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Notas explicativas

En el presente documento se han adoptado las convenciones siguientes:

Un signo menos (-) indica déficit o disminucién, salvo que se especifique otra cosa.

El punto (.) se usa para separar los decimales.

La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo, 1970/1971).

El guién (-) puesto entre cifras que expresen aiios (por ejemplo, 1971-1973) indica que se trata

de todo el periodo considerado, ambos afios inclusive.

e La palabra “toneladas” indica toneladas métricas, y la palabra “d6lares” se refiere a dblares de
los Estados Unidos, salvo indicacion contraria.

¢ Salvo indicacidn contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacién
corresponden a tasas anuales compuestas.

e Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados

en los cuadros no siempre suman ¢} total correspondiente.

En los cuadros se emplean ademads los siguientes signos:

¢ Tres puntos (...) indican que los datos faltan o no constan por separado.
e Laraya (—) indica que la cantidad es nula o insignificante.
¢  Un espacio en blanco indica que el concepte de que se trata ne es aplicable.
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I. PANORAMA REGIONAL

1. Rasgos generales

Centroamérica registré una leve mejora en su ritmo de actividad econémica durante 1998. El
producto interno bruto regional se expandi$ a una tasa de 4.5% frente a 4.3% del afio anterior, lo
que en términos por habitante significé una nueva alza después de la caida registrada dos afios atrés.
Si bien el impacto del huracdn Mitch determiné que la mayoria de los paises de la regién no
alcanzaran las metas programadas originalmente, cabe destacar que su desempefio se compara muy
favorablemente con la sustancial desaceleracién de América Latina en su conjunto. !

Diversos factores incidieron favorablemente en este desempefio: sobresale la entrada a la
region de capital foraneo, en especial de inversién extranjera directa; el dindmico comportamiento
de las exportaciones no tradicionales y el sostenido esfuerzo en la formacién bruta de capital.
Actuaron en sentido contrario la reduccién de los precios internacionales de los principales
productos tradicionales de exportacién, las adversas condiciones climéticas, en la primera parte del
afio, producidas por el fendmeno de “El Nifio y la presencia durante el Gltimo bimestre del huracan
Mitch que devasté extensas dreas de la regidn, ocasionando grandes pérdidas de producciéon y
graves dafios a la infraestructura econémica, sobretodo en Honduras y Nicaragua.

Durante 1998 la regién continué percibiendo importantes flujos de ingresos del exterior por
distintos conceptos. Por un lado, destaca el elevado flujo de inversion extranjera directa que alcanzé
un monto global superior a los 2 500 de millones de délares, en gran medida asociado a la compra
de empresas estatales privatizadas de telecomunicaciones y electricidad. Por otro, las transferencias
privadas, principalmente de remesas de centroamericanos residiendo en los Estados Unidos,
continuaron creciendo para llegar a 3 185 millones de délares, monto 17% mayor al del afio
anterior. Las exportaciones de bienes y servicios, por su parte, aumentaron 13.4% para situarse en
16 361 millones de délares. En este desempefio influyé sustancialmente el crecimiento de 27.5% en
las ventas externas de bienes de Costa Rica, atribuido en gran medida a la empresa Intel, que al
iniciar operaciones exportd 1 000 millones de ddlares, suma equivalente a dos terceras partes del
incremento en las ventas reportado por la regién. Cabe considerar asimismo que el valor agregado
de la maquila en la region aument6 14.8%, para situarse en 1 418 millones de d6lares.

Por su parte, las importaciones de bienes crecieron 16.6%, frente a 18.1% de 1997, ante el
mayor nivel de actividad econémica y el avance en la apertura comercial de la region al continuar el
proceso de desgravacion arancelaria. El impulso de las importaciones fue en parte mitigado por la
reduccién de la factura petrolera debida a la caida de los precios internacionales de petréleo. Aun

! Véase CEPAL (1999), Costa Rica: Evaluacion de los dafios ocasionados por el huracdn

Mitch, 1998 (LC/MEX/L.373), 4 de marzo; El Salvador: Evaluacién de los dafios ocasionados por el
huracin Mitch, 1998 (LC/MEX/L.371), 15 de febrero; Guatemala: Evaluacion de los dafios
ocasionados por el huracdn Mitch, 1998 (LC/MEX/L.370), 4 de febrero; Honduras: Evaluacién de los
dafios ocasionados por el huracdn Mitch, 1988 (LC/MEX/L.367), 26 de enero, y Nicaragua:
Evaluacion de los dafios ocasionados por el huracdn Mitch, 1998 (LC/MEX/L.372), 3 de marzo.



asi, el saldo de la cuenta corriente alcanzé 2 367 millones de délares, 35.3% mayor al de 1997,
aunque gracias al abundante ingreso de recursos del exterior se elevaron incluso las reservas
internacionales.

La evolucién del entorno internacional tuvo efectos en parte adversos para la regidn,
reflejados en precios internacionales a la baja para ciertos productos tradicionales de exportacion.
En el caso del café, su precio registré un descenso, luego de haber mostrado una alza de 53% en
1997, si bien el impacto efectivo varié de pais a pais. También descendieron, aunque en menor
medida, los precios del azicar, los camarones y la carne bovina. Sin embargo, los precios de las
importaciones registraron un decremento, destacando la reduccién de la cotizacién del petrdleo (-
29%), lo cual contribuyé a evitar el deterioro de los términos del intercambio. Asimismo, las tasas
de interés en los Estados Unidos se mantuvieron bajas, registrando un leve descenso en el dltimo
trimestre del aiio.

Debido al impacto del huracan Mitch, Honduras y Nicaragua redujeron sensiblemente su
tasa de crecimiento (el primero 2.1 puntos porcentuales y el segundo 1.1 puntos), a consecuencia de
las pérdidas econdémicas del Gltimo bimestre del afio. A nivel regional, estas pérdidas fueron
compensadas por la aceleracién del crecimiento de Costa Rica mas alld de lo previsto. El principal
impacto del huracidn se observd en la produccién agropecuaria regional. El producto interno bruto
(PIB) de este sector se contrajo 7% en Honduras y 1.9% en El Salvador, y redujo en forma
marcada el crecimiento en Nicaragua de 8.3% en 1997 a 4.2% en 1998.

De conformidad con el mayor nivel de actividad econémica y los ingresos de recursos netos
del exterior, en general las politicas monetaria y fiscal adquirieron un tono expansionista en la
regién. Ello fue asi no obstante que tuvieron como propésito inicial mantener la estabilidad de las
monedas locales y reducir el déficit fiscal.

En materia fiscal, la regién en promedio pricticamente mantuvo el avance logrado el afio
anterior en el saneamiento de las finanzas ptiblicas mediante aumentos en la recaudacion tributaria y
controles del gasto, no obstante el impacto que tuvieron en el gasto publico las acciones iniciales
para hacer frente a los desastres. Sobresale la reduccién del déficit del gobierno central de Costa
Rica, de 3.9% a 3.2%, y de Nicaragua de 5.6% a 4.5%. En cambio, ese indicador observé un
repunte leve en El Salvador (2%), Honduras (3.5%) y Guatemala (2.2 %).

Todos los paises expandieron fuertemente el crédito interno, principalmente el dirigido al
sector privado y elevaron su gasto pdblico en términos del producto. En particular, Costa Rica,
Guatemala y Honduras siguieron una politica crediticia expansiva durante gran parte del afio, en un
contexto de baja en las tasas de interés. Sin embargo, la caida de las reservas internacionales en
Costa Rica, la fuerte presién sobre el desequilibrio externo en Guatemala y los gastos
extraordinarios del dltimo bimestre en Honduras, obligaron a dar un giro contraccionista a su
politica econémica durante los tiltimos meses del afio.

La formacién de capital a escala regional mantuvo su alto ritmo de expansion (14.3% frente
al 15.3% en 1997), en gran medida por el impulso de las inversiones privadas, pero también por el
incremento del gasto publico en obras de infraestructura productiva y social, principalmente en
Guatemala y El Salvador. La inversién se aceleré en Costa Rica y Honduras (22.9% y 19.8%,
respectivamente); aumentd 11.8% en Guatemala, en parte por el mayor gasto puiblico destinado al



cumplimiento de los acuerdos de Paz, y se redujo en El Salvador (5.8%). Por su parte, en
Nicaragua se registr6 una fuerte desaceleracién (5.7% frente a 16.9% de 1997) motivada por la
caida de la inversién publica y el menor ritmo de la privada.

La regién observé un repunte generalizado de 1a inflacién, no obstante que los precios de las
importaciones, en especial del petr6leo, fueron muy favorables. El aumento de precios fue
particularmente acentuado en Nicaragua y Honduras, en gran medida causado por factores internos,
entre ellos las adversas condiciones climdticas que imperaron durante el afio y que tuvieron impacto
en la oferta de alimentos. El Salvador continué registrando una tasa de inflacién reducida (4.2%),
aunque fue el doble de la observada el afio anterior. En 1988, el panorama ocupacional tendié a
mejorar en la region por efecto del incremento del nivel de actividad econémica. Asimismo, se
presentaron alzas en los salarios reales de casi todos los paises.

Las perspectivas econdmicas de la regién centroamericana para 1999 se presentan menos
favorables que el afio anterior, pues en promedio se espera un crecimiento menor de la actividad
econdmica y un mayor desequilibrio externo. En efecto, al menor ritmo de crecimiento esperado
por Costa Rica y Guatemala se agrega la contraccién econémica de Honduras de entre 2% y 3% del
PIB, a consecuencia de los fuertes dafios a la infraestructura provocados por el huracidn Mitch. Sélo
Nicaragua proyecta un incremento mayor para 1999, impulsado por las obras de reconstruccion, en
tanto que El Salvador estima un crecimiento similar al de 1998. En las finanzas piblicas se refuerza
el objetivo de reducir o contener el desequilibrio fiscal, 1o que contribuira al logro de menores tasas
de inflacién en la regidn.

2. La politica econémica y las reformas

La politica econéinica adopt6 un tono expansionista en la regién, aun cuando los paises presentaron
diferencias de modalidad y acento en la ejecucién de las medidas. En ello coincidieron las politicas
fiscales y monetarias, aunque esta ditima hubo de neutralizar importantes ingresos de capitales del
exterior. Por otra parte, durante el afio se avanz6 considerablemente en las reformas estructurales. -

Ocurrieron importantes privatizaciones de empresas estatales y se profundizé la apertura comercial
externa.

a) La politica fiscal

La politica fiscal de los paises de la regién continué orientada a reducir el déficit piblico.
Con este fin, todos los paises fortalecieron su politica de ingresos, elevando su carga tributaria. Asi,
Nicaragua redujo notablemente su déficit fiscal (excluidas las donaciones), y Costa Rica logré una
leve mejora. Sin embargo, el resto de los paises registré un repunte del desequilibrio en sus finanzas
piblicas como resultado de un mayor gasto ptublico. Guatemala tuvo que enfrentar mayores
compromisos derivados de la reciente firma de los Acuerdos de Paz, mientras que Honduras
increment6 sustancialmente sus gastos ante el desastre natural que lo afect6 a fines del afio.

Costa Rica redujo el déficit financiero del gobierno central de 3.9% del PIB en 1997 2 3.2%
en 1998. En este resultado influy6 favorablemente el dindmico crecimiento de los ingresos piblicos,
como consecuencia del alto nivel de actividad econdmica y de las recientes reformas al sistema



tributario tendientes a mejorar el cobro de impuestos. Aunque los ingresos derivados del comercio
exterior casi no crecieron debido al esquema de reduccién arancelaria, la carga tributaria continuo
su leve tendencia alcista y se ubicé en 17% del producto.

Si bien el gasto piiblico repunté durante el afio, en términos del producto fue medio punto
inferior al del afio anterior. Destaca el fuerte incremento del gasto corriente, en especial de las
remuneraciones y de las transferencias al sector privado, que en parte se compenso con la caida de
la inversion piiblica y el estancamiento de las erogaciones por concepto de intereses de la deuda
publica interna, resultado de la sustitucion de pasivos internos por deuda externa.

Nuevamente el superdvit de las empresas ptiblicas descentralizadas permitié que el déficit
del sector ptblico no financiero disminuyera (1.1% del PIB frente a 1.5% del afio anterior),
ubicdndose por debajo del déficit del gobierno central. Este menor desequilibrio se produjo no
obstante las inversiones realizadas por Refineria de Petréleo (RECOPE) y el Instituto Costarricense
de Electricidad (ICE) destinadas a modernizar y ampliar sus instalaciones.

La disciplina fiscal aplicada en Nicaragua durante los 10 primeros meses del afio permitié un
notable avance en las finanzas piblicas, ya que el déficit del sector publico no financiero, sin incluir
donaciones, cay6 de -7.1% a -2.3% como proporcién del producto. Si se incluyen las donaciones,
el resultado fiscal del conjunto del sector piblico no financiero pasa de un déficit -1.8% en 1997 a
un superdvit de 1.1% durante el presente afio, no obstante que aquéllas registraron una caida de
25.7% en términos nominales, al pasar de 5.3% a 3.4% del PIB,

El fuerte incremento de los ingresos piblicos, que elevaron la carga tributaria de 27.3% a
30.1%, produjo un elevado ahorro corriente que, ante el estancamiento de la inversién piblica, fue
suficiente para financiar mas de las cuatro quintas partes de los gastos de capital.

También el gobierno central logré reducir su déficit, excluidas las donaciones, de 5.6% del
PIB a 4.5%, pese al incremento en los gastos de inversion real y al pronunciado aumento salarial de
los empleados piblicos. Si se incluyen las donaciones en las finanzas del gobierno central, el déficit
fiscal pasade -1.3% a-1.7%.

La politica fiscal de El Salvador también tuvo como objetivo principal la disminucién del
desequilibrio fiscal. Aunque los ingresos piblicos se aceleraron con respecto al afio precedente,
también crecié el gasto total, por lo que el déficit fiscal se elevé de 1.1% del producto en 1997 a
2% en 1998.

Las reformas administrativas al sistema tributario y la permanente fiscalizacion permitieron
que el impuesto sobre la renta y el Impuesto sobre el Valor Agregado (IVA) elevaran su
participacién en la recaudaciéon de impuestos. Por segundo afio consecutivo, el gasto en inversién
real del gobierno volvié a reducirse, aunque las transferencias y los otros gastos de capital acusaron
un fuerte repunte. Dentro del resto del sector piblico no financiero se redujo drésticamente el
superévit de operacién de las empresas, lo que redund6 en una elevacién del déficit piblico global,
que alcanzé 2.7 % del producto.

Si bien el desequilibrio fiscal como proporcién del producto es reducido, dentro de los
ingresos totales se incluyeron los casi 725 millones de colones provenientes de la privatizacién de



empresas publicas, ingresos que tienen un caricter eminentemente temporal. El financiamiento del
desequilibrio fiscal resultante se cubrié principalmente con la emisién de valores gubernamentales
de corto plazo en ddlares.

Por otra parte, las finanzas publicas de Honduras se vieron fuertemente presionadas en el
ultimo bimestre del afio, tanto por el debilitamiento de los ingresos como por la elevacién del gasto
que demand6 la emergencia ocasionada por el huracin Mitch. Ante esta contingencia, el déficit
fiscal repuntd, alcanzando 3.5% del producto, después de un cuatrienio de reducciones
consecutivas. La recaudacién tributaria crecié considerablemente a causa de la elevacién de la tasa
del IVA de 7% a 12%, lo que compensé la disminucién de diversos impuestos (se redujo el ISR de
40% a 25%) establecida por la Ley de Estimulo a la Produccién. La politica de contencién del
gasto, que hasta el mes de noviembre habia coadyuvado a la generacion de un leve superdvit, tuvo

que abandonarse, con lo que el gasto piiblico en términos reales resultd mas elevado que el del ano
anterior.

Finalmente, Guatemala fue el pais de la regién donde mas se deterior6 el desequilibrio
fiscal. Pas6 de 0.8% del PIB en 1997 a 2.2% en 1998, después de un trienio de déficit que no
rebasaron un punto del producto. Los compromisos derivados de los recientes Acuerdos de Paz
provocaron, por segundo afio consecutivo, un fuerte crecimiento del gasto piiblico, tanto en valores
reales como con relacién al producto. Gran parte de la inversion gubernamental se destiné al
impulso de proyectos de infraestructura social (salud, educacién y vivienda popular), mientras que
el gasto corriente se vio afectado por el fuerte repunte del pago de intereses de la deuda y el
incremento de las remuneraciones a los empleados publicos. Aunque la carga tributaria logré
elevarse, no alcanzé el porcentaje de 10% propuesto a inicios de afio, ante el menor incremento de
los principales tributos, en especial de los directos.

b) La politica monetaria

El panorama monetario centroamericano durante 1998 se caracterizé por una importante
expansion, en gran medida asociada al aumento de los ingresos de capitales del exterior, no obstante
las medidas adoptadas para neutralizar su impacto. La flexibilizacién del régimen de encaje bancario
favorecio el incremento del crédito, principalmente el destinado al sector privado, en condiciones en
que en algunos paises las tasas de interés mostraron descensos. En este panorama, es de destacar el
persistente aumento de los depésitos bancarios en dblares a escala regional.

En general, Costa Rica privilegié la expansién monetaria. El aumento de la captacién
financiera, la reduccion del encaje y las menores tasas de interés dispararon la asignacion del crédito
al sector privado (se elevé poco mis del 48%). Empero, se estima que la baja en las tasas de interés
provoco cierta salida de capitales al exterior y un incremento de los depdsitos en ddlares. El pais
mantuvo €l deslizamiento cambiario (11% anual), lo que resulté en una leve sobrevaluacion real.

Guatemala también adopté una politica monetaria expansiva a través de menores exigencias
de encaje bancario. La suspension de operaciones de mercado abierto por parte del Banco Central
contribuyé a que el crédito creciera considerablemente. No obstante el fenémeno sefialado, las tasas
de interés se mantuvieron practicamente sin cambio.



En El Salvador se adoptaron medidas para evitar que la entrada de recursos del exterior
provocara inestabilidad en los precios internos y en los mercados de cambios. En efecto, ante el
ingreso de capitales externos se emitieron letras del tesoro (LETES) en moneda extranjera, ademas
de incrementarse los depésitos bancarios en dicha moneda. Aunque las tasas de interés nominales
bajaron gradualmente, las tasas reales se mantuvieron altas. El crédito aument$ sustancialmente a
los sectores de construccién, servicios y agropecuario. El tipo de cambio nominal se mantuvo
estable, lo cual determind una persistente apreciacion de la paridad real.

Las autoridades monetarias de Honduras reforzaron el control de la liquidez a través de
operaciones de mercado abierto, a la vez que se redujo el encaje legal. En este contexto, el crédito
al sector privado crecié sustancialmente. Las tasas de interés tendieron a bajar, pero seguian siendo
muy altas (30% nominal en promedio).

En Nicaragua la mejor situacién fiscal permitié al gobierno incrementar sus depdsitos en el
Banco Central, evitando una mayor expansién de los activos internos netos del instituto emisor. Este
factor contribuyé a la contencién de la base monetaria que, por otro lado, se expandié como
resultado de las redenciones netas de Certificados Negociables de Inversién (CENIS). Aun asi, la
liquidez creci6é significativamente. Es de sefialar que continuaron en ascenso los depésitos en
moneda extranjera. Las tasas pasivas rondaron el 13% mientras que las pasivas el 21%. El tipo de
cambio continué deslizindose 12% en términos nominales, tasa cercana a la media de inflacién
interna, por lo que el tipo de cambio en términos reales no registr6 variacion.

