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1. Rasgos generales de la evolucion econémica

En un entorno internacional caracterizado por la evolucidén de diversos factores, el Istmo
Centroamericano registro en 2004 un crecimiento economico ligeramente superior (3,8%) al del
afio anterior (3,6%). De esta manera, por segundo afio consecutivo el producto por habitante se
elevo (1,4%), revirtiendo asi dos afios de retrocesos. Se estima que en 2005 no se modificaran
mayormente las tendencias externas e internas, por lo que la regién podria alcanzar un ritmo de
crecimiento alrededor de 3,5%.

Cuadro 1

ISTMO CENTROAMERICANO: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/

Tasas de crecimiento
Actividad econémica y precios

Producto interno bruto b/ 4.5 3,0 1.9 22 3,6 3,8

PIB por habitante b/ 2,0 1.0 -0,5 -0,1 1,3 1,4

Formacion bruta de capital fijo 7,9 -4.4 2.3 2,0 6,1 5.9

IPC (diciembre-diciembre) 5,1 5.9 6.3 5,7 5,6 8.1
Porcentajes

Déficit fiscal/PIB 2,5 2,5 3,0 2,6 3,1 2,3

Millones de délares
Sector externo

Cuenta corriente -4234,8 38834 -3331,3 -36594 -4209,7 -4982,1
Balance en renta de factores -33358 26269 21104 -18249 -2851,3 -2808.8
Balance de transferencias corrientes 37684 4 135.,5 50882 5854,7 6 654,9 8 046.,6
Cuenta financiera y de capital ¢/ 51111 4009,7 40122 37384 4 860,2 5526,7
Inversién extranjera directa 2391,6  2060,6 1 940.8 17172 21181 27727
Balance global 876,2 126,3 680.,9 79,0 650,5 544.6
Transferencia neta de recursos 22762 1706,5 21914 2320,0 23643 30925
Deuda externa publica 245565 24992,1 26181,6 275533 29719,7 301972

Indices (1995 = 100)

Relacion de precios del intercambio de bienes 97.8 92,3 92.0 90,5 87.2 83,4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en ddlares a precios constantes de 1995.
¢/ Incluye errores y omisiones.

A diferencia del periodo 2001-2003, el aumento del area centroamericana en 2004 fue
inferior al de América Latina en conjunto (5,9%). La pujante demanda internacional de materias
primas y manufacturas beneficio especialmente a varios paises del sur del continente. En cambio,
los paises del norte, incluidos los de Centroamérica, siguieron confrontando la fuerte
competencia asiatica, especialmente en la manufactura de maquila intensiva en mano de obra de
baja calificacion destinada al mercado estadounidense, lo cual atenud su dinamismo exportador.



En el nivel regional persistieron las marcadas diferencias de desempefio econdmico entre
los paises. Cuatro paises mostraron avances en el producto por habitante superiores al 2%,
destacando Panamé, que registrd 4,4%, mientras que Guatemala mostré rezago y El Salvador
reduccion (véase el grafico 1).

Grafico 1
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Es de notar que el incremento promedio del PIB por habitante (0,6%) registrado por
Centroamérica en el periodo 2000-2004 a todas luces resulta insuficiente frente a las urgentes
necesidades de generar empleos formales, fortalecer la infraestructura productiva y social y
mejorar el bienestar de amplios segmentos de la poblacion que viven en condiciones de
pobreza. Ante la elevada dependencia de la demanda externa, la region se ha visto limitada para
impulsar medidas que eleven el ritmo de crecimiento, condicion reconocida como necesaria,
aunque no suficiente, para reducir la pobreza. En este contexto, la aprobacion en julio pasado
del Tratado de Libre Comercio entre Centroamérica, la Republica Dominicana y los Estados
Unidos (RD-CAFTA, por sus siglas en inglés) por el Congreso de Estados Unidos, convenido
entre ese pais y los cinco paises centroamericanos, ademas de la Republica Dominicana, podria
ser un hecho alentador. Se espera que la puesta en marcha del acuerdo impulse el comercio y la
inversion, aunque moderadamente, segin diversas opiniones. Mas importante ain es la
posibilidad de que el convenio detone diversas acciones de la llamada “agenda
complementaria”, que involucra inversiones en infraestructura productiva, mayores gastos en
salud y educacion y mejoras institucionales. No obstante, la informacion disponible no indica
que se estén realizando inversiones extranjeras o nacionales de consideracion orientadas a
expandir la capacidad exportadora, en prevision del inicio del RD-CAFTA.



Entre los factores externos favorables para la region en 2004, quiza el mas relevante fue el
robusto crecimiento de la economia estadounidense y el consiguiente aumento de la demanda de
productos de la region. Las exportaciones de bienes se expandieron (9,9%), sumando 22277
millones de ddlares, dinamica en la que influy¢ el fuerte repunte de las exportaciones panamefias
(16,6%). De este patron se exceptuaron Costa Rica, que registré una considerable caida de las
exportaciones de alta tecnologia de la empresa Intel, y El Salvador, que tuvo un desempefio
exportador moderado.

El valor de las exportaciones tradicionales, principalmente de café, azicar, banano y
carne, se increment6 debido a los mayores precios internacionales. También crecieron otras
exportaciones agropecuarias y manufactureras. La industria maquiladora del vestido en
Guatemala, Honduras y Nicaragua tuvo una importante recuperacion (7,3%). Los servicios de
turismo tuvieron un buen afio y generaron un flujo creciente de ingresos. El intercambio
comercial intracentroamericano se acelero considerablemente, y las ventas de mercancias a
Meéxico ascendieron con mayor dinamismo.

El flujo de remesas familiares del exterior continiia creciendo con rapidez, consolidandose
como un importante factor de estabilidad macroecondémica y sostén del consumo de un amplio
numero de hogares de la region. En 2004 super6 los 7.200 millones de dolares, 20% mas que en
2003, por lo que en promedio represento 8,3% del PIB del Istmo. En general, se conjugaron la
mejor captacion de informacion y la reduccidon de costos de envio. Mas importante todavia es la
enorme disfuncionalidad del mercado laboral en estos paises, y la escasa generacion de puestos
de trabajo formal asalariado, que mantiene una permanente corriente de emigrantes,
principalmente hacia Estados Unidos.

El crecimiento econdmico registrado en 2004 fue acompafiado de un fuerte repunte de las
importaciones de mercancias. Su valor subi6é 14,4% frente a 6,7% del afio anterior, para alcanzar
la cifra de 34.142 millones de dolares, elevando asi el componente importado de la oferta global
real significativamente. En particular, se incrementé el valor de las importaciones de petroleo y
sus derivados, alcanzando cerca de 3.000 millones de dolares, debido a los elevados precios
internacionales, por lo que la factura petrolera regional resulté 44% mayor que en 2000. De esta
manera, la relacion de los términos del intercambio de bienes decliné por sexto afio consecutivo,
por lo que se acumula una pérdida de 17% respecto de 1998, afio en el que alcanz6é un punto
maximo.

La cuenta corriente registro un déficit de 4.982 millones de dolares, cifra 18% superior a
la del afio anterior y que equivalio a 5,7% del PIB. Aqui es de reiterar la enorme importancia que
han alcanzado las remesas familiares como fuente de financiamiento de las cuentas externas de la
regidn. Sin considerar estos ingresos, el déficit de cuenta corriente habria alcanzado 14% del PIB
de la region en conjunto y 16,7% si se excluye a Panama, que recibe remesas en escasa magnitud.

El flujo de capitales del exterior continu6 siendo favorable para la region (5.526 millones
de dodlares), de tal manera que se financid el mayor déficit de cuenta corriente y se acumularon
reservas internacionales por un monto superior a los 500 millones de dodlares. A diferencia de la
tendencia que registra América Latina en conjunto, Centroamérica mantiene una transferencia
neta de recursos externos positiva, algo superior a los 3.000 millones de dolares, cifra equivalente
a 3,5% del PIB. Aunque el balance de pagos de utilidades e intereses ha venido creciendo



sostenidamente en el Istmo en los ultimos afios, en 2004 se redujo de nuevo la remision de
utilidades de Costa Rica, pais que tiene un peso considerable en el conjunto, debido en gran
medida a las operaciones de la empresa Intel. Considérese que en 2000 este pais por si solo
remiti6 47% del total regional de los pagos a factores del exterior.

En el renglon de inversiones extranjeras, la region también tuvo un buen resultado al
captar 31% mas que en 2003. Con excepcion de Costa Rica, donde repuntd levemente tras la
marcada reduccion de 2003, todos los demas paises registraron importantes ingresos de
inversiones, especialmente El Salvador, Nicaragua y Panama, aunque la adquisicion de activos
existentes y las reinversiones siguen siendo componentes elevados de esa inversion.

La demanda interna evolucion6 de manera muy dispareja entre los paises. El consumo
privado repunto vigorosamente en Panamé y en menor medida en Honduras. En los demas paises
evoluciondé de manera pausada, acorde con el ritmo general de actividad economica, siendo
particularmente débil en El Salvador. Por su parte, la formacion bruta de capital en la region se
expandio cerca de 6% por segundo afio, luego de un trienio de virtual estancamiento. Las fuentes
del crecimiento fueron sin embargo distintas: en Honduras y Guatemala aument6 la inversion
privada, en Nicaragua se elevd con particular acento la inversion publica, y en Panama la
inversion publica y privada se retroalimentaron favorablemente. En contraste, en Costa Rica y
El Salvador la inversion fija se desplomé.

