fijado por las reformas de junio de
1998. La tarifa marginal bajo a 25%. La recaudacion tributaria ascendid a 13 000 millones de
lempiras; con los ingresos no tributarios, el ingreso fiscal total llegd a 14 400 millones de
lempiras (18.5% del PIB).
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Los egresos totales del gobierno central representaron 24.5% del PIB. El gasto corriente
apenas rebaso ligeramente el nivel real de 1998 y el de capital tuvo un crecimiento significativo.
El incremento de la inversion publica se dirigio a reparar dafios causados por el huracan Mitch.

b) La politica cambiaria y comercial

Se registraron presiones para apreciar el tipo de cambio, pero fueron contrarrestadas por
medio del mecanismo de subastas de divisas y se acumul6 una depreciacion de 5%, tasa similar a
la de 1998.

Por otra parte, continu6 la desgravacion arancelaria. Las negociaciones comerciales con
Chile concluyeron a escala centroamericana y entraron en su etapa de definiciones bilaterales; la
concrecidn del acuerdo con México continud pendiente.

) La politica monetaria

El encaje legal no experiment6d cambios. La oferta de saldos monetarios al tercer trimestre
aumentd (10%), menos que un afio antes. El crédito interno se redujo y al tercer trimestre su nivel
nominal era 6% menor que el de diciembre de 1998, debido a la limitacion del uso de recursos
internos para financiar gasto gubernamental. El comportamiento agregado del crédito interno
respondié por completo al descenso del crédito al sector publico (cuyo saldo en el primer
semestre disminuyd 146%); por consiguiente, la disponibilidad de crédito al sector privado no
resultd afectada y crecid casi 14% de enero a septiembre. No hubo movimientos significativos de
las tasas internas de interés, que mantuvieron los elevados niveles de fines de 1998.

Algunas empresas suspendieron pagos y un banco comercial entr6 en liquidacién forzosa.
Estos acontecimientos fueron precipitados por el debilitamiento de la capacidad de pagos, pero se
incubaron en problemas de supervision de las operaciones de intermediacidén financiera no
bancaria. La pronta intervencion de la autoridad financiera permitio aislar los efectos
potencialmente disruptivos de ambos episodios. Ademas, pusieron de manifiesto la necesidad de
acelerar el reordenamiento del sector financiero.

d) La politica de deuda publica

El saldo de la deuda externa total se incrementd6 3%. Con el Fondo Fiduciario para
Centroamérica se obtuvieron contribuciones por 72 millones de dolares para cubrir obligaciones
multilaterales. El Club de Paris condon6 flujos por un valor presente de 225 millones de dolares y
difirié obligaciones por 439 millones para el periodo 1999-2002. La Iniciativa de los Paises
Pobres Altamente Endeudados (HIPC) producira un alivio adicional de 750 millones de dolares.
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e) Las reformas estructurales

Las ventas de HONDUTEL vy los servicios aeroportuarios entraron en su fase definitiva y
se espera que en marzo de 2000 sean adjudicados. Se efectu6 la transferencia al sector privado de
la lectura de los medidores eléctricos. Sigue pendiente la reforma del sistema de seguridad social.

3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

La demanda global estuvo influida por el crecimiento de la inversion publica, de mas de
16% y la desaceleracion de los gastos privados de inversidon. Los gastos de consumo, en cambio,
registraron una pauta moderada.

El sector agropecuario suftrio la reduccion de actividad mas drastica de los tltimos afios
(9%). Las mayores pérdidas se concentraron en cultivos de exportacién y fundamentalmente el
banano, cuya produccion cayd en cuatro quintas partes. Hubo pérdidas del hato ganadero y de
una porcion significativa de la larva de camaron para exportacion.

El resto de los sectores productivos sufrié dafios relativamente menores. Las empresas
maquiladoras sostuvieron su dinamismo, y la mineria y la construccion observaron un
crecimiento notable.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La inflacion acumulada a octubre fue de 8.8%, menor que la de 1998. Contribuyeron a
mantener bajo control las presiones inflacionarias las donaciones externas de alimentos y la
invariabilidad hasta julio del precio de los carburantes.

El salario minimo crecié 25%, el de los médicos 30% y el de los docentes 20%. En el
sector publico se puso en marcha un programa de homologacion salarial de puestos.

Marzo de 1999 marc6d uno de los momentos mas agudos de la caida del producto, con
26% de la poblacion economicamente activa (PEA) total afectada por algin grado de
desocupacion. La informacion disponible para el resto de 1999 sugiere que este panorama no
sufrié cambios sustanciales.

) El sector externo
El déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos pas6d de 67 millones de dolares en

1998 a 379 millones de dolares en 1999 como resultado de una caida de 23% de la exportacion de
mercancias y un aumento de 13% de la importacion.
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Las exportaciones a Centroamérica se incrementaron 5%, en tanto que las importaciones
lo hicieron en 8.5%. El déficit global de comercio con los cuatro paises centroamericanos crecio
13%.

El desequilibrio externo fue compensado por un ingreso extraordinario de transferencias
privadas y un flujo importante de recursos de organismos multilaterales y fuentes de cooperacion.
Las reservas internacionales, en lugar de los 45 millones de dodlares previstos en el Programa
Monetario, alcanzaron un monto cercano a 150 millones de ddlares, suficiente para cubrir cinco
meses de importaciones.



32

E. NICARAGUA

1. Rasgos generales

En 1999, a pesar de los dafios provocados por el huracan Mitch a fines de octubre de 1988, la
economia nicaragliense mostro una fuerte reactivacion al crecer 6.3% el producto interno bruto
(PIB). Ante el debilitamiento de la demanda externa, el crecimiento econdémico se sustento, en
gran parte, en el significativo aumento de la inversion bruta en capital fijo, determinado
principalmente por el mayor gasto publico ocasionado por las actividades de rehabilitacion y
reconstruccion y la expansion de los proyectos sociales.

El buen desempefio econdmico solo fue posible gracias al aumento de los recursos
financieros externos, que contribuyeron al mantenimiento de la estabilidad macroecondémica, al
financiamiento del programa de reconstruccion y al cumplimiento de los compromisos de la
deuda externa.

La inflacion (11.3%) se desacelero y la tasa del desempleo abierto disminuy6 a 10.5%.
Con el proposito fundamental de reducir la tasa de inflacion, la tasa de devaluacion anual del tipo
de cambio nominal se recorté de 12% a 6%. El sector externo sufridé un importante deterioro a
raiz de la caida de las exportaciones y el aumento significativo del déficit comercial, que provoco
un nuevo aumento del déficit en cuenta corriente. Sin embargo, el incremento de las donaciones
del exterior y las inversiones extranjeras permitié financiar casi todo el déficit, mientras que las
reservas internacionales netas registraron una importante consolidacion.

2. La politica economica y las reformas estructurales

La politica economica se enfocd en la implementacion del programa de rehabilitacion de
emergencia y reconstruccion. En mayo, en la reunién del Grupo Consultivo en Estocolmo,
Nicaragua obtuvo una oferta de ayuda financiera de 2 500 millones de dolares para los proximos
cuatro afios. Sin embargo, se vinculd el apoyo financiero a los esfuerzos del gobierno para
reconstruir y transformar el pais, reduciendo la vulnerabilidad ecologica y social y enfatizando la
transparencia, la gobernabilidad y la participacion de la sociedad civil.

Se estima que los resultados de la politica econdmica estaran, en general, en linea con las
metas y los criterios de desempefio acordados con el Fondo Monetario Internacional (FMI) en el
Programa Reforzado de Ajuste Estructural, lo cual permiti6 que Nicaragua lograra ser, en
septiembre de 1999, pais elegible para participar en la iniciativa de reduccion de deuda del FMI y
el Banco Mundial para los paises pobres altamente endeudados (HIPC). Sin embargo, el gobierno
debe cumplir también una serie de requisitos.

En 1999 se progresé en el programa de reformas estructurales. Se redujo la némina del
gobierno en 700 puestos de trabajo y se avanzé en la preparacidn y la aprobacion de los proyectos
de la Ley de Contrataciones y Compras del Estado, la Ley de Servicio Civil y la Ley del



33

Contencioso Administrativo. Ademas, se enviaron a la Asamblea Nacional las propuestas de
reforma a la Ley de Aduanas y de la Direccion General de Ingresos.

Se concretd la transferencia de la administracion de la compafiia de distribucion de
petroleo (PETRONIC) a una compaiiia internacional y la segmentacion de la empresa eléctrica
(ENEL) en cuatro empresas generadoras y dos distribuidoras, con lo que comenzd el proceso de
su desincorporacion, pero la privatizacion de la compaifiia estatal telefonica (ENITEL) sufrié un
nuevo contratiempo. También se completdo la venta del Banco Nicaragliiense de Industria y
Comercio (BANIC), y se fortalecieron las normas prudenciales y la supervision bancaria, en
conjunto con el marco legal del sistema bancario.

a) La politica fiscal

Merced a las medidas correctivas adoptadas durante el afio y a la mejor administracion
tributaria, se estima que el déficit del gobierno central aumentara a solo 2.7% del PIB, a pesar del
importante incremento de los gastos ocasionado principalmente por las labores de reconstruccion
y los mayores gastos sociales.

