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I. PANORAMA REGIONAL

1. Rasgos generales

En 1997 mejor6 el desempefio econémico de los pafses de Centroamérica. El producto interno bruto
(PIB) regional creci6 4%, frente al 2.1% del afio anterior, en tanto que por habitante se elevé 1.6%.
Este comportamiento influyé en la recuperacién de la economfa de Costa Rica, que habfa
experimentado una leve caida en 1996, y en la aceleracién del crecimiento en El Salvador y
Guatemala. La situacién politica de la regién registré un avance considerable gracias a la firma de los
acuerdos de paz en Guatemala, evento que adquiere especial significacion, ya que cierra un ciclo de
inestabilidad que afect6 al desarrollo econdmico y social de Centroamérica durante un largo periodo.

La regi6bn capté un importante monto de ingresos del exterior, tanto por concepto de
exportaciones de bienes como por entrada neta de capitales. Estos mayores recursos facilitaron los
esfuerzos de saneamiento de la situacién fiscal, permitieron el mantenimiento de una relativa
estabilidad cambiaria y propiciaron el descenso de las tasas de interés.

El entorno econ6mico internacional fue favorable para la regién. Los Estados Unidos,
principal socio comercial de Centroamérica, experimentaron una expansién econémica significativa
y una baja inflacién, mientras que las tasas de interés internacionales permanecieron estables. A su
vez, los precios internacionales del café registraron un alza marcada, en especial en el segundo
trimestre del afio, lo que se reflejé en mayores ingresos por exportaciones en practicamente todos
los pafses de la regién; también descendieron los precios del petr6leo. A todo ello se¢ sumé la
trayectoria positiva de la actividad maquiladora asentada en el &rea y la creciente captacién de
remesas familiares del exterior.

Las condiciones macroecon6micas més sélidas atrajeron sumas importantes de capitales
del exterior en forma de inversién directa, repatriaciones o inversién de cartera. También se
increment6 la movilidad de capital entre los pafses de la regién como consecuencia de
diferenciales en los rendimientos de las inversiones financieras. La relativa liquidez imperante y
la reduccion de las tasas de interés estimularon las inversiones privadas. Precisamente, uno de los
rasgos sobresalientes de 1997 fue el ritmo de crecimiento positivo de esta variable en Costa Rica,
El Salvador y Guatemala y su alta expansién sostenida en Honduras y Nicaragua. Prevaleci6 la
orientacién de las inversiones hacia el desarrollo de la infraestructura hotelera, sobre todo en
Guatemala y Honduras, y la ampliacién de la planta maquiladora en varios pafses de la regién.
Por su gran impacto, destacaron las inversiones de la empresa Intel en Costa Rica, como parte de
la estrategia de relocalizacién de la produccién global de componentes electrénicos que estd
realizando esa empresa.

El crecimiento de la actividad econémica produjo un considerable aumento de las
importaciones, lo cual elev6 el déficit de cuenta corriente del balance de pagos de la regién. En
general, los intercambios comerciales fueron muy dinfmicos, tanto dentro de Centroamérica como
con terceros pafses. En particular, se continuaron estrechando los vinculos con México. Al Tratado
de Libre Comercio firmado entre aquel pafs y Costa Rica en 1995, habrd de sumarse uno con
Nicaragua a principios de 1998 y probablemente un esquema similar con el llamado Tridngulo
Norte (El Salvador, Honduras y Guatemala).
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La continuidad de los esfuerzos emprendidos en 1996 para estabilizar las economias arroj6é
resultados positivos en 1997. La situacién financiera del gobierno central tendi6 a mejorar incluso
en Costa Rica y en Nicaragua, donde ain persisten desequilibrios fiscales de consideracién. En el
indice de precios centroamericano repercutié el hecho de que en Honduras los aumentos de precios
se redujeran a la mitad a lo largo del afio. La estabilidad cambiaria, la mayor oferta de granos
bésicos, el proceso de desgravacién arancelaria y el descenso de los precios del petréleo
conformaron un escenario favorable para la disminucién del ritmo de crecimiento de los precios.
De hecho, tres paises de la regi6n presentan indices inflacionarios de un digito. La mejoria en el
panorama macroeconémico debe destacarse, sobre todo si se considera que tres paises (Costa Rica,
Honduras y Nicaragua) se vieron inmersos en procesos electorales, sin que ello afectara los
esfuerzos de estabilizacion.

El mayor dinamismo de la actividad econémica no se reflej6 en un paralelo incremento de la
ocupacién. El avance en esta 4rea fue minimo. Costa Rica y Nicaragua lograron abatir el desempleo
abierto, pero en Guatemala y en El Salvador se elevé la tasa de desempleo. Con todo, se registraron
mejoras en el Ambito de las remuneraciones, gracias a los ajustes efectuados en los salarios
nominales de cuatro paises; en tres de ellos el resultado fue un aumento real de las percepciones.