Otros indicadores macroecondémicos acusaron algunos cambios de consideracion. La
inflacion se elevo practicamente en todos los paises de la regidn, si bien en rangos moderados, a
pesar de la fuerte alza de precios internacionales de materias primas e insumos industriales, entre
los que destaca el petrdleo. En varios paises se incrementaron sustancialmente los precios de los
alimentos, del transporte y los costos de sostenimiento de la vivienda. Por otra parte, las
dificultades en los mercados laborales subsistieron. El ritmo de crecimiento econdmico no fue
suficiente para elevar la oferta de puestos de trabajo a la par del rapido aumento de la poblacion
econdmicamente activa. En consecuencia, el subempleo siguidé creciendo en actividades
informales de baja remuneracion y productividad, y persistio la expulsién de mano de obra a
través de emigraciones. Tampoco el panorama salarial tuvo resultados positivos. Salvo los
incrementos marginales del salario minimo real en Honduras y Nicaragua, en los demas paises se
registraron caidas en diversos porcentajes, destacando el retroceso de Costa Rica por tercer afio
consecutivo.

En materia de politica economica no hubo grandes variaciones respecto del afio anterior,
salvo un cambio de orientacidén en materia fiscal y monetaria. En efecto, luego de haber iniciado
el afio con cierta orientacion expansiva, en el segundo semestre predominé un enfoque de politica
mas conservador. En ello influy6 el alza de los precios del petréleo y su impacto en la inflacion
interna, que orillo a algunos paises a asumir cierta cautela en materia de politica monetaria. Sin
embargo, ello no impidi6 que el crédito al sector privado registrara una significativa expansion
real en Nicaragua, Panama, Guatemala y Honduras.

En materia fiscal destaco el considerable aumento del déficit en Panamé causado por una
politica de gasto expansiva. Los demads paises avanzaron en el objetivo de reducir el desequilibrio
del gobierno central, destacando Honduras con la disminucion del déficit a casi la mitad. Con
todo, es evidente que en la posicion fiscal de la region predominan la fragilidad y la



vulnerabilidad, lo cual mantiene a los paises en una situacion de ajustes permanentes y les impide
compensar las fluctuaciones de la demanda externa y menos ain impulsar inversiones para elevar
la tasa de crecimiento econdmico y generar empleos.

La politica cambiaria no registr6 cambios en los regimenes vigentes. No obstante, el
incremento generalizado de los precios internos se combiné con una mas lenta evolucion de los
tipos de cambio nominales, de tal manera que predominaron las apreciaciones reales de las
monedas nacionales frente al dolar. En particular en Guatemala el tipo de cambio real siguid
apreciandose, acumulando asi una reduccion de 15% con respecto al afio 2000. En menor medida
se apreciaron el lempira hondurefio y la moneda salvadorefia. Nicaragua y Costa Rica lograron
mantener la paridad real practicamente sin cambios.

En 2004 el monto de la deuda externa de la regién aumentd levemente para situarse en
30.197 millones de dolares, cifra que representa 36,6% del PIB regional, frente al 34,8% del afio
anterior. En este resultado deben distinguirse el incremento de la deuda de Panama y la
disminucion en los demas paises. Esta ultima se debid en gran medida a la condonacién de
pasivos externos de Nicaragua en el marco de la Iniciativa para Paises Pobres Altamente
Endeudados (HIPC, por sus siglas en inglés). La reduccion de mas de 1.200 millones de dolares
de deuda permitio a este pais bajar el peso de sus pasivos de 159% a 118% del PIB, porcentaje
que todavia significa una carga muy elevada. Por otra parte, la deuda publica interna del conjunto
de paises crecid levemente para llegar a 15,6% del PIB regional.

2. La evolucion del sector externo

Centroamérica registré un considerable aumento del déficit de bienes y servicios (27,5%), que
alcanzo la cifra de 10.220 millones de ddlares, equivalente al 11,8% del PIB. Los crecientes
ingresos por concepto de remesas familiares, que llegaron a 7.200 millones de dolares,
equivalentes al 83% del PIB regional, permitieron financiar una alta proporcion de ese
desbalance, de tal manera que el déficit de cuenta corriente alcanzé 4.982,1 millones de dolares
(5,7% del PIB frente al 5,2% del afio anterior). Dado que los movimientos de capitales arrojaron
resultados favorables para la region, con ingresos de 5.526 millones de dolares, 14% mas que en
2003, se registro6 un incremento de reservas internacionales en la mayoria de los paises. En
resumen, la region continu6 captando un flujo positivo de transferencias netas de recursos del
exterior por una magnitud equivalente al 3,6% del PIB, evolucidén que contrasta con la salida de
capitales netos de América Latina en conjunto.

El Istmo Centroamericano exporté mercancias por un valor de 22.277 millones de dolares,
9,9% mas que el afio anterior, con aumentos tanto de las llamadas exportaciones tradicionales
como de las no tradicionales, que incluyen al sector maquilador. Nicaragua, Panama, Honduras y
Guatemala mostraron el mayor dinamismo en las ventas, mientras que Costa Rica y El Salvador
acusaron un ritmo de expansion moderado.

La mejoria en los precios internacionales beneficid a diversas exportaciones tradicionales,
principalmente al café, azicar, banano y carne. De aqui que Costa Rica, Honduras y Nicaragua
elevaran sus exportaciones de café, Honduras las de banano y Nicaragua las de carne. También
crecieron diversas exportaciones agropecuarias y manufactureras, como la pifia y diversos



productos manufactureros de Costa Rica, jugo de frutas, medicamentos y manufacturas variadas
de EIl Salvador, quimicos, tabacos, verduras y legumbres de Guatemala, pifias, jabones y
detergentes de Honduras, mariscos, oro y diversos articulos de Nicaragua, y frutas, jugos y
mariscos de Panama.

Grafico 2
CRECE LA IMPORTANCIA DE LAS REMESAS FAMILIARES
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Fuente: CEPAL, sobre la base cifras oficiales.

Grafico 3
EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES
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Las exportaciones panamefias observaron un repunte excepcional (16,6%), principalmente
las de la Zona Libre de Colon, que se beneficiaron del auge economico de Venezuela, Peru y
Ecuador. Por su parte, la industria maquiladora de la region continud evolucionando de manera
pausada. Por una parte, las exportaciones de vestido de Guatemala, Honduras y Nicaragua
acusaron una importante recuperacion (9,8%), aunque la regidon en conjunto sigue sin alcanzar la
dindmica expansion de la segunda mitad de los afios noventa, periodo en el que crecid a una tasa
de 19% en promedio anual. Aparentemente, Guatemala, Honduras y Nicaragua se estarian
beneficiando de la relocalizacion de empresas maquiladoras provenientes de México y la
Republica Dominicana, en busca de menores salarios para enfrentar la recia competencia de los
productores asiaticos. Se estima que el valor agregado generado por esta actividad en
Centroamérica se redujo ligeramente para situarse en los 2.800 millones de dolares.

Las exportaciones de prendas de vestir y accesorios de la region hacia Estados Unidos, de
acuerdo con la informacién aduanera de este pais, clasificada en los capitulos aduaneros 61 y 62 del
sistema armonizado, alcanzo los 7.714 millones de ddlares, al expandirse a una tasa de 5,6%, luego
de un trienio de muy bajo crecimiento. En contraste, los 10 mayores exportadores asiaticos '
elevaron sus exportaciones a una tasa de 11% por segundo afio, para alcanzar una cifra de 32.400
millones de dolares, grupo en el que destaca China, que elevo sus ventas a un ritmo de 22% en
2003-2004 y que por si sola exporta 11.300 millones de dolares. Por otra parte, las exportaciones de
maquila y zonas francas de Costa Rica sufrieron un retroceso de 1%, luego de haber aumentado
29% en 2003, por lo que alcanzaron la cifra de 3.597 millones de dolares. En particular, las
exportaciones de microprocesadores producidos por la planta Intel se contrajeron 34%.

El intercambio comercial dentro de la region centroamericana se acelerd
considerablemente. Las exportaciones se elevaron 13,1% frente al 6,1% del afio anterior, para
llegar a los 3.703 millones de dolares. El 80% de las ventas se concentra en tres paises
(Costa Rica, El Salvador y Guatemala), pero Honduras y Nicaragua también destacaron por su
activa participacion. Asimismo, crecieron con mayor dinamismo las ventas de mercancias a
Meéxico (43,4%) hasta alcanzar 1.295 millones de dolares, cifra que se compara favorablemente
con los 340 millones de apenas cinco afios atras. Aunque una alta proporcidn de las exportaciones
(84%) se originan en dos paises, Costa Rica y Guatemala, es de notar que en los demas paises
¢stas aumentaron con rapidez.

Los servicios de turismo tuvieron un buen afio y generaron un flujo creciente de ingresos.
La regién en conjunto captd 3.790 millones de ddlares por este concepto, 15% mas que el afio
anterior. El turismo se expandié no sélo en los destinos tradicionales (Costa Rica, Guatemala y
Panama), sino que también se advirtio un creciente dinamismo en los demas paises, aunque €stos
parten de bajos niveles de actividad. Asi, la balanza de viajes resultd positiva y registro un saldo
de 2.214,5 millones de ddlares. Esto contrarresto el déficit en la cuenta de servicios de transporte
(=712,2 millones de dolares) y contribuy6 al saldo positivo de 1.644,9 millones de ddlares en la
balanza de servicios.

China, Hong Kong, Viet Nam, Indonesia, India, Bangladesh, Tailandia, Republica de Corea,
Filipinas y Sri Lanka.



Recuadro 1

NUEVO SISTEMA GENERALIZADO DE PREFERENCIAS ARANCELARIAS
(SGP PLUS) DE LA UNION EUROPEA (UE)

Este sistema entr6 en vigor en julio de 2005 para los paises andinos y centroamericanos. El Salvador, que no
cumple todavia con todos los requisitos legales establecidos por Bruselas para beneficiarse del esquema, quedo
incluido de manera temporal, mientras completa el proceso de consultas y discusion técnica y politica que le
permita ratificar los convenios 87y 98 de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT).

El SGP Plus establece una rebaja de 3,5% del arancel de entrada para 7.200 categorias de bienes sobre un
total de 9.000, lo que supone un incremento de 300 bienes, en su mayoria agricolas y pesqueros, con respecto a
sistemas anteriores. También especifica rebajas adicionales que varian segun ¢l producto, las cuales llegan hasta
la eliminacién del arancel en casos no sensibles.