Con el proposito de limitar el aumento del déficit, ante la disminucion de los ingresos de
las aduanas generada por el calendario de reduccion arancelaria, se aumentd el impuesto
especifico al consumo (IEC) para los productos de la industria fiscal (cigarrillos, bebidas
gaseosas y alcoholicas) y se liberalizaron los precios de los productos derivados de petroleo.
Ademas, se incrementaron los precios de los servicios basicos (principalmente de la electricidad).
Al mismo tiempo, se actuo para limitar el crecimiento de los gastos a través de la reduccion de las
erogaciones improductivas.

b) La politica monetaria

En 1999, los principales objetivos de la politica monetaria fueron la contraccion de los
activos domésticos netos (ADN) del Banco Central —consistente con la meta de incremento de
las reservas internacionales netas (RIN)— y el descenso de la inflacion.

En marzo el Banco Central redujo la tasa de encaje legal, lo que sirvio para proporcionar
un financiamiento adicional durante la primera etapa de la recuperacion econOmica.
Posteriormente, esta medida provocd un cambio en las operaciones de mercado abierto del Banco
Central, que promovi6 una politica neutral sin impacto en la liquidez.

La demanda real de dinero aumentd significativamente, mientras que se acelerd el
crecimiento de los depdsitos en el sistema bancario y la inflacion se redujo. El crédito bancario al
sector privado también aumentd con rapidez, debido principalmente a la mayor demanda por
financiamiento de las actividades en la construccion, comercio y el sector agropecuario.
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) La politica cambiaria

Con el proposito fundamental de reducir la tasa de inflacion, la tasa de devaluacion anual
del tipo de cambio nominal (12%) se redujo en julio a 9% y después, en noviembre, a 6%; se
espera una reduccidn en el nivel de los precios en el curso de un afio. En el futuro se podria
introducir una mayor flexibilidad en el mercado cambiario mediante la implementacion de un
sistema de bandas para el tipo de cambio nominal oficial.

d) La politica comercial

El proceso de desgravacion arancelaria prosiguié conforme al programa establecido en
1997, de tal manera que a la fecha hay un techo arancelario de 10%, un piso de 0% y un arancel
efectivo promedio de 7%. Sin embargo, para algunos productos los aranceles se mantienen por
encima del techo general (como productos lacteos, maiz, arroz, sorgo, frijol, azicar y muslos y
piernas de pollo).

e) La politica de deuda externa

Se estima que el saldo total de la deuda externa publica alcanzara 6 685.8 millones de
dolares a fines de 1999. Para cubrir los requisitos de financiamiento externo, la politica del
gobierno se ha concentrado en la contratacidn de préstamos en términos altamente concesionales.

3. La evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

Se estima que el PIB se incrementara 6.3%. La reduccion de la demanda externa fue mas
que compensada por el dinamismo del mercado interno. Crecid principalmente la inversion bruta
en capital fijo, generada por el mayor gasto publico en reconstruccion; también aumentaron el
empleo y los salarios reales.

Al crecimiento contribuyeron tanto el desarrollo del sector de la construccidén y sus
efectos sobre las actividades totales en industria, comercio y transporte, como la expansién de las
actividades primarias, impulsadas principalmente por la reactivacion del sector agropecuario.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
Se estima que la inflacién acumulada alcanzara 7.5%, considerando los efectos de los

aumentos de las tarifas de los servicios basicos, asi como de los incrementos en los precios del
transporte, productos derivados del petroleo y materiales de construccion.
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En lo referente a las remuneraciones, destaca la aprobacién del incremento del salario
minimo para los diferentes sectores productivos del pais. Se estima que el crecimiento
experimentado por la economia del pais ha permitido la reduccion de la tasa de desempleo a
10.5%.

) El sector externo

El aumento del déficit comercial determind un déficit en cuenta corriente superior al de
1998, que se financiard con el considerable incremento previsto de las donaciones del exterior y
de la inversidén extranjera. Sin embargo, las reservas internacionales netas registraran una
importante consolidacion, sustentada en el financiamiento adicional obtenido en el marco del
programa acordado con el FMI y el aumento de la mora corriente.

El déficit comercial de bienes fob se expandio debido a la reduccion de las exportaciones
(6.6%) y al significativo ascenso de las importaciones (17%).

La disminucion de las exportaciones fue provocada principalmente por la caida de las
ventas de café, azicar y banano, producto de los estragos del huracan Mitch y de la contraccion
de la demanda mundial, que gener6é un descenso de los precios internacionales. En cambio, las
exportaciones no tradicionales registraron un crecimiento.

Las importaciones cif aumentaron considerablemente. El esfuerzo de reconstruccion
incidi6 de manera importante en este resultado. Sin embargo, las importaciones de bienes de
consumo continuaron elevandose, exclusivamente por el crecimiento explosivo de las
importaciones de bienes no duraderos, ya que las compras de bienes de consumo duraderos se
redujeron de forma ostensible.
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Anexo estadistico




Cuadro 1

CENTROAMERICA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/
Tasas de crecimiento

Producto interno bruto b/ 27 29 5.8 52 3.8 4.5 2.1 43 47 4.0
Costa Rica 35 23 T 6.3 4.5 2.4 -06 3.7 6.7 8.3
El Salvador 4.8 36 7.5 74 6.1 6.4 1.7 4.2 32 2.5
Guatemala 3.0 3.7 4.8 39 4.0 4.9 3.0 44 52 3.6
Honduras -0.8 33 5.6 6.2 -13 4.1 36 5.1 29 -19
Nicaragua -0.1 -02 04 -04 33 43 4.7 5.1 4.0 6.3
PIB por habitante -04 0.2 3.0 24 1.0 1.7 -06 1.6 2.0 1.3
Costa Rica 0.8 -03 5.1 3.8 2.1 0.1 -27 1.5 4.5 6.0
El Salvador 13 1.6 53 5.1 38 4.2 -04 2.1 1.1 0.4
Guatemala 0.1 0.7 19 1.0 1.1 2.0 0.1 1.5 22 0.7
Honduras -37 0.2 23 3.1 -4.1 1.1 0.7 22 0.0 -4.6
Nicaragua -3.1 -32 -26 -34 0.2 1.2 1.5 2.0 1.0 3.2
Inversion bruta interna -2.5 7.5 273 8.0 47 2.4 107 -13.0 14.8 6.4
Costa Rica 4.0 -134 423 11.9 -3.1 -6.6 683 -46.7 19.7 0.5
El Salvador -16.2 173 28.1 10.0 14.2 15.2 -221 5.8 14.7 29
Guatemala -13 22.9 29.6 -57 1.5 -12 -15.0 20.1 219 73
Honduras 32 17.9 12.4 29.2 73 3.0 -6.0 59 2.0 10.1
Nicaragua -14.2 15.0 -04 -15.1 28.5 212 10.2 22.1 12.7 19.9

Inflacion (diciembre-diciembre)
Costa Rica 273 253 17.0 9.1 19.9 226 13.9 11.2 12.4 9.9
El Salvador 193 99 19.9 12.1 8.9 11.4 74 19 4.2 -0.9
Guatemala 596 10.2 14.2 11.6 11.6 8.6 10.9 7.1 75 6.8
Honduras 36.4 21.4 6.5 13.0 28.9 26.8 253 12.8 15.6 10.9
Nicaragua 13 490.2 865.6 35 19.5 12.5 11.1 12.1 73 18.5 7.5

Porcentajes con respecto al PIB
Déficit fiscal (gobierno central)
Costa Rica 44 3.1 19 19 6.9 4.5 52 39 33 3.9
El Salvador 1.2 32 33 13 0.7 0.5 2.0 1.1 2.0 2.4
Guatemala 2.1 0.0 0.0 1.5 1.4 0.7 0.1 0.8 22 3.2
Honduras 72 4.1 6.9 99 7.0 4.2 3.8 29 1.1 5.0
Nicaragua 20.2 7.5 76 73 10.1 8.8 8.4 5.6 4.5 8.5
Millones de délares

Saldo en cuenta corriente 16634 -1561.0 -2700.5 -27033 -24758 -20453 -16973 -18351 -2491.6 -2994.6
Costa Rica -494.0 -992  -4068 -6793 -520.1 -358.1 -266.7 -330.1 -4943 -470.0
El Salvador -2608 -2124 -1953 -1182 -179 -2616 -169.1 96.1 -83.8 -286.3
Guatemala -2329  -1837 -7059 -701.7 -700.2 -511.1 -390.8 -6346 -1036.0 - 866.8
Honduras -186.4 -2134 -2982 -3272 -3515 -1769 -1939 -1825 -66.8 -378.6
Nicaragua -4893 -8523 -10943 -8769 -886.1 -7376 -676.8 -7840 -810.7 -992.9
Saldo de la deuda externa total 22 996.5 22 558.8 23 249.0 24 1472 242527 234839 191413 192530 16870.7 13933.7
Costa Rica 39236 39919 40557 4011.1 38182 38886 33758 32902
El Salvador ¢/ 2076.1 22003 2343.0 19758 20557 21684 25174 26789 26403 2704.7
Guatemala 27036 26136 25204 23229 26438 29359 30332 32095 35350
Honduras 35778 34405 35378 38501 40400 42426 41206 40734 44083 45432
Nicaragua ¢/ 107154 103125 107921 119873 116950 102484 60943 60010 6287.1 6 685.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cCifras oficiales.

a/ Cifras estimadas.

b/

Sobre la base de cifras a precios constantes de 1990.

