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INTRODUCCION

Centroamérica ha experimentado durante los tltimos aflos una singular transformacién politica y
econémica. Se resolvieron pacfficamente los conflictos armados, se inicié el afianzamiento de la
democracia y se realizaron profundos cambios de apertura en la estructura econémica, antes cerrada
y protegida. De una situacién generalizada de contraccién e inestabilidad econémica se avanzé, en
una primera fase, a la estabilizacién, para luego emprender un lento pero significativo proceso de
reactivacion.

La contraccién econémica generé una cafda del ingreso por habitante, que duplica la
experimentada por América Latina en el decenio pasado. La inestabilidad interna se reflejé en
espirales inflacionarias sin precedentes prdcticamente en todos los pafses. La inestabilidad externa
engrosé el endeudamiento externo y provocd fuertes devaluaciones de las monedas locales. El
deterioro social fue patente en todos los pafses.

(Qué han significado para la regién todos estos profundos cambios? ;Cudles son las
perspectivas econdmicas a corto plazo? ;Qué se puede esperar a mediano plazo? Estos son algunos

de los interrogantes que se desea responder en esta breve presentacion.
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I. ANALISIS DE LA EVOLUCION REGIONAL DURANTE 1992
Y PERSPECTIVAS PARA 1993

Durante 1992 las economfas centroamericanas mostraron un proceso de recuperacién, caracterizado
por un conjunto positivo de factores, entre los cuales destacan:

1) La reactivacién de la produccién nacional,

2) Una mayor inversién, realizada fundamentalmente por el sector privado, aunque en
pafses como El Salvador y Honduras es relevante la participacién del Estado en la formacién bruta
de capital.

3) Una transicién hacia inflaciones menores, y en la mayorfa de los casos a tasas
moderadas.

4) Estabilidad en el tipo de cambio.

5) Una posicién de reservas monetarias internacionales adecuada en la mayorfa de los
paises.

6) Una sensible mejora de los indicadores fiscales.

En sintesis, el efecto de estos fendmenos se tradujo para la regién en un mayor crecimiento,
mayor estabilidad y una clara reafirmacidn de la tendencia hacia una situacion de equilibrio, después
de los grandes desajustes de los afios recientes.

No obstante, subsisten problemas delicados que varfan de pafs a pafs, asf como en intensidad
y complejidad.

Precisamente, el mayor problema econémico en 1992 fue el marcado deterioro de las cuentas
comerciales externas y, especialmente, de la cuenta corriente de la balanza de pagos. Se han
consolidado significativos déficit de la cuenta corriente (y en la balanza comercial) que generan serias
dudas sobre las posibilidades de que pueda mantenerse esa situacién por un perfodo prolongado.
Otro escollo para algunos de los pafses es el elevado endeudamiento externo adquirido en el pasado,
que presiona muy fuertemente la situacién de balanza de pagos y las cuentas fiscales.

Entre los factores comunes que se presentaron en 1992 en todas las economfas
centroamericanas, tan sélo con diferencias de matiz, destacan:

1) Lainstitucionalizacién de los procesos democrdticos, cuyo logro mds prominente es la
paz. Este fortalecimiento institucional crea un mayor clima de confianza para la inversién extranjera,

la repatriacién de capitales y el turismo receptivo.
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2) La consolidacién en el manejo de la politica econémica de acuerdo con "el consenso de
Washington", esto es, la convergencia de las politicas econdmicas en la regién derivada del hecho
de que prédcticamente todos los pafses del drea en mayor o menor grado fortalecen las relaciones con
los organismos financieros internacionales: Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial
(BM), Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Agencia Internacional de los Estados Unidos para
el Desarrollo (AID). _

Este elemento comuin en todos los pafses determina que las politicas econémicas tiendan a
~ coincidir en una utilizacién m4s pronunciada de los mercados para resolver problemas bésicos y para
definir los grandes precios de la economfa. Tal es el caso de una mayor flexibilidad en la operacién
de loé regimenes cambiarios y de una mds acentuada liberalizacién en la fijacién de las tasas de
interés. 'Manejo estricto de Ibs agregados monetarios, mejoras (en algunos casos no muy exitosas)
en la correccién de los desequilibrios fiscales, procesos de apertura e insercién en la economia
internacional por medio de reducciones en los aranceles, modernizacion del sistema financiero y el
desarrollo de mecanismos para captar el ahorro interno de una manera mds dgil (lo cual al reflejarse
en la evolucién de los mercados de valores le ha permitido a los bancos centrales utilizar
instrumentos de politica econdmica como las operaciones de mercado abierto y/o la intervencién en
el mercado de divisas cuando se considere pertinente), y en general procesos de “"profundizacién
financiera".

De esta manera, las politicas econdmicas tienden a convergir, lo cual facilita las
negociaciones futuras de acuerdos de integracién regional y contrasta abiertamente con la situacién
imperante en la década anterior, en que la divergencia en el manejo de las politicas econdmicas era
la regla.

3) Durante 1992 se presentaron en todos los pafses del drea ingresos de capital y
transferencias externas relativamente altos. En el caso de Guatemala y Costa Rica, fueron de
cardcter fundamentalmente privado; en Nicaragua, de origen oficial, y en El Salvador, las remesas
familiares.

Estos flujos de capital hacia la regién marcaron el desempeno econémico de estos pafses, en
tanto que permitieron incrementar la demanda interna sin ejercer fuertes presiones sobre el tipo de
cambio o el nivel de precios.

Del mismo modo, el crecimiento de la demanda interna dinamizé el aparato productivo, pero

no presiond de manera inmediata a los precios y al tipo de cambio porque existfan suficientes
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reservas monetarias internacionales para enfrentar la situacién. En consecuencia, las importaciones
de mercancfas se convirtieron en la vdlvula de escape de las presiones inflacionarias en el sistema
econémico.

4) Un proceso de apreciacién real de las monedas nacionales. En tanto la inflacién interna
sea mayor y se continde con una relativa estabilidad cambiaria, como sucedié durante 1992, se estd
generando una apreciacién real de las monedas. Esta apreciacién, a su vez, contribuye a la
estabilidad de precios al hacer mds atractivas las importaciones de mercancias y al volcar las
presiones de la demanda interna hacia el exterior. La duda que surge se refiere a la viabilidad de
esta estrategia en el mediano plazo.

- En general, en la mayorfa de los pafses se observa un crecimiento mds pausado de los
sectores productivos (agricultura e industria) y una fuerte expansién de las actividades terciarias
fntimamente ligadas a los procesos-de importacién de bienes. Esta evolucién plantea serias dudas
sobre el éxito a mediano plazo del lanzamiento de las economfas de la regién a los mercados
internacionales. La apreciacién real de las monedas locales y la distorsién en el precio de equilibrio
econdmico del tipo de cambio pueden ser factores desestimulantes para una agresiva insercién en los
mercados internacionales. Este es un problema coyuntural que debe corregirse de inmediato.
Posponer la solucidn puede tener consecuencias muy delicadas.

5) Empiezan a recogerse algunos frutos de las estrategias de promocién de exportaciones.
Bdsicamente, destaca el dinamismo de los sectores exportadores no tradicionales. En ningtin pafs
(excepto Nicaragua) el valor de las exportaciones de mercancfas disminuyd, pese a la cafda de los
precios del café, y ello obedecid a que las exportaciones no tradicionales y las destinadas al mercado
centroamericano compensaron la disminucién de los productos tradicionales de exportacidn.

6) La evolucién de las economias nacionales durante 1992 condujo a una reactivacién del
comercio intrarregional. Centroamérica es de nuevo un mercado interesante y atractivo. Este
dinamismo en el intercambio comercial tiene elementos nuevos dado que ahora se realiza en el marco
de una tasa de proteccidén arancelaria mucho mds baja que la prevaleciente durante los decenios de
los sesenta y setenta.

Los elementos comunes resefiados se mantienen en 1993, pues no se prevén cambios radicales
de las politicas econémicas, ni una brusca reduccién de los flujos de capital del exterior hacia la

regién, y mds bien se espera un mejoramiento de las condiciones econémicas internacionales.
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En el caso de la integracién econémica centroamericana, la creacién del "Tridngulo Norte"
es una senal de fortalecimiento del proceso.