Antecedentes

En el marco del Sistema Generalizado de Preferencias (SGP), vigente desde 1980, 1a UE cre6 un régimen
especial para los paises en desarrollo afectados por el narcotrafico, el Régimen Droga, que otorgaba
preferencias arancelarias a paises de la Comunidad Andina y del Istmo Centroamericano, a cambio de objetivos
contra la producciéon y el trafico de drogas. Pero la UE fue demandada por la India ante la Organizacidén
Mundial de Comercio (OMC) por considerar al Régimen Droga incompatible con las normas de dicho
organismo debido a la diferenciacion que establece entre los paises en desarrollo.

Aunque la UE apel6 la demanda, en abril de 2004 el Organo de Apelacién de la OMC emitié un
dictamen en el cual sefiala que ¢l Régimen Droga es incompatible con el primer parrafo del articulo 1° del
GATT de 1994. Sin embargo, consideré que la UE podrd mantenerlo, siempre v cuando establezca como
condicion ciertos criterios. Asi, a raiz de esta controversia, la UE convirtié sus tres regimenes especiales
(laboral, ambiental y drogas) en uno solo: ¢l SGP Plus.

Las importaciones regionales de bienes se incrementaron 14,4% vy totalizaron 34.142
millones de dolares. Las compras de petréleo y combustibles superaron los 3.300 millones, cifra
que representd 10% del total de importaciones, luego de aumentar 21,5% frente a 28,2% del afio
anterior. El resto de las importaciones crecio 13,7% en comparacion con el 4,9% del 2003. En
general, los precios de las importaciones de bienes intermedios registraron una importante alza en
los mercados internacionales en 2004. El volumen de importacion de petroleo y sus derivados
practicamente no tuvo variacion de 2003 a 2004, pero su valor se elevo alrededor de 23% en el
periodo. Cabe sefialar que el precio del barril de petroleo de referencia West Texas Intermediate
(WTT) subio de 30 dolares por barril en junio de 2000 a mas de 60 dolares en agosto de 2005. El
coeficiente de importaciones de petroleo y derivados con respecto al valor de las exportaciones
de bienes en la region paso de 16% en 2003 a 18% en 2004, lo que indica la necesidad de
mayores recursos para importar este producto. De aqui su impacto negativo en el déficit
comercial de la region.

La relacion de los términos del intercambio de los paises del Istmo, a diferencia de otros
paises latinoamericanos, sigui6 deteriorandose por sexto afio consecutivo (—4,4% con relacion a




2003), en gran medida por el fuerte aumento de los precios internacionales del petroleo, y
también de la estructura exportadora de la regidn, que tiene una enorme proporcion de productos
magquilados y un peso aun considerable de los rubros agropecuarios tradicionales.

Recuadro 2

CAMBIOS EN EL REGIMEN DE IMPORTACION DE PLATANO DE LA UNION EUROPEA

El régimen actual de importacién de platano, vigente desde enero de 2002, consta de una cuota de 750.000
toneladas sin aranceles reservada a los paises de Africa, el Caribe y Pacifico (ACP), y de dos cuotas adicionales de
2.2 millones y 453.000 toneladas abiertas a todos los paises con un derecho de aduana de 75 euros por tonelada y
sin arancel para los ACP. Las importaciones adicionales a estas cuotas estdn sometidas a un arancel de 680 euros
por tonelada, que para los ACP es de 300 euros.

En 1997 el régimen de importacion, venta y distribucidn de platano de la UE fue impugnado por un panel
y por el Organo de Apelacién de la OMC, pero el fallo no definié las nuevas condiciones. Entre diferentes
alternativas, el 27 de octubre de 2004 la UE acord6é modificar el sistema de compra del producto a partir de 2006
para establecer inicamente aranceles a la importacién. Este arancel pasaria de 75 a 230 euros por tonelada métrica.
Pese a ello, su aplicacion no se generalizd a todos los paises exportadores, pues la UE queria mantener la
proteccion del platano producido solamente en su jurisdiccidn y en los paises del grupo ACP, ademds de prever
compensaciones para ¢l resto de los paises exportadores.

Asi, en la cumbre de paises exportadores de platano celebrada ¢l 27 de enero de 2005 se acordd negociar
en bloque y coordinadamente con la UE —respetando los compromisos internacionales de la OMC, Ronda Doha 'y
Paquete de Julio—, para rechazar el arancel de 230 euros, que afectaria las exportaciones de la regidén hacia
Europa, y solicitar ¢l arbitraje de la OMC. Asi, el 1 de agosto de 2005 1a OMC emitié un fallo que dio la razén a
los productores latinoamericanos de platano, invalidando los planes de la UE de cambiar sus reglas de importaciéon
del producto.

Los arbitros emiticron un veredicto que sefiala que la tarifa de 230 curos por tonelada de platano no daria
acceso total al mercado curopeo a los proveedores de las Naciones Mas Favorecidas (NMF) —paises
latinoamericanos v Estados Unidos— del actual sistema de importacién. Sefialaron, ademds, la necesidad de
verificar todos los aspectos del régimen de importaciones, incluyendo las preferencias de exportacion con las
cuales se¢ benefician los ACP, asi como justificar los datos utilizados para el calculo del arancel bananero. No
obstante, ¢l panel de arbitraje no dejé claro lo que consideraria una tarifa adecuada. Asi, puede esperarse que la
decision aumente la probabilidad de que la disputa sobre el platano se extienda y socave los esfuerzos por
completar la Ronda de Doha sobre comercio, en la que la agricultura es un tema clave.

Asi pues, en septiembre de 2005 la UE propuso un nuevo régimen de importacion de platano con un
arancel de 199 curos. Sin embargo, si los paises latinoamericanos siguen inconformes con la nueva tarifa,
cualquicra de las partes puede trasladar la disputa a una segunda ronda de arbitraje, cuyo resultado serd
obligatorio.

Entre los principales paises exportadores de platano de América Latina estan Ecuador (el mayor productor
en ¢l mundo), Costa Rica, Venezuela, Brasil, Colombia, México, Guatemala, Nicaragua, Panama y Honduras. La
explotacion da empleo a mas de 500.000 trabajadores en las plantaciones de todo ¢l mundo.
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El balance en la cuenta financiera y de capital (que incluye errores y omisiones) registrd
un saldo positivo de 5.526,7 millones de ddlares, esto es, un incremento de 13,7% respecto del
afio anterior. Este dinamismo se explica por el crecimiento de los flujos de inversiones y una
mayor actividad de los gobiernos en el mercado internacional de bonos, a pesar de que hubo una
disminucion en los préstamos contraidos con la banca internacional por tercer afio consecutivo.

Grafico 4
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El Istmo Centroamericano capté inversidon extranjera directa por 2.773 millones de
dolares, 30,9% mas que en 2003. Este monto equivalio al 3,2% del PIB y significé el mejor
registro del quinquenio 2000-2004, si bien casi la mitad de esta inversion correspondid a la
adquisicion de activos nacionales por extranjeros.

En los casos de El Salvador y Panama, las corrientes de inversion extranjera directa (IED)
estuvieron ligadas a la expansion de los sectores bancario y de telecomunicaciones. En Honduras
se orientd a proyectos de los rubros energético, de telecomunicaciones y de maquila; en
Nicaragua los principales sectores de destino fueron el comercio, el turismo, las
telecomunicaciones y la construccion. En Guatemala la IED experimento una leve recuperacion,
pero su monto fue menor que las remesas y equivalié a 0,6% del PIB. Finalmente, en Costa Rica
la mayor parte de la IED correspondio a las reinversiones de las empresas extranjeras ya
establecidas en las zonas francas del pais, en particular las de la industria electrénica.
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Grafico 5
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Fuente: CEPAL, sobre la base cifras oficiales.

Los flujos de deuda (bonos y préstamos bancarios) ascendieron en 2004 a 1.746 millones
de dolares, un crecimiento de 7,3% con respecto a 2003. Sin embargo, la evoluciéon de sus
componentes mostro una nueva tendencia. En efecto, mientras el monto de bonos colocados
subi6 60%, el correspondiente a créditos bancarios se redujo 27%. Esta evolucion fue similar a la
experimentada en América Latina donde el endeudamiento mediante bonos ha adquirido
creciente importancia sobre el endeudamiento con la banca comercial.

En 2004 los gobiernos de Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Panamé efectuaron
importantes colocaciones brutas de bonos en los mercados internacionales, aprovechando las
mejores condiciones existentes. Los recursos asi obtenidos fueron utilizados por los gobiernos
para financiar su déficit fiscal principalmente. Cabe anotar que en términos netos el flujo mayor
fue recibido por El Salvador. Honduras y Nicaragua no efectuaron colocaciones de bonos en los
mercados financieros internacionales.



12

Grifico 6
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En junio de 2005 el Gobierno de El Salvador realizé una colocacién de bonos en los
mercados financieros internacionales por 375 millones de dolares, con un plazo de 30 afios y una
tasa de interés de 7,65%. En contraste, el endeudamiento total del Istmo con la banca comercial
tuvo una apreciable disminucion, siendo muy notoria en El Salvador y Panama.

Grafico 8
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a/  Enlos mercados financicros internacionales.

Durante 2004 las tres principales agencias internacionales calificadoras de riesgo
soberano mantuvieron sus calificaciones de la deuda de largo plazo para todos los paises de la
region. Ello facilito que los paises colocaran nuevas emisiones de bonos internacionales en
condiciones relativamente favorables. A principios de 2005 las calificaciones de El Salvador,
Costa Rica y Panama mejoraron, pasando de negativas a estables.