¢/ Serefiere unicamente a la deuda externa publica total.



Cuadro 2

CENTROAMERICA: INDICADORES DE LAS EXPORTACIONES

Exportaciones de bienes fob

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Exportaciones de bienes fob

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Exportaciones de bienes y
servicios/PIB

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/
Millones de ddlares
44715 4496.2 54267 6,094.1 73214 9,277.8 10,0847 11,9109 13,5043 14,182.2
1,3542  1,498.1 2,386.4 26251 2881.5 3,481.7 37741 43497 55412 6,645.1
643.9 586.8 598.1 7315 1,252.2  1,652.0 1,788.4 24159 24522 24703
1,247.6  1,2983 1,3798 14687 16866 21573 22319 26028 28468 27114
895.2 840.6 8393 1,001.9 1,141.4 14604 1,621.3 1,838.9 20909 1,820.0
330.6 272.4 223.1 266.9 359.7 526.4 669.0 703.6 573.2 535.4
Tasas de crecimiento
53 0.6 20.7 123 20.1 26.7 8.7 18.1 13.4 5.0
1.6 10.6 593 10.0 9.8 20.8 8.4 153 274 19.9
15.5 -8.9 19 223 71.2 31.9 83 35.1 1.5 0.7
10.8 4.1 6.3 6.4 14.8 27.9 35 16.6 94 -4.8
-1.8 -6.1 -0.2 19.4 13.9 27.9 11.0 13.4 13.7 -13.0
3.7 -17.6 -18.1 19.6 34.8 46.3 27.1 5.2 -18.5 -6.6
Porcentajes
255 24.6 257 26.4 27.8 30.1 30.5 31.9 336 35.2
34.4 38.8 454 459 459 49.6 526 56.4 64.9 71.9
20.5 17.0 16.5 16.6 204 21.6 21.5 243 23.2 23.4
20.6 17.8 18.1 17.8 17.6 19.1 17.6 17.9 183 18.6
36.1 33.6 31.2 35.1 404 44.0 475 46.5 475 40.9
17.2 229 16.8 20.0 26.7 35.6 432 45.8 39.1 35.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras estimadas.



Cuadro 3

CENTROAMERICA: INDICADORES DE LAS IMPORTACIONES

Importaciones de bienes fob

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Importaciones de bienes fob

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Importaciones de bienes y
servicios/PIB

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 o/
Millones de dolares

-6008.5 62432 -8373.5 -93269 -10655.1 -12420.1 -12743.6 -15178.8 -17633.8 -18 481.2

-1796.7 -1697.6 27241 -32740 -35063 -38044 -40233 -47026 -59373 -6393.1

-1309.5 -12914 -1560.5 -1766.4 -24074 -3115.0 -30314 -35234 -3719.6 -3874.0

-1428.0 -1673.0 -23278 -23840 -25588 -3032.5 -2880.3 -35427 -42557 -39435

-907.0 -9125 -9902 -12329 -13988 -1571.1 -17589 -20387 -2337.6 -2652.5

-5673 -6687 -7709 -669.6 -7838 -8971 -10497 -13714 -1383.6 -1618.1
Tasas de crecimiento

4.0 39 341 11.4 14.2 16.6 2.6 19.1 16.2 4.8

14.3 -55 60.5 202 7.1 8.5 5.8 16.9 26.3 77

73 -14 20.8 13.2 36.3 294 -2.7 16.2 5.6 42

-38 17.2 39.1 2.4 73 18.5 -5.0 23.0 20.1 -73

-51 0.6 8.5 24.5 13.5 12.3 12.0 15.9 14.7 13.5

37 17.9 15.3 -13.1 17.1 14.5 17.0 30.6 0.9 16.9

Porcentajes

32.7 31.5 36.6 37.1 379 38.8 378 393 427 44.0

41.1 39.6 50.7 53.6 52.3 52.6 55.1 58.5 66.4 66.5

341 30.6 32.6 31.3 354 38.3 344 348 36.1 37.0

238 214 272 26.1 24.8 253 225 235 26.6 259

394 37.7 36.9 443 50.6 48.5 52.7 52.4 53.9 575

299 55.0 499 46.0 52.1 58.9 65.9 79.5 77.9 82.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras estimadas.



Cuadro 4

CENTROAMERICA: INDICADORES DEL BALANCE DE PAGOS

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/
Millones de ddlares

Saldo de la cuenta corriente 16634 -1561.0 -2700.5 -27033 -24758 -20453 -16973 -1835.1 -2491.6 -2994.6
Costa Rica -494.0 -992 -4068 -6793 -520.1 -358.1 -266.7 -330.1 -4943 -470.0
El Salvador -2608 -2124 -1953 -118.2 -179  -2616 -169.1 96.1 -838 -2863
Guatemala -2329 -183.7 -7059 -701.7 -7002 -511.1 -3908 -6346 -1036.0 -866.8
Honduras -186.4 -213.4 -2982 -3272 -3515 -1769 -1939 -1825 -66.8 -378.6
Nicaragua -4893 -8523 -10943 -8769 -886.1 -7376 -6768 -784.0 -810.7 -9929

Saldo del balance comercial -1661.1 -1716.1 -3062.5 -3330.5 -3491.0 -33863 -2988.7 -3359.3 -44197 -4384.2
Costa Rica -383.2 -429 -35.0 -5833 -5328 -2666 -2289 -211.6 -1625 612.6
El Salvador -651.0 -716.6 -950.1 -1010.6 -1211.8 -1581.1 -1333.1 -1180.3 -13526.0 -1652.1
Guatemala -2442 -340.6 -9554 -946.5 -9376 -9196 -7670 -10084 -15728 -13373
Honduras -943 -1236 -1921  -3199 -3449 -1784 -2122 -2773 -3332 -909.2
Nicaragua -2884  -4924  -6089 -4702 -4639 -4406 -4475 -681.7 -8252 -1098.2

Porcentajes

D¢éficit en cuenta corriente/PIB 7.2 6.3 9.5 8.7 7.2 5.2 4.1 4.0 5.1 6.0
Costa Rica 8.7 1.8 6.0 9.0 6.3 4.0 29 3.4 4.7 4.1
El Salvador 5.5 4.0 33 1.7 0.2 2.8 1.6 -0.9 0.7 23
Guatemala 3.1 1.9 6.7 6.2 5.4 3.5 25 3.6 55 4.7
Honduras 6.5 7.1 8.9 9.5 10.4 4.5 4.8 3.9 13 6.9
Nicaragua 21.6 55.6 594 48.6 48.4 39.0 343 38.7 38.2 42.6

Servicios de factores (renta)/

déficit en cuenta corriente 60.9 65.2 455 41.7 434 52.5 63.0 56.3 43.1 64.2
Costa Rica 47.1 175.3 526 35.2 274 62.9 69.2 73.9 90.0 254.1
El Salvador 50.5 56.9 49.8 94.4 528.5 26.8 535 -90.7 78.8 69.3
Guatemala 84.0 56.0 20.0 16.9 21.2 28.2 54.0 36.7 163 21.9
Honduras 127.0 115.3 94.6 68.9 619 148.4 1333 119.0 313.0 41.6
Nicaragua 44.1 44.0 453 49.2 533 50.4 479 322 229 18.4

Indices (1990 = 100)

Relacion de precios del

intercambio de bienes

fob/fob
Costa Rica 71.7 76.6 81.5 83.5 93.8 100.0 949 98.0 102.0 97.6
El Salvador 693 70.6 61.1 63.7 81.0 100.0 93.1 106.0 105.0 103.8
Guatemala 85.0 94.0 95.2 93.1 96.8 100.0 89.4 96.9 96.3 94.5
Honduras 843 86.9 82.2 90.3 92.1 100.0 925 115.3 123.1 103.8
Nicaragua 119.0 102.7 71.9 80.0 979 100.0 919 96.8 954 91.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras estimadas.