Las proyecciones para 1993 permiten sefialar cuatro tendencias en el desempefio de las
economias centroamericanas para los préximos meses:

a) Un crecimiento satisfactorio, que se traducird en un aumento del producto interno bruto
(PIB).

b) Menor inflacién.

c) Estabilidad de los tipos de cambio.

d) Persistencia y agravamiento de los desequilibrios externos, fundamentalmente en la
balanza comercial, pese a que las exportaciones totales contindan en ascenso. Por otra parte, se
estima que el comercio intrarregional proseguird la rdpida expansidn de los ultimos afos.

Estos rasgos indican que el saldo de la evolucién econdmica regional durante 1993 volverd
a ser positivo, lo cual no significa ausencia de problemas pero sf una clara tendencia dirigida a
superar el grave deterioro que experimentd la economfa de la regién en el decenio anterior.

Se estima que el PIB promedio de la regién aumentard este aflo 4.1%, cifra muy parecida
a la del afio anterior. El crecimiento de la producciénisalvadorefia serd el mds dindmico (5.5 %), en
tanto que el nicaragiiense, el mds pausado (2.1%). Esta probable evolucién de la produccion
regional determinard que por segundo ailo consecutivo el ingreso por habitante promedio sea positivo
después de largos aios con cifras negativas.

El rédpido crecimiento de los precios internos de afios pasados cede el paso a una mayor
estabilidad. Se estima que en 1993 la inflacién promedio regional serd de 12.3%, en contraste con
cifras mucho mds elevadas de los afios precedentes (36.9% y 18.6% durante 1990 y 1991,
respectivamente).

Los fuertes ingresos de recursos externos ayudardn a mantener la estabilidad cambiaria en
todos los pafses. No se espera que ocurran oscilaciones fuertes de las cotizaciones de las monedas
locales en el transcurso del aflo. Pueden ocurrir, sin embargo, variaciones casufsticas y especulativas
de cardcter temporal, pero la ténica serd la relativa estabilidad en los tipos de cambio (véanse en el
cuadro 10 las cotizaciones previstas hacia fines de ano).

El gran desequilibrio comercial externo y de la cuenta corriente del balance de pagos
representa una dificultad delicada y compleja para todos los pafses. El desajuste comercial persiste

aun cuando las exportaciones continuardn creciendo a un ritmo relativamente aceptable, a rafz de la
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cafda de los precios de algunos productos de exportacién y las restricciones comerciales impuestas
a otros productos. Se calcula que la exportacién promedio de la regién llegard a 1,032 millones de
délares, cifra que representa un crecimiento de 11.4% respecto del afio precedente. El fuerte
deterioro externo proviene principalmente de la enorme expansion en las compras del exterior. Se
estima que este aflo las importaciones volverdn a aumentar a una tasa similar o superior a la de las
exportaciones, provocando, asf, un ensanchamiento en la brecha comercial promedio de la regidn,
que llegarfa a 907 millones de délares, y que contrasta con valores mucho més bajos en 1989, 1990 y
1991. (Véase el cuadro 5.)

El deterioro de la cuenta comercial determinard que el déficit de la cuenta corriente del
balance de pagos también tienda a ampliarse peligrosamente, en especial si se compara con los
valores de afos precedentes (véase el cuadro 6). Esta situacién ocurre en momentos en que la deuda
externa de Ia region-sigue creéiendo y plantea serios problemas en varios pafses.

Luego, se puede concluir que si bien subsisten algunos dificiles problemas econdmicos en la
regidn, se tiende a fortalecer el proceso de estabilizacidn y la reactivacidn de la produccién regional.
En cambio, persisten las dudas sobre la viabilidad de la politica econdmica actual en el mediano

plazo si no se operan ajustes importantes.
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II. PRINCIPALES RASGOS Y CARACTERISTICAS DE LAS ECONOMIAS
NACIONALES DURANTE 1993

1. Guatemala

a) El dilema entre crecimiento y estabilidad

La alternativa que se plantea a las autoridades de gobierno en 1993 es consolidar el proceso
de estabilidad o, por lo contrario, enfatizar el crecimiento. En este documento se asume que la
evolucién de la economfa guatemalteca durante este afo serd similar a la de 1992. Se espera, sin
embargo, que la tasa de crecimiento sea levemente inferior (4.4% en 1993 comparada con 4.6% en
1992). Por otra parte, se estima que los precios internos se elevardn por debajo del indice registrado
en 1992,

En suma, ni habrd una rédpida expansién ni se logrard abatir totalmente el ritmo de
crecimiento de los precios internos. La situacién serd intermedia: moderado crecimiento con una

inflacién aceptable.

b) El acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI)

Después de un largo proceso de negociacién, a fines de 1992 se firmé un acuerdo de crédito
de contingencia con el FMI, que establece el marco de referencia para el manejo de la politica
econdmica durante el presente ano.

Las principales metas del acuerdo fijan un aumento de Ias reservas monetarias internacionales
de 162 millones de délares, un déficit global mdximo para el sector publico no financiero equivalente
a0.8% del PIB y pérdidas del Banco de Guatemala inferiores a 500 millones de quetzales. También
se determina que el PIB crecerd en términos reales 5% y que la inflacién no excederd el 8%, que
no se producird una monetizacién de la economfa (aumento de 13% en el medio circulante) y que
se reducird el desbalance comercial externo. Se supone que las autoridades de gobierno tratardn de
cumplir con las metas estipuladas en el acuerdo.

En buena parte el desequilibrio comercial externo es consecuencia de la apreciacién real del
quetzal, durante los dos dltimos afios, lo que resta competitividad al sistema productivo nacional en

general, y en particular a las actividades de exportacién. Al cambiar los precios relativos entre
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importaciones y exportaciones a favor de los primeros, se promueven las compras del exterior. Esto
ocurre en medio de un proceso de desgravacién arancelaria que no se ha compensado por ajustes en
el tipo de cambio. Es posible que en el transcurso del afio se contintie con una politica de ajustes
cambiarios. No debe olvidarse, sin embargo, que con el sistema actual el tipo de cambio nominal

puede tener un deslizamiento mdximo de 16% en todo el afio.

c) El aumento de la produccién

Las autoridades de gobierno estiman que el PIB real crecerd 5% en 1993, es decir, casi
medio punto porcentual mayor a lo observado en el afio anterior. Varios factores incidirdn en esta
situacion. En primer téx;nlino, la apreciacion real del quetzal restard competitividad a los productores
locales y en especial a los exportadores. En segundo lugar, los fuertes ingresos de capital del
exterior no se han transformado en inversiones productivas en la industria o la agricultura. La tnica
actividad en la que ha habido una fuerte reactivacién es la construccién. El proceso de
desmonetizacién de la economia aumenta las tasas de interés, hecho que tendrfa un efecto
contraccionista sobre todoe en algunas inversiones. Esos factores se convertirdn en fuerzas que

tenderdn a neutralizar los factores expansionistas de la economfa.

d) La inflacién y la situacion fiscal

Se estima que el {ndice de precios al consumidor aumentard 12% durante 1993. Esta tasa
inflacionaria es menor a la de 1992, si bien superior a la meta que han establecido las autoridades
(8%).

Por otra parte, la situacidn fiscal que en afios anteriores fue un elemento desequilibrante en
la economfa, por tercer aflo consecutivo estard bajo control. Se calcula, no obstante, que de una
situacion de equilibrio entre ingresos y gastos el afio anterior, durante 1993 habrd un pequefio déficit.

Los esfuerzos de saneamiento fiscal realizados en el pasado estdn rindiendo sus frutos. La
situacion financiera del gobierno central es muy sélida. En 1993 se tiene previsto que el gobierno
disminuird en 430 millones de quetzales su deuda con el Banco de Guatemala.