Por otro lado, las adversas condiciones climéticas vigentes en 1997, en parte asociadas al
fenémeno “El Niflo”, tuvieron efectos negativos sobre la produccién agricola, sobre todo de granos
basicos en El Salvador y Guatemala, y en la generacién de energia eléctrica de origen hidrico,
principalmente en Honduras, Nicaragua y El Salvador.

En el terreno del cambio estructural los logros fueron dispares. La mayoria de los paises
continuaron disminuyendo los aranceles al comercio exterior de manera gradual, conforme a los
acuerdos regionales de 1995. También entraron en vigor medidas orientadas a modernizar el Estado
y a fortalecer el sistema financiero. En cambio, por diversas razones, cuatro paises pospusieron
para 1998 las privatizaciones de las empresas estatales de comunicaciones y de energia eléctrica,
aunque se adjudicaron ciertos activos estatales de menor importancia.

2. La politica econémica y las reformas

En términos generales, la politica econémica prevaleciente en la regién estuvo influida por las
medidas adoptadas el afio anterior, durante el que predominaron los esfuerzos por controlar los
desequilibrios financieros del sector publico y por mantener la disciplina en el 4mbito monetario.
Sin embargo, los paises revelaron diferencias de matiz y de calendario en la ejecucién de la
politica estabilizadora.

Tres de los cinco paises siguieron privilegiando la reduccién del déficit financiero del
gobierno central. Ello fue particularmente relevante en Costa Rica y Nicaragua. El primero ha
acumulado una considerable deuda interna cuyo servicio absorbe una alta proporcién del presupuesto.
En el segundo caso se presenta un elevado desequilibrio fiscal, que es compensado por donaciones del
exterior. Aunque Honduras ha venido disminuyendo gradualmente su déficit fiscal en los dltimos
afios, todavia quedan ajustes por realizar. En Guatemala, en cambio, la baja carga tributaria constituye
quizés el aspecto més relevante de las finanzas puiblicas. El Salvador mostré una situacién fiscal mas
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holgada, por lo que se suavizaron en cierta medida las restricciones presupuestarias a fin de reax;imar
la actividad econémica.

Sin excepcion, los paises continmaron introduciendo reformas y modificaciones orientadas a
fortalecer los ingresos publicos y mejorar la administracion de los gastos. Se adoptaron medidas
encaminadas a estimular los ingresos tributarios, ampliar las bases de recaudacién y reforzar el
marco legal de cumplimiento en el pago de impuestos.

La conduccién de la polftica monetaria buscé compatibilizar los objetivos fiscales con el
descenso de la inflacién. Asf, a causa del mayor ingreso de recursos externos, en casi todos los
paises se profundiz6 en la aplicacién de- mecanismos destinados a esterilizar la oferta monetaria,
principalmente mediante operaciones de mercado abierto. Se incrementé la tenencia de reservas
internacionales de los respectivos bancos centrales, por lo que el panorama cambiario de la regién
experiment6 pocas alteraciones en 1997. '

Los agregados monetarios se incrementaron significativamente en Costa Rica, El Salvador,
Nicaragua y Honduras, ampliando la disponibilidad de créditos con menores tasas de interés para el
sector privado, aunque en casos como €l de Honduras dichas tasas todavia resultaron muy altas.
Cabe mencionar que Guatemala incursion6 en 1997 en los mercados. financieros internacionales,
colocando bonos gubernamentales por valor de 150 millones de d6lares, mientras que en Costa Rica
se autorizé una emisién de 500 millones en 1998.

a) La politica fiscal

Las finanzas publicas de los pafses de la regién tuvieron un desempefio méis favorable en
1997 gracias a las medidas fiscales adoptadas en este afio y en el anterior con el objetivo de
incrementar los ingresos y contener los gastos. En la mejorfa del panorama fiscal regional
influyeron los esfuerzos realizados por Costa Rica, Honduras y Nicaragua para disminuir el déficit;
en los dos pafses restantes éste se mantuvo en niveles bajos.