©) La politica comercial

Los paises de la regién realizaron progresos en la reduccion tarifaria de las importaciones
procedentes de terceros paises, en el marco de los acuerdos de armonizacidn regional de la apertura
comercial iniciados en 1996 y que culminaréin en el aiio 2000.

En materia de acuerdos comerciales con terceros paises, los cinco paises centroamericanos
suscribieron en abril un Tratado de Libre Comercio con Repiblica Dominicana. Este acuerdo,
incluye a las mercancias, los servicios y la inversién; contempla la apertura comercial para todo el
universo arancelario, exceptudndose una lista de rubros sujetos a un programa de desgravacién. Sin
embargo, este mecanismo no entré en vigencia al inicio de 1999 como estaba programado a causa
de retrasos en las aprobaciones legislativas.

En julio de 1998 entr6 en vigor el Tratado de Libre Comercio que acordé Nicaragua y
México a fines de 1997. Asi, son ya dos los paises de la regién cuyas relaciones econémicas estdn
regidas por acuerdos bilaterales formales, luego de que en 1995 Costa Rica estableciera un esquema
similar.

También en 1998, Guatemala suscribié6 un acuerdo de Alcance Parcial con Cuba, a través
del cual conjuntos seleccionados de productos de ambos paises serdn sujetos a preferencias
arancelarias.

Por otra parte, los paises integrantes del llamado Tridngulo Norte, Guatemala, El Salvador y
Honduras, lograron avances significativos en las negociaciones con México para el establecimiento



de un Tratado de Libre Comercio conjunto. Sin embargo, debido a que en las negociaciones
subsistieron diferencias en el area de servicios, normas técnicas y barreras no arancelarias, no fue
posible llegar a un entendimiento en 1998, por lo que las negociaciones se prolongaron en 1999. En
la misma direccién, los pafses centroamericanos iniciaron acercamientos o mantuvieron los ya en
marcha con diferentes paises para llegar a tratados andlogos, entre los que sobresalen los efectuados
con Chile y Panama.

d) La politica de cambio estructural

Durante 1998 la regién avanzo en la ejecucién de la politica de cambio estructural, la cual se
concentré sobre todo en la privatizacién de importantes empresas de servicios estatales, aunque
también se lograron progresos en otras dreas de la modernizacion del Estado.

Guatemala efectud la venta parcial las acciones de la empresa eléctrica Empresa Eléctrica de
Guatemala (EEGSA) asi como la empresa de teléfonos Compaiifa Guatemalteca de Comunicaciones

(GUATEL). Asimismo, se otorgd en concesién a una firma canadiense el servicio telegrafico y
postal.

En el caso de El Salvador, se privatizaron la empresa publica de telecomunicaciones
Administracion Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL) y las distribuidoras de energia eléctrica.
Dentro de las acciones dirigidas a fortalecer el sistema financiero, El Salvador inici6 la operacién de
las administradoras de fondos de pensiones (AFP). También reformé la ley que asigna recursos
presupuestales a los municipios.

Honduras avanzd gradualmente en la reduccién del tamafio del Estado al someter al
Congreso la iniciativa para la venta parcial de la empresa estatal de telecomunicaciones Empresa
Hondurefia de Telecomunicaciones (HONDUTEL); asimismo, se cred la institucién reguladora del
sector eléctrico.

Nicaragua fortalecid su sistema financiero a través del cierre o la privatizacién de los bancos
estatales que venian presentando dificultades financieras. Por otro lado, se creé el Fondo de Crédito
Rural, bajo el control de la Financiera Nicaragiiense de Inversiones.

3. La evolucion de las principales variables

En la expansién de la actividad econdémica regional (4.5%) influyé el repunte registrado por Costa
Rica, més alld incluso de lo esperado por las autoridades y la leve mejoria de Guatemala. Estos
eventos contrarrestaron la desaceleraciéon experimentada por Honduras y Nicaragua, paises que
resultaron seriamente afectados por el huracdn Mitch. De esta forma, el producto por habitante
regional volvié a elevarse, aunque con grandes diferencias entre paises: se incrementd fuertemente

en Costa Rica, creci6é un punto porcentual en Nicaragua y El Salvador, y permaneci6 estancado en
Honduras.

Es de destacar la homogénea evolucién que experimenté la demanda interna a escala
regional. Por un lado, la formacién bruta de capital fijo registré una expansién sostenida (14.3%)



por segundo afio consecutivo, sustentada tanto en construcciones como en la acumulacién de
maquinaria y equipos. Costa Rica, Guatemala y Honduras mantuvieron impulso muy vigoroso en la
formacién de capital; en menor medida, pero sin dejar de ser significativa, la inversion crecid en El
Salvador y Nicaragua. Por otro, el consumo crecié sustancialmente (5.7%) al registrarse un
importante repunte del consumo piiblico y el fortalecimiento del consumo privado. El consumo
crecié vigorosamente sobre todo en Nicaragua y Guatemala; en el primer caso fue resultado del
mayor gasto privado; en el segundo, del aumento del gasto publico. En Costa Rica y Honduras, el
consumo superé al aumento de la poblacién, mientras que en El Salvador se reportd un retroceso en
el consumo por habitante.

En contraste, la demanda externa registré una desaceleracién en el dmbito regional, ademds
de mostrar una considerable heterogeneidad entre paises. Las exportaciones de bienes y servicios
aumentaron considerablemente en Costa Rica (13.1%) y en Guatemala (8.5%), debido al fuerte
incremento de las exportaciones no tradicionales; en Honduras y El Salvador se registré una leve
expansién (1.8% en ambos casos), mientras que Nicaragua reporté un marcado descenso (-6.4%).

La oferta global se expandié en forma marcada, destacando el acentuado crecimiento de las
importaciones de bienes y servicios (13.1%) frente al 9.7% del afio previo. Ello fue consecuencia
del mayor ritmo de actividad econdmica regional y de la reciente apertura comercial.

a) La actividad econémica

Tal como ha ocurrido en los afios recientes, el mayor nivel de actividad econémica regional
se produjo a la par de una evolucidn positiva de todos los sectores productivos. En 1998 volvi6 a
sobresalir el considerable aumento de los servicios basicos (7.6%), tanto en lo que se refiere a la
generacion de electricidad como de los servicios de transportes y comunicaciones. La produccién
regional de bienes crecié 4.3%, aunque esta tasa hubiera sido mayor de no haberse presentado una
desaceleracion del PIB agropecuario, ya que los demas sectores evolucionaron satisfactoriamente.

En efecto, el sector agropecuario regional se elevé apenas 1.3% frente al 3.1% que registré
en 1997. En ello influyé el retroceso observado en Honduras (-7%) y en El Salvador (-1.9%) a
causa de las adversas condiciones climiticas que se presentaron en el primer semestre asociadas al
fenémeno "El Nifio" y la repercusiones que trajo el huracdn Mitch durante el iltimo bimestre del
afio. En particular, la produccién de cultivos para el consumo interno fue la mas afectada, sobre
todo en los paises arriba sefialados, ya que los cultivos tradicionales de exportacién tuvieron
resultados mixtos. Asi, la agricultura regional volvid a tener un mal afio en la produccién de granos
béasicos. En todos los pafses se contrajo la produccién de frijol; en Costa Rica, Honduras y
Nicaragua se presentaron reducciones del maiz; en El Salvador y Honduras cayé marcadamente la
produccién de arroz, mientras que en Guatemala se reporta un estancamiento generalizado en todos
los granos basicos.

En los productos tradicionales de exportacién, durante 1998 la regién acusé una reduccion
en la produccién de café de 1.9%. Ello fue consecuencia de la disminucién de las cosechas en
Honduras (-9.8%) y en El Salvador (-11.8%), ya que en Costa Rica se estancé, y aumenté muy
poco en Guatemala. Si bien en Nicaragua la produccién se elevé 30%, el volumen cosechado tiene
escasa participaciéon en el total regional. En cambio, la produccién de banano en la region se



increment6 5.8% al lograrse un fuerte aumento en Costa Rica (14.5%), luego de dos afios
consecutivos de retrocesos. Se logrd colocar mayores exportaciones en la Unién Europea por parte
de Costa Rica y Nicaragua. Por su parte, la produccién de cafia de azicar registré un aumento
significativo en casi todos los paises de la region, con la excepcién de Nicaragua donde sélo se
registré un incremento marginal.

La industria manufacturera regional mantuvo una importante expansion (6%) por segundo
afio consecutivo. El sostenido incremento en los gastos de consumo, asi como la mayor demanda
externa de manufacturas impulsé la produccién de este sector en Costa Rica, El Salvador, y
Honduras, paises que reflejaron los mayores aumentos en la regién. En cambio, en Guatemala y
Nicaragua, la industria manufacturera observé un crecimiento méas pausado.

La industria de la construccién destacé como el sector de actividad econémica regional con
el crecimiento més dindmico. En gran medida impulsado por la sostenida expansién de la inversion,
este sector aumentd muy por encima del PIB en casi todos los paises. Sobresalid el caso de
Honduras donde crecié 22.9% tras varios afios de registrar retrocesos, y en ello influyeron las obras
de reconstruccion que se realizaron en el Gltimo bimestre del afio tras el impacto del huracdn Mitch.
En Guatemala, Costa Rica y Nicaragua este sector logré una expansién cercana al 10%,
coadyuvando asi al mejoramiento de la ocupacién. Contrasta el crecimiento mds lento registrado por
la construccion en El Salvador, aunque superd en un punto porcentual al aumento del PIB.

El crecimiento tanto de la demanda externa como del consumo y la inversién impulsaron un
incremento muy parejo y sostenido de todos los sectores de actividad econémica a escala regional.
Sobresale la expansion por segundo afio sostenido de la formacién de capital (14.3%), la cual fue
particularmente intensa en Costa Rica y Honduras. En estrecha asociacién a esta variable, la
actividad de la construccién registré un significativo aumento en todos los paises, particularmente
acentuado en Costa Rica, Guatemala y Honduras.

La actividad maquiladora mantuvo el alto ritmo de crecimiento que ha registrado a lo largo
de pricticamente toda la década. El valor agregado generado por esta actividad se situ6 en el orden
de los 1 418 millones de ddlares, al crecer 14.8% con respecto a 1997, constituyéndose en una
importante fuente generadora de empleos.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La regién observé un significativo repunte de la inflacién, medida de diciembre a diciembre,
particularmente acentuado en Nicaragua, en gran parte causado por las adversas condiciones
climéticas que imperaron durante el afio. Asi, el aumento de precios mis que se duplicé (18.5%
contra 7.3% del afio anterior) a causa de la escasez de alimentos ocurrida en el primer semestre y
los problemas de abasto, pérdida de inventarios y cierta especulacién del dltimo bimestre del afio
ocasionados por el huracin Mitch. Estos dltimos factores también incidieron en el aumento de
precios que registré El Salvador a fin de afio, por lo que la inflacién a diciembre llegb a 4.2%. Por
su parte, los precios crecieron 12.4% en Costa Rica, y s6lo Guatemala logré mantener el ritmo
inflacionario del afio anterior (7.5%).
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La mayoria de los paises registraron ajustes en los salarios minimos nominales. Costa Rica
los ajusté en dos ocasiones en el afio, lo que permiti6 evitar el deterioro del salario real causado por
el aumento de precios. En Guatemala se elevaron los salarios minimos reales de las actividades
agropecuarias e industriales, asi como las de los empleados del sector publico. Honduras también
incrementd el salario minimo en términos reales, mientras que en El Salvador los salarios minimos
nominales se elevaron a mediados de afio, tras permanecer invariables desde 1995.

Merced al aumento de la actividad econémica, en 1998 la situacién del mercado de trabajo
tendié a mejorar marginalmente en casi todos los paises de la regién. Destaco el caso de Nicaragua,
ya que registré un crecimiento de la ocupacién por encima de su ritmo de actividad econémica.

4. El sector externo

El déficit en cuenta corriente regional se increment6 35.3%, al registrar 2 367 millones de ddlares,
cifra equivalente al 4.9% del PIB regional. En ello influyé el considerable aumento del déficit
comercial, producto de un mayor dinamismo de las importaciones de mercaderias frente a las
exportaciones, desbalance que fue en parte atenuado por las crecientes remesas de centroamericanos
residentes en el exterior. El ingreso de capitales del exterior fue, sin embargo, considerable, por lo
que la regién acumulé reservas internacionales por casi 365 millones de ddlares.

El valor de las exportaciones regionales de mercancias alcanz6é 13 461 millones de ddlares,
al crecer 13% frente al 18% del afio anterior. En gran medida ello fue resultado del fuerte aumento
experimentado por las ventas de Costa Rica (27.5%); los demés paises redujeron considerablemente
su ritmo de expansidn, sin contar con la caida de 12.9% mostrada por Nicaragua.

Los rubros tradicionales, que a grandes rasgos representan menos del 30% del total,
aportaron ingresos 1.6% inferiores a los de 1997. En ello influyé sobre todo la reduccién de las
ventas de café (-4%) determinada por la baja en los precios internacionales. La regién exportd
aproximadamente 776 000 toneladas del grano, 2.3%, menos que en 1997. En el caso del azicar,
las ventas superaron en 13.3% a las del afio anterior, evolucién que se explica por el fuerte
incremento de los voliimenes. Las mayores ventas de banano (2.9%) también se explican por
aumento de volumen.

En cambio las exportaciones de rubros no tradicionales continuaron creciendo en forma
acelerada (20.2%), aunque a un ritmo ligeramente inferior al de 1997 (22.5%). Es de advertir sin
embargo que este crecimiento esta fuertemente influenciado por el aumento de las exportaciones de
Costa Rica (35.6%), determinado fundamentalmente por el inicio de las exportaciones de la
empresa Intel que por si sola representd ingresos de 1 000 millones de dblares. A excepcion de
El Salvador, los demds paises reflejaron una significativa desaceleracién en las ventas, destacando el
caso de Nicaragua donde cayeron 32%.

En cierta medida, el comportamiento de las ventas no tradicionales se explica por el
comercio intrarregional que continué mostrando un vigoroso impulso, ya que las exportaciones
conjuntas crecieron 11.2% frente a 15.5% del afio anterior. El sostenimiento del ritmo de actividad
econémica de la regién y la mayor disponibilidad de divisas fueron los factores que contribuyeron al
incremento sostenido del intercambio comercial. Casi todos los paises expandieron las
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exportaciones; sobresale el fuerte dinamismo de las ventas de Costa Rica y Guatemala (23.4% y
11.8%, respectivamente); no menos importante fue el alza reportada por Honduras y El Salvador
(6.5%, en ambos casos), mientras que Nicaragua registré una caida de 3.1%.

Por otro lado, las importaciones totales llegaron a 17 525 millones de délares, cifra 16.4%
mayor que la de 1997. Todos los paises mantuvieron altas tasas de crecimiento, excepto El Salvador
(5.6%) y Nicaragua donde las compras apenas ascendieron 1.4%. Es de tomarse en cuenta que el
comportamiento de las importaciones centroamericanas incluye una reduccion de la factura petrolera
de 6.2%, determinada por la fuerte caida de los precios internacionales del petréleo y el aumento de
los volimenes adquiridos.

En consonancia con la tendencia observada en los afios recientes, el comercio de la region
centroamericana con México siguié creciendo fuertemente, aunque en esta ocasién a tasas menos
aceleradas. Las importaciones regionales procedentes de ese pais llegaron a 1283 millones de
délares, 15.1% méas que en 1997, siendo Costa Rica, Guatemala y Honduras los paises que
mostraron €l mayor crecimiento. En cambio, las exportaciones hacia México fueron cercanas a 219
millones de doélares, al incrementarse 10%; en este contexto sobresale el rdpido aumento de las
ventas de Honduras, Costa Rica y Nicaragua, ya que las de El Salvador y Guatemala crecieron
lentamente. En suma, el balance comercial fue favorable para México, el que reporté 1 063
millones de délares.

La cuenta financiera registré un ingreso de capitales de 2 373 millones de délares, 13.4%
mas que en 1997, flujos en gran medida determinados por las inversiones extranjeras directas
dirigidas a la adquisicién de empresas estatales en El Salvador y Guatemala, y las inversiones
realizadas principalmente por Intel en Costa Rica.

El saldo de la deuda publica externa de la regién se elevé a 17 607 millones de ddlares,
4.7% mas que en 1997. Con excepcion de El Salvador, todos los demds paises incrementaron
marginalmente sus pasivos con el exterior. Por paises, los coeficientes de deuda exterior con
respecto a las exportaciones de bienes y servicios mostraron poca variacién, manteniéndose muy
elevados para Honduras (144%) y Nicaragua (782%).

Antes de la ocurrencia del huracidn Mitch, los dos paises con los coeficientes més elevados
en materia de endeudamiento externo (Nicaragua y Honduras) mantenian acercamientos con el FMI
y el Banco Mundial con el fin de acogerse al esquema de Paises Pobres Altamente Endeudados
(HIPCS, por sus siglas en inglés). Para ello se trabajé en el cumplimiento de los requisitos exigidos
de acceso. Ambos paises, por otro lado, obtuvieron un tratamiento especial en materia de deuda con
el Club de Paris, ademés de recibir condonaciones de algunos paises europeos y latinoamericanos.
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II. PANORAMAS NACIONALES
A. COSTA RICA

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

En 1998, la fuerte expansion de la actividad econdmica (6.2%) de Costa Rica rebasé por mucho el
5% proyectado a principios del afio. El desempefio exitoso de la econonria se debié a una politica
que durante los primeros nueve meses del afio se propuso explicitamente estimular la actividad
econdmica mediante una mayor flexibilidad de la politica monetaria, una mayor oferta de crédito,
una elevacién muy significativa de las remuneraciones reales (el cambio de gobierno en mayo no
alterd esta dinamica) y el impacto de las nuevas inversiones y operaciones de la empresa Intel de
microprocesadores.

Las actividades de Intel merecen particular atencién, dado que su aporte a la economia fue
muy importante no s6lo por el monto de las inversiones, iniciadas ya durante los dos afios
anteriores, sino también por el comienzo pleno de sus actividades exportadoras que, por si solas,
generaron un aumento de 1 000 millones de dblares en los ingresos por concepto de exportaciones,
de forma que éstas llegaron a un total de 5 520 millones de ddlares en 1998.

La expansion del PIB por encima de lo previsto tuvo una incidencia s6lo marginal sobre la
inflacién y el tipo de cambio, a la vez que las cuentas fiscales mejoraban. En el primer caso, el
indice de precios al consumidor (IPC) fue de 12.4% (diciembre-diciembre) y la devaluacion de
10.6%, cifras superiores a las planeadas a principios de aiio.

El déficit del gobierno central fue de 3.2% del PIB, inferior al 3.9% del afio anterior,
gracias a que los ingresos aumentaron en mayor proporcién que los gastos reales del sector publico.
A ello contribuy6 particularmente la disminucién del servicio de la deuda piblica interna en cifras
reales.

El déficit en la cuenta corriente del balance de pagos fue el aspecto mas preocupante de las
variables macroeconémicas, no tanto por su incremento como proporcién del PIB, que fue pequefio
(de 2.3% en 1997 a 2.7% en 1998), sino porque se produjo paralelamente una tendencia a la fuga
de capitales y una baja en entradas de capital a corto plazo.