Con relacidn a la situacién de todo el sector piblico, de un déficit consolidado equivalente
a 1% del PIB en 1992, el gobierno estima que se reducird a sélo 0.8%. Esto obligarfa a una mejora

financiera ain mayor en varias de las instituciones descentralizadas. De ahf que se hayan realizado
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significativos ajustes en las tarifas de los servicios publicos, en particular electricidad. El problema
fiscal mds delicado sigue siendo las pérdidas operativas del Banco de Guatemala (el llamado déficit
cuasi-fiscal), que se estima en 500 millones de quetzales (si se superara ese valor, el compromiso

del gobierno es financiar al Banco Central con ingresos provenientes de la venta de activos publicos).

€) El tipo de cambio

Uno de los problemas que enfrenta la economfa guatemalteca es la apreciacién real del
quetzal, consecuencia de que el tipo de cambio nominal no se ha ajustado en Ia misma magnitud que
la diferencia entre la inflacién interna y la externa.

En este prondstico se considera que a fines de afio el tipo de cambio en el mercado bancario
llegard a 0.6 quetzales igual a un délar, con una tasa promedio de 5.55. Esto significa que el ajuste
en el tipo de cambio nominal serd de 14.5%, medido de diciembre a diciembre, pero de sélo 7.8%

si se calcula usando la tasa promedio durante el afio.

) El desbalance comercial externo

El punto crucial de la evolucién inmediata radica en la posibilidad de que el desbalance
comercial externo de Guatemala en los ultimos afios, pero especialmente en 1992, se mantenga o no
en 1993. El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos, que incluye transferencias,
ingresos y egresos por turismo y otros pagos, debe financiarse mediante .ihgresos de capital o pérdida
en las reservas monetarias internacionales. La contencién del desbalance externo ha provenirdo del
fuerte ingreso de capitales, en parte motivado por las altas tasas de interés y una politica cambiaria
que ha garantizado estabilidad, todo lo cual significa alta rentabilidad con relativo poco riesgo.

Si bien el problema del desbalance comercial se puede seguir manejando mediante
movimientos de capital, con altas tasas de interés, a largo plazo ésta es una politica muy peligrosa
por el efecto negativo que tiene sobre la produccidn nacional, singularmente para las actividades de
exportacién. |

. Se estima que las ventas al exterior crecerdn 8.5%, respecto del valor del afio anterior, para
ubicarse en 1,396 millones de ddélares. Las compras del exterior continuardn aumentando, aunque
a un ritmo muy por debajo al de 1992. Por una parte, el crecimiento de la produccién interna, la

culminacién del proceso de desgravacién arancelaria y los altos niveles de monetizacién presionardn
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por aumentar las importaciones, en tanto que un deslizamiento m4s pronunciado del tipo de cambio
actuard en sentido contrario. Se calcula que las importaciones totales se elevardn 10%, hasta llegar
a 2,710 ddlares. Las proyecciones anteriores permiten anticipar un déficit comercial externo de
1,314 millones de ddlares, superior al del afio anterior y considerablemente mds alto que el de los
precedentes (1,176 millones de délares en 1992, 621 millones en 1991 y 438 millones en 1990).
Este constituye, sin duda, el problema econémico mds delicado y que plantea importantes

interrogantes respecto de la orientacién de la polftica econdmica.

g) La inflacién

Las autoridades consideran que los precios internos crecerdn 8% en el afio. No obstante,
otras proyecciones reconocen que, aun cuando la inflacién serd un tanto menor a la de 1992,

superard un digito, y que se ubicard en 12% (comparado con 14.2% del afio anterior).

h) Conclusién

Es dificil, aunque no imposible, que se ejecuten las metas pactadas con el FMI, en especial
los limites fiscales (déficit global de 0.8% del PIB) y el aumento de las reservas monetarias
internacionales (162 millones de délares). Su cumplimiento demandard una férrea posicién en el
manejo fiscal y rectificaciones importantes de la politica monetaria y cambiaria en los préximos
meses. -A pesar de que se dieran desviaciones respecto de las metas establecidas, la situacion de la

economia guatemalteca seguird siendo altamente positiva durante 1993.
2. El Salvador

a) El reto de la reconstruccién

La economfa salvadoreiia enfrenta el enorme reto de consolidar el proceso de reactivacién
econdmica, en un contexto de pérdida de libertad para Ia ejecucién de la politica econémica. La
situacién obedece tanto a las consecuencias de los acuerdos de Chapultepec como al evidente
- deterioro de la infraestructura fisica y social después de 12 afios de guerra civil.

De acuerdo con estadisticas de la Fundacién Salvadorefa para el Desarrollo Econémico y

Social (FUSADES), el 55% de la poblacién salvadorena se ubica dentro de los estratos mds pobres
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(29% en el de pobreza relativa y 26% en pobreza extrema). Los fndices educacionales de la
poblacién dejan mucho que desear (73% de la poblacién econdmicamente activa es analfabeta),
mientras que los indicadores de salud y mortalidad no son satisfactorios (la tasa de mortalidad en
nifios menores de 5 anos es de 56 por 1,000). Es impostergable mejorar las condiciones de vida de
un importante estrato de la poblacién. 1/

El siguiente reto que enfrentan las autoridades es tratar de recobrar la estabilidad, de modo
que se reduzca la tasa de inflacién, manteniendo al mismo tiempo un sistema cambiario flexible y
unificado.

En el campo comercial externo, continuard el proceso de apertura de la economfa, mediante
la eliminacién de barreras arancelarias y la simplificacién de trdmites aduaneros y administrativos;
la creacién de la Zona de Libre Comercio con Guatemala y Honduras, y las negociaciones con
Colombia, México y Venezuela. Todo esto en un contexto en el cual el desequilibrio externo tiende

a agravarse.

b) Las perspectivas de crecimiento econémico

Es probable que en 1993 se observe una nueva aceleracién del crecimiento del PIB hasta una
tasa de 5.5%. El sector de la industria manufacturera serd uno de los pilares fundamentales de este
fendmeno, favorecido por los acuerdos comerciales centroamericanos y una importante inyeccién de
capital para reconversién y nuevas inversiones. .

Con este aumento del PIB, el producto por habitante subird 2.9%, el nivel de incremento m4s
acelerado desde 1978.

La inversién continuard elevdndose (18.9%), mientras que fa expansién del consumo superard
al crecimiento de la poblacién, lo cual indica que por primera vez en muchos afos los niveles medios

de consumo tendrdn una modesta mejora.

1/ Nota del editor: Los datos estadfsticos considerados difieren de los estimados por la CEPAL
en otros documentos.
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V)] El desequilibrio comercial

Con una dindmica tan fuerte de la produccién doméstica, el continuado ingreso de remesas
familiares y capitales fordneos y una importante sobremonetizacién de la economia, ademds de la
eliminacidén de restricciones, no se puede esperar una contraccién de las importaciones, cuyo valor
podrfa superar los 2,000 millones de ddlares en 1993.

Asf, la brecha comercial alcanzaria 1,340 millones de ddlares. Pese al incremento del
ingreso de transferencias netas (por aumento de remesas familiares y donaciones oficiales), el saldo

deficitario de la cuenta corriente se duplicard.

d) El mercado cambiario

Entre los objetivos de las autoridades se halla continuar operando el mercado cambiario en
un esquema de "flotacién sucia", o sea, un sistema cambiario libre pero con intervencién del Banco
Central de Reserva "para evitar las fluctuaciones errdticas y especulativas en el tipo de cambio y
suavizar las variaciones estacionales”. El instrumento bdsico del Banco para intervenir en ¢l mercado

cambiario son las operaciones de mercado abierto en moneda extranjera.

e) El equilibrio fiscal

Una pieza fundamental del esquema de relativa estabilidad que se proponen las autoridades
consiste en que se pueda aminorar sensiblemente las presiones fiscales. .

Para lograr la meta de reduccién del déficit global del sector piblico al 3% del PIB, se planea
mejorar la recaudacion de impuestos, perfeccionar la administracién presupuestaria e incrementar la
venta de activos del Estado (bancos y financieras, tal vez la Zona Franca de San Bartolo).

Las autoridades conffan en poder contener el incremento de los precios de manera que la
inflacién no supere el 12%; sin embargo, dadas las circunstancias actuales, una inflacién de 15% es
mds probable, aunque para lograrla se tienen que realizar ajustes monetarios importantes.