El acelerado aumento de las remesas familiares continia siendo una caracteristica central
del Istmo Centroamericano. En 2004 se elevaron a casi 7.200 millones de ddlares, superando en
1.700 millones al ingreso total de capitales. Si entre 1995 y 2001 el ingreso de remesas se
duplico, ahora bastaron tres afios (2001-2004) para duplicarse de nuevo. En particular, ha sido
acelerada la captacion de remesas en Honduras, al multiplicarse por 10; en Nicaragua al
multiplicarse por siete, y en Guatemala por seis entre 1995 y 2004,

La mayor importancia economica de las remesas se registré en El Salvador, donde
alcanzaron 16,1% del PIB, seguido muy de cerca por Honduras (15,2%). En Nicaragua
representaron 11,4% del PIB y en Guatemala 9,5%. Los menores receptores de remesas fueron
Costa Rica y Panama con 1,8% y 0,6% del PIB, respectivamente.
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Cuadro 2

ISTMO CENTROAMERICANO: CALIFICACIONES DE RIESGO SOBERANO

(Largo plazo)
Fitch Moody's S&P
Bonos en Bonos en Bonos en Bonos en Bonos en Bonos en
moneda moneda moneda moneda moneda moneda
Fecha  extranjera Tendencia  local Fecha  extranjera Tendencia  local Fecha extranjera Tendencia  local
Costa Rica  07-Jul-05 BB Negativa BB+ 24-Jun-05  Bal Negativa Bal 05-Jul-05 BB Estable BB+
28-Abr-03 BB Negativa BB+ 06-Feb-04  Bal Negativa Bal 06-Feb-04 BB Negativa BB+

El Salvador 31-Ene-05 BB+ Estable BB+ 24-Jun-05  Baa3 Estable Baa2 05-Jul-05 BB+ Estable BB+
21-Ago-02 BB+ Negativa BB+ 06-Feb-04  Baa3 Estable Baa2 06-Feb-04 BB+ Estable BB+

Guatemala 24-Jun-05 Ba2 Estable Bal 05-Jul-05 BB- Estable BB
06-Feb-04  Ba2 Estable Bal 06-Feb-04  BB- Estable BB
Honduras 24-Jun-05 B2 Estable B2
06-Feb-04 B2 Estable B2
Nicaragua 24-Jun-05  Caal Estable B3
06-Feb-04  Caal Estable B3
Panama 07-Jul-05 BB+ Estable BB+ 24-Jun-05 Bal Estable 05-Jul-05 BB Estable BB
03-Dic-03 BB+ Estable BB+ 06-Feb-04  Bal Estable 06-Feb-04 BB Negativa BB

Fuente: Fitch Ratings, Moody's Investors Service y Standard & Poor's.
Para fines de 2003 y a lo largo de 2004, las calificaciones de deuda soberana de la mayoria de los paises se mantuvieron sin cambio. Sin embargo,
Panama y El Salvador mejoraron su calificacion al pasar de tendencia negativa a estable en 2003.

Como se sefialo, en El Salvador, Honduras, Guatemala y Nicaragua estos recursos
permitieron financiar una elevada proporcidn del déficit comercial. Sin embargo, en algunos
paises la afluencia de divisas hacia los mercados cambiarios ha tenido el efecto de apreciar la
moneda nacional, afectando negativamente la competitividad comercial, pues, entre otros efectos
adversos, la afluencia de divisas tiende a desmotivar los esfuerzos de promocion de las
exportaciones y el desarrollo de proyectos productivos.
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Grafico 9
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3. La politica econémica y las reformas estructurales

A principios de 2004, ante los avances en la consolidacion de la estabilidad macroecondmica
general y los prondsticos favorables sobre las perspectivas de crecimiento de la economia y el
comercio mundiales, los paises de la region adoptaron politicas macroecondmicas menos austeras
que en el pasado inmediato, con el objetivo de propiciar la reactivacion de sus economias. No
obstante, las fuertes alzas de los precios internacionales del petroleo y de algunos productos
basicos industriales, que aumentaron los costos y los precios internos, asi como el deterioro de los
términos del intercambio y el ensanchamiento de los déficit comerciales, orillaron, especialmente
en el segundo semestre, a un cambio en el manejo de los principales instrumentos de politica
economica. Se llevaron a cabo ajustes fiscales y de politica monetaria hacia una posicion
restrictiva, lo que origind en la mayoria de los paises un menor incremento de la demanda interna
que, junto con el deterioro de los términos del intercambio, moderd la expansion de la tasa de
actividad.

En el transcurso del afio, con excepcion de Panama, los paises presentaron menores
desequilibrios fiscales gracias al mejoramiento de la administracion tributaria, incluida la
aduanera, a las menores tasas de interés internas e internacionales y a la relativa estabilidad
cambiaria. Aun asi, los gobiernos de la regidén continuaron mostrando una baja capacidad de
generar ahorro corriente, lo cual dificultd el financiamiento de los gastos de inversion con
recursos propios. En este contexto, el ajuste de los gastos mermo en algunos casos las inversiones
de capital. El déficit fiscal exhibe aun niveles elevados en Panama y, en menor medida, en
Costa Rica. Lo mismo sucede con el monto del endeudamiento interno de Costa Rica y
Nicaragua, lo que representa una carga considerable para las finanzas publicas y el
financiamiento del sector productivo privado.
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En la gestion de la deuda publica externa destacaron los importantes avances logrados por
Nicaragua y Honduras. Como resultado de las negociaciones realizadas en el marco de la HIPC,
desde que Nicaragua alcanzo el llamado “punto de culminacién” en marzo de 2004, su deuda
publica externa se ha reducido en 1.205 millones de ddlares, al pasar de 6.596 millones de ddlares
al cierre de 2003 a 5.391 millones de dolares (equivalente a alrededor de 118% del PIB) al cierre
de 2004, el nivel mas bajo en los ultimos 20 afios. Por su parte, Honduras firmo en febrero de
2004 un acuerdo de tres afios con el Fondo Monetario Internacional (FMI) por un monto de 107
millones de dolares, el cual aumenta su probabilidad de llegar al punto de culminacion y le
permite seguir recibiendo asistencia interina dentro del programa HIPC.

a) La politica fiscal

El marco que definid la politica fiscal en 2004 en la mayoria de los paises fue el mismo de
los afios anteriores, es decir, se enfatizd la consolidacion de las finanzas publicas. Exceptuando a
Panama, los gobiernos, bien como parte de acuerdos con el FMI, o por iniciativa propia, trataron
de ajustar los gastos a los ingresos, dando por resultado un descenso del déficit. Ello se reflejo en
la disminuciédn del déficit fiscal promedio de la region casi en un punto del PIB.

Esto ocurrié en un contexto de la reanimacion de la actividad econdmica que habia
empezado en 2003, ya que cuatro de los seis paises experimentaron una aceleracion de la tasa de
crecimiento econdmico. La quiebra en la tendencia descendente de la inflacion, basicamente por
factores externos, y el endurecimiento de la politica monetaria en varios paises en la segunda
parte del afio, ocasionaron mayores restricciones de la politica fiscal, por lo que el efecto de la
politica macroecondémica fue netamente recesivo. No obstante y gracias al dinamismo de la
demanda externa, esta mezcla de politicas no perjudico de modo sustancial al crecimiento del
producto.

En este contexto, el promedio regional del déficit fiscal del sector publico no financiero
(SPNF) descendié de 3,9% del PIB en 2003 a 3% en 2004 (véase el cuadro 3). De los cinco
paises que publican datos para el SPNF, solamente Panama no mejord su resultado en 2004, Este
patron se repite en los resultados del gobierno central. La mejoria para el resto de los paises, sin
embargo, fue ligeramente menor, indicando que la mayor consolidacion del SPNF fue producto
de mejores resultados de las empresas publicas.

En el promedio regional, los ingresos de los gobiernos centrales practicamente no
sufrieron cambios. Ello fue, sin embargo, producto de dos tendencias diferentes. En Honduras y
Nicaragua los ingresos totales se incrementaron 0,7% y 0,5% del PIB, respectivamente, mientras
que en el resto de los paises sufrieron retrocesos ligeros.

En consecuencia, los ajustes fiscales de 2004 fueron resultado principalmente de la
reduccion de gastos. Los gastos totales solo aumentaron en Panama, se mantuvieron en
Nicaragua, y mermaron en el resto de los paises. Como resultado, el promedio regional
disminuy6 de 19% del PIB en 2003 a 18,3% en 2004. Es notorio, pues, el sesgo del ajuste por el
lado del gasto, ya que un ajuste mas balanceado incluiria mejoras en los ingresos.
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El pago de intereses se redujo dos décimas de punto del PIB, gracias a la disminucion de
un punto porcentual de las erogaciones de Nicaragua como fruto de la condonacion de su deuda.
El resultado primario mejoré medio punto del producto, en gran parte por los arreglos de la deuda
de Honduras.

Cuadro 3
ISTMO CENTROAMERICANQ: INDICADORES FISCALES EN 2004

(Porcentajes del PIB, a precios corrientes)

’ Resultado Resultado Intereses Resul.tado Deuda piiblica
Pais global SPNF global GC pagados GC primario GC

2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004

Costa Rica -4,5 -3,6 -2,9 =27 43 4,1 14 14 472 477
El Salvador -3,7 -2,4 =27 -1,1 1,9 2,0 -0,8 0,9 475 46,0
Guatemala n.d. n.d. -2.3 -1,0 1,2 1,2 -1,2 0,2 19,5 20,5
Honduras -4,9 -3,0 -6,2 -3,4 1,9 1.8 -43 -1,7 740 726
Nicaragua -1,4 -0,8 -2,0 -1,5 3,7 2,7 1,8 1,3 1933 1477
Panama -4.8 -5,0 -3,8 -5,6 43 4,6 0,6 -1.3 67,7 730
Promedio regional a/ -3.9 -3.0 -3.3 -2,6 2.9 2.4 -0.4 0,1 74.9 67.9

a/ Promedio simple.

En Honduras y Nicaragua la consolidacion fiscal se llevo a cabo dentro del marco de
acuerdos con el FMI como precondicion para llegar al punto de culminacion dentro de la HIPC.
Como resultado, ambos paises reciben ya alivio de sus respectivas deudas. A pesar de que los
acuerdos no se traduciran en alivio fiscal, su significado es muy importante, puesto que
contribuira al gasto social de estos paises para combatir la pobreza.