La pérdida de reservas fue cercana a los 150 millones de délares; ademds, hubo una
acumulacién de presiones inflacionarias a consecuencia de la aceleracién de la actividad
econdmica, de los aumentos de los salarios reales, y de los efectos del fenémeno El Niiio y el
huracédn Mitch. Ambos factores —especialmente el primero— hicieron recomendable la aplicacién
de una politica monetaria restrictiva, sobre todo en el ambito crediticio, a fines del tercer
trimestre.
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La crisis financiera asidtica no provocé problemas serios durante el afio. Ello se debié en
gran parte al reducido tamafio del mercado de capitales y a que la casi totalidad de las exportaciones
costarricenses se dirigen a los Estados Unidos u otros paises que no han sido afectados ain por
dicha crisis. Sin embargo, la economia si acusé los efectos de una cierta fuga de capitales (aunque
no toda ella se debi6é a la incertidumbre causada por la crisis financiera). Contrarrestaron estos
factores algunos aspectos favorables, tales como las sustanciales inversiones y la actividad
exportadora de la nueva empresa Intel, asi como las inversiones en actividades turisticas, que se
expandieron notablemente.

En principio, las perspectivas para la economia en 1999 son buenas si se considera que una
vez adoptadas las medidas restrictivas en el afio anterior, se contuvo la pérdida de reservas y
comenzo a bajar el ritmo inflacionario. El Programa Monetario para 1999 prevé una expansion del
PIB de 4.5% en términos reales, un déficit del sector piiblico de 3.3 %, un descenso de la inflacién a
10% (diciembre a diciembre), una politica cambiaria neutral de minidevaluaciones para evitar la
desalineacion del tipo de cambio respecto de la inflacién, y un leve incremento en el déficit externo

a 3.9% del PIB, que lleva implicito el supuesto de que el flujo de capitales externos crecera en ese
afio.

En un plazo més largo, el Plan denominado “La solucién de todos™, anunciado a inicios de
1999, se plantea tres objetivos centrales para el afio 2001: reducir la inflacién a menos de dos
digitos (7% es la meta), acelerar la creacién de empleo (disminuir la tasa de desocupacién de 5.6%
a 4.7%) y aliviar la pobreza (de 19.7% a 16.7% de familias pobres). También se pretende que,
junto con estas metas, se logre bajar el déficit fiscal, que quedaria en 1.1% del PIB en el afio 2001.

2. Evolucién de las principales variables

a) La actividad econémica

El auge de las inversiones que comenzo el afio precedente fue el componente de la demanda
interna mas estimulante para la economia (la inversion bruta fija crecié 17.2% y 22.9% en 1997 y
1998, respectivamente). La inversién en maquinaria y equipo fue el rubro més dindmico dentro de
ella (29.9%). Esta tendencia se refleja en un incremento muy alto de las importaciones de bienes de
capital (36.9%). El sector privado (y especificamente la empresa Intel) fue el agente inversionista
mds dindmico, al expandir dichas inversiones en 25.9%, pero el sector piblico también tuvo una
importante participacién en el aumento de ese indicador (14.8%). Los gastos de consumo privado y
del gobierno, en contraste, fueron componentes mucho menos activos de la demanda agregada
interna (con crecimientos de 4.6% y 2.4 %, respectivamente).

El otro componente de la demanda global —las exportaciones de bienes y servicios— se
elevé més que en los cinco afios anteriores (13.1% a precios constantes). También en este caso estd
reflejada la actividad de las nuevas plantas de la compaiiia Intel.

El sector manufacturero se expandié a una tasa de 7.2%, superada sélo por la actividad de
construccién y por algunos servicios como electricidad y agua, asi como transportes,
almacenamientos y comunicaciones. Tanto la manufactura como la construccién se beneficiaron de
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los efectos positivos de la mayor disponibilidad de crédito interno a menores tasas de interés, y del
ingreso de inversiones extranjeras en el sector de zonas francas, donde destaca nuevamente el caso
de Intel.

Entre los rubros del sector manufacturero resalta la produccién de cemento (con un
crecimiento de 11.1%), estrechamente vinculada a la fuerte expansién de la construccion, el azicar
y los textiles, cueros y calzado, que se relacionan mds con la actividad exportadora. El sector de
refinacién de petréleo tuvo una dréstica caida en su produccién debido a que se introdujeron
cambios en el proceso técnico de produccién de la planta refinadora RECOPE, que permanecid
cerrada.

El sector agricola experimenté una gran recuperacién (aument$ su produccién 5.3%) con
respecto a la baja del afio precedente (-0.9%). Los efectos de El Nifio fueron relativamente neutrales
si se considera que durante los primeros cinco meses del afio habfan causado dafios principalmente a
las cosechas de granos bésicos y a la ganaderia, pero al mismo tiempo beneficiaron a los productos
agricolas tradicionales de exportacién (no asi a los agricolas no tradicionales) al proveer a las zonas
productoras de condiciones climdticas mejoradas. Sin embargo, en octubre el huracin Mitch si
provocd efectos adversos sobre los cultivos del café, pero ello también fue compensado por
condiciones ventajosas para la produccién de banano y azicar.

Todos los granos bisicos, en cambio, sufrieron retrocesos (arroz, -10.2%; maiz, -8.4%;
frijol, -12.8 %) principalmente a causa de problemas climaticos, pero también por la tendencia hacia
la pérdida de competitividad frente a importaciones que se ha presentado en los tltimos afios.

b) El sector externo

Tanto las exportaciones como las importaciones tuvieron un marcado dinamismo
(incrementos de 27.5% y 25.8%, respectivamente), estas dltimas a causa del crecimiento de la
economia. Los términos de intercambio fueron favorables al pais, aunque en menor medida que en
el afio precedente. Por otra parte, y a diferencia de lo ocurrido en 1997, los recursos externos que
fluyeron al pais fueron mucho menores; este no fue el caso de la inversién extranjera directa (IED),
pero si de los capitales de corto plazo, de formna que hubo una caida en las reservas internacionales
de 149 millones de délares. Debido a estas condiciones, el déficit en cuenta corriente del balance de
pagos, que crecid con respecto al afio anterior (fue de 291 millones de ddlares, en contraste con 215
millones de ddlares en el afio precedente), se convirti6 en la mayor preocupacién econémica.

Uno de los aspectos que mds destaca al analizar las exportaciones es el drastico cambio en
su estructura: las exportaciones tradicionales, que en 1990 aiin eran responsables de cerca del 50%
del total, en 1998 no llegaban al 20%, mientras las exportaciones no tradicionales se volvian
totalmente preponderantes en el afio mas reciente (80% del total). Las ventas de la empresa Intel
fueron las que mayormente contribuyeron a este fenémeno. La facturacién de las zonas francas en
1998 aumentd 107.3% con relacién al afio anterior, llegando a 1 847 millones de dblares en 1998.
De acuerdo con la Promotora de Comercio Exterior (PROCOMER), si Intel no hubiera realizado
sus exportaciones, el incremento porcentual de las exportaciones totales habria sido menos de la
mitad de lo que fue (11.2% en lugar de 27.5% respecto del afio anterior).
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La caida de los precios del café no afecté demasiado a las exportaciones de este producto,
debido a que probablemente se habian cerrado contratos de exportacién con antelacién. Asi,
mientras el volumen exportado de café pricticamente no varié, y el precio internacional del
producto descendia 29.5% como promedio anual, el valor de las exportaciones sélo retrocedid
2.8%. En el caso del banano, cuyo precio de venta se redujo marginalmente, al mejorar de forma
significativa las posibilidades de colocar el producto en el mercado internacional, su volumen de
ventas se expandi6é 9.7%, con un incremento resultante en el valor de exportaciones de 8%, que
significoé una fuerte recuperacién con respecto al afio anterior. Finalmente, en el caso del aztcar,
pese al aumento en el volumen fisico exportado, su valor decliné debido a un retroceso marginal en
el precio internacional.

Las importaciones tuvieron un notable incremento (25.8%) que respondié principalmente a
una enorme expansion de las compras de bienes de capital (36.9%), cuyo marcado dinamismo se
apoy6 en los requisitos de la industria manufacturera (38.8%), con una amplia participacién de las
inversiones de la empresa Intel. Pero también crecieron mucho las importaciones de bienes de
capital destinados al sector transporte y al agricola, como producto del auge econémico y la mayor
disponibilidad de crédito. Por otra parte, el acceso al crédito, el aumento salarial y un leve rezago
del tipo de cambio real (0.6%) también favorecieron la importacién de bienes de consumo, que se
expandi6 20.2%.

La relacion de los términos del intercambio mejord en 2.5% respecto del afio pasado. Ello
se debi6 a que el pais no sufrié un embate fuerte en la caida de los precios internacionales de los
bienes agricolas tradicionales, como ya se menciond. Adicionalmente, aunque las exportaciones no
tradicionales sufrieron una baja de precio en el mercado internacional, también se redujo el precio
de los productos importados (-4.8 %), mis que compensando los menores precios de exportacion.

No obstante la evolucién positiva del comercio exterior, las reservas disminuyeron 149
millones de délares. Como ya se indicd, este fenémeno se debi6 en gran parte a la salida de
capitales privados de corto plazo (éstos fueron la décima parte de los del afio anterior), pues la
entrada de capitales, en particular la IED, fue aiin mayor que la de 1997 (517 millones de ddlares).
El fenémeno de salida de capitales se debié a la compra de bonos del Gobierno de Costa Rica en el
extranjero por parte de ciudadanos costarricenses y a la sustitucion de crédito externo por crédito
interno en dodlares.

Las perspectivas para 1999 son buenas, puesto que la Unién Europea aument$ la cuota de
importacion de banano latinoamericano de 23.4% a 25.6%. Esto no sélo significa un incremento
anual de ventas de 3 millones de cajas de bananos, sino también obtener un mejor precio.
Asimismo, el levantamiento de las restricciones a las exportaciones de algunas prendas de vestir por
parte de los Estados Unidos en 1998 seguird beneficiando las exportaciones de esos productos en los
afios siguientes. No obstante, més alld de estas condiciones, existe incertidumbre acerca de lo que
ocurrird en los mercados internacionales de bienes.

Con respecto a los términos del intercambio, es posible que en 1999 Costa Rica se vea
afectada mis que en 1998 por la caida de los precios internacionales de los productos agricolas de
exportacion. Por otra parte, los precios de los productos exportados no tradicionales, que también
se redujeron, influidos por un proceso de desaceleracién inflacionaria en los Estados Unidos o
incluso de disminucién de precios para algunos productos, puede seguir afectando negativamente a
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dichas exportaciones en 1999. Es evidente, sin embargo, que los términos del intercambio se
definirdn también en funcién de la evolucién de los precios de importacidn, que en 1998 dechnaron
m4ds que los precios de exportaciones.

B. EL SALVADOR

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

En 1998 el crecimiento del producto interno bruto (PIB) de El Salvador fue de sélo 3.2%, tasa
inferior a la de 1997 (4.2%) y muy por debajo del promedio de 6.9% alcanzado en los cuatro afios
(1992-1995) inmediatos a la firma del Acuerdo de Paz. Este modesto desempefio implicé un
aumento real por habitante de s6lo 1.1%.

Es de sefialar que la evolucién econdémica se efectué en un marco de progresiva estabilidad:
la inflacién promedio anual fue de 2.5%, el tipo de cambio nominal permanecié inalterado por sexto
aflo consecutivo, y el déficit fiscal fue de 2.7 %, casi un punto porcentual mayor al registrado el afio
anterior. Asimismo, las reservas internacionales se incrementaron de forma vigorosa, apuntaladas
por el creciente ingreso de transferencias privadas del exterior y la venta de las empresas
distribuidoras de energia y la empresa de telecomunicaciones.

La relativa abundancia de liquidez y la reduccién de la inflacion determinaron que las tasas
de interés disminuyeran, favoreciendo la expansién del crédito a diversos sectores econémicos. El
mayor dinamismo productivo provino de la industria manufacturera, del sector de transportes,
almacenaje y comunicaciones y de la construccién. La actividad econémica también se vio
favorecida por el aumento de las exportaciones de maquila y de productos no tradicionales
destinados a Centroamérica. De particular preocupacion fue el desempefio del sector agricola, cuyo
producto se retrajo -1.9%, debido en parte a la caida de los precios internacionales, entre ellos del
café, y a los efectos directos e indirectos ocasionados por el fenémeno El Nifio y el huracidn Mitch.

La inversion bruta fija se expandi6 5.8%, fundamentalmente por el incremento de la
inversidn privada (6.8%), que se destind principalmente a la construccién de viviendas,
infraestructura agropecuaria, edificios, hoteles y urbanizaciones. La inversién pdblica aumento,
(1.3%), realizando importantes transferencias para el financiamiento a los gobiernos locales. Es
de notar el fuerte incremento de la inversién extranjera directa (IED) en el pais (ascendié a 1 019
millones de délares), en gran medida proveniente de la privatizacién de las distribuidoras de energia
eléctrica y la compafifa de telecomunicaciones.

El déficit nominal del sector piblico no financiero (SPNF) se mantuvo en 2.7% como
proporcion del PIB y estuvo ligeramente por arriba de la meta del Programa Monetario y
Financiero, merced a los ingresos de capital que significaron las privatizaciones de las empresas de
energia y telecomunicaciones. El déficit se financi®d mediante la emision de letras del tesoro
(LETES) de corto plazo en ddlares.

El Salvador, al igual que los otros paises centroamericanos, sufrié los efectos del huracén
Mitch a principios del mes de noviembre. Hubo pérdidas lamentables en vidas humanas y
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destruccién considerable en importantes cultivos de exportacién y en la ganaderia. Considerando
que al momento del siniestro ya habfan transcurrido mas de 10 meses de actividad econdmica, el
mayor impacto del huracin se reflejard principalmente durante 1999. Esta situacion exigird metas de
crecimiento més altas que en el pasado para la economia salvadorefia, sobre todo si se toma en
cuenta que 28% de los hogares salvadorefios se encuentra en condiciones de pobreza relativa y otro
20% sufre pobreza extrema.

Las perspectivas para 1999 se centran en preservar la estabilidad macroeconémica de los
precios, el tipo de cambio y el sistema financiero. Se prevé un flujo sostenido de remesas
familiares, el cual continuard apuntalando la cuenta corriente del balance de pagos. Al final del afio
se esperaba un crecimiento de la economia entre 3.5% y 4%, aunque las secuelas del huracén,
especialmente en los sectores primarios, pueden amenazar este objetivo y por ende afectar al
dinamismo del sector externo, el cual se verd condicionado por el comportamiento de los principales
socios comerciales tanto dentro como fuera de la regién centroamericana. Las previsiones del Banco
Central de Reserva (BCR) para 1999 sefialan una sustancial recuperacién del sector agropecuario y
un sostenido crecimiento de la industria manufacturera.

2. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

La tasa de crecimiento del PIB en 1998 fue de 3.2%, un punto porcentual menor a la
obtenida en 1997 y 3.7 puntos por debajo del promedio de incremento (6.9%) del periodo
1992-1995, aunque las tasas de estos dos tGltimos afios marcan una recuperacién significativa con
respecto a la de 1996, de sélo 1.7%

Entre los sectores que muestran mayor crecimiento se encuentran: industria manufacturera
(8%); transporte, almacenaje y comunicaciones (6.9%); minas y canteras (5.5%), y construccién
(4.4%). El sector agricola continda sin recuperarse satisfactoriamente desde 1995 y muestra
inclusive una disminucién en 1998 debida, en parte, a la caida de los precios internacionales de
productos como el café, y a los efectos directos e indirectos ocasionados por El Nifio y el huracdn
Mitch. 2 Los dafios de este ltimo, estimados solamente para la agricultura, pesca y ganaderia,
ascienden a 158 millones de ddlares (40.7% del total de 388 millones de délares de dafios totales)
en un 4rea afectada de alrededor de 100 000 hectéreas. *

En el sector agropecuario descendié la produccién de café destinado a la exportacion
(-11.8%) y aument la cafia de azdcar (17%). En los cultivos de consumo interno, la produccién de
mafz crecié (6.8%) y se contrajo la de frijol, arroz oro y sorgo (32.5%, 25.5% y 15.2%,
respectivamente).

2 Véase CEPAL (1999), EI Salvador: Evaluacién de los dafios ocasionados por el huracan
Mitch, 1998 (LC/MEX/L..371), 15 de febrero.
3 Ibidem.
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Las ramas de actividad econémica con mayor incremento en el valor agregado de la
industria manufacturera fueron los servicios industriales de maquila (20%), las bebidas (15.8%),
derivados del petréleo (13.5%), el papel y los productos de papel (13.2%), los productos metélicos
de base y elaborados (11.6%), los materiales de transporte y manufacturas diversas (10.9%), y la
maquinaria y equipo (8.9%).

En cuanto a la demanda, puede observarse un fuerte aumento de la inversién interna bruta
(14.7%), sustentado en el crecimiento de la formacién de capital fijo (5.8%) esencialmente privado,
y una fuerte acumulacién de existencias. La inversién piblica real crecié 1.3% y, si bien disminuye
la inversién corriente del gobierno central, crece la del SPNF en colones corrientes, por efecto del
financiamiento para obras de los gobiernos locales y de los programas de vias pavimentadas,
rehabilitacién y mejoramiento vial.

b) El sector externo

En general, el sector externo mostré un desempefio favorable determinado por el ingreso de
divisas provenientes de inversiones extranjeras, préstamos, incremento de exportaciones de
productos no tradicionales y de maquila, y la entrada de remesas familiares. No obstante, hubo un
estancamiento en las exportaciones de bienes, un fuerte aumento de las importaciones y una
ampliacién de la brecha del déficit del balance de bienes y servicios (de 1 180 millones de délares
en 1997 a 1 526 millones de délares en 1998).

El saldo de la cuenta corriente del balance de pagos fue negativo en 84 millones de ddlares,
equivalente a 0.7% del PIB. El balance comercial, por su parte, registré el mencionado déficit de
1 526 millones de d6lares, 29.3% mayor que el déficit de 1997, debido en su mayor parte a la caida
de 37.8% en las exportaciones de café, que pasaron de 518 millones de d6lares en 1997 a 322
millones de délares en 1998. Sin embargo, se ha observado un crecimiento en las exportaciones de
azicar y de camarén de 18.5% y 9.8%, respectivamente, asi como un aumento de las remesas
familiares de 11%, de 1 200 millones de délares en 1997 a 1 332 millones de d6lares en 1998.

Nuevamente, y de manera similar a afios anteriores, las exportaciones de maquila contindian
presentando tasas elevadas de crecimiento. Para el periodo en estudio, la maquila aument$ 12.5%,
pasando de 1 056.8 millones de délares en 1997 a 1 189 millones de délares en 1998.

El aumento global en el valor de las exportaciones para el periodo fue de 1.5%, equivalente
a 36 millones de ddlares, proveniente sobre todo de las exportaciones de maquila y de productos no
tradicionales hacia paises no centroamericanos. El factor negativo mis importante fue la dréstica
reduccién de las exportaciones tradicionales (30%). *

Las importaciones crecieron 5.9% (220 millones de délares), pese a la caida de los precios
internacionales del petréleo. El cambio mds significativo en importaciones se dio en la maquila, que
aument6 11%, pasando de 765.7 millones de délares en 1997 a 849.9 millones de dblares en 1998.