Predominaron las medidas para incrementar los ingresos, contener los gastos y desplazar la
tributacién hacia los impuestos internos. Los pafses introdujeron cambios en los esquemas
tributarios, reforzando los adoptados en 1996. Destacan los aumentos en los gravdmenes al
consumo Yy los ajustes a la baja en el impuesto sobre la renta, combinados con la supresién de varias
exenciones y exoneraciones que, o bien concedfan excesiva proteccion a ciertos sectores, o ya no
eran consistentes con la estrategia de crecimiento hacia afuera. Paralelamente a la ampliacién de las
bases tributarias, se fortaleci6 la legislacién que penaliza la evasi6n y la elusién fiscales. Los
esfuerzos han sido considerables, en particular si se toma en cuenta que estos paises vienen
aplicando un programa de desgravaciones arancelarias que ha tendido a contraer los ingresos
generados por las importaciones. Por otra parte, la posposicién para 1998 de las privatizaciones de
importantes empresas estatales impidié contar con ingresos extraordinarios de capital,

Costa Rica disminuy6 el abultado déficit financiero del gobierno central, que pasé de
5.2% del PIB en el afio precedente a 4% en 1997, moderando asi la acelerada acumulacién de
deuda interna, que ronda ya magnitudes preocupantes. La captacién de ingresos tributarios se



EL SALVADOR

| 81ngresos totales @ Gastos totales @ Déficit ﬁscj‘

| &
s m Im
y
: | S
4}
8 2
- a
B oIz S
i
S ;
5

Grafico 3
INGRESOS, GASTOS Y DEFICIT

del PIB)

(Porcent:

DEL GOBIERNO CENTRAL
ajes

GUATEMALA

| % tngresos tomles 8 Gastos towtes @ Déficit fiscal |

CENTROAMERICA

COSTA RICA

1995

1994

| B 1ngresos toules 8@ Gstos totales @ Déficit fiscal
HONDURAS

191

1990

40 Ingresos totales & Gastos totales & Déficit fiscal [



increment6-en términos reales gracias a 14 modificacién de ciertos impuestos al consumo y a una
mayor eficiencia en la recaudacién de impuestos directos; ademds, se pospuso la desgravacién
arancelaria p'rogramada para 1997. Por el lado de las erogaciones, los gastos totales
permanecieron casi estancados en términos reales al reducirse las erogaciones corrientes, en lo
cual incidi6. considerablemente la reduccién de las tasas de interés internas, que aminoraron el
costo del servicio de la deuda publica, asf como al incremento de los gastos de capital en 23.6%.

El mantenimiento de la politica fiscal austera y disciplinada en Nicaragua permiti6 que -
descendiera el déficit del gobierno central, excluidas donaciones del exterior, de 8.4% a 5.2% del
PIB. Si se consideran las donaciones, el déficit pas6 de 1.5% a'1.1%. A mitad de afio entr6 en
vigor la Ley de Justicia Tributaria y Comercial, que introdujo medidas orientadas a intensificar la
captacién de ingresos, y aun cuando su impacto fue parcial en 1997, los ingresos tributarios
aumentaron cerca de 3 puntos del PIB, llegando la carga tributaria a 23%. Por otra parte, el cambio
de administracién: gubernamental influy6 en la moderacién de los gastos, que representaron 30%
del PIB, al retrasarse la ejecucién de proyectos y la aprobacién del presupuesto.

La reducclén del déficit del gobierno central fue marginal en E1 Salvador ya que pasé de
2% a 1.1% ‘del PIB. La recaudacién de impuestos evolucion6 pausadamente al combinarse la
intensificacién de ingresos en los rubros de consumo y la renta con el efecto de las desgravaclones ,
arancelarias, que redujeron las sumas provenientes del comercio exterior. Los gastos se
contrajeron, principalmente en los rubros de consumo y en las transferencias.

- En Honduras el déficit del gobierno central pas6 de 3.8% a 2.8% del PIB. Merced a los
esfuerzos desplegados para elevar “los ingresos (8% en términos reales), la captacién de
impuestos creci6 significativamente, “en lo cual repercuti6 el perfeccionamiento ‘de los
mecanismos de pago aduanero, que permitié compensar los efectos de la disminucién programada
de los aranceles de importacién. Los gastos en términos reales se estancaron como resultado, por
un lado, de una contraccién de la inversién pablica y, por el otro, de la expansién de los gastos
corrientes a consecuencia de los mcrementos en las compras de bienes y servicios, y en las“
remuneraciones y las transferencias.