Cuadro 5

CENTROAMERICA: INDICADORES DE LA DEUDA EXTERNA

Saldo de la deuda externa public

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Saldo de la deuda externa public

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Deuda externa publica/
exportaciones de bienes
y servicios

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Servicio de la deuda externa
publica b//exportaciones de
bienes y servicios

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Intereses pagados de la deuda
externa b//déficit de la
cuenta corriente

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/
Millones de dolares
21023.7 20668.1 21303.1 22220.8 22413.5 212288 168986 168158 17648.5 18784.4
3172.6 32669 32887 3159.1 32560 32586 28589 26402 28724 3077.8
2076.1 22003 2343.0 19758 20557 21684 25174 26789 26403 2704.7
24872 24028 2251.6 20859 21604 21071 20749 21350 23679 27332
25724 24856 26277 301277 32464 34463 33531 3360.7 3480.8 35829
10 715.4 103125 10792.1 119873 116950 102484 60943 6001.0 6287.1 66858
Tasas de crecimiento
1.2 -1.7 3.1 43 0.9 -53 -20.4 -0.5 5.0 6.4
-16.5 3.0 0.7 -39 3.1 0.1 -123 -7.6 8.8 7.2
2.9 6.0 6.5 - 157 4.0 5.5 16.1 6.4 -14 2.4
1.2 -34 -6.3 -74 3.6 -2.5 -15 2.9 10.9 15.4
-6.8 -34 5.7 14.7 7.8 6.2 -2.7 0.2 3.6 2.9
10.0 -3.8 4.7 11.1 -24 -12.4 -40.5 -15 4.8 6.3
Porcentajes
354.7 336.5 292.4 270.5 233.5 181.2 134.5 116.2 107.7 107.4
161.6 149.2 107.4 90.7 85.3 73.0 59.2 48.2 41.7 37.8
213.3 245.1 240.3 173.7 125.4 106.1 114.3 98.9 96.3 94.5
158.7 142.3 118.6 103.1 94.5 75.2 75.0 67.1 68.3 80.5
249.1 244.7 252.3 248.9 237.0 198.7 175.1 154.5 141.3 159.6
27447 29447 34768 33206 2390.1 15214 716.1 647.5 757.1 805.5
42.8 373 25.9 23.6 18.0 15.7 15.9 17.7 12.5 2.9
66.9 15.9 16.6 15.4 12.9 11.9 11.1 11.6 8.9 7.6
32.1 22.7 19.9 18.8 11.1 14.7 20.1 31.8 23.3 18.6
32.2 45.5 37.9 28.9 17.9 11.3 12.9 10.1 7.4 6.4
33.9 36.6 32.9 33.4 27.8 21.1 22.2 18.6 13.9 9.1
13.7 170.8 39.9 56.3 53.0 48.9 28.3 37.0 24.7 19.1
35.7 45.2 24.7 24.2 26.9 31.6 37.3 36.0 25.1 19.2
40.4 159.5 50.5 28.3 33.8 45.9 62.8 52.4 36.9 44.5
43.4 33.2 38.9 75.0 431.8 40.8 67.7 -123.6 133.3 37.0
44.0 71.2 23.6 16.5 14.4 19.9 32.2 15.1 9.2 12.2
89.1 65.4 54.9 50.5 54.9 100.6 79.2 77.4 228.9 22.6
2.5 24.2 5.1 10.4 13.3 12.9 10.6 16.7 10.3 6.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras estimadas.

b/ No incluye servicio de la deuda acumulada y no pagada.



Cuadro 6

CENTROAMERICA: INDICADORES DE PRECIOS Y SALARIOS

(Tasas de crecimiento)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/

Indice de precios al consumidor

(diciembre a diciembre)
Costa Rica 273 253 17.0 9.1 19.9 22.6 13.9 11.2 12.4 9.9
F1 Salvador 19.3 9.9 19.9 12.1 8.9 11.4 7.4 1.9 42 -0.9
Guatemala b/ 59.6 10.2 142 11.6 11.6 8.6 10.9 7.1 7.5 6.8
Honduras 36.4 214 6.5 13.0 28.9 26.8 253 12.8 15.6 10.9
Nicaragua 134902  865.6 3.5 19.5 12.5 11.1 12.1 7.3 18.5 7.5

Indice de precios al consumidor

(promedio anual)
Costa Rica 19.0 28.7 21.8 9.8 13.5 232 17.5 132 11.7 10.1
F1 Salvador 23.9 14.4 11.3 18.5 10.6 10.0 9.8 4.5 2.5 0.5
Guatemala b/ 41.0 351 10.2 134 12.5 8.4 11.1 9.2 6.6 5.5
Honduras 23.3 34.0 8.8 10.7 21.7 29.5 23.8 202 13.7 11.6
Nicaragua 74852 29451 23.7 204 7.8 11.2 11.6 9.2 13.0 11.3

Variaciones de salarios reales ¢/
Costa Rica 1.7 -4.6 4.1 10.2 3.7 -1.9 -2.0 0.8 6.5
F1 Salvador d/ -59 -22 33 -3.1 2.1 0.0 -89 -43 6.4
Guatemala e/ -18.1 -6.4 15.0 7.0 0.6 12.0 9.7 2.7 3.6
Honduras 16.7 0.1 13.3 1.7  -14.0 -74 -37 10.9 2.3
Nicaragua 61.5 -974 19.0 -7.1 52 1.9 -22 -0.1 7.4

Fuente : CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras estimadas.

b/ Corresponde a la ciudad capital de Guatemala.

¢/ Deflactado por el indice de precios al consumidor.

d/  Salarios minimos de los trabajadores de industrias y servicios de San Salvador.

e/  Salarios minimos de los trabajadores de la industria manufacturera.



CENTROAMERICA: INDICADORES DEL GOBIERNO CENTRAL

Cuadro 7

(Porcentajes)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/
Ingresos totales/PIB
Costa Rica 14.5 14.8 15.5 15.5 15.1 16.3 16.5 16.7 16.8 16.6
El Salvador 12.2 12.3 12.9 133 13.5 13.8 13.6 12.4 12.6 11.3
Guatemala 8.1 9.1 10.6 9.1 7.7 8.5 9.1 9.9 10.5 10.7
Honduras 17.0 18.1 18.5 18.0 16.7 19.1 17.4 17.6 19.5 18.5
Nicaragua 14.6 19.5 20.5 20.1 20.5 22.0 219 244 26.3 24.9
Ingresos corrientes/PIB
Costa Rica 14.5 14.8 15.5 15.5 15.1 16.3 16.5 16.7 16.8 16.6
El Salvador 12.2 12.3 12.9 133 13.5 13.8 13.6 12.2 12.6 12.6
Guatemala 7.9 9.0 10.1 9.0 7.6 8.5 9.0 9.8 10.4 10.7
Honduras 16.4 17.7 17.3 16.9 16.0 18.2 16.6 16.9 18.8
Nicaragua 14.6 19.3 204 19.6 20.3 215 217 242 26.2
Gastos totales/PIB
Costa Rica 19.0 17.9 17.5 17.5 22.0 20.8 217 20.6 20.1 20.5
El Salvador 13.4 15.5 16.2 14.6 14.2 14.3 15.6 13.6 14.6 13.7
Guatemala 10.2 9.1 10.7 10.6 9.2 9.2 9.1 10.7 12.7 14.0
Honduras 24.1 222 254 27.9 23.8 233 212 20.5 20.6 235
Nicaragua 34.8 27.0 282 274 30.6 309 304 29.9 30.8 334
Déficit fiscal/PIB
Costa Rica 44 31 1.9 1.9 6.9 4.5 5.2 39 33 39
El Salvador 1.2 32 33 1.3 0.7 0.5 2.0 1.1 2.0 24
Guatemala 2.1 0.0 0.0 1.5 1.4 0.7 0.1 0.8 22 32
Honduras 72 4.1 6.9 9.9 7.0 42 38 29 1.1 5.0
Nicaragua b/ 202 7.5 7.6 7.3 10.1 8.8 84 5.6 4.5 8.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras estimadas.

b/ Noincluye donaciones.