*  En la estructura de las exportaciones, la maquila continda siendo el rubro més importante,

con una participacion de 48.5% del total, seguida de las exportaciones no tradicionales a
Centroamérica, con 25% y, por tltimo, las exportaciones tradicionales de café, con 13.2%.
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Por clasificacién econémica y en orden de importancia, otros cambios importantes se dieron en los
bienes de capital (10.9%), particularmente para el sector agropecuario (50.6%) y construccién
(12.3%); en bienes intermedios, que crecieron 3.4% (principalmente por aumentos en los materiales
para la construccidén), y por Ultimo, un leve incremento de los bienes de consumo (1.2%), que se
explica por el alza en el subgrupo de no duraderos (2.5%).

En el comercio intracentroamericano, el saldo comercial con la regién fue superavitario en

17.5 millones de colones. Las exportaciones hacia Centroamérica se expandieron 6.4% y las
importaciones 3.6%.

El resultado del balance de pagos en el periodo fue positivo, con un saldo global de 303
millones de ddlares, explicado en su mayor parte por los flujos de inversidn extranjera directa
provenientes de las empresas privatizadas. Los servicios y transferencias resultaron positivos y las
remesas familiares se elevaron 11 %, registrando un valor total al final del afio de 1 332 millones de
dolares. No obstante, el saldo positivo de las transferencias netas (1 508 millones de d6lares) no fue
suficiente para financiar el déficit presente en el balance de bienes. Los principales movimientos de
la cuenta financiera son producto de la masiva entrada de capital privado externo a raiz de las
privatizaciones de las empresas de energia eléctrica, > los servicios de telecomunicacién fija e
inaldmbrica y las nuevas inversiones en la composicién de capital de las AFP.

En cuanto a la deuda publica externa, a diciembre de 1998 se registr6 un monto total de
2 632 millones de ddlares (22% del PIB y 96% de las exportaciones de bienes y servicios), lo cual
representd una reduccién del 2% comparada con la del afio anterior. Se trata de un porcentaje
aceptable si se compara con otras economias latinoamericanas como Pert, Argentina o México, que
llegan a alcanzar en promedio un 38% del PIB.

La deuda externa alcanzd 2 632 millones de ddlares, 2% menos que en 1997. Segun el tipo
de acreedor, el 72.2% de la deuda corresponde a organismos internacionales, mientras que la deuda
con organismos bilaterales asciende a 25.5%. El servicio total de la deuda en el afio fue de 565
millones de délares, con desembolsos por 478 millones de dblares.

C. GUATEMALA

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

En 1998 la economia guatemalteca destac6 por el mayor crecimiento de la produccién, el
mantenimiento de una inflacién baja, asi como por el mayor déficit en la cuenta corriente del
balance de pagos, aunque se registraron abundantes ingresos en la cuenta financiera, como resultado
de las privatizaciones de las empresas estatales de electricidad y telefonia. A fines de octubre,

> La venta total de las distribuidoras de energia eléctrica fue de 586 millones de délares,

distribuida en tres empresas: ENERSAL, de origen venezolano, adquiri6 en propiedad CAESS y EEO
por 297 millones de ddlares; AES de El Salvador, de origen estadounidense, adquiri6 CLESA por 109
millones de dolares; y Electricidad de Centroameérica, de origen chileno, adquiri6 DELSUR por 180.1
millones de d6lares.
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Guatemala fue golpeada por el huracin Mitch, desastre que dejé una secuela de dafios materiales y
una numerosa poblacién damnificada.

El PIB crecié a una tasa de 4.9%, superior a la de 4.3% registrada el afio anterior. En este
desempefio tuvo especial influencia el desarrollo de politicas méis expansivas en los campos
monetario y fiscal. La expansién del crédito interno se reflej6 sobre todo en un aumento del
consumo privado, lo cual repercutié a su vez en una fuerte alza de las importaciones. Aun cuando el
sector exportador tuvo una evolucion favorable, la brecha comercial se ampli6 significativamente.
En general, la actividad econémica también se vio favorecida por el sostenido crecimiento de las
remesas internacionales privadas, la expansion de la industria maquiladora y el turismo. La inflacién
promedio resulté inferior a la del afio anterior, mientras que la paridad cambiariz real practicamente
no se altero.

En el marco de los Acuerdos de Paz, que establecieron aumentos en la presion fiscal y en las
inversiones publicas en los sectores sociales, la captacion tributaria se incrementé. Sin embargo, las
erogaciones tanto corrientes como en inversion se elevaron sustancialmente, por lo que el déficit del
gobierno central se amplié a 2.2% del PIB. Asi, por segundo afio consecutivo la inversion mantuvo
un importante dinamismo, impulsada en parte por la inversién publica.

En el manejo de la politica monetaria durante 1998 pueden distinguirse dos etapas. La
primera, hasta el mes de julio, se caracterizé por una mayor liquidez en la economia, derivada de la
reduccion de la reserva bancaria efectiva (encaje e inversion obligatoria), de los vencimientos de
titulos publicos y de los retiros que entidades del sector piiblico no financiero efectuaron de sus
depésitos en el Banco Central. © En la segunda etapa, a partir del mes de agosto, ésta se orient6 a la
contencidn del crédito y la liquidez mediante el alza del tipo de interés.

El crecimiento de la economia se desaceleré en la segunda parte del afio, como consecuencia
ademas de los efectos adversos que sobre la produccién agricola tuvieron el fendmeno El Nifio y €l
huracédn Mitch; la incertidumbre internacional, y la quiebra de las dos principales exportadoras de
café (importantes emisoras, a la vez, de valores privados), que miné la confianza de los ahorradores
e inversionistas y terminé por causar serios problemas de solvencia a diversas instituciones del
sector financiero y bursatil.

En 1999 deben celebrarse dos eventos electorales: un referéndum sobre reformas
constitucionales, que ya se realizé en mayo, ’ y las elecciones generales (presidencial, legislativa y
de gobiernos municipales) que han sido convocadas para el mes de noviembre. Esto hace de 1999
un afio de incertidumbre politica, en el que las posibilidades de expansion econdmica se encuentran
sobre todo sustentadas en las perspectivas de incremento del gasto piblico.

8 El caso més importante es el del Instituto Guatemalteco de Seguridad Social (IGSS), el cual

desplaz6 buena parte de sus recursos en el Banco de Guatemala hacia el sistema financiero privado.
Esto en el marco de la adopciéon de una nueva politica de inversiones, orientada hacia la mayor
diversificacion y rentabilidad de las mismas.

7 En la Consulta Popular efectuada el 16 de mayo, la mayoria del electorado rechazé un
conjunto de 50 reformas constitucionales sometidas a consideracién ciudadana por el Congreso de la
Republica. Dentro de tales reformas figuraban las contempladas en los Acuerdos de Paz sobre temas
como la multiculturalidad nacional, el papel del Ejército y la administracién de justicia.
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Las autoridades esperan que en 1999 el PIB aumente 3.9%, la inflaci6n se sitie entre 5% y
7%, y el déficit del gobierno central —segiin el presupuesto ampliado— no exceda del 3.8% del
producto. Ademds, proyectan un tipo de cambio neutral en términos reales, es decir, que su ajuste
nominal equivalga a la diferencia entre la inflacién interna y externa. Hasta el mes de mayo, sin
embargo, el quetzal mostraba una sensible depreciacién real frente al délar estadounidense, como
resultado de las tendencias del sector externo hacia un mayor desequilibrio y de las expectativas
desfavorables que desde fines de 1998 han prevalecido en torno a la conduccién de la politica
econdmica.

2. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

El PIB creci6 4.9% durante 1998, con lo cual superd el alza de 4.3% observada el afio
anterior. El consumo privado se elevé 5.1%, tasa superior a la observada en 1997 (4%), mientas
que el consumo publico se increment 32.9%. También tuvo un desempefio positivo la formacion
bruta de capital fijo, aunque su variacién (11.8%) fue menor que la de 1997 (19.9%). En forma
similar se desenvolvié el sector exportador, con una tasa de crecimiento (8.5%) que se situé por
debajo de la alcanzada el aiio pasado (10.2%).

La esfera de la produccién de bienes crecié a una tasa de 3.9%, inferior a la de 4.9%
registrada por el conjunto de la actividad econdémica, mientras las dreas de servicios basicos y de
otros servicios se desenvolvieron en forma méis dindmica que el promedio sectorial (7.1% y 5.1%,
respectivamente). Las actividades de comercio y transporte debieron parte de su crecimiento a la
estrecha vinculacién que guardan con las compras al exterior.

El alza de 3.2% en la produccién agropecuaria super6 a la de 2.8 % registrada en 1997.

Los mayores estragos del huracidn Mitch se observaron en las plantaciones de banano de la
costa caribefia, los cultivos de granos bésicos del altiplano y la regién central, las siembras de
algunos productos no tradicionales como arveja china, melén, brécoli, ajonjoli y tabaco —entre
otros—, las actividades pesqueras y el cultivo de camardn, principalmente en la costa sur del pais.

En el caso especifico del banano, los productores estiman que de las 17 000 hectéreas
sembradas, 60% fue devastado por el meteoro. Ademas, el volumen exportable para 1999 podria
reducirse de 45 a 21 millones de cajas y la produccién de la fruta en las areas afectadas podria no
reanudarse sino hasta principios del afio 2000, para lo cual se requerird de una inversion
aproximada de 70 millones de délares.

La cafia de azicar tuvo un retraso de dos semanas en el inicio del corte de cafia
correspondiente a la cosecha 1998-1999; sin embargo, la produccién azucarera alcanzé una cifra
récord de 39 millones de quintales en la zafra 1997-1998, con lo que superd en 18% a la del ciclo
anterior (33 millones). Los problemas que el sector azucarero enfrenta en 1999 no obedecen, por lo
tanto, a factores climéticos, sino a la reduccién de la demanda y los precios en el mercado
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internacional. De ahi que la cosecha de este afio seguramente se situard por debajo de la alcanzada
en el periodo anterior.

La construccién volvié a mostrarse como uno de los sectores mds activos de la economia, al
crecer por arriba de 9% por segundo afio consecutivo. Su favorable desempefio continué influido
por el aumento sostenido de la inversién piblica en la ampliacién y rehabilitacion de la red vial, asi
como por el desarrollo de nuevos proyectos inmobiliarios, particularmente en las dreas de hoteleria,
comercio y vivienda. Los dafios provocados a la infraestructura fisica del pais por el huracin Mitch
también implicaron inversiones emergentes de reconstruccién en los dltimos dos meses del afio y
han obligado a la ejecucion de proyectos suplementarios para ese propdsito durante 1999.

El gobierno puso en marcha un plan de 100 dias para la reparacion de la infraestructura
basica dafiada por el fenémeno. Dicho plan concluyé en febrero de 1999 y demand6 inversiones por
776 millones de quetzales, de los cuales, segin datos oficiales, la comunidad internacional aport6
184 millones (muy por debajo de la ayuda ofrecida, por 1 542 millones). Las autoridades proyectan
destinar otros 340 millones de quetzales a una segunda etapa de reconstruccion, denominada
“post Mitch”.

La industria acelerd su crecimiento a 3.5% en 1998, superando la tasa de 2.7 % registrada el
afio previo, favorecida por el aumento de la demanda interna y la positiva evolucién de las
exportaciones manufactureras, sobre todo de las destinadas al mercado centroamericano. No
obstante, continud resintiendo los efectos del contrabando, especialmente en las ramas de alimentos
y bebidas. Ademads, pese al crecimiento de la produccién sectorial, el consumo de electricidad por
parte de la industria registré una notable declinacién a lo largo del afio, lo cual plantea algunas
interrogantes sobre su desempefio durante 1999.

En lo que corresponde al desenvolvimiento de la industria de maquila, ésta tuvo un
desempefio favorable en 1998, ya que registré un crecimiento de 34.4% en la generacién de valor
agregado. Alrededor de 30 empresas maquiladoras iniciaron operaciones ese afio, lo que signific6 la
creacién de 3 291 nuevas plazas de trabajo. En sentido contrario, 22 empresas se retiraron de la
actividad, causando la cesantia de 2 315 trabajadores.

Por tercer afio consecutivo, las actividades de explotacién de minas y canteras tuvieron una
variacion superior al 20% en términos reales. Este comportamiento favorable se debe en gran parte
a] aumento de la produccion de petréleo y a las mayores inversiones realizadas en este sector.

b) El sector externo

Condiciones exdgenas (repercusiones de la crisis financiera internacional, debilitamiento de
mercados y caida en los precios de las materias primas) se conjugaron con factores de orden interno
(dificultades en el ambito financiero y bursitil, perturbacién de la estabilidad monetaria y factores
climéticos adversos) para generar durante 1998 un sensible desequilibrio externo. Este coincidié con
un ingreso extraordinario de recursos de capital vinculado con la privatizacién de las dos més
grandes empresas de servicios publicos del pais (EEGSA y Telgua), por lo que el saldo neto
positivo permitié aun aumentar en 236 millones de délares las reservas monetarias internacionales
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del pais. Al final del periodo, éstas alcanzaron un valor anual bruto sin precedentes de 1 367
millones de délares.

Las operaciones en cuenta corriente arrojaron un déficit de 916 millones de ddlares, superior
en casi dos tercios al registrado el afio anterior (547 millones), resultado del desequilibrio en el
comercio de bienes, el cual fue 50% arriba del observado en 1997 (945 millones). Esta brecha fue
atenuada en parte por la entrada de transferencias privadas —concepto que incluye las remesas
enviadas por los guatemaltecos residentes en el exterior—, cuyo monto neto alcanzé 705 millones de
délares (frente a 607 millones en 1997). Ademds, la cuenta de turismo fue positiva en 145 millones
de ddlares.

El crecimiento del valor fob de las exportaciones se desaceleré a 9% (16% en 1997), al
situarse éstas en 2 846 millones de délares (2 602 millones en 1997). Las exportaciones de café se
redujeron 5%, como resultado de una disminucién del volumen exportado de 5.5 a 4.6 millones de
quintales. En adicién a los problemas climéticos, la suspensién de operaciones de las dos principales
exportadoras del pais a finales de afio, también causé dificultades en la cosecha cafetera 1998-1999,
cuya recoleccién quedd temporalmente sin financiamiento alguno. En ltima instancia, los recursos

requeridos para levantar la cosecha fueron cubiertos en buena parte por compaiiias internacionales
de comercializacion del grano.

Las exportaciones de azicar se elevaron 22%, pese a la reduccién de su precio medio anual
(-8%). Ello obedecié a que la produccion exportable del dulce aumenté en una tercera parte, de
22.3 a 29.7 millones de quintales. A pesar de los efectos del huracin Mitch, el volumen exportado
de banano todavia pudo registrar un alza de 8%, la cual permitié que su valor de exportaciones se
incrementara casi 10%.

La produccién de petréleo crecié 25% (de 6.5 a 8.5 millones de barriles), aunque su precio
internacional medio cay$ en mas del 50% (de casi 15 ddlares a cerca de 7.25 ddlares por barril).
Esto hizo descender sus exportaciones en mds de un tercio del valor alcanzado en 1997. La
exportaciéon de productos no tradicionales elevd su ritmo de crecimiento a 12.1%, el cual se
compara muy favorablemente con la variacién de 8% reportada para el periodo previo. Por su
parte, la maquila tuvo un superdvit de 285 millones de délares. '

El mercado centroamericano demandé productos guatemaltecos por un valor de 748
millones de délares, 9.5% més que el afio anterior. Sin embargo, este incremento es inferior al de
18% registrado en 1997, que se explica por el escaso aumento en la demanda proveniente de
El Salvador, tradicionalmente la principal plaza regional para las exportaciones manufactureras de
Guatemala.

Por segundo afio consecutivo, las importaciones exhibieron un alza superior al 20% y
alcanzaron un valor cif de 4 650 millones de délares. Este desenvolvimiento se explica en alto grado
por la prolongada expansién del crédito bancario al sector privado, iniciada desde mediados de 1997
y sostenida a lo largo de 1998. Las tres grandes agrupaciones de bienes en que se desglosan las
mmportaciones mostraron incrementos significativos: 31% la de bienes de capital, 26% la de
productos de consumo y 12% la de bienes intermedios y materias primas.

Los rubros individuales mds dindmicos fueron los de bienes de capital para la industria
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—que incluye telecomunicaciones y construccidén— (29.8%), materiales de construccién (21.7%),
materias primas para la industria (15.9%), bienes de capital para el transporte (31.1%), asi como
productos de consumo no duraderos (19.7%). Solamente en el renglén de petrdleo y derivados se

registré6 un menor nivel de importaciones (-5.5%), repitiéndose de tal manera el mismo fenémeno
de 1997 (-18%).

D. HONDURAS

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

El crecimiento econémico de Honduras en 1998 fue de 3%, menos favorable que el de 1997 e
inferior al 5% previsto por las autoridades a inicios del afio. Durante los 10 primeros meses la
economia evolucioné incentivada por medidas de desgravacion fiscal y estimulo a la competitividad
y productividad, que impulsaron la demanda interna de inversién y consumo privados. A la vez, un
manejo prudencial de la politica monetaria moder6 la inflacién (13.7 %).

Sin embargo, a fines de octubre Honduras sufrié una catastrofe sin precedentes en su
historia a causa de la devastacién provocada por el huracdn Mitch. En general, la llegada del
huracdn dejé a su paso destruccién masiva de capital fisico y poblacién desplazada, generando
problemas de ingreso y empleo. La produccién experimentd un retroceso, ya que extensas areas
agricolas sufrieron dafios.

En las finanzas ptiblicas en 1998 se obtuvo un déficit fiscal de 3.5 del PIB, luego de que a
través de diversas medidas de restricciones del gasto se habia logrado obtener un superdvit
significativo antes de 1a ocurrencia de Mitch. El sector externo registré una mejoria ya que el déficit
de cuenta corriente se redujo a niveles del 3% del PIB; si bien las exportaciones de mercaderias
redujeron su expansién, continuaron creciendo los ingresos de divisas por conceptos de
transferencias privadas del exterior.

Durante el afio se avanzd en diversos dmbitos de la economia. Se prosiguié con la apertura
comercial, a la vez que se incentivé la inversién extranjera y nacional. En particular, las reformas
estructurales se orientaron a fomentar una mayor participacién privada en la economia. También se
fortalecié la regulacion de tarifas de los servicios publicos, asi como la supervisién del sistema
financiero. En cuanto a la politica cambiaria, ésta se condujo dentro del esquema de paridad moévil
(crawling peg) que relaciona los precios de Honduras con los de sus principales socios comerciales,
dando por resultado una importante apreciacion real del lempira.

Los resultados del desastre natural se verdn reflejados en la economia hondurefia,
primordialmente durante 1999 y en menor medida en los afios subsiguientes. Se prevé que los dafios
causados por el huracén en el acervo de capital y su incidencia en el valor bruto de la produccion
provocardn una caida del PIB entre 2% y 3% en 1999. Asimismo, se espera el agravamiento del
desajuste externo por el descenso de las exportaciones y el crecimiento de las importaciones, entre
las que destacan las de alimentos y de materiales de construccién, entre otras. Se prevé que el
desajuste serd financiado con reducciones en el pago de la deuda externa acordadas con el Club de
Paris, financiamiento excepcional de organismos multilaterales, mayores transferencias del exterior
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y otras fuentes asociadas al Grupo Consultivo de Estocolmo. Las finanzas publicas se verdn
presionadas por una disminucién de la recaudacion y por los gastos de inversién real para la
reconstruccién. De hecho, la emergencia ya exigié desde fines de 1998 la reorientacion del gasto

publico para satisfacer las demandas inmediatas de la poblacién afectada y de la infraestructura
esencial.