Las tasas de interés subieron sustancialmente durante los primeros meses de 1993. Y se
pronostica que no sélo permanecerdn elevadas el resto del ano sino que aumentardn un poco més.
En diciembre, las tasas activas oscilardn entre 20.5% y 21 %, mientras que las pasivas se ubicardn

entre 17% y 18% para los depdsitos a seis meses.
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3. Honduras

a) El comportamiento econémico en 1993

En 1993 se prevé un desempeiio econémico similar al de 1992 un importante crecimiento
de la produccién en un marco de estabilidad general. Sin embargo, no se descarta algin
empeoramiento de los desequilibrios externos, que obligarfa a las autoridades a recurrir ain més a
las fuentes externas de financiamiento. Desde el punto de vista fiscal, se tendrdn que hacer ingentes
esfuerzos para reducir, o al menos sostener, las presiones deficitarias.

Aunque se anticipa una recuperacién del consumo privado, todavfa serd insuficiente para
evitar el deterioro de las condiciones de vida de la poblacion.

El mayor impulso de la economfa se concentrard nuevamente en la inversién, principalmente

la publica, aun cuando se espera asimismo una recuperacién de la inversién privada.

b) Las exportaciones

La cuenta corriente de la balanza de pagos presenta un relativo deterioro para 1993, pues por
una parte la brecha comercial se ampliard en 56 millones de ddélares, mientras que la balanza de
servicios presenta un saldo mds desfavorable que en 1992 (por el aumento en el servicio de intereses
de la deuda externa). Las transferencias netas disrﬁinuirén cerca dé 13 millones de ddlares, a
consecuencia de la reduccisn de los desembolsos de la AID. La cuenta corriente tendrd un saldo

negativo de 276 millones de délares (83 millones mds de déficit que en 1992).

o) La deuda externa

Aunque la deuda externa en estos momentos no representa un problema perentorio, sigue
siendo un punto débil de la economfa hondurefia. Las posibilidades de ampliar sus niveles de
endeudamiento son limitadas. Después de Nicaragua, Honduras es el pafs con el nivel de
endeudamiento por habitante mds elevado del drea.

De acuerdo con el actual programa de desembolso, el saldo de la deuda piblica externa
llegai'é a fines de 1993 a 3,358 millones de ddlares. Por concepto de servicios (principal e

intereses), se requerird efectuar pagos por alrededor de 380 millones de ddélares.
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El coeficiente deuda publica/PIB alcanzé un maximo en 1988 (118%). A partir de 1990 se
ha venido reduciendo paulatinamente. En 1992 por primera vez bajé de 100% y se estima que en
1993 se ubicard alrededor de 97%. No obstante, todavia se halla lejos de situarse en niveles

aceptables.

d) El déficit fiscal

La meta oficial de déficit por porcentaje del PIB para 1993 es de 3%, aunque para alcanzarla
es necesario reducir el nivel de gasto programado de las instituciones auténomas y de las fuerzas
armadas en alrededor de 800 millones de lempiras (11% del gasto total del sector publico no

financiero). Con todo, si el déficit no superara el 4% del PIB, serfa un logro importante.

e) El "Tridangulo Norte"

El gobierno estd muy interesado en desarrollar la integracién financiera entre los pafses del
Tridngulo Norte a la brevedad posible, con objeto de romper los esquemas oligopdélicos atribuidos
a este sector. Honduras es uno de los pafses del grupo que ha avanzado mds en ese sentido, e
incluso cuenta con un reglamento para el establecimiento de sucursales bancarias.

Aunque estd planteada una reforma financiera, como prerrequisito para la obtencién de
recursos del BID, ésta avanza muy lentamente. A pesar de que la nueva Ley de Bancos fue remitida

al Congreso en 1992, todavia no se percibe que haya suficiente interés para que sea aprobada.

) Las tasas de interés

Las tasas de interés siguen siendo muy altas, a causa de la falta de competitividad del sistema
bancario hondurefio y las elevadas tasas de encaje bancario. Aunque éste se redujo de 35% a 34 %,
continda representando una carga muy importante que explica alrededor del 50% de los mdrgenes
de intermediacidn financiera (diferencia entre tasas activas y pasivas).

Para 1993 no se prevén cambios significativos en las tasas de interés, no obstante la
reduccién de los fndices inflacionarios; a su vez, las tasas reales aumentardn. Mientras que las tasas
pasivas se mantendrdn entre 13% y 14% (certificados de depdsitos), las activas oscilardn entre 25 %
y 27% (alrededor de 1% menos que en 1992). Las tasas de redescuénto para el sistema bancario

permanecerdn en 17%.
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g) La inflacién

De acuerdo con las metas oficiales, la inflacién de 1993, medida por el fndice de precios al
consumidor, se ubicard entre 8% y 10%. Como las autoridades utilizardn los instrumentos
monetarios para mantener bajo el crecimiento de los precios, es muy factible que la inflacién se
ubique en el limite inferior (§8%) de la banda meta.

El tipo de cambio continuard su deslizamiento. No obstante, es posible que, en virtud de los
acontecimientos recientes, la devaluacién no se verifique dentro de los médrgenes previstos por el

gobierno.
4. Nicaragua

a) La nueva etapa de crecimiento y estabilidad

Las incégnitas empezaron a despejarse desde el mismo principio del ailo. En la primera
quincena de enero, el gobierno puso en marcha un programa nuevo de politica econémica, disefiado
para ac_omodar el comportamiento de la economfa a las condiciones que se pronostican a causa de
la reduccion de los ingresos de la cooperacién econdmica externa con respecto al primer semestre
de 1992.

Era obvio que el monto de la cooperacidn externa no podrfa mantenerse indefinidamente.
Por su.misma naturaleza, tendrfa que disminuir y cambiar de objetivos. Asi, la contraccion de la
ayuda externa para 1993 se estima en 150 millones de ddlares, lo cual obliga a controlar el exceso
de gasto sobre la produccién en ese mismo monto, equivalente a 8% del PIB aproximadamente. De
acuerdo con el programa implantado en enero, esto requerird un nuevo esfuerzo fiscal para bajar el
consumo ptiblico y elevar los ingresos por un monto combinado de 6% del PIB, y comprimir el
consumo privado en 2% del PIB. 7

El supuesto bésico es que el ajuste no afectard la estabilidad de la economfa, y la clave de
su buen éxito, a partir de la contraccidn inevitable de la oferta y la demanda globales, es el cambio
en la composicion del gasto, para reducir el consumo y aumentar la inversion, tanto publicos como
privados. Los objetivos por alcanzar son, en esas condiciones, un incremento del PIB de 2.1%,
40,000 empleos nuevos dentro del programa de reactivacién solidaria, y un incremento significativo

de la provisién de servicios educativos y de salud, en el contexto de un aumento anual de precios
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estimado en 24.5%. Alcanzar el conjunto de objetivos que se persiguen con el Programa Econémico
1993 es dificil, por el signo global contraccionista que imponen las circunstancias externas y que serd
necesario superar, para convertirlo en un signo de crecimiento.

Las incdgnitas principales que existfan a fines de 1992 quedaron despejadas. La correccién
cambiaria se efectud, con una devaluacién de 20%, al pasar el tipo de cambio de 5 a 6 cérdobas por
dolar. La continuidad de la cooperacién de los Estados Unidos se confirmé con la decisién del
gobierno de desembolsar los fondos retenidos del programa para 1992, y el anuncio de una ayuda
equivalente a 207 millones de délares para 1993. El apoyo del resto de la comunidad donante se
renovd, y la cooperacién para este afio se estableci6 en la reunién del Grupo Consultivo del Banco
Mundial para Nicaragua, del 2 de abril, por un monto (incluidos los Estados Unidos) de 720 millones

de ddlares.

b) La produccidén

Aunque relativamente pequefio en términos absolutos, el aumento de 2.1% en el PIB no es
nada desdeﬁable, si se tiene en cuenta el medio contraccionista en que habrd de lograrse. El
crecimiento resultard de un repunte de proporciones variables casi en todos los sectores. La tinica
excepcion es el sector agropecuario, cuyo valor agregado se mantendrd précticamente igual, a rafz

principalmente de los problemas que afectan a la agricultura tradicional de exportacidn.

c) La balanza de pagos

La proyeccién de las importaciones prevé un descenso de 8% en 1993, como resultado de
una continuada restriccién en la politica monetaria, del incremento de los impuestos al consumo de
bienes suntuarios y de la adopcién de una politica cambiaria activa.