En El Salvador y Guatemala los mejores resultados fiscales fueron consecuencia del
capital politico de los gobiernos recién elegidos, los cuales emprendieron ajustes en los gastos,
cambios en la estructura organizativa del aparato estatal y reformas tributarias. De hecho, los
unicos paises que aprobaron reformas fiscales en 2004 fueron aquellos con los gobiernos
recientemente elegidos (El Salvador y Guatemala). En Panama el nuevo gobierno, que asumio6 en
septiembre de 2004, aprobd una reforma tributaria en febrero y una reforma del sistema de
seguridad social en junio de 2005. Fuera de la region, la Republica Dominicana es otro caso
donde fue posible aprobar una reforma fiscal por la toma de posesioén de un nuevo gobierno.

En general, las propuestas de reformas y adecuaciones fiscales confrontaron una situacion
dificil y complicada en la region. En Costa Rica el proyecto de reforma fiscal siguid detenido por
casi tres afios. Igual sucedio con el nuevo sistema de pensiones en Nicaragua, que, pese a que la
ley fue aprobada en 2000, todavia no se ha puesto en marcha. Las sentencias de la Corte de
Constitucionalidad de Guatemala que derogan los impuestos aprobados es otro ejemplo de las
dificultades del proceso de consolidacion fiscal en la region. Si a eso se suman las dificultades de
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autorizar presupuestos en algunos paises, protestas violentas contra la reforma del sistema de
seguridad en Panama y los conflictos entre los poderes legislativo y ejecutivo en Nicaragua y
Costa Rica, el panorama fiscal se ve sumamente complejo. Todo ello reflejé la ausencia de
consensos acerca del tamafio y las funciones del Estado, y de como y quién pagard su
funcionamiento.

Sin embargo, hubo avances parciales. La reforma tributaria de Guatemala modificé la ley
del impuesto sobre la renta y cre6 un nuevo impuesto sobre la distribucion de bebidas alcoholicas
y uno extraordinario y temporal en apoyo a los acuerdos de paz, el cual se aplicard de 2004 a
2006. Sin embargo, la situacion fiscal de este pais se complicé de nuevo a fines del afio por la
eliminacidén del impuesto a los combustibles por parte de la Corte Constitucional, lo que
significard una pérdida cercana a 8% de la recaudacion tributaria. En El Salvador la reforma
fiscal modifico el codigo tributario para imponer sanciones de cuatro a ocho afios de carcel a los
evasores de impuestos. También se introdujeron cambios en la ley aduanera, la ley del impuesto
al valor agregado (IVA) y la ley del impuesto sobre la renta. En Panama el nuevo gobierno
introdujo cambios en la contabilidad fiscal para acercarse a patrones internacionales mas
ortodoxos, mientras que la reforma fiscal incluyo 11 medidas de gasto, 12 medidas que afectan a
los ingresos, reducciones de los incentivos fiscales y la disminucion del numero de los
funcionarios estatales de 183.000 en 2004 a 150.000 en 2009.

En el plano regional se dio un importante paso adelante en el proceso de constitucion de la
union aduanera centroamericana a partir de mayo con la eliminacion de fronteras para el libre
transito de mercaderias y unificacion de aduanas, con excepcion de Costa Rica. Los mecanismos
de recaudacion del IVA se unificaron, lo que simplificé los tramites fronterizos. También se
acordo instaurar una nueva institucion aduanera, la Administradora de Aduanas Regional, con
caracter supranacional e ingerencias superiores a las aduanas nacionales. Finalmente, se suscribid
un convenio de cooperacion entre El Salvador, Guatemala y Honduras para evitar la
defraudacion, contrabando y evasion fiscal en la comercializacion de hidrocarburos, practica muy
comun durante 2004 por las alzas de los precios internacionales de petroleo.

La deuda publica bajé de 51,8% del PIB en 2003 a 50,4% en 2004. Esta reduccion, sin
embargo, es enteramente el resultado de la condonacion de la deuda de Nicaragua. Sin las cifras
de este pais, el promedio regional subié de 51% del PIB en 2003 a 52% en 2004. Aparte de
Nicaragua, el saldo de la deuda publica disminuy6 ligeramente en El Salvador y Honduras, en
tanto que en los otros tres paises se elevo.

La condonacién de una parte de la deuda multilateral, anunciada en la cumbre de los
paises del G-8 en julio de 2005, podria significar un alivio sustancial para Honduras y un poco
menor para Nicaragua. De haberse incluido en este alivio a las deudas multilaterales con el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Centroamericano de Integracion Economica
(BCIE), el alivio total de Honduras habria resultado en una reduccion del saldo cercana a 90%.
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b) Las politicas monetaria y cambiaria

La politica monetaria asumié un caracter predominantemente restrictivo debido a la
necesidad de mantener la estabilidad de precios y del tipo de cambio, ademas de evitar el
debilitamiento de la posicion externa. La disciplina fiscal facilitdé el manejo de la politica
monetaria, que fue generalmente exitosa en cuanto al logro de sus principales objetivos de corto
plazo.

Aun cuando el ritmo inflacionario de la regién (8,1%) acusé un considerable repunte, cabe
destacar que, con excepcion de Costa Rica, las tasas de inflacion no superaron un digito. A su
vez, Panama continué mostrando una notable estabilidad de los precios. Al aumento de la
inflacion contribuyeron el fuerte incremento de las cotizaciones internacionales del petroleo y de
algunos productos basicos industriales, los ajustes de las tarifas de transporte, electricidad y agua
y los problemas de oferta que determinaron, especialmente en Costa Rica y Nicaragua, un alza de
los precios de ciertos bienes agricolas de consumo interno. A ello se sumaron la elevada
transmision de la apreciacion del tipo de cambio al nivel de precios y la depreciacion del dolar
frente al euro y al yen, que encarecieron algunos productos importados. Por otra parte, los
mercados cambiarios continuaron mostrando relativa estabilidad y el ingreso de recursos del
exterior se elevo, por lo que se pudo financiar un mayor déficit de cuenta corriente y fortalecer
las reservas internacionales.

Durante el afio se avanzd en el uso de las operaciones de mercado abierto como
instrumento privilegiado para el manejo de la liquidez. Con todo, es importante advertir que en
algunos paises la intervencidn de las autoridades monetarias acentud la vulnerabilidad financiera,
ya que aumentaron los pasivos y las pérdidas cuasifiscales de los institutos emisores. Por ello, en
algunos casos se procedié también a cambios en el encaje legal para ejercer un mayor control
sobre la creacion de dinero por parte de la banca comercial.

Gracias a los menores desequilibrios fiscales y a las politicas monetarias cautelosas, los
principales agregados monetarios no presentaron variaciones significativas. La excepcion fue
Costa Rica, que experiment6 un fuerte incremento de la liquidez debido en cierta medida a los
importantes ajustes en el mercado financiero local determinados por la baja de los precios de los
titulos de deuda soberana en el mercado internacional a causa de las expectativas de crecimiento
de las tasas de interés en Estados Unidos. Ante la consiguiente disminucion de los rendimientos
de los fondos de inversion y pensiones, los inversionistas comenzaron a trasladar parte de sus
recursos a instrumentos de renta fija y de corto plazo del sistema bancario, lo que derivo en un
desplome de los activos y los precios de los titulos de estos fondos y en una alza de las tasas de
interés. En este contexto, el Banco Central de Costa Rica compré en mayo por primera vez sus
propios bonos con el fin de elevar la liquidez en el mercado financiero y asi contener los retiros
de los fondos de inversion y estabilizar las tasas de interés.

En el nivel regional, el crédito interno en términos reales experimento un leve ascenso, en
condiciones en que las crecientes expectativas de aumento de las tasas de interés y la mayor
exigencia de los marcos regulatorios, determinaron que los bancos promovieran una politica de
colocacion de crédito y de evaluacion de la calidad de los activos mucho mas prudente. En
general, las tasas de interés descendieron en términos nominales y reales. En sentido favorable
operaron las bajas tasas de interés internacionales. Con todo, las tasas de interés reales y el
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margen de intermediacion siguieron siendo relativamente altos en algunos paises, fenomeno
ocasionado por la mayor reduccion en las tasas pasivas que en las activas.

Frente al elevado diferencial inflacionario con relacién al ddlar, la menor depreciacion del
tipo de cambio nominal en Costa Rica, Honduras y Nicaragua, asi como la nueva apreciacion del
quetzal, determinaron s6lo una leve depreciacion real promedio para el conjunto de la region, con
el consiguiente descenso de su competitividad comercial.

c) Las reformas estructurales

El proceso de reformas estructurales volvio a perder impulso, lo que se debio a la
prioridad otorgada a la preservacion de la estabilidad macroecondmica, a los efectos del ciclo
electoral en algunos paises y a problemas de indole politica en otros. No obstante, se percibieron
algunos avances, sobre todo en la reforma del sector publico, en las concesiones de servicios
publicos al sector privado y en el mejoramiento del marco legal para la regulacion de las
instituciones financieras.

En 2004 prosiguieron algunas tendencias que ya se venian perfilando en la evolucion del
sector financiero. Asi, el numero de fusiones y alianzas estratégicas entre diversas entidades del
mercado financiero siguié creciendo, al tiempo que la posicion de los grupos financieros
regionales se consolidé. En poco mas de un afio, el nimero de bancos bajé de 129 en diciembre
de 2002 a 89 en febrero de 2004. Sin embargo, a pesar del mayor grado de concentracion, se
estima que persiste una amplia sobrecobertura bancaria en la region si se considera el numero de
bancos con respecto a la poblacidén atendida, la extension territorial y el volumen de fondos
administrado.

En el ambito comercial, la conclusion de las negociaciones del tratado de libre comercio
entre los paises de la region y Estados Unidos agilizé diversos procesos en marcha hacia la
integracion econdmica regional. El proceso de apertura fue acompafiado por avances en materia
de armonizacion arancelaria, homologacion de procedimientos aduaneros y eliminacién de
obstéaculos al comercio.