2. Evolucién de las principales variables

a) La actividad econémica

La economia estaba creciendo antes del huracdn a una tasa de 5% anual, pero este avance se
vino abajo al resultar afectado el valor bruto de la produccién en mis de 5 000 millones de lempiras
en 1998. Asi, la tasa de crecimiento del PIB a costo de factores se redujo de 5.2% a 3%. El sector
mds afectado fue el agropecuario, con una pérdida de 2 000 millones de lempiras en el valor bruto
de la produccién, lo que se tradujo en una disminucién del valor agregado agropecuario de 7%. Le
siguié en importancia el sector de la industria manufacturera, con pérdidas equivalentes a méas de
1 100 millones de lempiras en el valor bruto de la produccién, que redujeron la tasa de crecimiento
del valor agregado de la industria (5.8 %).

Dentro del sector agropecuario, la produccién agricola disminuy$ 9.8% y la pecuaria 6.3%.
En la produccién agricola cayeron las producciones de maiz, frijol, arroz, banano, café, plitano,
palma africana y algod6én. También hubo reducciones en la produccion de leche, huevos y camarén
(1.3%, 1% y 11.5%, respectivamente).

En el sector manufacturero disminuyé la produccién de cemento, las laminas de
fibrocemento, las varillas de hierro y la produccién de cerveza. En cambio, aumenté la de telas,
manteca vegetal y harina de trigo.

La explotacién minera se expandié 7.4%. En este afio entr6 en vigencia la nueva ley de
mineria que se espera atraiga inversion directa hacia el sector. La actividad de 1a construccion crecié
22.9% a consecuencia de la expansion de la construccién industrial y residencial, con una
disminucién de la construccién comercial.

El sector de transporte, almacenamiento y comunicaciones fue el tercero en volumen de
dafios después del sector agropecuario y el industrial. Las pérdidas en este rubro fueron de 577
millones de lempiras en el valor bruto de la produccién y un incremento en el valor agregado del
sector transporte de 5.6%. En cuarto lugar se situ6 el sector de comercio, restaurantes y hoteles con
una incidencia de 528 millones de lempiras en el valor bruto de la produccién, lo cual hizo que el
valor agregado de este sector se incrementara 5.1%. A continuacién, el sector de servicios
comunales, sociales y personales registrd pérdidas por 495 millones de lempiras en el valor bruto de
la produccién y un aumento del valor agregado de 4.8%. El sector de establecimientos financieros y
seguros experimentd un incremento de 7.6% en el valor agregado, con una pérdida en el valor
bruto de la produccién de 186 millones de lempiras.

La oferta de electricidad aument6 9.5% y estuvo determinada por la mayor produccién
interna (3.3%) y el incremento de las importaciones (20.9%). El sector resulté afectado con
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pérdidas por 155 millones de lempiras en el valor bruto de la produccién; no obstante, su valor
agregado subid 6.5%.

Desde el punto de vista del gasto, el crecimiento del PIB estuvo determinado por el
incremento del consumo de 4.9%, con un impulso significativo del gobierno (27.7%) y por un
aumento considerable de la inversién bruta fija (19.8%), tanto piiblica —I1a cual se recuperd después
de tres afios de disminucién ininterrumpida—, como privada.

b) El sector externo

El déficit en cuenta corriente se redujo a 156 millones de dolares, cifra equivalente al 3%
del producto. Es de destacar que las transferencias corrientes continuaron en ascenso para alcanzar
428 millones de délares, cifra equivalente al 8% del PIB.

El valor de las exportaciones de bienes aumenté de 1 840.2 millones de délares a 2 602.7
millones (8.8%), apoyado principalmente en la exportacion de café, que crecié 31.7%, como
producto del incremento del volumen exportado mas que del precio, ya que este dltimo disminuyé
de 145.31 a 141.44 doélares por saco de 46 kilogramos. También se redujo la exportacién de
banano, 1a madera, 1a carne refrigerada y el aziicar. S6lo crecié la exportacion de plata y tabaco.

En cuanto a las exportaciones no tradicionales, se registré un aumento en la venta de
langostas y pifias, y disminuyé la exportaciéon de melones. El valor agregado de la exportacion de
maquila pas6 de 304.6 millones a 397.6 millones de délares. De las exportaciones totales, 14.8% se
destinan a Centroamérica y 85.2% al resto del mundo, correspondiendo el 42.4% a los
Estados Unidos.

Por su parte, el valor fob de las importaciones crecié 14.6%, tasa muy similar a la del afio
anterior. La relacidon de precios del intercambio mejoré 1.3%, al disminuir en mayor medida los
precios de las importaciones en comparacién con la reduccion del precio de las exportaciones. Por
su parte, el poder de compra de las exportaciones se incrementd 13.3%.

Antes del huracan Mitch, el balance de pagos venia evolucionando para terminar €l afio con
un superavit en cuenta corriente de 72.1 millones equivalentes a 1.4% del PIB. Después del
huracdn, se generé un déficit de 156.4 millones de dblares, que representa 3% del PIB. Las
consecuencias del huracdn, en lo que respecta al balance de pagos, se pueden medir por una
disminucién de exportaciones de 164 millones de délares y un incremento de importaciones de
147.5 millones de dé6lares, equivalente a un efecto negativo en el saldo en cuenta corriente de 311.5
millones de délares, parcialmente financiados por un incremento de 83 millones en las
transferencias internacionales a que dio lugar la emergencia. El efecto neto negativo fue de 228.5
millones de délares, los cuales, frente al superdvit de 72.1 millones que se preveia sin huracén,
generaron un saldo de 156.4 millones de délares, equivalentes al déficit en cuenta corriente con el
que cerré el balance de pagos de 1998. Con relacion a la cuenta de capital, la emergencia dio lugar
a una entrada de capital adicional de 64 millones de délares, de los cuales 51.5 millones
corresponden al sector bancario, en su mayor parte flujos de capital por pago de reaseguros de
bienes destruidos por el huracin.
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E. NICARAGUA

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

La sostenida trayectoria de reactivacién que venia mostrando la economia nicaragiiense se debilitd
en 1998 al crecer 4% el PIB, tasa inferior a la esperada por las autoridades a inicios del afio (6%).
En este desempefio influyé muy negativamente el impacto del huracin Mitch, ¢ considerado el peor
desastre natural en la historia del pais. Los dafios totales alcanzaron los 1 000 millones de ddlares,
de los que casi 600 corresponden a los dafios directos. (Véase el recuadro 1.)

Ante este panorama, la inflacién promedio anual aument$ significativamente (13%) no sélo
por el impacto del desastre natural durante el Gltimo bimestre del afio, sino también por efecto de las
condiciones climdticas adversas registradas durante el primer semestre. Sin embargo, la politica
econémica registr6 varios resultados positivos, como la consolidacién de la disciplina fiscal, el
control de la base monetaria, el crecimiento del crédito a los sectores productivos, la tendencia a la
baja de las tasas de interés y la reduccién del desempleo abierto. El régimen cambiario continu6é con
el deslizamiento anunciado previamente, lo que tuvo un impacto positivo sobre las expectativas
inflacionarias. Por otra parte, la inversién extranjera continué fluyendo hacia el pais, apuntalando el
proceso de remonetizaciéon y aumento de los agregados monetarios, especialmente de los dep6sitos
en moneda extranjera. Asimismo, se implementé un programa de emergencia para compensar los
dafios provocados por el huracdn Mitch. Se anticipa que una gran parte de los costos fiscales
resultantes serd financiada con donaciones externas, préstamos concesionales y recursos obtenidos
por la reduccién o condonacién de la deuda externa.

A pesar que el desastre natural alcanzd a tener un impacto negativo en el sector exportador,
reflejado en una caida de las exportaciones y un aumento importante del déficit comercial, las
donaciones internacionales y las transferencias unilaterales del exterior permitieron financiar en gran
parte un déficit de cuenta corriente sostenidamente alto.

Para 1999, el ritmo de crecimiento de la agricultura serd inferior al previsto; esto se podria
compensar con las actividades de rehabilitacién y reconstruccién, por lo que el crecimiento real
podria ain estar cercano al objetivo inicial de 6%. Al mismo tiempo se espera que la inflacion se
desacelere hasta recuperar el nivel registrado en 1997 (valores de un digito), mientras que la
inflacién acumulada para el periodo actual alcanzard una tasa en el rango de 12% a 14%. Se estima
también que el gasto fiscal adicional asociado a la actividad de reconstruccién y la expansion de
proyectos sociales determinard un aumento del déficit combinado del sector publico hasta 11% del
PIB. El Banco Central continuard manteniendo una politica crediticia cautelosa, particularmente en
vista del incremento anunciado del gasto del gobierno. Por consiguiente, el programa monetario de
1999 esta disefiado con una expansion de los agregados monetarios y una contraccion de los activos
domeésticos netos del Banco Central, coherente con la meta de inflacién y el incremento previsto de
las reservas internacionales hasta un valor bruto equivalente a 2.7 meses de importaciones.

®  El huracdn Mitch afect6 al pais con lluvias de intensidad excepcional entre los dias 22 de

octubre y 1 de noviembre de 1998.
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2. Evolucién de las principales variables

a) La actividad econémica

Hasta fines de octubre, los diversos sectores de actividad venian mostrando un buen
desempefio. A pesar de que esa trayectoria se modificé en casi todos los casos por los efectos
destructivos del huracdn Mitch, los resultados siguieron siendo positivos para €l afio en conjunto.

El incremento real del PIB, estimado inicialmente en 6%, se redujo a 4%, con un
mejoramiento en el ingreso por habitante de 1%. Este crecimiento provino del dinamismo de la
demanda interna, que se expandié 10.3% con respecto al afio anterior como resultado de mayores
gastos privados en consumo (14.1%) y en inversién bruta fija (13.3%). El esfuerzo inversionista del
sector privado estuvo dirigido principalmente a los sectores de la construccién y agropecuario. Cabe
mencionar que la inversién bruta fija privada elevé su participacion al 60% del total. En contraste,
el consumo y la inversién ptblica disminuyeron por segundo afio consecutivo. Las exportaciones de
bienes y servicios se contrajeron significativamente (6.4%), mientras que las mmportaciones
aumentaron (7.9%).

En el sector agropecuario se prevefa al inicio del afio un excelente ciclo productivo. Sin
embargo, el huracin Mitch ocasioné graves dafios en 10s cultivos agricolas, principalmente a los
que se siembran en la época postrera, y originé una desaceleracién del crecimiento de la produccion
del sector de 4.2%, que contrasta con el incremento de 8.3% registrado en 1997. El mayor valor
agregado agricola (7.2%) presenté una reduccién de 2.5 puntos porcentuales con respecto al afio
anterior. Con excepcién del café, el banano, la cafia de aziicar y el tabaco, la produccién de las
demas especies de exportacion disminuyé. En la agricultura de consumo interno, los rubros que
crecieron fueron la soya y el arroz, mientras que la produccién de sorgo, maiz y frijol registré
importantes reducciones. El valor agregado generado en el subsector pecuario se contrajo 1.8%,
influido por una menor matanza de vacuno, tanto en los mataderos de exportacién como
municipales. Este recorte se debe al aumento de las exportaciones de ganado en pie, como
consecuencia de los mejores precios pagados en algunos paises como El Salvador y México, asi
como por la mayor matanza en 1997, ante las expectativas de problemas de suministro por la sequia
ocasionada por El Nifio. La avicultura, sin embargo, tuvo resultados favorables con una mayor
extraccion de carne. Por 1ltimo, hubo incrementos en la produccién de leche y huevos.

El valor agregado de la actividad pesquera se elevé 1.5%, sustentado por los incrementos en
los volimenes de captura de langosta y pescado. No obstante el aumento en la flota artesanal, el
producto del sector pesquero dismimuyé 4.5 puntos porcentuales con relacion al afio anterior, ya que
el huracdn Mitch generé pérdidas graves de camarén de cultivo (aunque la produccién del camarén
de arrastre alcanz6 un volumen superior al registrado en 1997).

El producto generado en la industria se expandié 2.1% debido a varios factores, entre los
que destacan la creacién de 154 pequefias empresas, principalmente de la rama de alimentos, que
determinaron un ascenso en la produccién de carne de pollo, leche pasteurizada, embutidos, harina
y melaza. No obstante, la tasa de crecimiento del valor agregado en el sector industrial disminuyé
1.7 puntos porcentuales respecto del afio anterior, bisicamente como consecuencia del mencionado
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descenso en las actividades de los mataderos industriales y de la caida de las producciones de aceite
vegetal, rones, sacos de yute kenaff, sacos de polipropileno, cuero elaborado, cajas de cartén y
jabén de lavar. Ademds, durante el ultimo trimestre, algunas fébricas industriales —ubicadas
principalmente fuera de la capital— enfrentaron problemas en el desarrollo de su produccién y en la
comercializacion de sus productos debido a los estragos ocasionados por el huracdn Mitch. Los
subsectores que mostraron mayores crecimientos fueron vestuario, minerales no metdlicos, material
de transporte, productos metalicos, maquinarias y articulos domésticos, tabaco, bebidas y plasticos.

El sector de la construccidén subid 8.6%, debido en parte al impulso registrado hasta €l mes

de septiembre por la inversién privada, y en parte por las labores iniciales de reconstruccién
desarrolladas en el ltimo bimestre.

El valor en términos reales de la produccion del sector minero se expandié 44.6% con
respecto al afio anterior. Este incremento es el resultado de las inversiones realizadas para la
reactivaciéon y el cambio tecnolégico de las minas. En consecuencia, a pesar de ser un sector tan
pequeifio, en 1998 la mineria aporté 12.4% al crecimiento total del PIB.

El conjunto de las actividades de servicios aument6 casi 3.4%, contribuyendo con 37.5% al
crecimiento del PIB. Cabe destacar que el comercio, con una expansién de 4.7 %, aportd por si solo
20.4% al incremento global de la economia. Con excepcién de los servicios comunales, sociales y
personales, los demais servicios —en particular los servicios basicos—, mostraron tasas de
crecimiento inferiores en comparaciéon con las registradas en 1997, en gran parte como
consecuencia de los dafios provocados por el huracin Mitch.

b) El sector externo

El elevado monto del déficit en cuenta corriente se mantuvo practicamente sin cambios con
relacién a 1997, si bien su relacion respecto del PIB descendié de 40.2% a 37.9%. Cabe destacar
que €l déficit comercial generé 96.7% del déficit en cuenta corriente. Aunque las donaciones del
exterior y la inversidn extranjera continuaron creciendo (245.7 y 184 millones de dolares,
respectivamente), el déficit de cuenta corriente se financié con una reduccién de las reservas
internacionales y un incremento de la mora corriente.

El déficit comercial de bienes fob se expandi6 en 110 millones de délares (16.5% mads que

en 1997) debido a la caida de las exportaciones (13%) y al ligero ascenso de las importaciones
(1.4%).

Las exportaciones de bienes alcanzaron 612.7 millones de ddlares, frente a los 703.6
millones de 1997, lo cual refleja la importante reduccién (-32.2%) de las exportaciones no
tradicionales que, en 1997, representaron mds de 50% del total. Las exportaciones de rubros
tradicionales crecieron 8.6%, impulsadas por el aumento de las exportaciones de café, banano y
mariscos; los demds productos tradicionales registraron disminuciones significativas. En 1998, las
exportaciones de bienes representaron 28.9% del PIB, por debajo de los niveles alcanzados en 1996
(33.9%) y 1997 (34.8%). Entre los factores que incidieron en este resultado destacan la expiracion
de la ley de incentivos a las exportaciones de productos no tradicionales y la suspensiéon del
otorgamiento de subsidios a través de los Certificados de Beneficio Tributario (CBT). Con esta
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medida, algunas empresas no competitivas dejaron de exportar sus productos. Asimismo, los
- fenémenos naturales, como El Nifio y el huracdn Mitch, incidieron de manera negativa en la
capacidad de exportacién. La crisis internacional provocé una contraccién de la demanda mundial
de productos transables y generé una caida en los precios de los principales productos de
exportacion. ‘

Por su parte, las importaciones cif llegaron a 1 479.3 millones de délares, superiores en
1.7% a las del afio anterior. Este monto represent6 68.5% del PIB, porcentaje ligeramente inferior
al registrado en 1997. Del total importado, el grupo de bienes de consumo crecié 14.3%,
sobresaliendo las importaciones de bienes no duraderos (16.5%). Las importaciones de bienes de
capital aumentaron 3.1%. En cambio, las importaciones de bienes intermedios se redujeron casi 5%
por efecto de las menores erogaciones en petréleo, combustibles y lubricantes (-26%), ya que las
compras de materias primas para la industria y la construccién se elevaron. La importacion de
energia eléctrica procedente de Centroamérica fue sustituida por la compra de energia a plantas
nacionales.