Guatemala pasé del equilibrio en la cuenta piblica a un moderado déficit de 1.5% respecto
del PIB en el gobierno central, a rafz de aumento en los gastos. Estos crecieron 20% en términos
reales para cumplir con los compromisos de los Acuerdos de Paz. También se elevaron las
erogaclones en el 4mbito de la seguridad péblica: Sin embargo, las mayores erogaciones no se
vieron complementadas con un mayor esfuerzo tributario, aunque se adoptaron algunas medidas
tendientes a ampliar la-base tributaria y eliminar exenciones. Es de destacar que los mgresos '
tnbutanos llegaron a representar 9.1% de PIB.

b) | La polftica monetaria

En 1997 los paises centroamericanos continuaron desplegando una politica monetaria -
orientada a moderar las tasas de inflaci6n y a neutralizar el impacto monetario que provoca el
ingreso de :cuantiosos recursos del exterior. Se constaté una situacién de relativa abundancia de
liquidez monetaria que facilité el financiamiento de las actividades privadas ¢ influyé en el descenso’
gradual de las tasas de interés. En general, se fortale¢ieron las operaciones de mercado abierto



como . instrumento de control monetario, a la vez que se tendi6 a unificar. y: reducir los em:ajest

bancarios legales.  La polftica cambiaria no observé. cambios en la regién; se mantuvieron los
regimenes de- flotacién, salvo en el.caso de Honduras, donde las autoridades participan en el

mercado a través del mecanismo de subastas de divisas. Es de notar que, merced a la abundancia de

recursos externos, que contribuyeron a fortalecer las reservas internacionales de todos los pafses de
la subregién, en Guatemala y El Salvador la paridad cambiaria nominal permanecié invariable, con

una tendencia a que se acentuara la’ sobrevaluacién del t1po de cambio y a que se perdaera

competitividad frente a los demés pafses de la regi6n. :

El comrol de la_inflacién y el estimulo a la reacuvaclén econémlca fueron. las
preocupaciones méds relevantes de las autoridades monetarias de Costa Rica, Por ello se
intensificaron las operaciones de mercado abierto con el objeto de neutralizar el impacto del i ingreso
de capitales por concepto de inversién extranjera directa. Esta poliuca desembocd, a partir ‘del
segundo tnmestre del afio, en la reanudacién de las subastas de Bonos de Estabxhzamén Monetaria.
También se redujeron los encajes minimos legales para depésitos a- largo plazo. La’ liquidez
monetaria se incrementd, sobre todo por el lado de los depésitos en moneda extranjera, lo cual se
reflej6 en el descenso de las tasas de interés en cerca de tres puntos porcentuales (para situarse en
27% las activas y 18% las pasivas a fin del perfodo), mejorando de esa forma las condiciones para -
los préstamos al sector privado. Las autoridades conservaron el esquema de dwhzamxento del tipo
de cambio; el alza nominal de 11.9% significé una leve depreciacién real

En Honduras las fuertes entradas de capitales del exterior determinaron una relativa
abundancia de liquidez, que se manifesté en el crecimiento de los agregados monetarios tanto en
moneda nacional como extranjera. Se activaron las operaciones de mercado abierto y aunque los
encajes legales se unificaron y redujeron, se conservaron las diferencias para depésitos en moneda
nacional y extranjera. Se llevaron a cabo subastas de Certificados de Absorcién Monetaria (CAMS)
con rendimientos muy elevados'y se introdujeron instrumentos gubernamentales a un afio..Las tasas -
de interés se redujeron, pero se mantuvieron lo suficientemente altas para atraer inversiones de
corto plazo de pafses vecinos. En el dmbito de la polftica cambiaria continuaron las subastas _
semanales de divisas, con ajustes periédicos de la paridad. El escaso movimiento de las cotizaciones:
nominales determiné una aprecmclén real del lempira de 7.6 %.

En 1997 contmué el répxdo proceso de moneuzacxén de la economia nicaragiliense, a un
. ritmo acorde con el mayor nivel de actividad econ6mica. Durante este afio también se recibi6 una-
apreciable masa de capitales externos, originados entre otros por repatriaciones, y ello determiné" -
una amphaclén de la liquidez que se reflej6 en aumentos de los agregados monetarios y-en un
descenso de. las tasas de interés pasivas. Las autoridades monetarias dispusieron una polmca !
restrictiva para moderar el impacto de los depdsitos bancarios, tanto en moneda nacional como
extranjera, a través de la colocacion de Certificados Negociables de Inversién (CENIS), y se
unificé el encaje legal. Se puso en marcha un nuevo método de sistema de subastas que permite
que el mercado determine la tasa de interés. La continuidad del esquema de deslizamiento
preanunciado (12%) para el tipo de camblo redundé en una deprecxaclén real del cérdoba
favorable al sector exportador. . .