Cuadro 8

CENTROAMERICA: INDICADORES DEL CREDITO

(Tasas de crecimiento nominales)

Crédito interno b/

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua c/

Crédito al sector publico

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua c/

Crédito al sector privado

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua c/

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
30.4 7.0 243 24.5 19.4 30.9 522 28.5 36.8
13.6 15.8 25.9 28.1 14.8 23.8 20.2 24.7 1.7
12.7 332 16.3 6.9 72 27.6 10.1 12.1 6.9

-16.0 6.3 17.1 15.0 23.7 11.1 26.1 34.4 21.6

184.9 494.1 461.2 10.4 10.0 -1.0 -16.0 22.8 16.7
30.7 4.9 -43 2.7 28.6 30.8 127.1 30.9 233
37.5 232 14.3 3.8 -27.5 -15.8 3.5 -7.8 -174.1
-1.1 94.7 -31.0 -34.4 -67.1 -599 -2064  -680.8 -331.8

-61.0 -12.1 -26.6 16.4 14.5 -932 -15450 -261.0 -141.0

191.9 295.5 794.4 6.3 6.5 -6.1 -17.9 18.2 7.4
302 8.9 48.0 36.1 15.7 30.9 18.7 26.5 48.8

6.2 12.8 31.0 37.5 27.1 30.4 22.0 27.7 13.2
16.6 18.4 351 15.3 15.8 30.5 12.2 18.5 273
12.5 10.3 24.8 14.9 24.7 21.1 34.6 47.5 38.6

150.0 16594 21.7 49.9 33.6 26.6 -82 39.8 453

Fuente: CEPAL y Consejo Monetario Centroamericano.

a/  Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de saldos nominales de fin de afio.

¢/ A partir de 1990, la tasa de crecimiento corresponde a cifras en cordobas oro.



Cuadro 9

CENTROAMERICA: VALOR DEL COMERCIO INTRARREGIONAL Y SU INCIDENCIA
RELATIVA EN EL COMERCIO TOTAL BIENES

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras

Nicaragua

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras

Nicaragua

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras

Nicaragua

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras

Nicaragua

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 o/

Valor de las exportaciones al resto de Centroamérica (millones de délares)

664.2 778.6 1016.1 11708 13265 15954 17518 20446 22303 23942
134.6 177.6 2483 2684 285.9 349.7 411.2 448.6 515.8 612.2
175:0 193.7 282.5 3226 341.9 4272 455.1 578.4 616.6 626.0
288.0 3240 3954 4178 475.0 554.7 578.0 6833 748.5 774.7
22.9 321 48.2 105.2 1399 180.8 206.4 213.0 226.9 241.7
43.7 512 41.7 56.8 839 83.0 101.2 1218 122:5 139.5

Valor de las importaciones cif, del resto de Centroamérica (millones de délares)

640.1 810.7 11025 1165.0 12759 14976 15563 1969.8 23599 24337
148.3 151.0 180.8 207.1 231.2 235.6 250.5 299.0 3134 3194
208.3 2415 304.6 3268 398.0 491.4 505.9 518.5 5992 644.2
135.9 156.8 239.9 2352 2924 2915 243.0 411.4 607.9 501.6
76.7 96.8 150.4 198.8 164.1 250.9 296.9 3494 421.2 507.6
70.9 164.6 2271 197.1 190.2 2283 260.0 331.5 418.2 460.9

Relacién entre el valor del comercio intracentroamericano y el valor

del comercio total de bienes (porcentajes)

Exportaciones fob

14.9 17.3 18.7 192 18.1 172 17.4 172 16.5 16.9
9.9 11.9 10.4 10.2 99 10.0 10.9 103 93 9.2
272 33.0 472 44.1 273 259 254 239 251 253
231 25.0 28.7 284 282 25.9 25.9 263 263 28.6
2.6 38 57 105 12.3 124 12.7 11.6 10.9 133
132 18.8 18.7 21.3 23.3 158 15.1 172 214 26.1

Importaciones cif

9.5 10.9 121 113 111 113 11.4 12.2 12:5 13:7
6.7 6.3 6.1 59 6.1 58 58 6.0 5.0 6.7
16.5 16.0 16.4 152 155 148 15.7 15.5 151 15.8
8.2 8.5 9.9 9.0 10.5 89 7.7 10.7 131 11:7
82 10.1 14.5 154 112 153 16.1 163 16.8 17.9
11.1 21.9 26.6 26.5 21.7 23.0 224 22.8 28.0 26.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de la SIECA.

a/ Cifras estimadas.



DE LA ACTIVIDAD MAQUILADORA

Cuadro 10
CENTROAMERICA: EVOLUCION DEL VALOR AGREGADO

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 a/
Millones de dolares
Total b/ 201.4 321.5 602.4 807.4 14510 15222 20008 21577 24348
Costa Rica 94.5 108.7 116.4 115.8 4752 378.8 4272 396.1 280.4 ¢/
El Salvador - 421 290.1 430.4 646.6 764.1 1056.8 1189.0 1321.7
Guatemala 68.4 96.2 105.5 136.4 166.5 175.6 2122 284.9 287.7
Honduras 38.5 74.5 90.4 124.8 162.7 203.7 304.6 287.7 545.0
Nicaragua - - - - - - - - -
Tasas de crecimiento
Total b/ - 59.6 87.4 34.0 79.7 49 31.4 7.8 12.8
Costa Rica - 15.0 7.1 -05 310.4 -203 12.8 -73 -68 ¢/
El Salvador - - 589.1 48.4 50.2 18.2 38.3 12.5 11.2
Guatemala 89.5 40.6 9.7 293 221 5.5 20.8 343 1.0
Honduras - 935 213 38.1 30.4 252 495 -35 89.4
Nicaragua - - - - - - - - -

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.
b/ No incluye a Nicaragua.
¢/ Cifras enero-septiembre.



Cuadro 11

CENTROAMERICA: EXPORTACION DE PRENDAS DE VESTIR
A LOS ESTADOS UNIDOS

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/ 1999
Millones de dolares
Total b/ 7353 10524 15692 1963.1 23482 30270 36023 47299 5264.1
Costa Rica 377.4 4333 579.5 645.6 680.4 754.6 700.6 845.2 821.2
El Salvador 54.1 90.4 165.8 251.2 397.8 582.7 7216 10526 1170.9
Guatemala 191.0 331.3 4533 547.1 593.1 683.5 798.1 963.9 11375
Honduras 112.8 196.2 367.2 508.3 648.3 9322 12398 16862 19025
Nicaragua - 12 34 10.9 28.6 74.0 1422 182.0 232.0
Tasas de crecimiento
Total 43.1 49.1 251 19.6 289 19.0 31.3 11.3
Costa Rica 14.8 337 11.4 54 10.9 -72 20.6 -28
El Salvador 67.1 83.4 51.5 58.4 46.5 238 459 11.2
Guatemala 73.5 36.8 20.7 8.4 15.2 16.8 20.8 18.0
Honduras 73.9 87.2 38.4 275 438 33.0 36.0 12.8
Nicaragua - - 183.3 220.6 162.4 158.7 92.1 28.0 275

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales del National Trade Data Bank, US Department of Commerce.

a/  Cifras preliminares.
b/ Serefiere a los capitulos 61 y 62, que incluyen prendas de vestir y accesorios.



Cuadro 12

MEXICO: COMERCIO EXTERIOR DE BIENES, FOB, CON EL
MERCADO COMUN CENTROAMERICANO (MCCA)

Miles de dolares Variaciones porcentuales anuales
1\}822 (1:{(;(8;? Sal\]::; dor Guatemala HondurasNicaragua 1\}822 (1:{(;(8;? Sal\]::; dor Guatemala Honduras Nicaragua
Exportaciones
1990 345,350 64,370 106,371 108,240 53,396 12,973
1991 411,349 79,766 116,110 141,893 55316 18,264 19.1 239 9.2 31.1 3.6 40.8
1992 477,658 106,959 120,547 153,265 78,574 187313 16.1 34.1 3.8 8.0 42.0 03
1993 473,803 99,302 112,142 203,822 37,851 20,686 -0.8 -7.2 -7.0 330 -51.8 13.0
1994 530,643 94,612 127,183 217,692 69,842 21,314 12.0 -4.7 13.4 6.8 84.5 3.0
1995 694,957 137,330 147,673 310,201 68,622 31,131 31.0 452 16.1 425 -1.7 46.1
1996 855,814 188,101 158,090 360,159 96,867 52,597 23.1 37.0 7.1 16.1 41.2 69.0
1997 1,114,164 221,374 214,146 498,417 116,009 64,218 30.2 17.7 355 38.4 19.8 22.1
1998 1,283,567 282,136 218,004 591,333 134,611 57,483 15.2 274 1.8 18.6 16.0 -10.5
1999 a/ 1,030,714 200,708 199,138 452,496 124,675 53,697 -4.5 -113 8.8 -10.7 73 13.1
Importaciones
1990 102,224 38,400 3,368 40,614 2,431 17,411
1991 146,366 20,598 19,314 86,890 5,520 14,044 43.2 -46.4 473.5 113.9 127.1 -193
1992 125,873 14,510 11,823 77.164 4,794 17,582 -14.0 -296 -38.8 -11.2 -13.2 252
1993 114,072 21,802 14,080 61,282 5,539 11,369 9.4 503 19.1 -20.6 15.5 -353
1994 143,307 27,523 19,259 82,384 3,402 10,739 25.6 26.2 36.8 34.4 -38.6 -5.5
1995 86,611 15,587 7,926 51,063 3,637 8,398 -39.6 -43.4 -58.8 -38.0 6.9 -21.8
1996 170,708 57,645 18,954 76,771 5,150 12,188 97.1 269.8 139.1 503 41.6 45.1
1997 199,758 77,363 24,103 80,457 6,390 11,445 17.0 34.2 27.2 4.8 24.1 -6.1
1998 219,797 87,426 25339 81,286 12,139 13,607 10.0 13.0 5.1 1.0 90.0 18.9
1999 a/ 255,184 157,290 15,670 62,955 6,061 13,208 45.2 133.4 -29.1 3.2 -28.9 38
Saldos