4. La produccion, el empleo, las remuneraciones y los precios

a) La actividad econémica

Las exportaciones dieron un importante impulso a la economia regional, con especial
intensidad en Panama, Nicaragua y Honduras. La demanda interna también mostré un importante
dinamismo y realizd una notable contribucion al crecimiento. Se expandieron los gastos de
inversion y de consumo, aunque su evolucion fue muy diversa por paises. La inversion se elevo
con dinamismo en Guatemala, Honduras, Nicaragua y Panama. En los dos primeros fue de origen
privado, en Nicaragua fue impulsada por el gasto publico y en Panama se dio una favorable
combinacion de ambas. El consumo privado fue mayor en Panamé, Honduras y Guatemala.
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El crecimiento en 2004 se caracterizo por una considerable alza en las importaciones, las
cuales aumentaron significativamente su participacién en la oferta global. De aqui que en la
estructura del valor agregado generado en la region la produccion de bienes mostrara un menor
crecimiento frente a los servicios basicos y otros. En efecto, la produccion de bienes regional
disminuy¢ por la considerable desaceleracion de las manufacturas en Costa Rica y El Salvador,
ya que en los demas paises se verificaron repuntes que respondieron a la expansion de la
demanda interna. También la actividad de la construccion retrocedio durante 2004, en gran
medida como consecuencia del menor gasto publico en inversiones en Honduras, Guatemala y
El Salvador, pese al mayor dinamismo que alcanz6 en los demas paises, donde hubo una
importante participacion de la industria de la construccion privada.

La mejoria de la produccion agropecuaria regional compenso en parte estos retrocesos. La
produccion se incrementd en forma importante en Nicaragua, Honduras, Guatemala y
El Salvador. En particular, la produccion regional de los rubros tradicionales de exportacion,
principalmente café, banano y cafia de azlcar, se elevd. En cambio, la produccion de granos
basicos fue muy heterogénea debido a que aumentd en ciertos rubros en algunos paises y cayo en
otros, motivo por el cual el subsector mostrd un crecimiento muy escaso en conjunto. Igualmente
heterogéneo y escaso fue el incremento de la produccion pecuaria.

Los servicios siguieron creciendo a tasas superiores al conjunto de la economia. Persistid
un elevado dinamismo del transporte, almacenaje y comunicaciones, destacando sobre todo la
expansion de servicios de telefonia y conexos, especialmente en Panama, CostaRica y
Guatemala. También registraron un considerable dinamismo el comercio interno y los servicios
financieros. La generacion de energia eléctrica ascendio significativamente en Panama,
Nicaragua y Honduras.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La inflacién repuntd con cierta fuerza en la regidn al registrar una tasa media de 8,1%
frente a 5,6% del afio anterior, cifra que no obstante resulto moderada si se compara con la fuerte
alza de los precios del petroleo de los ultimos dos afios, lo cual refleja una relativa resistencia de
la estructura de precios. En gran medida, el repunte de precios tuvo origenes externos,
principalmente determinado por las mayores cotizaciones internacionales del petroleo y los
combustibles, asi como de diversas materias primas e insumos intermedios industriales.

El aumento de precios fue generalizado en la regidon, con excepcion de Panamd, que
registro un descenso en sus tradicionalmente bajos niveles de inflacion al consumidor. Los
mayores ascensos relativos en los precios se registraron en El Salvador y Guatemala, mientras
que Honduras tuvo los menores.

Es de destacar que los alimentos, rubro con elevada ponderacion en la composicion del
indice de precios al consumidor, mostraron un incremento superior al indice general
practicamente en todos los paises. En promedio anual, el alza en el precio de los alimentos fue
especialmente marcada en Costa Rica (13,7%), Nicaragua (10,1%) y Guatemala (10,3%). Por
otra parte, el transporte y los gastos corrientes de la vivienda recibieron el impacto de los
aumentos en los precios de los energéticos. En Costa Rica los primeros se elevaron 14,4% vy los
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segundos 15,6%; en Nicaragua fueron de 13,4% y 8,6% y en Honduras de 12,5% y 9,9%,
respectivamente.

El panorama laboral continu6 presentando una situacién dificil en la region. El ritmo de
crecimiento economico que alcanzo la regidn en los ultimos dos afios, 3,6% vy 3,8%, no ha sido
suficiente para elevar la oferta de puestos de trabajo a niveles compatibles con el incremento de
la poblacion en edad de trabajar. En consecuencia, los niveles de desempleo abierto registraron
movimientos apenas marginales, en tanto que la poblacidén subocupada en actividades de baja
calificacion e ingreso siguid creciendo. En estas condiciones, no es extraordinario que la region
continte expulsando mano de obra al exterior en grandes nimeros a través de la emigracion.

Los paises que registraron las mayores tasas de crecimiento econdomico en 2004
observaron algunas mejoras de significacion en la oferta de puestos de trabajo. Panama redujo su
tasa de desempleo abierto, pero el subempleo continuo al alza, y Nicaragua experimento la
disminucion del desempleo a la par de un descenso de la poblacion economicamente activa.
Honduras alcanzo un significativo ritmo de expansion econdmica, pero la situacion laboral en
general no mejord, ya que el desempleo abierto y el subempleo aumentaron. Por su parte, la
situacion laboral en Costa Rica, El Salvador y Guatemala tuvo mejoras apenas perceptibles en los
indicadores del empleo y subempleo.

El resultado regional en materia de percepciones salariales fue, en balance, de pérdida de
poder adquisitivo. Con excepcion de Panamd, que no tuvo variaciones en los salarios minimos
nominales porque los revisa cada dos afios, y de El Salvador, que no realizé ajustes, en los demas
paises se llevaron a cabo revisiones de diversa magnitud en distintos momentos del afio. El
salario minimo real retrocedid por tercer afio consecutivo en Costa Rica, en El Salvador cayé
4,3% y en Panama tuvo un leve deterioro debido al bajo indice inflacionario. En Guatemala los
ajustes nominales apenas compensaron la inflacidén. Solo dos paises tuvieron un leve incremento
en los salarios minimos reales: Honduras (1,5%) y Nicaragua (0,4%).

S. Perspectivas para el aiio 2005

En 2004 el conjunto de los paises del Istmo Centroamericano registrd el ritmo de expansion
econdmica mas elevado en los ultimos cinco afios. Acorde con las tendencias de la economia
mundial y especialmente de Estados Unidos, socio comercial mayoritario, en la primera mitad del
2005 los indicadores de corto plazo apuntaban a una leve desaceleracion econdémica en la
mayoria de los paises. De acuerdo con estas tendencias, se estaria confirmando la estimacion
realizada a principios de afio, que situa la tasa de crecimiento del Istmo Centroamericano en 3,5%
para 2005, frente al 3,8% del afio anterior.

El panorama regional de 2005 sigue caracterizado por un crecimiento muy heterogéneo
entre los paises. La economia panamefia, que registro la mayor expansion en 2004 (6,2%), estaria
reduciendo su ritmo a 4,5%, que en todo caso le permitiria conservar el liderazgo regional. Le
siguen Honduras y Nicaragua, que bajan su tasa de aumento del PIB en un punto porcentual,
mientras que Costa Rica experimenta una menor pérdida de impulso y El Salvador practicamente
repite la lenta evolucion de 2004. En contraste, inicamente la economia guatemalteca estaria
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registrando un leve repunte, sustentado, entre otros rubros, en la ejecucion de una serie de
proyectos de inversion en infraestructura vial y energética.

Cuadro 4

ISTMO CENTROAMERICANO: PROYECCIONES DEL
CRECIMIENTO DEL PIB PARA 2005

(Tasas de variacion)

Pais 2003 2004 a/ 2005 b/
Istmo Centroamericano 3,6 3.8 3.5
Centroamérica 34 3.3 33
Costa Rica 6.4 42 3.5
El Salvador 2.0 1.5 2.5
Guatemala 2.0 2,7 3.2
Honduras 3.5 5,0 4.0
Nicaragua 2.3 5.1 4.0
Panama 4.7 6.2 4.5

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

En 2005, el ambiente econdmico de la regidn ha estado marcado por las expectativas que
generaron las negociaciones del RD-CAFTA vy su aprobacion por el Congreso de Estados Unidos
en el mes de julio. El tratado entrara en vigor en enero de 2006 en los paises que ya lo aprobaron
(El Salvador, Guatemala y Honduras), en tanto que el resto tendra un periodo de gracia para su
aprobacion legislativa, la cual probablemente ocurrira en 2006, luego de las elecciones
presidenciales y del cambio de autoridades gubernamentales. Con todo, existe un consenso de
opiniones con respecto a que el impacto del RD-CAFTA sobre las exportaciones
centroamericanas sera moderado, pues la regidén cuenta ya con un amplio acceso al mercado
estadounidense.

En general, el entorno internacional continu6 presentando tendencias mixtas para el Istmo
Centroamericano. Las estimaciones mas recientes calculan el crecimiento del PIB mundial en
4,2%, lo que representa una pérdida de dinamismo de casi un punto porcentual con relacion a la
tasa de 2004 (5,1%). En particular, después de una robusta expansién el afio anterior (4,4%), se
estima que la economia de los Estados Unidos aumentara en un rango de 3,4% a 3,6% debido a la
tendencia restrictiva de la politica monetaria, a los menores estimulos fiscales, asi como al nivel
de endeudamiento publico y privado y a los elevados precios del petroleo. A ello se anticipa que
se sumaran el bajo crecimiento de Japon (1%) y el modesto desempefio de las economias de la
Zona Euro (1,6%). En cambio, las perspectivas de crecimiento de las economias asiaticas siguen
siendo elevadas. En particular, la economia china continuard subiendo a una tasa muy alta
(8,5%), aunque levemente inferior a la registrada en 2004 (9,5%). Las proyecciones mundiales
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para el afio en curso prevén que el volumen del comercio internacional crecera 7,4%, frente a
9,9% en 2004,

Se estima que las exportaciones centroamericanas de mercancias tendran en 2005 un
dinamismo similar al de 2004. Si bien durante los primeros meses del afio las ventas de bienes y
servicios panamefios tuvieron un fuerte impulso, especialmente en los servicios portuarios y las
reexportaciones de la Zona Libre de Colon, la téonica de expansion en los demds paises es
moderada. Los indicadores preliminares sefialan que las exportaciones de productos
agropecuarios y de diversas manufacturas continian creciendo significativamente, pero el sector
maquilador de la region sigue enfrentando dificultades. En particular, las exportaciones de alta
tecnologia de Costa Rica muestran una débil evolucidn en los primeros meses del afio, por lo que
se anticipa que al final de 2005 los resultados seran magros por segundo afio consecutivo. Por su
parte, la actividad maquiladora del vestido del area continla inmersa en un ambiente
internacional muy competido. De acuerdo con la informacion del Departamento de Comercio de
los Estados Unidos, durante los primeros cinco meses del afio las exportaciones centroamericanas
bajo los capitulos 61 y 62 del Sistema Armonizado crecieron 6%, cifra muy similar a la que
registraron en todo 2004. Este desempefio regional contrasta con la expansion de casi 29% de los
10 mayores exportadores del Este Asidtico en el mismo periodo.