El descenso de las importaciones se concentra en la categorfa de bienes de consumo, mientras
que aumentardn las importaciones de bienes intermedios y de capital. Las exportaciones ascenderdn
17.5%, para colocarse en 255 millones de délares, después de disminuir 8.4% en 1991 y 20.2% en
1992.

El déficit de la balanza comercial se estima en 555 millones de délares, 17% menos que el
afio anterior, con lo que su relacién con el PIB registra una notable mejorfa (de 39% en 1992 a 26%

en 1993).
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La renegociacién de la deuda bilateral sigue revistiendo la mayor importancia. Esto implica
terminar la negociacién con Alemania, que es la tnica pendiente del acuerdo con el Club de Parfs
de diciembre de 1991, y realizar una nueva ronda con ellos, dado que el perfodo de dicho acuerdo
se cumplié en fnarzo de 1993. La negociacién con Alemania es dificil, por lo que significa como
precedente para otros de sus deudores. Tampoco es f4cil la nueva negociacién con el Club de Parfs,
por cuanto entrafia previamente un acuerdo con el FMI, dentro de la Facilidad Ampliada de Ajuste
Estructural (ESAF) y, sobre todo, por cuanto su objetivo es, ni méds ni menos, convenir con los

acreedores bilaterales términos nuevos que tampoco tienen precedente.

d) La situacion fiscal

El peso del ajuste, como ya se dijo, recae en el sector piblico, que tendrd que hacer un
esfuerzo equivalente a 6% del PIB, tanto para contraer el consumo publico como para racionalizar
las inversiones y aumentar los ingresos. La reduccién del gasto afectard principalmente a las
instituciones descentralizadas, en vista de que el margen para hacerlo en el gobierno central estd
précticamente agotado.

El Programa de Inversién Publica estd disefiado por un monto de 331.2 millones de délares
en 1993, y es decisivo para generar empleo, elevar el nivel de la actividad econdmica y restaurar
la infraestructura fisica con un criterio de fomento exportador. Hay confianza en que este afio
disminuirdn sustancialmente los problemas de ejecucion que limitaron la efectividad del programa
en 1992. La mayor parte de los proyectos estd en marcha, y muchos de los factores administrativos

de demora han sido superados.

e) La politica monetaria y cambiaria

El hecho mds sobresaliente en 1993 fue la adopcién de una politica cambiaria activa, después
de casi dos afios de una politica de tipo de cambio fijo. La devaluacién de enero, equivalente a un
aumento de 20% en el tipo de cambio, se complementa con un sistema de ajustes periédicos tipo
"crawling peg" para mantener el tipo de cambio real, que podria llevarlo a 6.50 cérdobas por délar
a fines de 1993,

La responsabilidad mayor de la politica monetaria y financiera en 1993 radica en la ejecucién

exitosa del programa de crédito, y especialmente en el financiamiento del préximo ciclo agricola.
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Esta serd la prueba de fuego inmediata de una polftica econémica que se propone un objetivo de

crecimiento, aunque sea modesto.

f) El programa de reactivacién solidaria

El gobierno anuncié la puesta en marcha de este programa en enero, cuando iniciaba su
perfodo de sesiones la actual legislatura, convencido de que el fortalecimiento de la red de proteccién
social es fundamental para el buen éxito del Programa Econémico 1993. Estd a cargo del nuevo
Ministerio de Accién Social (MAS), y se financia con aportes del fisco y de la cooperacién
internacional. Se orienta decididamente hacia la generacién de empleo, con acciones tipo "comida
por trabajo", pero con remuneraciones en efectivo, para estimular la economfa monetaria en las

zonas beneficiadas.
5. Costa Rica

a) Dos opciones probables de politica econémica

Dos objetivos han perseguido las autoridades para decidir el rumbo que se da a la economfia
durante el presente ano.

i) Reducir Ia inflacién a un nivel mds bajo que en 1992, lo que implica controlar el
crecimiento del tipo de cambio. Esto se puede lograr si se permite que las tasas de interés se ajusten
tanto como sea necesario para estimular el ingreso de capital y de esta forma mantener el equilibrio
en el mercado cambiario. El ingreso de capital producirfa desajustes monetarios que estimularfan
la demanda interna, y por lo tanto un crecimiento de las importaciones. Se generarfa entonces una
expansidn de la brecha externa, que eventualmente podrfa conducir a una pérdida de reservas
monetarias internacionales cuya magnitud dependerfa de los ingresos de capital que se obtengan. El
estimulo de la demanda interna, apoyado de nuevo en el ingreso de capital externo, y acompafiado
por una politica salarial que no serd restrictiva, permitird una tasa de crecimiento del PIB
relativamente alta.

ii)y Controlar la expansidn del déficit externo, para lo cual se permitirfa un proceso de
devaluacién mds dindmico, lo que repercutirfa en un mayor ajuste de los precios domésticos. Las

importaciones crecerfan muy poco o se reducirfan, mientras que las tasas de interés se ajustarian en
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menor proporcién que la inflacién (una reduccién de las tasas de interés reales). Las autoridades
deberfan mantener un estricto control sobre las variables monetarias y fiscales para evitar la creacién
de desequilibrios adicionales. Por lo tanto, el ingreso de capital serfa modesto y no habrfa efectos
expansivos sobre la demanda. Esto provocarfa una tasa de crecimiento del PIB mds modesta.

Este prondstico se basa fundamentalmente en un escenario cercano a la primera opcién. Se
infiere que el objetivo fundamental de la politica econdmica en 1993 es mantener una tasa de
inflacién bajo control, aunque ante los problemas de desbalance comercial, las autoridades han

tendido recientemente a dinamizar la politica de ajustes cambiarios.

b) La produccién

La tasa de crecimiento de la produccién continuard siendo impulsada por aquellos sectores
mds directamente ligados a las importaciones: comercio, transporte y servicios financieros. Por lo
contrario, los sectores primarios, y sobre todo el agropecuario, perderdn dinamismo.

El consumo privado continuard siendo uno de los componentes més dindmicos de la demanda
global, estimulado por el ingreso de capitales externos y el exceso de circulante acumulado en los
ultimos meses.

A este elemento se sumard en 1993 una reactivacién del gasto piblico orientado al consumo
(principalmente el componente de transferencias privadas como bono alimenticio, vivienda, partidas
especificas). Ademds, se espera una reactivacién de la inversién publica, pues muchos de los

proyectos que estaban planeados para 1992 se ejecutardn este ailo.

) Las exportaciones

No se prevé un deterioro adicional de las exportaciones totales de productos tradicionales.
La produccién mundial de café se ha reducido, lo que favorecerd un aumento del precio
internacional, aunque probablemente con fuertes fluctuaciones. La produccién interna también se
ha reducido 20%, lo que provocard una disminucién del volumen exportado, compensada por el
efecto precio.

El mercado internacional bananero resultard afectado por el sistema de cuotas y tarifas de la
Comunidad Econémica Europea (CEE), que conducird a una reduccién del consumo. Esto motivard

fuertes presiones para bajar el impuesto de salida y/o el precio al productor.
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Los productos no tradicionales seguirdn siendo el sector mds dindmico, especialmente las
exportaciones a Centroamérica. Sin embargo, no se estd considerando la posibilidad de que los
pafses del Tridngulo Norte avancen mucho mds rdpidamente en el proceso de apertura comercial, lo
cual podrfa llevar a una sustitucién de las importaciones costarricenses por productos de esos tres
paises.