En El Salvador la prioridad fue mantener la estabxhdad de prec;los y la camblarm Con
objeto de inducir la evolucién adécuada de Ios agregados ‘monetarios, se colocaron Certificados de
Administracién -Mozetaria (CAMS) y Cettificados ‘de: Estabilizacién -‘Monetaria (CEMS) para. .



neutralizar excesos de liquidez expresados en fuertes aumentos de los depésitos en moneda nacional
y extranjera. Pese al descenso de la inflaci6n, las tasas de interés se mantuvieron altas; no obstante,
el crédito al sector privado se ampli6 en forma significativa, en especial para los sectores de'la
construccién, la vivienda, el comercio y otros servicios, y el sector agropecuario. El tipo de cambio
nominal se mantuvo précticamente inalterado en un contexto de baja inflacién interna, por lo que el
tipo de cambio real continu6 apreciindose (4.4 %). ~

Finalmente, en Guatemala se suavizaron en cierta medida las restricciones monetarias
impuestas en 1996, por lo que se contd con una mayor liquidez. Bésicamente, no se repusieron las = -
colocaciones de instrumentos de control monetario, conforme se fueron redimiendo. Las tasas de
interés tendieron a disminuir, hecho que pudo haber motivado la expansién del crédito al sector
privado, pero también la salida moderada de capitales hacia pafses vecinos con rendimientos més
atractivos. El tipo de cambio nominal practicameme se mantuvo en los niveles del afio anterior.
Dada la variacién de precios internos, superior a la de los Estados Unidos, la pandad real sigui6
registrando una apreciacién, que fue cercana al 7%.

¢) La politica comercial

Durante ' 1997 los paises centroamericanos continuaron aplicando el programa de
desgravaciones arancelarias iniciado en 1996, en el marco de los acuerdos de armonizacién regional
que culminarén en el afio 2000. Los objetivos de estos acuerdos consisten en reducir a cero los
aranceles de los bienes de capital, a 15% los de los bienes finales y establecer dos franjas para los
bienes intermedios de 10% y 15%.

Guatemala establecié un arancel de 0% a las importaciones de bienes de capital, materias
primas y bienes intermedios originadas fuera de Centroamérica. También redujo los aranceles de
bienes intermedios producidos en la regién. El Salvador, por su parte, inicié la reduccién de un
punto porcentual semestral para los bienes intermedios y bienes finales, para llegar al afio 2000 con
tasas de 5% y 15%, respectivarnente. Es de sefialar que el arancel para los bienes de capital y
materias primas'ya es de 0% desde fines de 1996. En septiembre entr6 en vigor el acuerdo entre los
pafses de la regién respecto del arancel comdn externo para granos bésicos (35% para el arroz oro y
20% para los demis, incluyendo ¢l arroz granza).

Por su parte, en Honduras estuvieron vxgentes aranceles de 1% para bienes de capital e
insumos farmacéuticos y agricolas durante 1997. Las materias primas observaron dos reducciones de
tasas, una a 3% a mitad de afio y otra a 1% a fines de éste. Los demés bienes intermedios con tasas de
10% y 15% se redujeron a 3% y 5%, respectivamente, mientras que los bienes finales expemncntaron
unareduccnéndeunpuntoporcentualporaﬁoparallegara 15% aﬁnesdelaﬁoZOOO

Nicaragua mantiene un arancel de 0% para bienes de capital y materias primas, y avanzé
en la reduccién de los aranceles para los bienes intermedios de las tasas de 10%, 5% y 15%,

vigentes a dos tasas de 5% y 10%, respectivamente, mientras que para los bienes ﬁnales pasan ‘de
20% al5%. .

En el terreno de los acuerdos comerciales, los pafses centroamericanos continuaron
fortaleciendo sus vinculos con México. En el segundo semestre del afio Nicaragua firm6 un Tratado
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de Libre Comercio con México que abrié el mercado mexicano a los productos agropecuarios
nicaragiienses, establecié mecanismos de finariciamiento para empresas y facilité los flujos de -
inversién hacia este pafs. Este acuerdo se viene a sumar al establecido por Costa Rica en 1995. Por
otro lado, los paises del llamado Tridngulo Norte (Guatemala, El Salvador y Honduras) continuaron
sus negociaciones con México, centradas en productos y calendarios de desgravacién, con el'
objetivo de establecer también un acuerdo comercial. Finalmente, el 1 de enero de 1997 entr6 en
vigor el Sistemna Arancelario Centroamericano (SAC).

d) La politica de cambio estructural

El proceso de privatizaciones, principalmente de las grandes empresas de
telecomunicaciones y de energia eléctrica, mostré un avance moderado en 1997, favorecido en
cierta medida por los perfodos electorales y los cambios de administracién gubernamental ocurridos
en Costa Rica, Honduras y Nicaragua,