Por otra parte, los flujos de remesas familiares siguen en rapido ascenso, principalmente
en Guatemala, Honduras y El Salvador, por lo que se estima que la region podria alcanzar un
ingreso superior a los 8.000 millones de ddlares, es decir, un incremento de mas de 1.000
millones respecto de 2004. Estos flujos adicionales de recursos externos tienen un impacto
significativo en los gastos de consumo privado en los paises mencionados, ademas de que
contribuyen a fortalecer la posicion de la balanza de pagos. Por otra parte, los servicios de
turismo mantienen una tendencia creciente, por lo que se prevé un sostenido aumento de ingresos
en esta actividad. En sentido negativo, la region continia enfrentando elevados precios
internacionales del petroleo y una factura petrolera considerablemente superior a la del afio
previo, por lo que en 2005 de nuevo se anticipa un deterioro significativo de los términos del
intercambio. Se estima que en 2005 la regioén en conjunto destinard a la factura petrolera mas de
dos puntos porcentuales del PIB con respecto a lo erogado en 2002. Visto desde otro angulo, el
incremento de la factura petrolera en los ultimos tres afios estaria consumiendo el equivalente al
85% del aumento registrado en el flujo de remesas.

La sostenida alza de los precios de los combustibles importados en 2005 constituye un
factor de presion inflacionaria en la region. Practicamente todos los paises observan incrementos
sostenidos de los precios al consumidor, con particular fuerza en Panama, Guatemala, Nicaragua
y Costa Rica. Los aumentos de precios en la canasta de alimentos, la vivienda y el transporte han
sido considerables. Aparentemente, ha sido el consumidor el que ha asumido la mayor carga del
ajuste de precios a costa del sacrificio de otros gastos, en condiciones en que los salarios reales en
promedio no se han incrementado. Las autoridades monetarias han revisado al alza sus metas de
inflacién para el afio, acomodando asi este choque externo, 1o cual en cierta manera indica que la
regidn no sacrificard el modesto crecimiento econdmico previsto frente al cumplimiento estricto
de las metas inflacionarias.
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Cuadro 5

ISTMO CENTROAMERICANO: EVOLUCION
DE LA INFLACION

(Tasas de variacion julio-julio)

Pais 2003 2004 2005
Costa Rica 9,5 12,4 13.8
El Salvador 1,0 5.3 4.1
Guatemala 47 7,6 9.3
Honduras 6,7 9.3 8.6
Nicaragua 5,0 8.3 10,1
Panama 1.4 0,5 2.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

En general, la paridad cambiaria real de la mayoria de las monedas muestra una leve
tendencia a la apreciacion, aunque con distinta intensidad. La situacidon es especialmente
acentuada en Guatemala, donde el tipo de cambio nominal sigue mostrando una mayor cotizacion
con relacion al dolar, impulsada por el sostenido ingreso de remesas familiares y de capitales
privados de corto plazo atraidos por las favorables tasas de interés. Exceptuando a Costa Rica,
que elevo las tasas de interés de referencia, el panorama regional en materia de tasas pasivas y
activas nominales no muestra cambios sustanciales con respecto al afio anterior.

Finalmente, hay que destacar que tres paises (CostaRica, Honduras y Nicaragua)
transitaran por un periodo electoral, lo cual podria afectar las decisiones de inversidén y consumo
en estrecha asociacion con el clima de incertidumbre y las crecientes tensiones sociales que
recientemente se han presentado en estos paises. Ello podria también reducir aun mas el estrecho
margen de maniobra de las politicas econdmicas y anticipa la postergacion de la aprobacion de
algunas reformas estructurales, especialmente en el ambito fiscal, factor clave en el desempefio
econdmico de las economias de la region.
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Anexo estadistico
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Cuadro A-1

ISTMO CENTROAMERICANO: PRINCIPALES INDICADORES

Pais 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Area (km?)
Costa Rica 50,700 50,700 50,700 50,700 50,700 50,700
El Salvador 21,041 21,041 21,041 21,041 21,041 21,041
Guatemala 108,889 108,889 108,889 108,889 108,889 108,889
Honduras 111,900 111,900 111,900 111,900 111,900 111,900
Nicaragua 130,000 130,000 130,000 130,000 130,000 130,000
Panama 75,517 75,517 75,517 75,517 75,517 75,517

Miles de habitantes

Poblacion
Costa Rica 3,832.7 3,925.3 4,008.3 4,089.6 4,169.7 4,248.5
El Salvador 6,154.3 6,276.0 6,396.9 6,517.8 6,638.1 6,757.4
Guatemala 11,088.4 11,2254 11,503.7 11,791.1 12,087.0 12,390.5
Honduras 6,316.3 6,485.5 6,655.9 6,828.0 7,001.1 7,174.2
Nicaragua 49356 5,071.7 5,205.0 5,341.9 5,482.3 5,626.5
Panama 2,892.0 2.948.0 3,004.0 3,060.1 3,116.3 3,172.4

Porcentajes

Tasas de crecimiento de la poblacion
Costa Rica 23 24 2.1 2.0 2.0 1.9
El Salvador 2.0 2.0 1.9 1.9 1.8 1.8
Guatemala 2.7 1.2 2.5 2.5 2.5 2.5
Honduras 2.7 2.7 2.6 2.6 2.5 2.5
Nicaragua 2.8 2.8 2.6 2.6 2.6 2.6
Panama 2.0 1.9 1.9 1.9 1.8 1.8

Miles de habitantes

Poblacion econdmicamente activa
Costa Rica 2,964.5 3,060.8 3,167.2 3,250.5
El Salvador 4.644.6 4778.0 49472 5,028.6 5,066.9 5,240.8
Guatemala 3,420.0 3,615.7 3,771.8 49236 5,065.4 4,990.0
Honduras 2,350.8 - 2,381.7 24448 2,556.5 2,592.2
Nicaragua 3,653.2 3,870.3 3,977.7
Panama 1,760.0 1,952.7 2,010.2 20543 2,098.9 2,143.4

Porcentajes de la PEA

Tasa neta de participacion
Costa Rica 54.8 53.6 55.8 55.4 55.5 54.4
El Salvador 52.6 52.3 53.3 51.2 53.4 51.7
Guatemala 55.0 56.3 56.9 61.4 60.9 56.1
Honduras 54.9 51.8 50.9 51.3
Nicaragua 52.0 53.7 53.1
Panama 61.2 59.9 60.5 62.6 62.8 63.3

Porcentajes de la fuerza de trabajo

Desempleo abierto
Costa Rica 6.0 52 6.1 6.4 6.7 6.5
El Salvador 7.0 7.0 7.0 6.2 6.9 6.8
Guatemala 3.1 34 3.1
Honduras 33 - 3.9 38 5.1 5.9
Nicaragua 10.7 7.7 6.5
Panama 11.8 13.5 14.0 13.5 13.1 11.8

/Contintia
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Cuadro A-1 (Conclusion)

Pais 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Millones de doélares corrientes
Producto interno bruto
Costa Rica 15,796.3 15,946.5 16,403.4 16,838.8 17,485.5 18,394.3
El Salvador 12,407.9 13,134.1 13,812.7 14,311.9 14,940.3 15,823.9
Guatemala 18,338.7 19,307.9 21,004.0 23,336.3 24.809.3 26,853.3
Honduras 5,374.4 5,954.4 6,327.4 6,508.4 6,866.2 7,445.9
Nicaragua 3,742.77 3,938.1 4,102.4 4,026.0 4,148.8 4.555.6
Panama 11,456.3 11,620.5 11,807.5 12,272.4 12,862.4 13,733.5
Doélares corrientes
PIB por habitante
Costa Rica 4,121.5 4.062.5 4.092.4 4117.5 41934 4.329.6
El Salvador 2,016.1 2,092.8 2,1593 2,195.8 2,250.7 2,341.7
Guatemala 1,653.9 1,720.0 1,825.9 1,979.1 2,052.6 2,167.3
Honduras 850.9 918.1 950.6 953.2 980.7 1,037.9
Nicaragua 7583 776.5 788.2 753.7 756.8 809.7
Panama 3,961.3 3,941.8 3,930.7 4.010.5 4,127.5 43291
Tipo de cambio nominal a/
Costa Rica 285.68 308.19 328.87 359.82 398.66 437.94
El Salvador 8.79 8.75 8.75 8.75 8.75 8.75
Guatemala 7.38 7.76 7.85 7.81 7.93 7.94
Honduras 14.35 15.01 15.65 16.61 17.54 18.41
Nicaragua 11.81 12.68 13.44 14.25 15.11 15.94
Panama 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Indice de desarrollo humano b/
Costa Rica 0.821 0.829 0.832 0.834
El Salvador 0.701 0.713 0.719 0.720
Guatemala 0.626 0.642 0.652 0.649
Honduras 0.634 ... 0.667 0.672
Nicaragua 0.635 0.643 0.643 0.667
Panama 0.784 0.791 0.788 0.791
Porcentaje de hogares
Pobreza
Costa Rica 20.6 20.6 20.3 20.6 18.5 21.7
El Salvador 41.3 38.5 38.8 36.8 36.1 34.6
Guatemala .. 56.2 ..
Honduras 64.5 63.5
Nicaragua - 60.9
Panama 24.2
Numero de hogares bajo la linea
de pobreza c/ 1990 1994 1999 2002
Costa Rica 26.3 23.1 20.3 20.3
El Salvador - 54.2 d/ 498 48.9 ef
Guatemala - 69.4 f/ 61.1 g/ 60.2
Honduras 80.8 77.9 79.7 77.3
Nicaragua - 73.6 W/ 69.9 gf 69.3 e
Panama 43.1 1/ 36.1 30.2 34.0