Es importante sefialar que durante 1998 las transferencias unilaterales del exterior
continuaron su trayectoria ascendente, por lo que alcanzaron 200 millones de ddlares. Por otra
parte, los intereses pagados se redujeron 25% con respecto a los 214 millones de délares erogados
en 1997. :
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Anexo estadistico
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Cuadro 1

CENTROAMERICA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/

Tasas de crecimiento

Producto interno bruto b/ - 2.9 58 5.2 3.8 45 2.1 4.3 4.5
Costa Rica 2.3 7.7 6.3 4.5 24 -0.6 3.7 6.2
El Salvador 3.6 7.5 7.4 6.1 6.4 1.7 4.2 3.2
Guatemala 3.7 4.8 3.9 4.0 4.9 3.0 43 4.9
Honduras 33 5.6 6.2 -1.3 4.1 3.7 5.1 3.0
Nicaragua -0.2 0.4 -0.4 33 4.3 4.7 5.1 4.0

PIB por habitante 0.2 3.0 2.4 1.0 1.7 -0.6 1.6 1.8
Costa Rica -0.3 5.1 3.8 2.1 0.1 -27 1.5 4.0
El Salvador 1.6 53 5.1 3.8 4.2 -0.4 2.1 1.1
Guatemala 0.7 1.9 1.0 1.1 2.0 0.1 1.4 2.0
Honduras 0.2 2.5 3.1 -4.1 1.1 0.8 2.2 0.1
Nicaragua -3.2 -2.6 -34 0.2 1.2 1.5 2.0 1.0

Inversién bruta interna 7.5 27.3 8.0 4.6 1.9 -13.2 10.8 8.9
Costa Rica -13.4 423 11.9 -3.1 -8.1 -16.6 115 22.8
El Salvador 17.3 28.1 10.0 14.2 15.2 -22.1 58 14.7
Guatemala 22.7 29.6 -5.7 1.5 -1.2 -15.0 16.0 -4.8
Honduras 17.9 12.4 29.2 7.3 3.0 -5.9 4.5 2.6
Nicaragua 15.0 -0.4 -15.1 28.5 21.2 10.2 22.1 6.8

Inflacién (diciembre-diciembre)

Costa Rica 253 17.0 9.1 19.9 22.6 13.9 11.2 12.4
El Salvador 99 19.9 12.1 8.9 11.4 7.4 1.9 4.2
Guatemala 10.2 14.2 11.6 11.6 8.6 10.9 7.1 7.5
Honduras 21.4 6.5 13.0 28.9 26.8 25.3 i2.8 15.6
Nicaragua 865.6 35 19.5 12.5 11.1 12.1 7.3 18.5

Porcentajes con respecto al PIB
Déficit fiscal (gobierno central)

Costa Rica 3.1 1.9 1.9 6.9 45 52 3.9 3.2
El Salvador 32 33 1.3 0.7 0.5 2.0 1.1 2.0
Guatemala 0.0 0.0 1.5 1.4 0.7 0.1 0.8 2.2
Honduras 41 6.9 9.9 7.0 42 3.8 3.0 3.5
Nicaragua 7.5 7.6 7.3 10.1 8.8 8.4 56 4.5
Millones de dblares

Saldo en cuenta corriente de la balanza

de pagos -1561.0 -2701.0 -2705.8 -2482.5 -21193 -17180 -1750.0 -2367.2
Costa Rica -992 - 406.8 -679.3 - 520.1 -358.1 -266.7 -214.9 -291.0
El Salvador -2124 -1953 -118.2 -179  -322.1 -171.6 96.1 -83.8
Guatemala -183.7 -705.9 -701.7 -700.2 -511.1 -390.8 -634.6 -1031.8
Honduras -213.4 -298.2 -327.2 -351.5 -176.8 - 189.1 -182.4 -156.4
Nicaragua -852.3 -1094.8 -879.4 -892.8 -751.2 -699.8 - 8143 -804.2

Saldo de la deuda externa total 22558.8 23249.0 241472 242527 234839 191413 192095 167124
Costa Rica 39919 40557 4011.1 38182 38886 33758 32902
El Salvador ¢/ 22003 23430 19758 20557 21684 25174 26789 26403
Guatemala 2613.6 25204 23229 2643.8 29359 30332 32095 35350
Honduras 34405 35378 3850.1 40400 42426 41206 40299 42642
Nicaragua ¢/ 10312.5 10792.1 119873 116950 102484 60943 6001.0 62729

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras a precios constantes de 1990.
c/  Se refiere tinicamente a la deuda externa piblica total.
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Cuadro 2

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de délares
Exportacién de bienes fob 4496.2 54267 6094.1 73214 92862 10090.6 11912.0 13461.2
Costa Rica 1498.1 23864 26251 28815 34817 37741 43495 5546.8
El Salvador 586.8 598.1 731.5 1252.2 1 660.4 17894 24159 24522
Guatemala 12983 1379.8 14687 16866 21573 22319 2602.8 2846.8
Honduras 840.6 839.3 1001.9 11414 . 14604 16262 1840.2 2002.7
Nicaragua 272.4 223.1 266.9 359.7 526.4 669.0 703.6 612.7
Tasas de crecimiento
Exportaciones de bienes fob 0.6 20.7 12.3 20.1 26.8 8.7 18.1 13.0
Costa Rica 10.6 59.3 10.0 9.8 20.8 8.4 15.2 27.5
El Salvador -8.9 1.9 22.3 71.2 32.6 7.8 35.0 1.5
Guatemala 4.1 6.3 6.4 14.8 27.9 35 16.6 9.4
Honduras -6.1 -0.2 19.4 13.9 27.9 11.4 13.2 8.8
Nicaragua -17.6 -18.1 19.6 34.8 46.3 27.1 5.2 -12.9
Porcentajes

Exportaciones de bienes y servicios/PIB 24.6 25.7 26.4 27.7 30.0 30.5 31.8 33.6
Costa Rica 38.8 45.4 45.9 45.9 49.6 52.8 56.5 66.4
El Salvador 17.0 16.5 16.6 20.4 21.7 21.5 24.3 23.2
Guatemala 17.8 18.1 17.8 17.6 19.1 17.6 17.9 18.3
Honduras 33.6 31.2 35.1 40.4 44.0 47.6 46.6 45.1
Nicaragua 22.9 16.8 19.7 26.0 342 40.8 42.8 37.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/

Cifras preliminares.
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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 a/
Millones de ddlares

-6008.5 -6243.2 -8373.5 -9326.9 -10655.1 -12488.7 -12744.3 -15060.1 -17 561.2

-1796.7 -1697.6 -2724.1 -3274.0 -3506.3 -3804.4 -4023.3 -45839 -5834.8

-1309.5 -1291.4 -1560.5 -17664 -2407.4 -3183.6 -3032.1 -35234 -3719.6

-1428.0 -1673.0 -2327.8 -2384.0 -2558.8 -3032.5 -2880.3 -3542.7 -4278.7

-907.0 -912.5 -990.2 -12329 -13988 -1571.1 -1758.9 -2038.7 -2337.6

-567.3 -668.7 -770.9 -669.6 -783.8 -897.1 -1049.7 -13714 -1390.5
Tasas de crecimiento

4.0 39 34.1 11.4 14.2 17.2 2.0 18.2 16.6

14.3 -5.5 60.5 20.2 7.1 8.5 5.8 13.9 273

7.3 -1.4 20.8 13.2 36.3 322 -4.8 16.2 5.6

-3.8 17.2 39.1 2.4 7.3 18.5 -5.0 23.0 20.8

-51 0.6 8.5 24.5 13.5 12.3 12.0 15.9 14.7

3.7 17.9 153 -13.1 17.1 14.5 17.0 30.6 1.4

Porcentajes

32.7 31.5 36.6 37.1 37.9 38.9 37.8 39.1 42,7

41.1 39.6 50.7 53.6 52.3 52.6 55.3 57.9 67.3

34.1 30.6 32.6 313 354 38.8 345 34.8 36.1

23.8 21.4 27.2 26.1 24.8 25.3 22.5 23.5 26.6

39.4 37.7 36.9 443 50.6 48.5 52.7 52.5 52.3

29.9 55.0 49.9 46.0 52.1 58.9 65.9 79.5 71.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.
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Cuadro 4

CENTROAMERICA: INDICADORES DEL BALANCE DE PAGOS

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de délares

Saldo de la cuenta corriente -1561.0 -2701.0 -2705.8 -2482.5 -21193 -1718.0 -1750.0 -2367.2
Costa Rica -99.2  -406.8 -679.3 -520.1 - 358.1 -266.7 -214.9 -291.0
El Salvador -212.4 -195.3 -118.2 -179  -322.1 -171.6 96.1 -83.8
Guatemala - 183.7 -705.9 -701.7 - 700.2 -511.1 -390.8 -634.6 -1031.8
Honduras -213.4 -298.2 -327.2 -351.5 -176.8 -189.1 -182.4 -156.4
Nicaragua - 8523 -1094.8 - 879.4 -892.8 -751.2 -699.8 - 8143 -804.2

Saldo del balance comercial -1716.1 -3063.6 -3335.6 -3504.4 -3456.5 -3034.6 -3343.8 -4419.2
Costa Rica -42.9 -356.0 - 583.3 -532.8 -266.6 -228.9 -136.7 -96.6
El Salvador -716.6  -950.1 -1010.6 -1211.8 -1624.3 -1337.8 -1180.3 -1526.0
Guatemala - 340.6 -955.4 -946.5 -937.6 -919.6 -767.0 -1008.4 -1572.7
Honduras -123.6 -192.1 -319.9 -3449 -178.3 -207.4 -276.1 -378.9
Nicaragua -492.4 - 610.0 -475.3 -477.3 -467.7 -493.5 -742.3 -845.0

Porcentajes

Déficit en cuenta corriente/PIB 6.3 9.5 8.7 7.2 54 42 3.9 4.9
Costa Rica 1.8 6.0 9.0 6.3 4.0 2.9 2.2 2.8
El Salvador 4.0 33 1.7 0.2 34 1.7 -0.9 0.7
Guatemala 1.9 6.7 6.2 54 35 2.5 3.6 54
Honduras 7.1 8.9 9.5 10.4 4.5 4.7 3.9 2.9
Nicaragua 55.6 59.4 48.7 48.8 39.7 355 40.2 37.9

Servicios de factores (renta)/

déficit en cuenta corriente 65.2 45.5 41.5 43.0 50.8 60.9 54.4 37.8
Costa Rica 175.3 52.6 352 27.4 62.9 69.2 89.6 102.9
El Salvador 56.9 49.8 94 .4 528.5 26.9 52.7 -90.7 78.8
Guatemala 56.0 20.0 16.9 21.2 28.2 54.0 36.7 15.9
Honduras 115.3 94.6 68.9 61.9 148.5 136.6 119.7 131.5
Nicaragua 44.0 45.2 48.8 52.1 47.7 43.1 27.3 19.8

fndices (1990 = 100)

Relacién de precios del intercambio

de bienes fob/fob
Costa Rica 106.9 113.7 116.5 130.9 139.5 131.6 145.0 148.7
El Salvador 101.8 88.2 91.9 116.9 144.3 135.2 153.1 146.4
Guatemala 50.7 51.3 53.8 54.1 57.0 39.7 50.3 53.4
Honduras 103.1 97.5 107.2 109.2 118.7 110.1 138.3 140.2
Nicaragua 86.4 60.4 67.2 82.3 84.1 71.3 81.4 87.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares,
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Cuadro 5§

Saldo de la deuda externa publica

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Saldo de la deuda externa puiblica

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Deuda externa piiblica/exportaciones
de bienes y servicios

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

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

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

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

Costa Rica
E! Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de délares
20668.1 21303.1 22220.8 224135 21228.8 16898.6 16815.8 17606.9
32669 32887 3159.1 32560 32586 28589 26402 2867.0
22003 23430 19758 20557 21684 25174 26789 2640.3
2402.8 2251.6 20859 21604 2107.1 20749 21350 23679
2485.6 26277 30127 32464 34463 33531 3360.7 3458.8
10312.5 10792.1 11987.3 116950 102484 60943 6001.0 6272.9
Tasas de crecimiento
- 1.7 3.1 43 0.9 -53 -20.4 -0.5 4.7
3.0 0.7 -3.9 3.1 0.1 -12.3 -7.6 8.6
6.0 6.5 -15.7 4.0 5.5 16.1 6.4 -1.4
-3.4 -6.3 -7.4 3.6 -2.5 -1.5 2.9 10.9
-3.4 5.7 14.7 7.8 6.2 -2.7 0.2 2.9
-3.8 4.7 11.1 -2.4 -12.4 -40.5 -1.5 4.5
Porcentajes
336.5 292.4 270.7 233.8 181.5 134.8 116.6 107.6
149.2 107.4 90.7 85.3 73.0 59.1 48.1 41.2
245.1 240.3 173.7 125.4 105.8 114.2 98.9 96.3
142.3 118.6 103.1 9.5 75.2 75.0 67.1 68.3
2447 252.3 248.9 237.0 198.7 174.6 154.4 144.4
29447 34892 3368.2 2457.4 15852 757.1 692.8 782.4
36.2 23.4 19.7 17.2 14.4 11.5 14.4 12.7
12.9 10.6 6.2 10.9 8.3 ~-0.6 4.4 9.4
22.7 19.9 18.8 11.1 14.7 20.1 31.8 23.3
45.5 37.% 28.9 17.9 11.3 12.9 10.1 7.4
36.6 32.9 334 27.8 21.1 22.2 14.0 13.8
170.8 40.0 57.1 54.5 51.0 29.9 39.6 25.5
45.2 24.7 24.1 26.8 30.5 36.9 37.7 25.0
159.5. 50.5 28.3 33.8 459 62.8 80.5 52.3
33.2 38.9 75.0 431.8 33.1 66.7 -123.6 133.3
71.2 23.6 16.5 14.4 19.9 32.2 15.1 9.2
65.4 54.9 50.5 54.9 100.7 81.2 771.5 94.8
24.2 5.1 10.4 13.2 12.7 10.3 16.1 10.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/
b/

Cifras preliminares.

No incluye servicio de la deuda acurmulada y no pagada.
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Cuadro 6

CENTROAMERICA: INDICADORES DE PRECIOS Y SALARIOS

(Tasas de crecimiento)

Indice de precios al consumidor
(diciembre a diciembre)

Costa Rica
El Salvador
Guatemala b/
Honduras
Nicaragua

fndice de precios al consumidor
(promedio anual)

Costa Rica
El Salvador
Guatemala b/
Honduras
Nicaragua

Variaciones de salarios reales ¢/

Costa Rica

El Salvador d/
Guatemala e/
Honduras
Nicaragua

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/

25.3 17.0 9.1 19.9 22.6 13.9 112 12.4

9.9 19.9 12.1 8.9 11.4 7.4 1.9 4.2
10.2 142 11.6 11.6 8.6 10.9 7.1 7.5
21.4 6.5 13.0 28.9 26.8 25.3 12.8 15.6

865.6 35 19.5 12.5 11.1 12.1 1.3 18.5
28.7 21.8 9.8 13.5 23.2 17.5 13.2 11.7
14.4 i1.3 18.5 10.6 10.0 9.8 4.5 2.5
35.1 10.2 13.4 12.5 8.4 11.1 9.2 6.6
34.0 8.8 10.7 21.7 29.5 23.8 20.2 13.7

2945.1 23.7 20.4 7.8 11.2 11.6 9.2 13.0
-4.6 4.1 10.2 3.7 -1.9 -2.0 0.8 6.5
-2.2 3.3 -3.1 2.1 0.0 -8.9 -43 6.4
-6.4 15.0 7.0 0.6 12.0 9.7 2.7 3.6

0.1 13.3 1.7 -14.0 -7.4 -3.7 10.9 2.3

-97.4 19.0 -71 52 1.9 -2.2 -0.1 7.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

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.
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Cuadro 7

CENTROAMERICA: INDICADORES DEL GOBIERNO CENTRAL

(Porcentajes)
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Ingresos totales/PIB
Costa Rica 14.8 15.5 15.5 15.1 16.3 16.5 16.7 17.1
El Salvador 12.3 12.9 13.3 13.5 13.8 13.6 12.4 12.6
Guatemala 9.1 10.6 9.1 7.9 85 9.1 9.9 10.5
Honduras 18.1 18.5 18.0 16.7 19.1 17.4 17.6 18.8
Nicaragua 19.5 20.5 20.1 20.5 22.0 21.9 24.4 26.3
Ingresos corrientes/PIB
Costa Rica 14.8 15.5 15.5 15.1 16.3 16.5 16.7 17.1
El Salvador 10.3 11.0 11.1 11.8 12.9 13.4 12.2 12.5
Guatemala 9.0 10.1 9.0 7.6 8.5 9.0 9.8 10.4
Honduras 17.7 17.3 16.9 16.0 18.2 16.6 16.9 18.4
Nicaragua 19.3 204 19.6 20.3 21.5 21.7 242 26.2
Gastos totales/PIB
Costa Rica 17.9 17.5 17.5 22.0 20.8 21.7 20.6 20.3
El Salvador 15.5 16.2 14.6 14.2 14.3 15.6 13.6 14.6
Guatemala 9.1 10.7 10.6 9.2 9.2 9.1 10.7 12.7
Honduras 22.2 25.4 27.9 23.8 233 21.1 20.5 2.3
Nicaragua 27.0 282 27.4 30.6 30.9 30.4 29.9 30.8
Déficit fiscal/PIB
Costa Rica 3.1 1.9 1.9 6.9 4.5 5.2 3.9 32
El Salvador 32 33 1.3 0.7 0.5 2.0 1.1 2.0
Guatemala 0.0 0.0 1.5 1.4 0.7 0.1 0.8 2.2
Honduras 4.1 6.9 9.9 7.0 42 3.8 3.0 35
Nicaragua b/ 7.5 7.6 7.3 10.1 8.8 8.4 5.6 45

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ No incluye donaciones.
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Cuadro 8

(Tasas de crecimiento nominales)

Crédito interno b/

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua c/

Crédito al sector piiblico

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua c/

Crédito al sector privado

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua ¢/

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
7.0 24.3 24.5 19.4 30.9 522 28.5 36.8
15.8 25.9 28.1 - 14.8 23.8 20.2 24.7 1.7
33.2 16.3 6.9 7.2 27.6 10.1 12.1 6.9
6.3 17.1 15.0 23.7 11.1 26.1 34.4 21.6
494.1 461.2 10.4 10.0 -1.0 - 16.0 22.8 16.7
4.9 -4.3 2.7 28.6 30.8 127.1 30.9 23.3
23.2 14.3 3.8 -27.5 -15.8 35 -7.8 -174.1
94.7 -31.0 -34.4 -67.1 -599 -2064 -680.8 -331.8
-12.1 -26.6 16.4 14.5 -932 -15450 -261.0 - 141.0
295.5 794.4 6.3 6.5 -6.1 -17.9 18.2 7.4
8.9 48.0 36.1 15.7 30.9 18.7 26.5 48.8
12.3 31.0 37.5 27.1 30.4 22.0 27.7 13.2
18.4 35.1 15.3 15.8 30.5 12.2 18.5 27.3
10.3 24.8 14.9 24.7 21.1 34.6 47.5 38.6
1659.4 21.7 49.9 33.6 26.6 -8.2 39.8 45.3

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 cérdobas oro.
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Cuadro 9

CENTROAMERICA: VALOR DEL COMERCIO INTRARREGIONAL Y SU INCIDENCIA

RELATIVA EN EL COMERCIO TOTAL DE BIENES

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Exportaciones fob
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Importaciones cif
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Valor de las exportaciones al resto de Centroamérica
(millones de délares)
778.6 10214 1171.0 13258 16049 17251 2022.8 2234.8
177.6 248.3 268.4 286.6 349.7 384.9 422.1 520.8
193.7 282.5 322.6 340.4 426.7 455.1 578.4 616.6
324.0 395.4 417.8 475.0 565.4 578.0 683.4 748.5
32.1 48.2 105.2 139.9 180.8 206.3 213.0 226.9
51.2 47.0 57.0 83.9 82.3 100.8 125.9 122.0
Valor de las importaciones cif del resto de Centroamérica
(millones de délares)
810.7 11025 11650 14193 15474 15659 19744 18803
151.0 180.8 207.1 231.2 233.0 249.1 294.1 301.8
241.5 304.6 326.8 450.3 491.5 505.9 578.5 199.2
156.8 239.7 235.2 292.4 291.4 242.8 411.4 608.0
96.8 150.4 198.8 214.2 290.2 299.6 3422 354.6
164.6 227.1 197.1 231.2 241.3 268.5 348.2 416.7
Relacion entre el valor del comercio intracentroamericano y el valor
del comercio total de bienes
(porcentajes)

17.3 18.8 19.2 18.1 17.3 17.1 17.0 16.6
11.9 10.4 10.2 9.9 10.0 10.2 9.7 9.4
33.0 472 44.1 27.2 25.7 25.4 23.9 25.1
25.0 28.7 28.4 28.2 26.2 25.9 26.3 26.3
3.8 5.7 10.5 12.3 12.4 12.7 11.6 113
18.8 21.1 21.3 23.3 15.6 15.1 17.9 19.9
10.9 12.1 11.3 12.4 11.6 11.5 12.2 10.0
6.3 6.1 5.9 6.1 5.8 5.8 5.9 4.8
16.0 16.4 15.2 17.5 14.8 15.7 15.5 5.0
8.5 9.9 9.0 10.5 8.9 7.7 10.7 13.1
10.1 14.5 15.4 14.7 17.7 16.3 15.9 14.2
21.9 26.6 26.5 26.4 24.3 23.2 23.9 28.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de 1a STECA.
a/ Cifras preliminares.
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Cuadro 10