1990 243,126 25,970 103,003 67,626 50,965  -4,438
1991 264,983 59,168 96,796 55,003 49,796 4,220 9.0 127.8 -6.0 -18.7 -2.3 195.1
1992 351,785 92,449 108,724 76,101 73,780 731 32.8 56.2 123 38.4 48.2 -82.7
1993 359,731 77,500 98,062 142,540 32,312 9317 23 -16.2 9.8 873 -56.2  1,174.6
1994 387,336 67,089 107,924 135,308 66,440 10,575 7.7 -13.4 10.1 =51 105.6 13.5
1995 608,346 121,743 139,747 259,138 64,985 22,733 57.1 81.5 29.5 91.5 2.2 115.0
1996 685,106 130,456 139,136 283,388 91,717 40,409 12.6 7.2 -0.4 94 41.1 77.8
1997 914,406 144,011 190,043 417,960 109,619 52,773 33.5 10.4 36.6 475 19.5 30.6
1998 1,063,770 194,710 192,665 510,047 122,472 43,876 16.3 352 1.4 220 11.7 -16.9
1999 a/ 775,530 43,418 183,468 389,541 118,614 40,489 -14.2 =727 14.1 -11.8 10.2 16.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Instituto Nacional de Geografia, Estadistica e Informatica (INEGI).
a/  Cifras acumuladas a octubre; los incrementos se refieren a octubre de 1999 con respecto a octubre de 1998.



Cuadro 13

COSTA RICA: PRINCIPALES INDICADORES

A.

D.

G.

H.

Producto interno bruto a precios de 1966
Agricultura

Mineria

Industria manufacturera

Construccion

Resto de sectores

. Formacion de capital a precios de 1966

Inversion bruta interna
Formacion bruta de capital fijo

Indice de costo de vida
Promedio anual
Diciembre-diciembre
Octubre-octubre

Crecimiento de las exportaciones de bienes

. Tasa de desocupacion (nivel nacional)

. Inversion/PIB a precios de 1966

Inversion bruta interna/PIB
Formacion bruta de capital fijo/PIB

Situacién fiscal

Ingresos del gobierno central
Egresos del gobierno central
Déficit fiscal del gobierno central

Ingresos del gobierno central
Egresos del gobierno central
Déficit fiscal

Indice del valor unitario
Exportaciones
Importaciones

1994 1995 1996 1997 1998 a/ 1999 b/
Tasas de crecimiento
4.5 24 -0.6 3.7 6.7 83
3.0 4.0 -0.4 -0.1 6.1 35
35 36 -4.1 5.1 10.4 24.5
6.2 -83 -4.6 7.5 10.7 16.1
52 2.1 1.0 4.2 53 29
-3.1 -6.6 68.3 -46.7 19.7 0.5
-8.1 -2.2 -6.4 17.2 213 3.1
13.5 23.2 17.5 13.2 11.7 10.1
199 226 13.9 11.2 12.4 99
16.8 239 15.5 10.7 129 99
9.8 20.8 8.4 153 274 199
4.2 52 6.2 5.7 5.6
26.2 239 40.4 20.8 233 216
23.8 227 21.4 24.1 274 26.1
Millones de colones
197,000.0 264,525.0 314,500.0 377,500.0 459,703.8 537,196.3
286,958.5 337,663.1 412,630.7 465,483.0 548936.2 663,291.9
-89,958.5  -73,138.1 -98,130.7 -87,983.0 -89,232.4 -126,095.6
Coeficientes del PIB
15.1 163 16.5 16.7 16.8 16.6
220 20.8 21.7 20.6 20.1 20.5
-6.9 -4.5 =52 -39 -33 -39
Indices (1995 = 100)
875 100.0 94.6 983 96.3 959 ¢f
933 100.0 99.7 100.3 94.4 98.2

/Contintia



Cuadro 13 (Conclusion)

1. Deuda externa
Deuda externa publica
Servicio
Amortizaciones
Intereses

J. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del publico
( +) Depdsitos a la vista
(=)Ml
( +) Depoésitos de ahorro
( +) Depdsitos a plazo fijo
Liquidez en moneda nacional (M2)
Depdsitos en moneda extranjera
Liquidez ampliada (M3)

K. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del publico
( +) Depdsitos a la vista
(=)Ml
( +) Depoésitos de ahorro
( +) Depdsitos a plazo fijo
Liquidez en moneda nacional (M2)
Depdsitos en moneda extranjera
Liquidez ampliada (M3)

PIB a precios corrientes

1994 1995 1996 1997 1998 a/ 1999 b/

Millones de dolares
3,256.0 3,258.6 2,858.9 2,640.2 2,872.4 3,077.8 d/

494.0 531.8 537.8 635.0 610.0 620.0

318.0 367.3 3703 462.1 4275 411.0

176.0 164.5 167.5 172.9 182.5 209.0
Millones de colones

74,862.0 80,6679  91,743.2 106,8149 124,167.0 151,483.0

93,208.5 86,743.6 104,932.7 174,873.3 192,144.0 202,160.0

168,070.5 167,411.5 196,675.9 281,688.2 316,311.0 353,643.0

82,8499 55,5798  75,040.8 95,1045 137,5704 149,055.0

133,337.1  199,937.1 270,122.4 248571.2 2873946 333,687.0

384,257.6 422,928.4 541,839.1 6253639 741,276.0 836,385.0

156,428.8 202,802.8 269,907.2 331,682.4 467,255.1 547,023.0

540,686.4 625,731.2 811,746.3 957,046.3 1,208,531.1 1,383,408.0
Tasas de crecimiento

36.9 7.8 13.7 16.4 16.2 220

26.8 -6.9 21.0 66.7 99 52

31.1 -0.4 17.5 432 123 11.8

429 -329 35.0 26.7 447 83

-3.1 499 35.1 -8.0 15.6 16.1

18.7 10.1 28.1 15.4 18.5 12.8

209 29.6 33.1 229 409 17.1

193 15.7 29.7 179 263 14.5

1,306,302.0 1,620,432.9 1,904,566.4 2,260,479.1 2,729,734.6 3,228,428.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Cifras estimadas.

¢/ Incluye solamente productos tradicionales.
d/ Los saldos corresponden a septiembre.



Cuadro 14

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES

A. Producto interno bruto a precios constantes de 1990

Agricultura

Mineria

Industria manufacturera
Construccion

Resto de sectores

B. Formacion de capital a precios constantes de 1990

Inversion bruta interna
Formacion bruta de capital fijo

C. Indice de costo de vida
Promedio anual
Diciembre-diciembre
QOctubre-octubre

D. Crecimiento de las exportaciones de bienes

E. Tasa de desocupacion (nivel nacional)

F. Inversion/PIB a precios constantes de 1990
Inversion bruta interna/PIB
Formacion bruta de capital fijo/PIB

G. Situacion fiscal
Ingresos totales del gobierno central
Egresos del gobierno central
Déficit fiscal del gobierno central

Ingresos del gobierno central
Egresos del gobierno central
Déficit fiscal

H. Indice del valor unitario
Exportaciones
Importaciones

1994 1995 1996 1997  1998a/ 1999 b/
Tasas anuales de crecimiento
6.1 6.4 1.7 4.2 3.2 25
-2.4 4.5 1.3 0.5 -1.9 3.7
10.9 6.7 1.0 6.5 5.5 3.0
7.4 6.9 1.7 8.0 8.0 4.0
11.5 6.1 2.7 5.1 4.4 22
73 6.7 1.7 3.7 2.5 1.8
14.2 15.2 -22.1 5.8 14.7 29
12.6 14.5 -12.8 73 5.8 4.1
10.6 10.0 9.8 4.5 25 0.5
8.9 11.4 74 19 4.2 -0.9
9.7 11.3 83 1.7 19 2.0
71.2 31.9 83 35.1 1.5 0.7
Coceficientes
7.7 7.7 7.7 8.0 7.0 76
20.6 223 17.1 17.4 19.3 19.4
19.4 20.8 17.9 18.4 18.9 19.1
Millones de colones
9,529.7 11,437.0 12,2483 12,204.5 13,1004 12,174.7
10,050.8 11,891.8 14,089.9 13,307.4 15,157.4 14,751.1
-521.1 -454.8 -1,841.6 -1,1029 -2057.0 -2,576.4
Coeficientes del PIB
13.5 13.8 13.6 12.4 12.6 11.3
14.2 14.3 15.6 13.6 14.6 13.7
0.7 0.5 2.0 1.1 2.0 24
Indices (1995 = 100)
76.4 100.0 95.5 101.2 95.2 949
94.3 100.0 102.5 95.5 90.6 91.5