Las exportaciones al resto del mundo, y especialmente la maquila, podrian empezar a resentir
la sobrevaluacién del tipo de cambio, por lo cual crecerdn-mds lentamente que en afos anteriores a

pesar de Ia moderada reactivacién pronosticada para la economfa de los Estados Unidos.

d) Las importaciones

Varios elementos conforman un panorama propicio para el crecimiento de las importaciones:
desequilibrios monetarios rezagados que estimulan la demanda agregada; el ingreso de capital publico
y privado; la sobrevaluacién del tipo de cambio y la reduccién de aranceles de 27% a 20% a partir
de mayo.  Dada la politica econdmica actual, el tnico instrumento que podrfan utilizar las
autoridades para aminorar un crecimiento adicional de las importaciones es el control de la expansién
monetaria, aunque serfa insuficiente para frenarlo.

No hay perspectivas de que las autoridades estén dispuestas a aplicar estrictas medidas de
control de las importaciones, pues ello comportarfa elementos recesivos que podrfan disminuir la
produccidn y acrecentar el desempleo en el corto plazo, tal como sucedié en 1991.

La brecha comercial continuard su expansién. A pesar del aumento de los ingresos por
turismo, el mayor desembolso para cubrir intereses de la deuda externa y una significativa
disminucién de las transferencias unilaterales determinardn que el déficit de la cuenta corriente de

la balanza de pagos se eleve.

€) El equilibrio fiscal

Para mantener un déficit fiscal bajo control, el gobierno depende bdsicamente de su capacidad
para regular la expansidn del gasto ptiblico, ya que los ingresos fiscales no crecerdn a la misma
velocidad que en 1992. Por una parte, [a inflacién promedio serd mds baja, el tipo de cambio subird

lentamente y habrd una pequena desaceleracién de las importaciones.
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Por otra parte, el 1o. de enero de 1993 entré en vigencia una baja de un punto porcentual
en el impuesto sobre las ventas. A partir del 1o. de febrero se ha empezado a aplicar una reduccién
del impuesto de salida del banano (10 centavos de délar), inicialmente por un perfodo de tres meses.

Los tnicos factores favorables al incremento de los ingresos son el crecimiento de la
actividad econémica y la mayor eficiencia en la recaudacién, pero existe el riesgo de que muchos
de los impuestos no rindan lo esperado.

En consecuencia, si el gobierno desea reducir el déficit consolidado a menos de 2% del PIB,

tendrd que generarse un superdvit de 2% en las empresas ptiblicas y otras instituciones.

) La tasa inflacionaria

En una economfa abierta como la costarricense, la estabilizacién del tipo de cambio es un
medio muy efectivo para controlar el aumento de precios. Si en 1993 hubiera una devaluacién
similar a la de 1992, la inflacién eventualmente seria muy baja. Es probable que las autoridades
permitan un deslizamiento cambiario mayor. Considerando los efectos de rezago- de las variables
monetarias, una devaluacion de 8.7% (150 colones por délar a fines de 1993) generard
aproximadamente un aumento de 14% de los precios al consumidor.

La vélvula de escape que queda al sistema econémico en el presente esquema es la tasa de
interés. La necesidad de mantener un flujo adecuado de capital, el aumento de las colocaciones de
titulos por parte del gobierno (para financiar el déficit y poner al dfa el pago de la deuda externa con
el Club de Parfs), el crecimiento de la actividad econdmica y la inversién (demanda de crédito) y los
efectos de restriccién monetaria del Banco Central para controlar la expansién de la liquidez, son
factores que ejercen presién ascendente sobre las tasas de interés.

La politica salarial serd conservadora. Al aumento promedio de 8% otorgado en el primer
semestre se agregard un incremento de alrededor de 5.5% (inflacidn estimada para el primer

semestre) en junio, para evitar el deterioro del poder adquisitivo de los salarios.

g) Recapitulacién y principales riesgos

El panorama que se presenta para la economfa en 1993 muestra similitudes al

desenvolvimiento de 1992: la produccién crecerd a una tasa relativamente alta (4.5%); la inflacién
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se mantendrd bajo control (alrededor de 14%); el tipo de cambio aumentard moderadamente
(alrededor de 8.7%) y no habrd problemas importantes de desempleo.

Sin embargo, el hecho de que por segundo afio consecutivo se dé un crecimiento fuerte de
la produccién, basado en el impulso de las importaciones, empieza a generar desequilibrios muy
importantes en el sector externo, que hasta el momento se han venido llenando con recursos de
capital de corto plazo. Ello pone en contradicho la posibilidad de que un crecimiento de este tipo
sea sostenible en el mediano plazo.

Quizds se empiece a observar una pérdida de dinamismo en la inversién privada. Durante
los ultimos arios, la expansién de las actividades bananeras y turisticas han jugado un papel relevante,
pero dada la situacidn internacional del banano es previsible un congelamiento de nuevas inversiones
en esta drea. La inversién en turismo continuard a un ritmo similar al de [os dltimos afios.
Finalmente, se prevé un crecimiento fuerte de la inversion ptblica.

Algunos desequilibrios tenderdn a ensancharse en 1993: la brecha comercial externa serd
mayor, tanto por el aumento de las importaciones como por la pérdida de dinamismo de las
exportac'iénes. Ademds, es probable que se verifique una nueva apreciacién del colén, aunque menor
que la de 1992, Si no se produce un ingreso de capital similar al de 1992, esto podria causar una
pérdida de reservas monetarias internacionales de alguna consideracién.

Aunque probablemente el Banco Central tratard de evitar el aumento de las tasas de interés,
la necesidad de controlar la expénsién monetaria y las posibles presiones de financiamiento del déficit
fiscal van a generar incrementos de algunos puntos porcentuales en aquélias.

Las finanzas publicas se mantendrdn bajo control. No obstante, se corre el riesgo de ampliar
la brecha entre ingresos y gastos. La dindmica interna de la economfa y algunos cambios en los
impuestos, provocarfan una reduccién de la tasa de crecimiento de la recaudacidn; a su vez, el
gobierno podrfa enfrentar presiones importantes que significarfan un aumento adicional en las

partidas de gastos.

6. Algunas conclusiones

La transformacion politica y el avance econémico logrados en la regién durante el tltimo quinquenio
han sido extraordinarios. Los frutos de esos cambios apenas se estdn empezando a palpar. Los

beneficios plenos se sentirdn a mediano plazo, cuando la regién logre consolidar su proceso de
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modernizacién econdémica y transformacién estructural, se fortalezca el respeto al ser humano y se
institucionalicen las reformas democréticas que son esenciales en este proceso.

En el campo econémico los avances son evidentes, aun cuando no suficientes. La economia
es un ser vivo que requiere y demanda de transformaciones continuas y permanentes, que dependen
de las necesidades internas y de las condiciones externas.

Centroamérica necesita consolidar y profundizar la transformacién econémica. La estructura
de produccién debe modernizarse mucho més. EI éxito de una insercién plena en el comercio
internacional demanda un sistema productivo, eficiente, 4gil, agresivo y competitivo, lo cual sélo
. puede lograrse a través de una mayor competencia, de un cambio fundamental en la actitud de los
empresarios locales y de una inteligente y bien focalizada politica de atraccién de inversiones
extranjeras.

Los gobiernos y las instituciones publicas de la regién, en general, obedecen a una realidad
del pasado. La situacién actual y los retos futuros exigen una accién publica diferente. El Estado
no puede seguir siendo una carga y debe facilitar, impulsar y gestar las transformaciones econdmicas
y sociales que demandan las sociedades modernas. No se trata de desmantelar el Estado, sino de
reducir sus funciones. Es imperativo hacerlo mds eficiente y garantizar que cumpla con los objetivos
de la transformacidn politica, econdmica y social en que estd inmersa la region.