Costa Rica no registr6 adelantos significativos en la privatizacién de su empresa de
energfa eléctrica. En Honduras se sometieron a discusién legislativa las leyes que enmarcan la
desmcorporacuin de las empresas de telecomunicaciones (HONDUTEL) y de energia eléctrica
(ENEE). En Nicaragua continué la etapa de licitaciones para la venta de la entidad de -
telecomunicaciones (ENITEL), en tanto que prosiguieron los estudios para reestructurar la
empresa de energia eléctrica con miras a su venta. Guatemala no logré llevar a cabo la
privatizacién de la empresa de telefonia, pero si se vendieron los activos de l1a termoeléctrica “La
Laguna” en un proceso muy competido. En igual situacién se vio El Salvador, que pospuso la
venta de la empresa de telecomunicaciones (ANTEL), y en camblo logré vender las empresas
dlstnbuxdoras de energfa eléctrica. gy s P 4

En cuanto. a las conceswnes, Guatemala registr6 avances al’ adjudlcar los ferrocarriles y el
servicio de correo y avanzar en el proceso de concesién de puertos y aeropucrtos Honduras, en
cambio, mantuvo en estudio la concesién de cuatro aeropuertos e

En el 4mbito de las reformas institucionales s¢ registraron importantes avances,
destacando los relacionados con el sistema financiero. El Salvador reform6 el sistema de
pensiones y cre6 el marco juridico para las Administradoras’ de Fondos de Pensiones (AFP);
reformé el marco normativo del Banco Central de Reserva'y de las entidades supervisoras del
sistema financiero, esto Gltimo a raiz de los problemas acaécidos con algunos intermediarios que
minaron la confianza en el sistema. En Honduras entré en vigor la nueva Ley del Banco Central,
la cual otorgé a esta institucién mayor autonomfa para el manejo de la politica monetaria. En
Nicaragua, las nuevas autoridades pusieron en marcha un Programa de Reestructuracién y
Fortalecimiento del Sistema Financiero, Se reform() la Ley General de Bancos y de Otras
Instituciones y se liquid6 el Banco Naciorial de Desarrollo (BANDES), que se traspasé al sector
privado del Banco Nicaragiiense de Industria y Comercio (BANIC).

Las tareas de modernizacion del Estado continuaron en Honduras con la emisién de la Ley
de Administracién Péblica y la Ley de’ Admmlstraclén Financiera del Estado. En su objetivo de
reorganizar el gobierno central, Nlcaragua someti6 a aprobacién de la Asamblea la Ley de
Organizacién y Procedimientos del Poder Ejecutivo.
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Costa Rica elaboré el proyecto de reforma de la Ley del Régimen de Zonas Francas, a fin
de modificar los incentivos para promover reinversiones y otorgar beneficios especificos por
empresa. Finalmente, Guatemala modificé 1a regulaciones que atafien a la aviacién civil y al sector
minero; en los primeros meses de 1998 emitié un nueva Ley de Inversiones Extranjeras.

3. La evolucién de las principales variables

El nivel de actividad econ6mica de la regién se expandi6é 4%, frente al 2.1% mostrado el afio
anterior. Todos los pafses mejoraron su desempefio econémico en 1997, particularmente Costa
Rica, que se recuperd de la leve caida experimentada en 1996. Asi, el PIB por habitante de la
regién aument6 1.4%, tasa que retoma la trayectoria ascendente observada a partir de 1992.

En general, fue la actividad privada la que inyecté dinamismo a la economfa regional en
1997, ya que el consumo gubernamental tuvo una expansion muy leve, mientras que la inversién
piblica se contrajo, especialmente por efecto de su descenso en Nicaragua (-17.9%), Honduras
(—11%) y Guaternala (-1.9%).

Uno de los eventos més destacados de la economia regional en 1997 fue el mejor
desempefio que mostré la formaci6én bruta de capital fijo, luego de haber retrocedido en 1996. En
este panorama regional influy6 considerablemente la recuperacién de Costa Rica (14%), El
Salvador (3%) y Guatemala (5%), luego de la cafda registrada en 1996, y en menor medida por.su
sostenido “aumento ‘en Nicaragua (8.3%). Los gastos de consumo privado fueron asimismo una
importante fuente de impulso a la actividad econémica, especialmente en Nicaragua.

De menor impacto fue la demanda de exportaciones de bienes y servicios. Pese a
significativo incremento verificado en Guatemala (11.9%) y el Salvador (25.2%), en Costa Rica
hubo un dinamismo menos acusado, en Nicaragua se desplomé el ritmo de crecumento y en
Honduras précticamente se estanc.

El componente nnportado de la oferta ‘global centroamericana observé una marcada
elasticidad con relaci6n al crecimiento econémico. Con excepcién de Honduras, donde las
importaciones de bienes y servicios retrocedieron levemente, en los demAs pafses se registraron
tasas de aumento superiores a 10%.

a)  La actividad econémica

Los principales sectores de actividad mostrafon tasas positivas casi en forma generalizada,
salvo la agricultura de la regién, que observ6 un desempefio levemente negativo. En ello influyeron
condiciones climéticas adversas que afectaron a la produccién tanto de exportacién tradicional
(café, banano y cafia de azficar) como de granos basmos (frijol y arroz, pnnc1palmente) en Costa
Rlca ya la cosecha de maiz en El Salvador .