/Contintia



Cuadro 14 (Conclusién)

1994 1995 1996 1997  1998a/ 1999 b/

Millones de ddlares

1. Deuda externa

Deuda externa publica 2,055.7 21684 25174 26789 26403 27047
Servicios 182.1 301.1 442.5 861.0 638.0 5325
Amortizaciones 104.8 194.4 328.1 742.2 526.3 426.6
Intereses 773 106.7 114.4 118.8 111.7 105.9

Millones de colones

J. Medios de pagos

Billetes y monedas en poder del publico 29713 3,130.0 3,103.5 3,227.5 3,5249 3,7033
( +) Depositos a la vista 3,690.6 3,8253  5,069.7 14,7873 51831 53658
(=)Mi1 6,661.9 69553 8173.2 80148 87080 9,069.1
( +) Depositos a plazo fijo 18,594.4 20,2909 23,638.6 30,169.6 34,105.1
( +) Depositos de ahorro y otros 1,027.5 1,7179  2,543.1 3,621.0 4,126.6
(=) Liquidez en moneda nacional M2 26,283.8 28964.1 343549 41,805.4 46,939.7 47,684.0
( +) Depositos en moneda extranjera 1,295.2  1,5340 2,2352 3,161.1 36140 41024
( =) Liquidez ampliada M3 27,579.0 30,498.1 36,590.1 44,966.5 50,553.7 51,786.4

Tasas de crecimiento

K. Medios de pagos

Billetes y monedas en poder del publico 12.9 53 -0.8 4.0 9.2 5.1
( +) Depositos a la vista 8.2 3.6 325 -5.6 8.3 35
(=)M1 10.2 4.4 17.5 -1.9 8.6 41
( +) Depositos a plazo fijo 253 9.1 16.5 27.6 13.0
( +) Depositos de ahorro y otros 17.8 67.2 48.0 42.4 14.0
(=) Liquidez en moneda nacional M2 209 10.2 18.6 21.7 123 1.6
( +) Depositos en moneda extranjera 583 18.4 457 41.4 143 13.5
(=) Liquidez ampliada M3 222 10.6 20.0 229 12.4 24
Producto interno bruto a precios corrientes 70,748.5 83,129.5 90,261.0 98,092.5 103,864.2 107,334.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
b/ Cifras estimadas.



Cuadro 15

GUATEMALA: PRINCIPALES INDICADORES

1994 1995 1996 1997  1998a/ 1999 b/

Tasas anuales de crecimiento

A. Producto interno bruto a precios constantes de 1958 4.0 4.9 3.0 4.4 5.2 3.6
Agricultura 24 35 2.6 29 35 29
Mineria 3.8 143 239 243 21.8 1.0
Industria manufacturera 3.0 3.2 1.9 2.7 3.6 2.8
Construccidn -0.3 8.9 3.1 10.0 10.2 5.1
Resto de sectores 5.1 5.8 32 5.0 5.8 4.0

B. Formacion de capital a precios constantes de 1958

Inversion bruta interna 1.5 -1.2 -15.0 20.1 21.9 7.3

Formacion bruta de capital fijo -2.6 8.7 -2.0 225 18.5 93
C. Indice de costo de vida

Promedio anual 12.5 8.4 11.1 9.2 6.6 5.5

Diciembre-diciembre 11.6 8.6 10.9 7.1 7.5 6.8

QOctubre-octubre 12.3 8.7 10.6 8.5 5.0 7.6

D. Crecimiento de las exportaciones de bienes

Con petroleo 14.8 279 3.5 16.6 9.4 -4.8
Sin petréleo 15.5 27.6 2.2 15.4 11.3 -5.5
Coceficientes

E. Tasa de desocupacion (nivel nacional)

Abierta 33 3.7 4.9 5.0 59
Equivalente 45.0 439 42.7 41.3 40.1
F. Inversion/PIB a precios constantes de 1958
Inversion bruta interna/PIB 11.7 11.1 9.1 10.5 12.2 12.6
Formacion bruta de capital fijo/PIB 10.1 10.4 9.9 11.7 13.1 13.9
Millones de quetzales

G. Situacion fiscal

Ingresos totales del gobierno central 5,779.0 72668 8,662.7 10,704.7 12,737.6 14,366.2

Egresos del gobierno central 6,832.7 7,827.1 8,733.9 11,540.1 15,4303 18,673.2

Déficit (-) o superavit fiscal del gobierno central -1,053.7 -560.3 -71.2 -8354  -2,692.7 -4307.0
Coeficientes del PIB

Ingresos totales del gobierno central 7.7 8.5 9.1 9.9 10.5 10.7

Egresos del gobierno central 9.2 9.2 9.1 10.7 12.7 14.0

Déficit fiscal 1.4 0.7 0.1 0.8 2.2 32

Indices (1995 = 100)
H. Indice del valor unitario

Exportaciones 88.9 100.0 91.0 96.6 94.5 85.0
Importaciones 91.8 100.0 101.8 99.8 98.1 90.0

/Contintia



Cuadro 15 (Conclusion)

1994 1995 1996 1997  1998a/ 1999 b/
Millones de ddlares
1. Deuda externa
Deuda externa total publica 2,1604  2,107.1 2,0749 21350 23679 27332
Servicio de la deuda externa publica 409.0 316.1 356.7 321.9 2573 216.4
Amortizaciones 307.9 214.5 230.9 225.8 162.0 110.5
Intereses 101.1 101.6 125.8 96.1 95.3 105.9
Millones de quetzales
J. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del publico 3,7146  4,0189 4,177.8 4,888.8 5631.7 5,683.7
(+) Depositos a la vista 3,526.2 40465 49212 70394 79339 73942
Dinero (M1) 7,240.8 80654  9,099.0 11,948.2 13,565.6 13,077.9
Depdsitos ahorro y plazo ¢/ 9,861.9 11,5263 12,929.6 15,6159 17.434.1 18,250.2
Liquidez en moneda nacional (M2) 17,102.7 19,591.7 22,028.6 27.564.1 30,999.7 31,328.1
Depdsitos en moneda extranjera (ddlares) - - - - -
Liquidez ampliada (M3) 17,102.7 19,591.7 22,0286 27,564.1 30,999.7 31,328.1
Tasas de crecimiento
K. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del publico 19.9 8.2 4.0 17.0 15.2 0.9
( +) Depositos a la vista 99.1 14.8 21.6 434 12.4 -6.8
Dinero (M1) 48.7 114 12.8 313 13.5 -3.6
Depdsitos ahorro y plazo ¢/ 9.5 16.9 12.2 20.8 11.6 4.7
Liquidez en moneda nacional (M2) 233 14.6 12.4 251 12.5 1.1
Depdsitos en moneda extranjera (ddlares) - - - - - -
Liquidez ampliada (M3) 233 14.6 12.4 251 12.5 1.1
Producto interno bruto a precios corrientes 74,572.0 85,156.7 95,478.6 107,942.9 121,127.3 133,736.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales
a/ Cifras preliminares.
b/ Cifras estimadas.

¢/ Incluye depositos de ahorro, depdsitos a plazo fijo y obligaciones financieras en circulacion.