La regidn necesita profundizar la transformacién financiera. Este serd un factor fundamental
en el proceso de modernizacion econémica. Sélo si se incrementa 1a razén ahorro-producto se podré
garantizar en el mediano plazo un crecimiento sostenible,

Mil novecientos noventa y tres es un afio clave para consolidar los procesos de estabilizacién
iniciados recientemente, reafirmar la reactivacion econdémica y consolidar programas de
modernizacién econémica y financiera. El balance econémico regional serd positivo por segundo
afo consecutivo. Preocupa, sin embargo, que con todos los pafses surge un sensible deterioro en
las cuentas comerciales externas, producto de un fuerte crecimiento en las importaciones. Ese es un
problema que debe corregirse a la brevedad posible, porque de acentuarse puede plantear situaciones
muy delicadas de balanza de pagos en un futuro préximo. En algunos de los pafses la modernizacién
econdmica todavia requiere de un enorme esfuerzo, en especial en lo que respecta a la profundizacién
financiera y modernizacién de las instituciones piblicas. Estos son dos pilares de un programa de
ajuste estructural que procure insertar eficientemente la produccién nacional en la economfa

internacional.
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En los préximos afios Centroamérica deberd continuar su proceso de afinamiento estructural
con un énfasis muy definido en programas que busquen el mejoramiento de las condiciones de vida
de la mayoria de la poblacién. El gran reto, casi en todos los pafses, radicard en como canalizar
crecientes recursos a la satisfaccién de necesidades bésicas como educacidn, salud, medio ambiente
y vivienda. Las oportunidades estdn creadas, la tendencia es correcta, falta ahora hacer afinamientos

y apuntar los esfuerzos del crecimiento econdmico hacia el desarrollo humano.
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Anexo estadistico
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Cuadro 1

CENTROAMERICA: TASA DE VARIACION DEL PIB REAL

(Porcentajes)

1989 1990 1991 1992 1993

Costa Rica 5.6 3.7 2.2 7.3 4.5
El Salvador 1.1 3.4 3.6 4.6 5.5
Guatemala 3.7 3.1 3.3 4.6 4.4
Honduras 4.3 0.1 3.2 4.3 4.0
Nicaragua -1.8 -0.9 -0.5 0.9 2.1
Promedio 2.6 1.9 2.4 4.3 4.1

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
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Cuadro 2

CENTROAMERICA: TASA DE VARIACION DEL PIB
POR HABITANTE

(Porcentajes)

1989 1990 1991 1992 1993

Costa Rica 3.1 1.0 -0.2 4.8 1.9
El Salvador -1.0 1.1 1.2 2.0 2.9
Guatemala 1.7 0.2 0.4 1.6 1.7
Honduras 1.0 3.1 -0.2 1.0 0.7
Nicaragua -3.0 -4.3 -3.7 -2.3 -1.3
Promedio -0.6 -1.0 -0.5 1.4 1.2

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
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Cuadro 3

Costa Rica
Millones de ddlares
Tasa de variacion
Guatemala
Millones de ddlares
Tasa de variacion
Honduras
Millones de ddlares
Tasa de variacién
El Salvador
Millones de délares
‘Tasa de variacion
Nicaragua
Millones de ddlares

Tasa de variacion

Promedio

1989 1990 1991 1992 1993
1,415 1,448 1,498 1,714 1,966
13.7 2.3 3.4 14.4 14.7
1,127 1,211 1,230 1,287 1,396
5.1 7.4 1.6 4.6 8.5
851 812 808 815 859
-2.1 -4.6 -0.5 0.9 5.4
498 582 588 598 685
-18.2 i6.9 1.0 1.7 14.5
311 321 294 217 255
31.8 3.2 -8.4 -26.2 17.5
840 875 884 926 1,032

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
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Cuadro 4
CENTROAMERICA: IMPORTACIONES TOTALES CIF
1989 1990 1991 1992 1993
Costa Rica
Millones de ddélar )
Ta’saogg°val_i§fi gnes 1,715 1,990 1,886 2469 3,000
22.1 16.0 5.2 30.9 21.5
Guatemala
1%41”03“ d"jidé.ijares 1641 1,649 1,851 2463 2710
asa de varlacion 5.4 0.5 12.2 331 10.0
Honduras
¥;”°ng d‘;:ﬁ?g“ 872 909 951  1.050 1,150
sa de vatlac 8.2 4.2 4.6 10.4 9.5
El Salvador
%‘S“Oges de_id‘??;es 1161 1263 1,406 1,699 2,025
a de variacl 15.3 8.8 11.3 20.8 19.2
Nicaragua
m‘:gzs ‘;‘;’i:‘ﬁ.g‘;es 615 640 745 882 810
variacl 23.6 4.1 16.4 18.4 8.2
Promedio 1,201 1,290 1,368 1,713 1,938

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
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Cuadro 5
CENTROAMERICA: BALANCE COMERCIAL a/

(Millones de ddlares)

1989 1990 1991 1992 1993

Costa Rica -300 -542 -388 -755 -1,034
El Salvador -663 -681 -818 -1,101 -1,340
Guatemala -514 -438 -621 -1,176 -1,314
Honduras 21 -97 -143 -235 -291
Nicaragua -304 -319 -451 -665 -555
Promedio -360 -415 -484 -786 -907

Fuente: Consejeros Econémicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
a/ Exportaciones fob menos importaciones cif.
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Cuadro 6

CENTROAMERICA: SALDO EN CUENTA CORRIENTE DEL

BALANCE DE PAGOS

(Millones de ddlares)

Costa Rica
El Salvador

Guatemala

1990 1991 1992 1993

-415 -514 275 -395 -545
-184 -135 118 -153 292
-152 2280 214 -645 -730
-194 112 -220 -193 276
454 412 -126 857 -683
-280 291 -151 - -449 -505

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
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Cuadro 7

CENTROAMERICA: COMERCIO EXTERIOR

1989 1990 1991 1992 1993

Costa Rica

Exportaciones totales a/

Exportaciones a Centroamérica a/ 1,415 1,448 1,498 1,714 1,966

Exportaciones Centroamérica/ 144 135 178 272 332
exportaciones totales b/ 102 9.3 11.9 5.9 16.9
Guatemala
prporuciones fowles &/ 1,127 1211 1230 1287 1,39
xportaciones a fentroametica a 249 288 324 395 450
Exportaciones Centroamérica/
exportaciones totales b/ 2.1 238 263 307 322
Honduras
Exportagones totales g/ B 851 812 208 815 859
Exportaciones a Centroamérica a/
: - 29 27 30 37 49
Exportaciones Centroamérica/
exportaciones totales b/ 34 33 37 45 57
El Salvador
Enggzgg?lzz togéfftri/amél'ic a/ 498 i 588 598 685
por.aciones a neriea d 161 173 194 257 310
Exportaciones Centroamérica/
exportaciones totales b/ 32 3 29 7 33 0 43.0 453
Nicaragua
Exportac?ones totales a/ » 311 321 294 217 55
Exportaciones a Centroamérica a/
: o 51 47 51 42 54
Exportaciones Centroamérica/
exportaciones totales b/

16.3 14.6 17.4 19.3 21.2

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
a/ Millones de délares.
b/ Porcentajes.
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Cuadro 8

CENTROAMERICA: DEUDA EXTERNA

1989 1990 1991 1992

Costa Rica

Saldo deuda externa a/
Saldo/PIB b/
Saldo/exportaciones b/

3,800 3,173 3,267 3,557
75.7 63.8 66.2 57.7
268.6 219.1 204.5 194.5

El Salvador

Saldo deuda externa a/
Saldo/PIB b/
Saldo/exportaciones b/

2,027 2,252 2,063 2,318
42.6 41.6 34.8 35.4
407.4 386.8 350.9 387.9

Guatemala

Saldo deuda externa a/
Saldo/PIB b/
Saldo/exportaciones b/

2,457 2,387 2,254 2,099
29.7 31.4 24.1 19.9
217.9 197.1 183.2 163.1

Honduras

Saldo deuda externa a/
Saldo/PIB b/
Saldo/exportaciones b/

3,351 3,560 3,139 3,242
118.0 116.7 103.8 98.8
393.8 438.2 388.5 397.1

Nicaragua

Saldo deuda externa a/
Saldo/PIB b/
Saldo/exportaciones b/

8,081 8,653 8,889 10,313
639.5 612.3
2,598.0  2,622.0  3,316.9 4,743.6

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
a/ Millones de ddélares.
b/ Porcentajes.
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Cuadro 9

CENTROAMERICA: TASA DE INFLACION

1989 1990 1991 1992 1993
Costa Rica 9.9 27.3 253 17.0 14.0
El Salvador 11.1 23.9 17.6 20.0 15.0
Guatemala 20.2 59.8 10.0 14.2 12.0
Honduras 11.4 36.4 214 6.5 8.0
Nicaragua 1,689.0 13,490.0 785.0 3.5 24.5
Promedio a/ 13.2 36.9 18.6 14.4 12.3