El volumen de produccion regional de granos bésicos (mafz, frijol y amiz)_ cayé ‘qu
segundo afio consecutivo (-1.4%). Ello se debi6 a la significativa contraccién de las cosechas de
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maiz en El Salvador y Guatemala —este ﬁltxmo es el mayor productor de. la reglén— ya que los
demﬁs paises tuvieron aumentos. En cambio, la produccién de frijol crecié 11.7% luego de su caida
en 1996, gracias al incremento de la oferta en Honduras y El Salvador, mientras que la de arroz se
elevé 5.9% por las buenas cosechas registradas sobre todo en Nicaragua.

Con respecto a los principales cultivos de exportacién tradicional, s6lo la cafia de azicar
mostré un comportamiento favorable. El aumento de las cuotas de importacién asignadas por los
Estados Unidos a los paises de la regi6én permitié incrementar este cuitivo de forma significativa:
13 5% en Guatemala, que es el principal productor, 24% en el Salvador y 13% en Nicaragua.,En
general, 1a oferta regional se elevé 11%. En el caso del café,.la produccién centroamericana
totaliz6 algo mas de 700,000 toneladas, cifra 0.9% inferior a la de 1996 que refleja el retroceso en
las cosechas de Guatemala, Costa Rica y Nicaragua (esta ltima de menor significacién en el
conjunto regional).

La oferta de banano de la regién descendi6 2.8% debido a la reduccién en la produccién de
Costa Rica, que a su vez se debi6 a condiciones climéticas adversas y al declive en la productividad
por hectarea. Nicaragua registr6 una importante recuperacién en este producto por segundo afio
consecutivo. Finalmente, la produccién de algodén siguié retrocediendo hacia cifras poco
significativas, al reducirse a la mitad el cultivo en Guatemala y Nicaragua.

La industria manufacturera avanzé a un ritmo levemente -superior al PIB centroamencano,
con aumentos de actividad importantes en Costa Rica, El Salvador y Honduras, pafses en los que
las exportaciones de productos no tradicionales mantuvieron un intenso ritmo de crecimiento. La
industria maquiladora continué mostrando un comportamiento muy dinimico en la regién, con altas
tasas de expansion, particularmente en Honduras. Esta actividad, que aporta un importante mimero
de empleos a la regi6n, se reanimé en Costa Rica, luego de haberse reducido en el afio anterior.

La construccién se reactivé en la regién centroamericana tras su virtual estancamiento de
1996. Con excepcién de Honduras, donde hubo un retroceso por segundo afio consecutivo, en los
demés pafses creci6 a un ritmo superior al del promedio del PIB, sobresaliendo su recuperacién en
Costa Rica (16.3%), luego de haber experimentado una fuerte cafda en el bienio precedente. En
general, se emprendieron proyectos de inversién industriales .y turfsticos, ademés de obras pdblicas
en infraestructura vial. La mayor disponibilidad de crédito y la tendencia a la baja de las tasas de
interés coadyuvaron a impulsar las inversiones privadas.

La produccién de servicios bésicos en la regién mejor6 en cierta medida en 1997. En
particular, la generacién de energia eléctrica creci6 moderadamente, si bien la de origen
hidroeléctrico se contrajo a causa de la escasez de lluvias, Costa Rica y Guatemala incrementaron
considerablemente la produccién (13%); en menor med:.da lo hizo El Salvador (6.2%). En el
primer caso contribuy6 la puesta en marcha de nuevas plantas generadoras as{ como el aumento de
la produccién privada, lo cual le permiti6 exportar. 5% de su produccién. En Guatemala el
incremento de la generacién se vio impulsado por la amphaclén del servicio a las dreas rurales. En
cambio, Nicaragua y Honduras registraron importantes cafdas de produccién a causa de la escasez
de lluvias, que redujo el volumen embalsado en las presas, lo cual tuvo que ser compensado en
parte con aumento en la produccién de origen térmico. Igual situacién enfrenté El Salvador, pero
logré compensarla ampliamente con energfa térmica.
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b) Los precios, las remuneraciones y' el empleo

En 1997 las presiones inflacionarias disminuyeron en todos los pafses de la regi6n
centroamericana. Tres de los cinco pafses observaron aumentos de precios en promedio anual
inferiores a un digito, y précticamente en todos se registr6 una desaceleracién a lo largo del afio, de
tal manera que los fndices diciembre-diciembre se redujeron atin més. Diversos factores influyeron en
esta evolucion, pero son de destacar la recuperacién de la oferta de granos bésicos, la escasa variacién
de los precios internacionales, en especial el lento avance de los precios en los Estados Unidos, la
relativa estabilidad de los tipos de cambio nominales, la reduccién de los precios internacionales del
petréleo’y el proceso de desgravacién arancelaria que estén ejecutando los paises.