Cuadro 16

HONDURAS: PRINCIPALES INDICADORES

1994 1995 1996 1997  1998a/ 1999b/

Tasas anuales de crecimiento

A. Producto interno bruto a precios constantes de 1978 ¢/ -1.3 4.1 36 5.1 29 -1.9
Agricultura 0.9 8.8 25 6.0 -2.9 -8.7
Mineria -3.5 15.7 7.3 49 5.6 7.0
Industria manufacturera -1.8 55 4.6 6.1 34 2.6
Construccidn -18.0 -6.4 -11.4 -3.0 6.2 133
Resto de sectores -03 23 5.0 49 5.1 -1.3

B. Formacion de capital a precios constantes de 1978

Inversion bruta interna 73 3.0 -6.0 59 2.0 10.1
Formacion bruta de capital fijo -0.1 -143 33 16.0 14.5 9.0
C. Indice de costo de vida
Promedio anual 217 29.5 238 20.2 13.7 11.6
Diciembre-diciembre 289 26.8 253 12.8 15.6 10.9
Octubre-octubre 25.5 28.5 25.2 15.0 14.5 10.9
D. Crecimiento de las exportaciones de bienes 139 279 11.0 134 13.7 -13.0
Coeficientes
E. Tasa de desocupacidn (nivel nacional) 28 32 4.6 4.0 39 37
F. Inversion/producto a precios constantes de 1978
Inversion bruta interna/PIB 30.8 30.4 276 27.8 27.6 309
Formacion bruta de capital fijo/PIB 256 21.1 210 232 25.8 28.7

Millones de lempiras

G. Situacion fiscal

Ingresos totales del gobierno central 4,8276 7,1779  8,2889 10,797.0 13,689.2 14,2998

Egresos del gobierno central 6,858.5 8,753.5 10,102.6 12,6088 14,473.4 18,164.6

Déficit fiscal del gobierno central -2,0309 -1,5756 -1,813.7 -1,811.8 -784.2 -3,864.8
Coeficientes del PIB

Ingresos totales del gobierno central 16.7 19.1 17.4 17.6 19.5 18.5

Egresos del gobierno central 238 233 21.2 20.5 20.6 235

Déficit fiscal -7.0 -4.2 -3.8 -2.9 -1.1 -5.0

Indices (1995 = 100)
H. Indice de valor unitario

Exportaciones 77.7 100.0 89.7 107.3 109.0 93.4
Importaciones 84.4 100.0 97.0 93.1 88.5 89.9

/Contintia



Cuadro 16 (Conclusion)

1994 1995 1996 1997 1998 a/ 1999 b/
Millones de ddlares
1. Deuda externa
Deuda externa total 4,040.0 4,2426 41206  4,0733  4,4083  4,543.2 d/
Servicio deuda externa 653.6 734.8 860.8 785.2 908.1 586.9 d/
Pago de amortizaciones 404.8 508.0 645.6 598.2 689.6 461.6 d/
Intereses 248.8 226.8 2152 187.0 218.5 1253 d/
Millones de lempiras
J. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del publico 1,9659  2,077.7 2,5904 3,2739 3,699.1 32432 ¢/
( +) Depésitos a la vista 1,816.8 23966 3,0953 43350 4,877.8 48245 ¢/
(=)Mi1 3,782.7 4,4743 56857 77,6089 85769 8,067.7 ¢/
( +) Depésitos a plazo fijo 3,661.0 4,470.5 5959.2 10,0522 12,750.1 15,344.0 ¢/
( +) Otros depositos 1,093.4  1,2796 25124 26324 23793 26198 ¢/
Total de depdsitos a plazo y ahorro 4,7544  5,750.1 8,471.6 12,6846 15,1294 17,9638 ¢/
(=)M2 8,537.1 10,2244 14,1573 20,293.5 23,7063 26,031.5 ¢/
( +) Depositos en moneda extranjera 1,297.1 1,9485 4,2319 53726 6,688.7 82104 ¢
(=)M 3 Liquidez ampliada 9,834.2 12,1729 18389.2 25,666.1 30,395.0 34,2419 ¢/
Tasas de crecimiento
K. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del publico 379 5.7 247 264 13.0 16.1 f/
( +) Depdsitos a la vista 359 319 29.2 40.1 12.5 243 f/
(=)Mi1 37.0 18.3 27.1 33.8 12.7 209 f/
( +) Depdsitos a plazo fijo 10.1 221 333 68.7 26.8 227 ¢
( +) Oftros depdsitos 48.5 17.0 963 48 -9.6 -13.2 ¢
Total de depdsitos a plazo y ahorro 17.1 209 473 49.7 19.3 15.7 1/
(=)M2 25.1 19.8 38.5 433 16.8 17.3 £/
( +) Depositos en moneda extranjera 86.6 50.2 117.2 270 24.5 247 1/
(=)M 3 Liquidez ampliada 30.8 23.8 51.1 39.6 18.4 19.0 £/
PIB a precios de mercado, precios corrientes 28,862.0 37,507.0 47,750.0 61,436.0 70,232.0 77,296.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Cifras estimadas.

¢/ A precios de mercado.

d/ Enero-septiembre.

e/ Saldos a septiembre.

f/  Incremento septiembre de 1999 con respecto a septiembre de 1998.



Cuadro 17

NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES

G.

1994 1995 1996 1997 1998 a/ 1999 b/

Tasas anuales de crecimiento

. Producto intemo bruto a precios de 1980 33 43 4.7 5.1 4.0 6.3
Agricultura 10.9 5.0 7.1 8.3 35 4.8
Mineria -10.1 303 309 24.7 446 20.4
Industria manufacturera 0.8 2.8 24 3.8 2.1 42
Construccion 17.8 17.5 16.4 10.4 8.4 39.8
Resto de sectores -0.1 33 2.9 2.9 3.8 4.1

. Formacién de capital a precios de 1980

Inversion bruta interna 28.5 21.2 10.2 22.1 12.7 19.9
Formacién bruta de capital fijo 18.0 13.4 15.1 16.9 11.1 24.1
. Indice de costo de vida
Promedio anual 7.8 11.2 11.6 9.2 13.0 11.3
Diciembre-diciembre 12.5 11.1 12.1 7.3 18.5 7.5
Octubre-octubre 10.6 10.7 10.6 7.0 14.6 12.9
. Crecimiento de las exportaciones 34.8 46.3 27.1 5.2 -18.5 -6.6
Coeficientes
. Tasa de desocupacion (nivel nacional) 17.1 16.9 16.0 14.3 13.2 10.5
Tasa de subempleo 12.2 12.1 11.9 12.4 12.1 13.0
Tasa de subutilizacion global 29.3 29.0 279 26.7 254 23.5
. Inversién/producto a precios de 1980
Inversion bruta intema/PIB 16.1 18.7 19.6 22.8 24.7 279
Formacién bruta de capital fijo/PIB 16.8 18.2 20.1 223 23.8 27.8

Millones de cordobas

Situacion fiscal

Ingresos totales del gobierno central 3,130.7 4,327.2 48033 54814 6,528.1 8,352.7
Egresos del gobiemo central 3,7679 4,396.0 50573 57249 69154 9,087.3
Déficit (-) o superavit fiscal del gobierno central -637.2 -68.8 -254.0 -243.5  -3873  -734.6

Coeficientes del PIB

Ingresos totales gobiemno central 254 30.4 289 28.7 29.0 30.7
Egresos del gobiemo central 30.6 30.9 304 299 30.8 334
Déficit fiscal -52 -0.5 -1.5 -1.3 -1.7 -2.7

/Continta



Cuadro 17 (Conclusion)

H. Indice de valor unitario
Exportaciones
Importaciones

1. Deuda externa
Deuda externa publica
Servicio
Amortizaciones
Intereses pagados

J. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del piblico
(+) Depésitos a la vista
(=)Ml
Depositos a plazo y ahorro
(=)M2
(+) Depositos en moneda extranjera
(=)M3 Liquidez ampliada

. Medios de pagos
Billetes y monedas en poder del piblico
(+) Depésitos a la vista
(=)Ml
Depositos a plazo y ahorro
(=)M2
(+) Depositos en moneda extranjera
(=)M3 Liquidez ampliada

PIB a precios corrientes

1994 1995 1996 1997 1998 a/ 1999 b/
Indices (1995 = 100)
90.5 100.0 93.2 95.5 88.5 85.9
92,5 100.0 101.4 98.6 927 93.9
Millones de dolares
11,695.0 10,2484 6,0943 6,001.0 6287.1 6,685.8
2595 329.5 240.7 342.7 204.7 158.8
141.6 234.2 168.9 211.7 121.5 90.7
117.9 953 71.8 131.0 832 68.1
Millones de cordobas
688.3 768.9 864.5 11,0963 1,339.6 1,520.4
412.0 510.9 758.5 1,025.1 1,165.0 14574
1,1003 1,279.8 1,623.0 2,121.4 25046 29778
756.5 9443  1,2263 2,154.0 25384 3375.6
1,856.8 22241 2,8493 42754 5043.0 63534
1,680.4 2,686.0 43312 6,806.6 9208.5 12,324.7
3,537.2  4,910.1 7,180.5 11,082.0 142515 18,678.1
Tasas de crecimiento
353 11.7 12.4 26.8 222 13.5
39.6 24.0 48.5 35.1 13.6 25.1
36.9 16.3 26.8 30.7 18.1 18.9
99.2 24.8 299 75.7 17.8 33.0
56.9 19.8 28.1 50.1 18.0 26.0
77.6 59.8 61.3 57.2 353 33.8
66.1 38.8 46.2 54.3 28.6 31.1
12,310.6 14,246.8 16,649.2 19,115.8 224833 27,187.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
b/ Cifras estimadas.