Fuente: Consejeros Econémicos y Financieros, S.A. (CEFSA).

a/ Excluye Nicaragua.
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Cuadro 10

CENTROAMERICA: TIPO DE CAMBIO A FINALES DE ANO

1989 1990 1991 1992 1993
Costa Rica 84.90 104.60 136.80 138.00 150.00
El Salvador 6.50 8.13 8.16 8.71 9.45
Guatemala 3.44 5.05 5.02 5.24 6.00
Honduras 2.00 4.47 5.40 5.84 6.50
Nicaragua 5.00 5.00 6.50

Fuente: Consejeros Econdmicos y Financieros, S.A. (CEFSA).
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Cuadro I1

INDICE DE DESARROLLO HUMANO

1. Japén

2. Canadd

3. Noruega

4. Suiza

5. Suecia

6. Estados Unidos
7. Australia

8. Francia

9. Paises Bajos
10. Reino Unido
11. Islandia

12. Alemania

13. Dinamarca

14. Finlandia

15. Austria

16. Bélgica

17. Nueva Zelandia
18. Luxemburgo
19. Israel

20. Barbados

21. Irlanda

22. Italia

23. Espana

24. Hong Kong
25. Grecia

26. Checoslovaquia
27. Chipre

28. Hungria

29. Lituania

30. Uruguay

31. Trinidad y Tabago
32. Bahamas

33. Repiiblica de Corea
34. Estonia

35. Letonia®

36. Chile

37. Federacién Rusa
38. Belards

39. Malia

40. Bulgaria

41. Portugal

42, Costa Rica

43. Singapur

44.
45.
46.
47.
48.
49,
50.
5L
52.
53.
54.
55.
56.
57.
S8.
59.
60.
61.
62.
63.
64.
65.
66.
67.
68.
69.
70.
71.
72.
73.
74.
75.
76.
77.
78.
79.
80.
81.
82.
83.
84.
8s.
86.

Brunei

Ucrania
Argentina
Armenia
Polonia

Georgia
Venezuela
Donmtinica
Kuwait

Meéxico
Kazajstdn

Oatar

Mauricio
Malasia

Bahrein
Granada
Antigua y Barbados
Colombia
Azerbaiyan
Seychelles
Repuiblica de Moldova
Suriname
Turkmenitdn
Emiratos Arabes
Panama

Jamaica

Brasil

Fiji

Santa Lucia
Turquia
Tailandia

Cuba

San Vicente
Rumania
Albania

St. Kitts y Nevis
Uzbekistdn
Repiblica Arabe Siria
Belice
Kirguistan
Arabia Saudita
Suddfrica

Sri Lanka

87.
88.
89.
90.
9t.
92.
93.
94.
95.
96.
97.
98.
99.
100.
101.
102.
103.
104.
105.
106.
107.
108.
109.
110.
[11.
112.
113.
114.
11S.
116.
117.
118.
119.
120.
121.
122.
123.
124.
125.
126.
127.
128.
129.

Libia
Tayikistdn
Ecuador
Paraguay
Corea
Filipinas
Tinez
Omén

Perid

Iraq
Repiiblica Dominicana
Samoa
Jordania
Mongolia
China
Libano

Irdn
Botswana
Guyana
Vanuatu
Argelia
Indonesia
Gabén

El Salvador
Nicaragua
Maldivas
Guatemala
Cabo Verde
Vietnam
Honduras
Swazindia
Islas Salomén
Marruecos
Lesotho
Zimbadwe
Bolivia
Myanmar
Egipto

St. Tomé y Principe
Congo
Kenia
Madagascar
Paplia Guinea

130.
131.
132.
133.
134.
135.
136.
137.
138.
139.
140.
141.
142.
143.
144.
145.
146.
147.
148.
149.
150.
151.
152.
153.
154.
155.
156.
157.
158.
159.
160.
161.
162.
163.
164.
165.
166.
167.
168.
169.
170.
171.
172.
173.

Zambia
Ghana
Pakistdn
Camertin
India
Namibia
Cote d-Ivoire
Hait{
Tanzania
Comoros
Zaire

Laos
Nigeria
Yemen
Liberia
Togo
Uganda
Bangladesh
Camboya
Rwanda
Senegal
Etiopia
Nepal
Malawi
Burundi
Guinea Ecuatorial

Repiiblica Centroafricana

Mozambique
Suddn
Bhutdn
Angola
Mauritania
Benin
Djibouti
Guinea-Bissau
Chad
Somalia
Gambia

Mali

Niger
Burkina Faso
Afganistdn
Sterra Leona
Guinea

Fuente: PNUD, Informe sobre Desarroilo Humano, 1993.
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Cuadro 12

CENTROAMERICA: INDICE DE DESARROLLO HUMANO, 1990

Tasa de
Esperanza de analfabetismo Mediana de PNB por Indice de
Clasificacién en el IDH vida al nacer de adultos afios de habitante desarrollo
(afios) (porcentajes) escolarizacion (d6lares) humano
42 Costa Rica 74.9 92.8 5.7 1,900 0.852
110 El Salvador 64.4 73.0 4.1 1,000 0.503
111 Nicaragua 64.8 81.0 4.3 420 0.500
113 Guatemala 63.4 §5.1 4.1 910 0.489
116 Honduras 64.9 73.1 3.9 640 0.472

Fuente: PNUD, Informe sobre Desarrollo Humano 1993,




Cuadro 13

CENTROAMERICA: PERFIL DE DESARROLI.O HUMANO

Poblacién con acceso a Tasa de Difusién de
(porcentajes) matricula en prensa diaria Televisores
Clasificacidén en el IDH . escuelas y por 1,000 habi- por 1,000
Ser\S/;clzlczis de Ag otable Sa ot colegios tantes habitantes
u ua pota neamiento 1987-1990 1990 1990
(1987-1990) (1988-1990) (1988-1990) ( ) ( ) ( )
42 Costa Rica 97 %4 97 77 102 149
110 El Salvador 41 61 67 87 90
111 Nicaragua 53 27 73 65 62
113 Guatemala 60 60 57 52 21 52
116 Honduras 62 52 33 75 39 72

Fuente: PNUD, Informe sobre Desarrollo Humano 1993.
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Cuadro 14

CENTROAMERICA: DISPARIDADES ENTRE ZONAS RURALES Y URBANAS

Disparidades entre zonas

Poblacién ruraies y urbanas
rural Poblacién con acceso a servicios (1988-1990) (100 = paridad rural-urbana)
Clasificacién (porcentaje del (porcentajes) (1988-1990)
en el IDH total) ]
(1991) Agua Saneamiento
‘ Agua Saneamiento
Urbana Rural Urbana Rural

42 Costa Rica 53 100 84 100 92 84 93
110 El Salvador 56 76 10 86 39 13 45
111 Nicaragua 40 78 19 35 16 24 46
113 Guatemala 61 91 41 72 48 45 67
116 Honduras 56 56 49 88

Fuente: PNUD, Informe sobre Desarrollo Humano, 1993.
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Cuadro 15

CENTROAMERICA: TENDENCIAS DEL DESARROLLO HUMANO

Poblacién con Tasa de Tasa de matricula
Mortalidad . acceso a alfabetismo en escuelas
Clasificacién Esperanza de infantil agua potable de adultos y colegios
en el IDH vida al nacer (por 1,000 nacidos) (porcentajes) (porcentajes) (porcentajes)
1975- 1988- : 1987-
1960 1990 1960 1990 1980 1990 1970 1990 1970 1990
42 Costa Rica 61.6 74.9 85 15 72 94 88 93 76 77
110 EI Salvador 50.5 64.4 430 50 53 41 57 73 60 67
111 Nicaragua 47.0 64.8 140 58 46 53 54 73
113 Guatemala 45.6 63.4 125 51 39 60 44 55 35 52
116 Honduras 46.5 64.9 160 62 41 52 53 73 58 75

Fuente: PNUD, Informe sobre Desarrollo Humano, 1993.
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