En promedio, los precios subieron 4.5% en El Salvador, la tasa més baja de la regién y la

. més reducida en este pafs durante los Gltimos 25 afios. En los ultimos cinco meses del afio los

precios incluso retrocedieron. Este desempefio se atribuye principalmente a la buena oferta de

granos bésicos que permitié restaurar la reserva estratégica de estos productos. Ademas fueron

decisivas las buenas condiciones macroeconémicas, fundamentalmente la abundante liquidez
financiera y la estabilidad del tipo de cambio.

En Nicaragua se logré que la inflacién pasara de 11.6% a 9.2%, no obstante que el
deslizamiento cambiario fue de 11%. En este resultado confluyeron el favorable entorno
monetario-financiero y la mayor produccién de granos bésicos. En Guatemala la inflacién media
anual también se ubicé en un digito (9.2%), pese a que se realizaron ajustes de tarifas de
servicios telefénicos y eléctricos.

" Por su parte, Honduras redujo su inflacién media de 23.8% a 20.2%, pero registr6 una
fuerte desaceleracién en el Gltimo cuatrimestre del afio, de forma que el aumento de precios
diciembre-diciembre se redujo a la mitad del de 1996. Los rubros con menores aumentos fueron los
de transporte, alimentos y vivienda. Influyeron los precios de los combustibles a la baja, asf como
una oferta adecuada de granos bésicos que permiti6 crear una reserva estratégica de estos bienes.

El descenso de la inflacién fue més lento en Costa Rica, donde pasé de 17.5% a 13.2% en
promedio entre 1996 y 1997, pero cabe desatacar que los precios del rubro de alimentos, bebidas y
tabaco crecieron significativamente por arriba del promedio (18.8%). En general, el ritmo de
deslizamiento cambiario tuvo una gran influencia sobre la evolucién de los precios, dada la gran
apertura del pafs a las importaciones. '

En materia salarial, durante 1997 se observaron ajustes en cuatro pafses. En Costa Rica se
otorgaron aumentos salariales semestrales. Los empleados privados percibieron un incremento
nominal de 6% en el primer semestre, ademés de 2% del llamado salario escolar, y de 9% en el
segundo. De su lado, los empleados piblicos tuvieron aumentos semestrales de 5% y 9%,
respectivamente, incluyendo 2% y 1% adicionales de salario ‘escolar. En consecuencia, las
retribuciones reales del sector piblico registraron un smmento de 1.3%, mientras que en el sector
privado crecieron 0.7 % tras dos afios de retrocesos.



14

CENTROAMERICA: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
Y SALARIOS MINIMOS _REALES
(Tasas de crecimiento)
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En Honduras se realizaron importantes ajustes en los salarios nominales mfnimos; hubo 15%
de aumento para empleados pablicos y 33% para los del sector privado, con lo cual los salarios reales
se incrementaron en promedio casi 11%, situacién que, sin embargo, no revirtié las cafdas del
poder adquisitivo ocurridas en los tres afios anteriores. En los primeros destac6 el aumento
otorgado a los empleados de la educacién y salud. Cabe resaltar que en 1998 estaré en vigor la Ley
del Salario Minimo, que aplica ajustes salariales semestrales autométicos en caso de incrementos de
precio superiores al 12%, y anuales en caso contrario.

En Nicaragua también hubo alza de los salarios mfnimos (9%), lo cual signific6 el
estancamiento del salario real. La politica salarial se distingue por la inmovilidad de los sueldos de
los empleados publicos, en correspondencia con el programa de reduccién de empleo en el sector
ptiblico, y por la libre determinacién de salarios en el sector privado.

En la economfa salvadorefia los salarios minimos de todas las actividades permanecen sin
cambio desde 1995, por lo cual el poder adquisitivo se ha reducido 8.9% en 1996 y 4.3% en 1997..
De acuerdo con la informacién disponible, los salarios nominales en Guatemala se habrfan elevado
4% en 1996, lo cual implic6 una caida de su poder adquisitivo cercana a 4%.

La evolucion del empleo fue dispar en los pafses centroamericanos. Costa Rica y Nicaragua
lograron reducir el desempleo abierto, en Honduras se mantuvo constante y en los dos restantes se
elevé. En Costa Rica la reanimacién de 1a actividad econémica se tradujo en una mayor ocup<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>