CENTROAMERICA: EVOLUCION DEL VALOR AGREGADO
DE LA ACTIVIDAD MAQUILADORA

Total b/

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Total b/

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaraguna

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de d6lares

201.4 321.5 382.4 485.4 978.0 971.6 1235.1 1417.7

94.5 108.7 116.4 115.8 4752 378.8 427.2 396.1

- 42.1 70.1 108.4 173.6 213.5 291.1 339.1

68.4 96.2 105.5 136.4 166.5 175.6 212.2 284.9

38.5 74.5 90.4 124.8 162.7 203.7 304.6 397.6
Tasas de crecimiento

- 59.6 19.0 26.9 101.5 -0.7 27.1 14.8

- 15.0 7.1 -0.5 310.4 -20.3 12.8 -7.3

- - 66.6 54.5 60.1 23.0 36.3 16.5

89.5 40.6 9.7 29.3 22.1 55 20.8 34.3

- 93.5 21.3 38.1 304 25.2 49.5 30.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
b/ No incluye a Nicaragua.
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Cuadro 11

CENTROAMERICA: EXPORTACION DE PRENDAS DE VESTIR
A LOS ESTADOS UNIDOS

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/

Millones de dblares
Total b/ 10524 15692 1963.1 2348.2 3027.0 3602.3 47299 5264.1
Costa Rica 433.3 579.5 645.6 680.4 754.6 700.6 845.2 821.2
El Salvador 9.4 165.8 251.2 397.8 582.7 721.6 1052.6 11709
Guatemala 331.3 453.3 547.1 593.1 683.5 798.1 963.9 11375
Honduras 196.2 367.2 508.3 648.3 9322 1239.8 16862 1902.5
Nicaragua 1.2 3.4 10.9 28.6 74.0 142.2 182.0 232.0

Tasas de crecimiento

Total 43.1 49.1 25.1 19.6 28.9 19.0 31.3 11.3
Costa Rica 14.8 33.7 11.4 5.4 10.9 -7.2 20.6 -2.8
El Salvador 67.1 834 51.5 58.4 46.5 23.8 45.9 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 27.5 43.8 33.0 36.0 12.8
Nicaragua - 183.3 220.6 162.4 158.7 92.1 . 28.0 27.5

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

a/ Cifras preliminares.
b/ Se refiere 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

Jgtg; Costa Rica  El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua h;f gtg‘L Costa Rica  El Salvador  Guatemala Honduras  Nicaragua
Exportaciones
1990 345 350 64 370 106 371 108 240 53396 12973
1991 411 349 79 766 116 110 141 893 55 316 18 264 19.1 23.9 9.2 31.1 3.6 40.8
1992 477 658 106 959 120 547 153 265 78 574 18 313 16.1 34.1 3.8 8.0 42.0 0.3
1993 473 803 99 302 112 142 203 822 37 851 20 686 0.8 -7.2 7.0 33.0 -51.8 13.0
1994 530 643 94 612 127 183 217 692 69 842 21314 12.0 -4.7 13.4 6.8 84.5 3.0
1995 694 957 137 330 147 673 310201 68 622 31131 31.0 452 16.1 425 -1.7 46.1
1996 855 814 188 101 158 090 360 159 96 867 52597 23.1 37.0 7.1 16.1 41.2 69.0
1997 1114 164 221 374 214 146 498 417 116 009 64 218 30.2 177 355 38.4 19.8 22.1
1998 1282 686 282 024 217735 590 826 134 598 57 503 15.1 27.4 1.7 18.5 16.0 -10.5
Importaciones
1950 102 224 38 400 3 368 40614 2431 17 411
1991 146 366 20598 19 314 86 890 5520 14 044 43.2 -46.4 473.5 113.9 127.1 -19.3
1992 125 873 14 510 11 823 77 164 4794 17 582 -14.0 -29.6 -38.8 -11.2 -13.2 25.2
1993 114 072 21802 14 080 61282 5539 11 369 9.4 50.3 19.1 -20.6 15.5 -35.3
1994 143 307 27 523 19 259 82 384 3402 10 739 25.6 26.2 36.8 34.4 -38.6 -5.5
1995 86 611 15 587 7926 51 063 3637 8398 -39.6 -43.4 -58.8 -38.0 6.9 -21.8
1996 170 708 57 645 18 954 76 771 5150 12 188 97.1 269.8 139.1 50.3 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 25 339 81 286 12 139 13 607 10.0 13.0 5.1 1.0 90.0 18.9
Saldos

1990 243 126 25970 103 003 67 626 50 965 -4 438
1991 264 983 59 168 96 796 55003 49 796 4220 9.0 127.8 -6.0 -18.7 -2.3 195.1
1992 351785 92 449 108 724 76 101 73 780 731 32.8 56.2 12.3 384 48.2 -82.7
1993 359 731 77 500 98 062 142 540 32312 9317 2.3 -16.2 -9.8 87.3 -56.2 1174.6
1994 387 336 67 089 107 924 135 308 66 440 10 575 7.7 -13.4 10.1 -5.1 105.6 13.5
1995 608 346 121 743 139 747 259 138 64 985 22733 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 9.4 41.1 77.8
1997 914 406 144 011 190 043 417 960 109 619 52773 335 10.4 36.6 47.5 19.5 30.6
1998 1062 889 194 598 192 396 509 540 122 459 43 896 16.2 35.1 1.2 21.9 11.7 -16.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Instituto Nacional de Geografia, Estadistica e Informatica (INEGI).

4%
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Cuadro 13

COSTA RICA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/

Tasas de variacién
Crecimiento e inversion (precios

constantes del pais)
Producto interno bruto 2.3 7.7 6.3 4.5 2.4 -0.6 3.7 6.2
Producto interno bruto por habitante -0.3 5.1 3.8 2.1 0.1 2.7 1.5 4.0
PIB a precios corrientes (millones
de colones) 690 164 906278 1077282 1306302 1620433 1904566 2260479 2695544
Indice implicito del PIB (1966 = 100) 5512.0 67183 75100 87166 10561.6 12483.0 14284.0 16041.3
Ingreso nacional bruto b/ 3.6 10.1 59 4.5 3.6 -1.4 52 8.7
Producto interno bruto sectorial
Bienes 3.0 6.9 5.5 3.5 2.7 2.6 3.0 6.7
Servicios bésicos 3.3 11.9 9.4 7.6 53 3.9 6.5 10.2
Otros servicios 1.2 75 6.4 4.5 1.2 0.1 3.5 4.3
Puntos porcentuales
Descomposicién de la tasa de
crecimiento del PIB 2.3 1.1 6.3 4.5 2.4 -0.6 3.7 6.2
Consumo -0. 5.1 4.5 2.5 0.9 -0.7 1.8 2.9
Gobierno -0.1 0.3 0.6 0.1 0.2 0.4 0.2 0.2
Privado -0.6 4.8 3.8 2.4 0.7 -1.1 1.7 2.7
Inversién -3.2 8.6 3.2 -0.9 -2.1 3.9 23 4.8
Exportaciones 4.6 7.0 6.3 4.5 4.3 6.5 2.9 9.4
Tmportaciones ( - ) -1.6 13.0 7.7 1.7 0.7 2.5 3.3 10.9

Porcentajes sobre el PIB b/

Inversién bruta interna 23.1 30.6 322 29.8 26.8 22.5 24.2 28.0
Ahorro nacional 22.5 24.9 24.4 25.0 27.0 26.5 28.7 325
Ahorro externo 1.7 55 8.4 5.8 3.7 2.7 2.0 2.4
Empleo y salarios
Tasa de actividad ¢/ 94.5 96.0 95.9 95.8 94.8 93.8 94.3 94.4
Tasa de desempleo abijerto d/ 5.5 4.0 4.1 4.2 5.2 6.2 5.7 5.6
Salario minimo real (indices
1990 = 100) 96.9 98.7 102.8 105.5 103.2 105.3 109.2 113.0

Tasas de variacion

Precios (diciembre a diciembre)

Precios al consumidor 25.3 17.0 9.1 19.9 22.6 13.9 11.2 124

Precios al por mayor 22.3 12.7 6.6

Precios al productor industrial e/ 10.4 6.2 19.9 21.9 13.3 10.1 11.1
Sector externo

Relacion de precios del intercambio
de bienes y servicios (indices

1990 = 100) 100.9 105.7 105.6 102.2 107.6 103.8 107.6 113.8
Tipo de cambio nominal (colones

por délar) 122.4 134.5 142.2 157.1 180.2 207.7 232.6 257.2
Tipo de cambio real (indices

1990 == 100) 108.2 100.6 99.7 99.6 95.3 96.2 97.4 97.9

/Continda
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Cuadro 13 (Conclusion)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de délares
Balanza de pagos
Cuenta corriente -99.2 406.8 -679.3 -520.1 -358.1 -266.7 214.9 291.0
Balance comercial 429 -356.0 -583.3 -532.8 266.6 228.9 -136.7 -96.6
Exportaciones de bienes y servicios 2,189.5 3,061.4 3,481.5 3,815.1 4,462.4 4,840.0 5,492.1 6,955.3
Importaciones de bienes y servicios 2,232.4 34174 4,064.8 -4,3479 47290 50689 56288 -7,051.9
Balance en cuenta financiera 162.1  237.1 293.4 29.3 480.7 21.6 475.4 1432
Reservas y partidas conexas -162.8  -137.0 24.0 104.5 221.6 54.5 215.7 149.1
Porcentajes
Deuda externa total f/ 3,991.9 4,055.7 4,611.1 3,8182  3,888.6 3,375.8  3,290.2
Deuda bruta (sobre el PIB) 70.8 60.2 52.9 45.9 432 36.8 33.9 0.0
Intereses devengados (sobre exportaciones) 101 6.2 5.8 4.7 4.7 4.0 32 3.1
Porcentajes sobre el PIB
Sector piiblico no financiero
Ingresos corriente 27.6 28.2 28.2 26.1 28.6 28.7 29.7 30.1
Egresos corriente 23.7 2.2 222 26.6 26.0 26.9 25.7 25.6
Ahorro 3.8 5.9 6.0 0.6 2.7 1.8 4.1 4.5
Gastos de capital 4.1 53 5.4 6.0 4.9 5.0 5.7 5.5
Resultado financiero 0.1 0.7 0.6 6.6 2.1 -32 -1.5 -1.1
Financiamiento interno -1.6 -1.3 0.2 5.7 3.0 4.4 2.7 0.8
Financiamiento externo 1.7 0.6 0.9 0.9 -1.0 -1.2 -1.2 2.0
Tasas de variacién
Moneda y crédito
Balance monetario del sistema bancario 38.7 23.8 20.6 19.3 154 295 18.2 26.8
Reservas internacionales netas 156.5 23.0 4.9 4.6 41.6 8.9 21.1 0.9
Crédito interno neto 7.0 24.3 24.5 19.4 30.9 522 28.5 36.8
Al sector piiblico 4.9 4.3 2.7 28.6 30.8 127.1 30.9 23.3
Al sector privado 8.9 48.0 36.1 15.7 30.9 18.7 26.5 48.8
Dinero (M1) 29.0 36.0 7.8 31.1 0.4 17.5 432 12.3
Depésitos de ahorro y a plazo (moneda naci 222 40.9 40.1 10.6 17.3 34.6 -1.1 234
M2 25.3 38.6 252 18.7 9.6 27.8 15.1 18.3
Depbsitos en ddlares 67.1 02 10.3 20.9 29.6 33.1 24.5 4.3
Tasas anuales g/
Tasas de interés real (promedio del afio) I
Pasivas 4.6 1.9 10.7 3.8 71 8.8 8.5 5.3
Activas (excepto agricultura) 9.4 22.6 11.4 10.1 10.5 10.0 9.9
Tasas de interés equivalente en
moneda extranjera i/ 6.5 13.3 9.1 7.0 0.0 1.1 5.9

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de dblares a precios constantes de 1990.

¢/ Porcentajes sobre poblacién en edad de trabajar.

d/  Porcentajes sobre la PEA.

e/ Se interrumpi6 el indice de precios al mayoreo en 1993 y se sustituyd por un indice de precios al productor.
f/ Millones de ddlares.

g/ Tasas de interés promedio ponderadas por la participacién en el mercado crediticio.

b/ Tasas de interés nominales deflactadas con el fndice de precios al consumidor diciembre-diciembre.

i Tasa de interés pasiva deflactada con la variacién del tipo de cambio.




47

Cuadro 14

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/

Tasas de variacién

Crecimiento e inversién

Producto interno bruto 3.6 7.5 7.4 6.1 6.4 1.7 4.2 3.2
Producto interno bruto por habitante 1.6 53 5.1 3.8 4.2 -0.4 2.1 1.1
PIB a precios corrientes (millones
de colones) 42,594 49,841 60,361 70,749 83,130 90,261.0 98,092.5 103,864.2
Indice implicito def PIB (1990 = 100) 112.7 122.6 138.3 152.9 168.8 180.2 187.9 192.8
Ingreso nacional b/ 5.8 11.4 9.5 10.7 6.7 -1.2 5.7 2.6
Producto interno bruto sectorial
Bienes 3.8 8.8 -1.4 4,1 5.9 1.7 5.1 4.3
Servicios bésicos 2.9 9.1 6.8 5.9 5.5 2.9 1.6 6.6
Otros servicios 3.7 5.8 3.9 6.3 7.2 1.5 3.2 1.8
Puntos porcentuales
Descomposicion de la tasa de
crecimiento del PIB 3.6 15 1.4 6.1 6.4 17 4.2 3.2
Consumo 3.0 7.4 7.6 7.4 9.2 1.7 2.3 2.7
Gobierno 0.3 0.1 0.1 0.3 0.7 0.2 0.2 0.3
Privado 2.7 7.3 1.5 7.1 8.5 1.4 2.0 2.4
Inversién 2.4 4.4 1.9 2.7 3.1 -4.9 1.0 2.6
Exportaciones -0.1 1.2 53 1.8 3.0 2.0 5.1 0.5
Importaciones (-) 1.8 5.5 7.4 5.9 9.0 2.9 4.1 2.6

Porcentajes sobre el PIB b/

Inversién bruta interna 15.7 18.7 19.2 20.6 22.3 17.1 17.4 19.3

Abhorro nacional 110.5 15.3 17.2 21.0 18.7 15.3 19.0 18.8

Ahorro externo 4.5 3.8 2.3 0.3 4.6 2.3 -1.3 1.0
Empleo y salarios

Tasa de actividad ¢/ 51.6 52.2

Tasa de desempleo abierto d/ 8.7 9.3 9.9 7.7 1.7 7.7 8.0 7.0

Salario medio real (indices 1990 = 100) e/ 97.8 101.0 97.9 99.9 99.9 91.0 87.1 92.6

Tasas de variacion

Precios (diciembre a diciembre)

Precios al consumidor 9.9 19.9 12.1 8.9 11.4 7.4 1.9 4.2
Precios al por mayor ~17.3 9.5 2.7 10.5 6.7 4.9 -2.0 -6.5
Sector externo

Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios (indices

1990 = 100) 98.5 98.6 96.1 110.7 114.2 110.2 112.0 107.2
Tipo de cambio nominal (colones

por délar) 8.1 8.4 8.8 8.8 3.8 8.8 8.8 8.8
Tipo de cambio real (indices

1990 = 100) 95.9 92.8 83.9 71.9 72.8 68.3 66.9 66.2

/Continda
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Cuadro 14 (Conclusién)

Balance de pagos
Balance en cuenta corriente
Balance de bienes y servicios
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Balance en cuenta financiera
Reservas y partidas conexas

Endeudamiento externo
Deuda externa piiblica bruta (sobre el PIB)
Intereses devengados (sobre exportaciones)

Sector publico no financiero
Ingresos corrientes
Egresos corrientes
Ahorro
Gastos de capital
Resuliado financiero
Financiamiento interno
Financiamiento externo

Moneda y crédito
Balance monetario del sistema bancario
Reservas internacionales netas
Crédito interno neto
Al sector publico
Al sector privado
Dinero (M1)

Depésitos de ahorro y a plazo en moneda nacional

M2
Depésitos en dolares

Tasas de interés real (fin de periodo)
Pasivas
Activas

Tasa de interés equivalente en
moneda extranjera f/

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de délares
-212.4  -1953  -118.2 -17.9 -322.1  -171.6 96.1 -83.8
-716.6  -950.1 -1,010.6 -1,211.8 -1,624.3 -1,337.8 -1,180.3 -1,526.0
897.7 975.1 1,137.8 1,639.5 2,049.0 2,2039 2,707.6 2,742.4
-1,614.3 -1,925.2 -2,148.4 -2,851.3 -3,673.3 -3,541.7 -3,887.9 -4,268.4
-61.1 -4.3 86.6 83.9 432.4 364.6 380.0 636.0
147.9 133.9 -58.7 -113.0 -148.3 -164.9 -362.6 -303.2
41.7 39.7 28.7 25.5 22.9 24.4 24.0 22.4
7.9 7.8 7.8 4.7 52 52 4.4 4.1
Porcentajes sobre el PIB
14.0 14.1 14.4 16.0 17.1 17.5 15.8 15.8
14.8 13.9 13.6 14.0 13.9 15.6 13.8 14.8
-0.8 0.2 0.8 2.0 3.2 1.8 1.9 1.0
4.1 6.7 4.6 4.3 4.2 4.5 3.9 3.8
2.8 -4.6 -1.6 -0.6 -0.1 2.5 -1.8 2.7
0.8 0.7 -0.3 -1.5 -1.2 0.1 -0.3 3.1
2.0 3.9 2.0 2.1 1.3 2.4 2.0 -0.4
Tasas de variacion
15.2 33.8 35.9 22.2 10.6 20.0 22.9 12.4
1.7 26.1 13.7 10.3 -4.5 30.3 31.9 35.2
22.7 37.5 45.5 26.2 15.0 17.5 20.5 5.7
23.2 14.3 3.8 -27.5 -15.8 3.5 -7.8 -174.1
12.8 31.0 37.5 27.1 30.4 22.0 217 13.2
6.1 31.8 12.4 10.2 4.4 17.5 -1.9 8.6
29.1 31.2 48.6 25.3 9.1 16.5 27.6 13.0
18.2 31.6 37.7 20.9 10.2 18.6 21.7 12.3
-34.4 99.0 1.7 58.3 18.4 45.7 41.4 14.3
Tasas anuales
72 5.2 5.6 4.1 8.9 7.4 5.1 7.2
-1.6 52 9.2 7.7 11.8 14.5 11.0 10.5
10.5 6.6 10.8 13.6 14.1 15.0 11.5 10.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de délares a precios constantes de 1990,
¢/ Porcentajes sobre poblacién en edad de trabajar.

d/  Porcentaje sobre la PEA.

e/ Salario minimo real, en los sectores de industria y servicios en la ciudad de San Salvador.

/' Tasa de interés pasiva deflactada con la variacién del tipo de cambio.
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Cuadro 15

: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Crecimiento e inversién (precios
constantes del pais)
Producto interno bruto
Producto interno bruto por habitante
PIB a precios corrientes (millones
de quetzales)
Indice implicito del PIB (indices
1958 = 100)
Ingreso nacional bruto b/
Producto interno bruto sectorial
Bienes
Servicios bisicos
Otros servicios

Descomposicion de la tasa de
crecimiento del PIB
Consumo
Gobierno
Privado
Inversién
Exportaciones
Tmportaciones (-)

Inversién bruta interna
Ahorro nacional
Ahorro externo

Empleo y salarios
Tasa de actividad ¢/
Tasa de desempleo abierto d/
Salario medio real (indices
1990 = 100) e/

Precios (diciembre a diciembre)
Precios al consumidor
Precios al por mayor

Sector externo
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios (fob/fob)
(indices 1990 = 100)
Tipo de cambio nominal
(quetzales por délar)

Tipo de cambio real (indices 1990 = 100)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Tasa de variacién
3.7 4.8 3.9 4.0 4.9 3.0 43 49
0.7 1.9 1.0 1.1 2.0 0.1 1.4 2.0
47,302 53,985 63,734 74,572 85,157 95,479 107,943 121,127.3
1,346.3 1,465.6 1,664.8 1,872.4 2,037.4 22187 2,4050 25734
6.9 5.8 31 6.2 6.9 1.5 5.7 6.2
2.8 4.3 2.2 2.5 3.8 2.6 34 3.9
5.4 8.9 6.0 45 7.8 4.3 82 7.1
4.1 44 5.0 5.3 53 3.0 4.1 5.1
Puntos porcentuales
3z 4.8 3.9 4.0 4.9 30 4.3 4.9
3.1 4.4 3.8 4.0 42 22 36 6.7
0.1 0.5 0.7 0.3 0.1 0.0 0.4 2.7
3.0 3.9 32 3.7 4.1 2.2 3.1 4.0
2.1 32 0.8 0.2 0.1 -1.7 1.5 0.5
0.8 1.2 1.4 0.5 1.9 1.4 1.8 1.6
0.7 3.9 0.6 0.7 1.1 -1.0 2.5 2.9
Porcentajes sobre el PIB b/
16.1 19.9 18.1 17.6 16.6 13.7 15.2 13.8
13.7 14.4 13.1 14.7 16.8 15.6 171 16.0
2.2 7.9 7.7 7.4 4.8 3.6 5.7 8.8
55.7 55.9 56.1 56.3 56.5 56.6 55.5 55.8
4.0 1.5 25 3.3 3.7 4.9 5.0 5.9
93.6 107.6 115.2 115.9 129.8 142.3 146.3 151.5
Tasas de variacién
10.2 142 11.6 11.6 8.6 10.9 7.1 7.5
8.3 6.7 8.1 7.5 9.1 24.6 5.0 2.0
107.1  106.8 103.0 114.3 116.3 110.5 116.2 116.2
50 52 5.6 5.7 5.8 6.1 6.1 6.4
85.5 82.6 81.5 76.2 73.0 70.9 66.2 66.5

/Continia
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Cuadro 15 (Conclusién)

Balance de pagos
Cuenta corriente
Balanza comercial
Exportaciones de bienes y
y servicios fob
Importaciones de bienes y
servicios fob
Cuenta financiera
Reservas y partidas conexas

Endendamiento externo
Deuda bruta (sobre el PIB) f/
Intereses devengados (sobre
exportaciones) g/

Gobierno central
Ingresos corriente
Egresos corriente
Ahorro
Gastos de capital
Resultado financiero (déficit o superdvit)
Financiamiento interno
Financiamiento externo

Moneda y crédito
Balance monetario del sistema bancario
Reservas internacionales netas
Crédito interno neto
Al sector piblico
Al sector privado
Dinero (M1)
Depébsitos de ahorro y a plazo en moneda nacional
M2

Depésitos en délares

Tasas de interés real (promedio del afio)
Pasivas
Activas
Tasas de interés equivalente en moneda
extranjera h/

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de dblares
-183.7 -7059 -701.7 -700.2 -511.1 -390.8 -634.6 -1,031.8
-340.6 9554 -946.5 937.6 919.6 -767.0 -1,0084 -1,572.7
1,688.8 1,897.7 2,023.6 2,286.6 2,814 2,766.6 3,179.6 34658
2,029.4 -2,853.1 -2,970.1 -32242 -3,721.0 -3,533.6 -4,187.9 -5,038.5
731.8 610.5 8162 6552 4270 574.0 736.2 1,136.7
-631.4 13.5 -199.7 -6.3 157.3 -176.4 228.8 -236.0
Porcentajes sobre ¢l PIB
253 21.5 18.3 16.6 14.4 13.2 12.0 12.6
7.7 8.8 5.7 4.4 3.6 4.5 3.0 2.7
Porcentajes sobre el PIB
9.0 10.1 9.0 7.6 8.5 9.0 9.8 10.5
7.6 7.8 7.5 6.9 6.6 6.5 6.7 8.2
1.5 2.4 1.5 0.8 1.9 2.5 3.1 23
1.5 2.9 3.1 2.3 2.6 2.6 3.9 4.6
0.0 0.0 1.5 14 0.7 0.1 0.8 2.2
0.5 1.0 3.1 0.5 -0.4 0.6 0.7 0.3
0.2 0.3 0.1 12 0.3 0.5 1.5 12
Tasas de variacién
4.1 19.5 9.0 233 14.6 12.4 25.1 12.4
-1,015.9 57.6 19.2 -1.4 -26.5 22.4 66.4 13.8
15.1 11.2 5.8 31.9 252 10.9 182 12.1
4.7 -31.0 -34.4 -67.1 -59.9 2064 680.8 331.8
18.4 35.1 15.3 15.8 30.5 12.2 18.5 27.3
18.3 5.4 211 48.7 11.4 12.8 31.3 134
64.1 274 34 9.5 16.9 12.2 20.8 11.6
44.1 19.5 9.0 233 14.6 12.4 251 124
Tasas anmuales
-14.6 02 0.5 2.1 0.5 0.0 2.6 0.5
-8.3 8.4 10.0 9.0 11.8 10.2 6.5 10.8
41 6.9 3.8 75 6.8 5.9 6.8 1.7

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

b/ Sobre la base de dblares a precios constantes de 1990.
¢/ Porcentajes sobre poblacién en edad de trabajar.

d/  Porcentaje sobre la PEA.
e/  Salario medio.
f/  Serefiere a la denda externa piblica.

g/ Serefiere a los intereses de la deuda externa piiblica, sobre exportaciones de bienes y servicios.
b/ Tasa de interés pasiva nominal corregida por la variacidn del tipo de cambio.
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Cuadro 16

HONDURAS: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Crecimiento e inversién (precios
constantes del pais)
Producto interno bruto

Producto interno bruto por habitante
PIB a precios corrientes (millones

de lempiras)

Indice implicito del PIB (indice
1978 = 100)

Ingreso nacional bruto

Producto interno bruto sectorial

Bienes
Servicios basicos
Oftros servicios

Descomposicidn de la tasa de
crecimiento del PIB
Consumo
Gobierno
Privado
Inversién
Exportaciones
Importaciones ( - )

Inversi6én bruta interna

Ahorro nacional

Ahorro externo

Empleo y salarios
Tasa de actividad
Tasa de desempleo abierto ¢/
Salario minimo real (indices

1990 = 100)

Precios (diciembre a diciembre)
Precios al copsumidor
Precios al por mayor

Sector externo

Relacién de precios del intercambio
- de bienes y servicios (fob/fob)

(indices 1990 = 100)

Tipo de cambio nominal (lempiras

por délar)
Tipo de cambio real (indices
1990 = 100)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Tasas de variacién
33 5.6 6.2 -1.3 4.1 37 5.1 3.0
-0.5 2.9 3.2 -4.7 25 0.2 2.3 0.2
16 314 18 800 22689 28862 37507 47774 61405 71 896
305.8 333.7 379.1 488.6 610.1 749.5 917.0 10420
4.9 3.4 9.8 2.1 5.8 2.3 4.5 4.9
39 1.3 4.0 2.6 6.3 2.0 5.0 -0.1
2.4 34 4.4 -3.9 9.2 7.0 5.2 6.5
09 5.3 9.7 -0.5 34 3.4 54 6.0
Puntos porcentuales
33 5.6 6.2 -1.3 4.1 3.7 5.1 3.0
2.2 2.7 1.9 -0.2 0.9 39 29 3.6
-1.1 1.3 -1.0 -0.5 -0.2 0.4 -0.5 20
33 1.5 29 0.3 1.1 3.5 3.5 1.6
3.4 2.7 6.8 2.1 0.9 -1.8 1.2 0.7
-0.6 2.4 -0.3 2.9 3.5 23 0.3 0.5
1.7 2.2 2.1 0.3 1.3 0.8 -0.6 1.7
Porcentajes sobre el PIB b/
26.2 27.9 34.0 37.0 36.6 33.2 33.0 32.9
19.3 18.8 24.8 27.5 31.3 28.6 28.8 29.4
6.5 8.5 7.6 7.4 34 3.2 2.5 1.9
8.0 6.4 7.5 5.0 6.0 6.9 8.1 7.0
100.1 113.4 1154 99.2 91.9 88.5 98.1 100.4
Tasas de variacion
21.4 6.5 130 289  26.8 25.3 12.8 15.6
20.4 9.6 14.0 35.1 28.4 23.0 14.7 9.0
105.2 99,2 100.6 114.3 118.8 112.1 107.1 108.5
5.4 5.6 6.6 8.5 9.5 11.8 13.1 13.5
92.2 88.8 95.1 102.5 91.5 94.2 86.9 76.9

/Contimia
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Cuadro 16 (Conclusién)

Balance de pagos
Cuenta corriente
Balance comercial

Exportaciones de bienes y servicios fob
Importaciones de bienes y servicios fob

Balance en cuenta financiera
Reservas y partidas conexas

Endeudamiento externo
Deuda externa total, saldos (sobre
el PIB)
Intereses devengados (sobre
exportaciones)

Gobierno central
Ingresos corrientes
Bgresos corrientes
Ahorro
Gastos de capital
Resultado financiero
Financiamiento interno
Financiamiento externo

Moneda y crédito
Balance monetario del sistema bancario
Reservas internacionales netas
Crédito interno neto
Al sector puiblico
Al sector privado
Dinero (M1)
Depésitos de ahorro y a plazo en
moneda nacional
M2
Depésitos en délares

Tasas de interés real (promedio del afio)
Pasivas d/
Activas
Tasas de interés equivalente en
moneda extranjera e/

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de délares
-213.4 2982 -327.2 -351.5 -176.8 -189.1 -182.4 -156.4
-123.6  -192.1  -319.9 -3449 -1783 -207.4 -276.1 -378.9
1015.6 10413 12106 1369.6 1734.8 19202 21763 2396.1
-1139.2 -1233.4 -1530.5 -1714.5 -1913.1 -2127.6 -2452.4 -2775.0
-98.3 22.0 206.6 248.9 214.2 227.3 276.3 236.1
159.7 247.0 192.2 20.5 -43.2 -105.5 -213.0 -152.2
Porcentajes sobre el PIB
113.9 105.9 111.5 119.1 107.5 102.1 86.7 80.9
21.1 25.9 15.6 15.6 13.2 11.3 8.9 7.8
Porcentajes sobre el PIB
17.7 17.3 16.9 16.0 18.2 16.6 17.0 18.5
16.3 17.2 18.4 16.5 15.6 16.0 16.5 16.9
1.5 0.0 -1.5 -0.6 2.6 0.6 0.5 1.6
5.9 8.2 9.5 7.2 7.8 5.1 4.2 5.6
-4.1 -6.9 -9.9 -1.0 -4.2 -3.8 -3.0 -3.5
1.8 0.1 0.9 2.2 -0.3 0.6 0.3 0.8
2.3 6.8 8.9 4.8 4.5 32 2.7 2.8
Tasas de variacién
13.0 25.4 14.0 30.8 23.8 37.4 43.4 23.0
-741.2 109.9 -62.9 79.1 252.5 133.8 82.7 41.6
2.6 18.1 25.8 28.6 9.4 17.9 27.6 123
-12.1 -26.6 16.4 14.5 -93.2 -1545.0  261.0 141.0
10.3 24.8 14.9 24.7 21.1 34.6 47.5 38.6
16.8 14.2 13.0 37.0 18.3 27.2 337 12.7
237 34.2 5.3 10.1 22.1 22.0 69.6 35.7
11.6 22.6 8.8 25.1 19.8 22.8 48.4 22.4
102.1 122.5 115.6 86.6 50.2 113.8 28.5 24.8
Tasas anuales
-14.5 -12.4 -10.7 3.2 0.7
-0.9 3.0 6.9 19.8 15.8
-18.7 -0.4 -12.7 4.3 12.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Ddlares a precios constantes de 1990.

¢/  Tasa de desocupacion abierta urbana en Tegucigalpa.

4/ Promedio ponderado de cuentas de ahorro, a plazo y certificados.

e/ Tasa de interés pasiva nominal corregida por la variacién del tipo de cambio.
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Cuadro 17

NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Crecimiento e inversioén en cérdobas
constantes (1980 = 100)

Producto interno bruto
Producto interno bruto por habitante
PIB a precios corrientes (millones
de cordobas)
Indice implicito del PIB (1980 = 100)

Ingreso nacional

Producto interno bruto sectorial
Bienes
Servicios basicos
Otros servicios

Descomposicién de 1a tasa de
crecimiento del PIB
Consumo
Gobierno
Privado
Inversién
Exportaciones
Importaciones (-)

Inversién bruta interna
Ahorro nacional
Ahorro externo

Empleo y salarios
Tasa de actividad (porcentajes)
Tasa de desempleo abierto (porcentajes)
Salario medio real (indices 1991 = 100)

Precios (diciembre a diciembre)
Precios al consumidor
Precios al por mayor

Sector externo

Relacién de precios del intercambio de
bienes y servicios (indices 1980 = 100)

Tipo de cambio nominal b/

Tipo de cambio real (indice 1991 = 100) ¢/

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Tasas de variacién
-0.2 0.4 04 33 4.3 4.7 5.1 4.0
-3.2 2.6 -3.4 0.2 1.2 1.5 2.0 1.0
7,429.2 9216.6 11,052.8 12,310.6 14,246.8 16,6492 19,1158 22483.3
41.0 50.7 61.0 65.8 73.0 81.5 89.0 100.6
-7.4 -11.8 5.8 6.1 18.4 52 9.5 9.3
0.4 0.3 1.0 6.6 52 6.2 7.0 4.6
3.1 2.0 2.0 0.9 5.4 5.1 5.6 3.2
-1.5 0.9 -1.8 0.3 2.9 2.5 2.3 34
Puntos porcentuales
0.2 0.4 0.4 3.3 4.3 4.7 5.1 4.0
8.1 2.7 -3.4 02 4.1 4.3 55 9.3
-12.3 2.6 0.7 0.6 -0.1 0.1 0.1 0.1
20.5 0.1 2.7 0.8 4.2 4.2 5.6 9.4
2.0 0.1 2.3 3.7 3.4 1.9 4.4 1.6
42 4.7 1.2 4.8 2.9 12.8 1.8 2.8
6.1 1.6 4.1 53 6.1 5.7 6.6 4.0
Porcentajes sobre ¢l PIB
17.3 17.2 14.6 18.2 21.2 22.3 259 26.6
235 -30.4 22,5 -17.3 -6.7 2.7 5.2 3.9
38.5 47.1 37.6 372 29.7 25.6 26.1 26.1
73.6 71.8 69.0 70.7 71.0 72.1 73.3 74.6
11.5 14.4 17.8 17.1 16.9 16.0 14.3 13.2
100.0 119.0 110.5 116.3 118.5 115.9 115.8 124.4
Tasas de variacién
865.6 3.5 19.5 12.5 11.1 12.1 7.3 18.5
102.0 71.7 78.2 90.3 111.6 98.2 93.6 97.5
49 5.0 6.1 6.7 7.5 8.4 9.4 10.6
100.0 85.9 89.9 94.0 97.3 100.6 105.5 106.2

/Continia
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Cuadro 17 (Conclusién)

Balance de pagos
Cuenta corriente
Balance comercial
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Cuenta financiera
Reservas y partidas conexas

Endeudamiento externo

Deuda externa piblica/PIB

Intereses devengados/exportaciones
de bienes y servicios

Sector pidblico no financiero
Ingresos corrientes

Egresos corrientes

Ahorro corriente

Gastos de capital

Resultado financiero
Financiamiento interno
Financiamiento externo

Moneda y crédito
Balance monetario del sistema bancario
Reservas internacionales netas
Crédito interno neto
Al sector pdblico
Al sector privado
Dinero (M1)
Dep6sitos de ahorro y a plazo en
moneda nacional
M2
Depésitos en dblares

Tasas de interés real (promedio anual) d/
Pasivas (cuentas de ahorro) e/
Activas (corto plazo) e/
Tasa de interés equivalente en
en moneda extranjera

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 a/
Millones de dblares
-852.3  -1,094.8 -879.4 -892.8 -751.2 -699.8 -814.3 -804.2
-492.4 -610.0 -475.3 -471.3 -467.7 -493.5 -742.3 -845.0
350.2 309.3 355.9 475.9 646.5 805.0 866.2 801.7
-842.6 919.3 -831.2 -9532 -1,1142 -1,298.5 -1,6085 -1,646.7
-169.2 -389.5 -478.1 -625.0 -212.6 -78.3 224.8 221.6
491.9 1,107.9 974.8 1,161.6 676.9 460.1 6.2 177.7
Porcentajes
673.2 585.5 663.8 638.7 541.5 309.1 296.6 295.3
106.5 158.5 119.3 97.1 54.2 36.0 24.7 19.3
Porcentajes sobre el PIB
24.3 27.7 28.5 29.1 30.8 31.1 33.6 37.1
26.8 26.3 25.3 26.7 24.6 25.8 26.1 26.8
2.5 1.4 32 2.4 6.2 5.3 7.5 10.4
55 99 12.4 15.2 17.9 19.7 14.8 12.7
-1.9 -3.5 0.2 -6.0 2.5 4.8 -1.8 1.1
4.5 -6.8 -1.2 2.3 0.7 -3.5 2.3 -8.7
12.4 10.3 1.3 8.3 32 8.4 4.1 7.6
Tasas de variacién
820.5 30.8 29.0 66.1 38.8 46.2 54.3 28.6
449.2 4.1 -51.6 132.6 -10.1 185.6 137.0 4.5
494.1 461.2 10.4 10.0 -1.0 -16.0 22.8 16.7
295.5 794.4 6.3 6.5 -6.1 -17.9 18.2 7.4
1,659.4 21.7 49.9 33.6 26.6 -8.2 39.8 45.3
850.8 16.4 4.4 36.9 16.3 26.8 30.7 18.1
808.0 39.9 48.8 99.2 24.8 29.9 75.7 17.8
841.8 21.1 8.0 56.9 19.8 28.1 50.1 18.0
770.5 55.3 70.8 77.6 59.8 61.3 572 35.3
Tasas annales
9.8 1.0 2.3 2.4 0.3 -3.8
0.1 11.5 7.8 8.1 10.8 7.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Cérdobas oro por ddlar, tipo de cambio oficial.

¢/ Del tipo de cambio oficial.

d/  Los depdsitos y préstamos bancarios tienen una cldusula de mantenimiento de valor en délares, por lo cual puede afectar la tasa de interés

efectiva.

e/ Se calculd el promedio simple entre los minimos y mdximos de la banca estatal y la banca privada.
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Grifico 1
INDICADORES INTERNACIONALES SELECCIONADOS
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Grafico 2
CENTROAMERICA: PRODUCTO INTERNO BRUTO
POR SECTOR DE ACTIVIDAD ECONOMICA
(Tasas de crecimiento)
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Gréfico 3
CENTROAMERICA: INGRESOS, GASTOS Y DEFICIT

DEL GOBIERNO CENTRAL

(Porcentajes del PIB)
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Grifico 4

CENTROAMERICA: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
Y SALARIOS MINIMOS REALES
(Tasas de crecimiento)
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Grifico 5
CENTROAMERICA: EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE BIENES
Y DEFICIT DE LA CUENTA CORRIENTE
(Millones de dolares)
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