Fuente: CEPAL sobre la base de cifras de las encuestas de hogares.
a/ Costa Rica y El Salvador, colones; Guatemala, quetzales; Honduras, lempiras; Nicaragua, cérdobas, y Panamé, balboas poi

délar, respectivamente.

b/ ElIDH se mide en una escala de O a 1; a mayor proximidad a 1, mayor grado de desarrollo

¢/ Estos datos pueden no coincidir con las cifras nacionales, ya que son calculados con la linea de pobreza estimada por la

CEPAL. Incluye a las personas bajo la linea de indigencia o en situacién de extrema pobreza.

d/  Cifra correspondiente a 1995.
Cifra correspondiente a 2001.
Cifra correspondiente a 1989.
Cifra correspondiente a 1998.
Cifra correspondiente a 1993.
Cifra correspondiente a 1992.

e/
f/
g/
b/
i/



31

Cuadro A-2

ISTMO CENTROAMERICANO: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/

Tasas de crecimiento
Actividad econdémica y precios

Producto interno bruto b/ 4.5 3.0 1.9 2.2 3.6 3.8
PIB por habitante b/ 2.0 1.0 -0.5 -0.1 1.3 1.4
Formacion bruta de capital fijo 7.9 -4.4 2.3 2.0 6.1 5.9
IPC (diciembre- diciembre) 5.1 5.9 6.3 5.7 5.6 8.1
Porcentajes
Déficit fiscal/PIB 2.5 2.5 3.0 2.6 3.1 2.3
Millones de dolares

Sector externo

Cuenta corriente -42348  -38334 -3331.3 -3,659.4 -42097 -4982.1
Balance en renta de factores -3,335.8 -2,6269  -2,1104 -1,8249 -28513 -2.808.8
Balance de transferencias corrientes 3,768.4 41355 5,088.2 5,854.7 6,654.9 8,046.6
Cuenta financiera y de capital ¢/ 5,111.1 4,009.7 40122 3,738.4 4,860.2 5,526.7
Inversion extranjera directa 2,391.6 2,060.6 1,940.8 1,717.2 2,118.1 2,772.7
Balance global 876.2 126.3 680.9 79.0 650.5 544.6
Transferencia neta de recursos 2,276.2 1,706.5 2,191.4 2,320.0 2,364.3 3,092.5
Deuda externa publica 24,556.5 24,9921 26,181.6  27,553.3 297197 30,197.2

Indices (1995 = 100)

Relacion de precios del intercambio de bienes 97.8 92.3 92.0 90.5 87.2 83.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en ddlares a precios constantes de 1995.
¢/ Incluye errores y omisiones.
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Cuadro A-3
ISTMO CENTROAMERICANO: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

(Tasas de crecimiento)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Producto interno bruto b/
Istmo Centroamericano 4.5 3.0 1.9 2.2 3.6 3.8
Centroamérica 4.6 2.9 2.1 2.3 34 33
Costa Rica 8.0 1.8 1.2 2.7 6.4 4.2
El Salvador 34 2.0 1.7 2.1 2.0 1.5
Guatemala 39 34 2.6 2.2 2.0 2.7
Honduras -1.5 5.6 2.7 2.6 35 5.0
Nicaragua 7.0 43 3.0 0.9 23 5.1
Panama 4.0 3.8 0.7 2.1 4.7 6.2
PIB por habitante
Istmo Centroamericano 2.0 1.0 -0.5 -0.1 1.3 14
Centroamérica 2.1 0.9 -0.3 -0.1 1.0 0.9
Costa Rica 5.6 -0.6 -0.9 0.7 44 23
El Salvador 1.3 0.1 -0.2 0.3 0.2 -0.3
Guatemala 1.1 2.1 0.1 -0.3 -0.5 0.2
Honduras -4.1 2.8 0.1 0.0 0.9 2.5
Nicaragua 4.2 1.5 0.4 -1.7 -0.4 2.5
Panama 2.0 1.8 -1.1 0.2 2.8 44
Formacion bruta de capital fijo
Istmo Centroamericano 7.9 -4.4 -2.3 2.0 6.1 5.9
Centroamérica 4.4 -3.5 0.0 34 2.8 1.3
Costa Rica -3.8 -0.6 34 6.5 9.5 -3.6
El Salvador -0.9 4.1 2.0 2.8 1.8 -3.8
Guatemala 55 -6.9 -0.1 57 -3.9 1.5
Honduras 6.5 -7.6 -7.7 -5.9 8.5 15.7
Nicaragua 36.1 -8.0 -3.0 0.1 -0.7 9.8
Panama 224 -7.7 -11.0 -4.1 21.0 233

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
b/ Sobre la base de cifras en ddlares a precios constantes de 1995.
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Cuadro A-4

ISTMO CENTROAMERICANO: INDICADORES DEL COMERCIO DE BIENES FOB

Exportacion de bienes fob
Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Importaciones de bienes fob
Istmo Centroamericano
Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama

Exportacion de bienes fob
Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Importaciones de bienes fob
Istmo Centroamericano
Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama

Relacion de precios del intercambio de
bienes fob/fob
Istmo Centroamericano
Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Millones de dolares
19,563 20,441 19,310 19,082 20,267 22277
14,275 14,602 13,318 13,767 15,219 16,391
6,576 5,813 4,923 5,270 6,163 6,311
2,534 2,963 2.892 3,020 3,153 3,330
2,781 3,082 2.860 2.819 3,060 3,430
1,756 2,012 1,935 1,977 2,094 2,411
627 732 708 681 749 910
5,288 5,839 5,992 5,315 5,049 5,886
-24.903 -26,773 -26,785 -27.968 -29.839 -34.142
-18,275 -19,791 -20,096 -21,618 -23.677 -26,671
-5,996 -6,024 -5,743 -6,537 -7,294 -7,832
-3,890 -4,703 -4,824 -4,885 -5,428 -5,949
-4,181 -4,742 -5,142 -5,791 -6,176 -7,189
-2,510 -2,670 -2,769 -2,806 -3,059 -3,678
-1,698 -1,653 -1,617 -1,599 -1,720 -2,022
-6,628 -6,981 -6,689 -6,350 -6,162 -7,471
Tasas de crecimiento
-1.7 45 -55 -1.2 6.2 9.9
53 23 -8.8 34 10.5 77
18.7 -11.6 -153 7.0 16.9 2.4
30 16.9 2.4 4.4 4.4 5.6
23 10.8 -7.2 -1.4 8.5 12.1
-15.0 14.5 -3.8 22 5.9 15.1
-33 16.8 3.4 3.7 9.9 21.6
-16.5 104 2.6 -11.3 -5.0 16.6
-1.8 75 0.0 4.4 6.7 14.4
3.1 8.3 1.5 7.6 95 12.6
1.0 0.5 -4.7 13.8 11.6 7.4
33 20.9 2.6 13 11.1 9.6
-1.8 13.4 8.4 12.6 6.6 16.4
5.9 6.4 37 13 2.0 203
21.6 -2.6 2.2 -1.1 7.6 17.5
-13.1 53 -4.2 -5.1 -3.0 21.2
Indices (1995 = 100)
97.8 923 92.0 90.5 87.2 83.4
953 89.5 87.6 86.7 84.2 79.8
102.8 95.8 94.2 92.8 91.4 87.1
86.9 82.7 84.8 84.2 80.7 72.4
87.2 84.7 81.9 81.1 78.8 76.5
110.2 103.8 98 .4 95.5 91.3 88.0
81.1 773 68.4 67.3 65.0 64.4
105.9 99.8 102.5 101.5 97.0 95.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.
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Cuadro A-5

ISTMO CENTROAMERICANO: INDICADORES DEL BALANCE DE PAGOS

(Millones de dolares)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Saldo de la cuenta corriente
Istmo Centroamericano -4.234.8 -3.883.4 -3,331.3 -3,6594 -4.209.7 -4.982.1
Centroamérica -3,076.0  -3,194.0  -3,1578 -3,563.9 -3,772.5 -3,877.8
Costa Rica -650.5 -690.7 -655.5 -916.1 -928.7 -891.7
El Salvador -2393 -430.5 -150.3 -405.1 -763.6 -611.7
Guatemala -1,015.1 -1,049.0 -1,2529 -1,2349 -1,039.1 -1,188.3
Honduras -240.9 -232.1 -302.5 -240.6 -291.9 -391.1
Nicaragua -930.3 -791.7 -796.6 -767.2 -749.1 -795.0
Panama -1,158.8 -689 .4 -173.5 -95.5 -4372  -1,104.3
Saldo del balance comercial
Istmo Centroamericano -4.667.4  -53920  -6,309.1 -7,689.2  -8013.3 -10,2199
Centroamérica -4,0286  -5,1027 -6511.9 76222 -81547  -9,930.0
Costa Rica 1,067.2 468.4 -63.1 -579.5 -292.7 -614.2
El Salvador -1,538.7  -1,9745 -2,1829  -2.1046  -24555 -27728.0
Guatemala -1,549.2 -1,707.9  -2,1653 -2.8927  -3,183.3 -3,875.0
Honduras -814.3 -8458  -1,061.8 -1,016.2 -1,1458 -14913
Nicaragua -1,193.6 -1,042.8 -1,0388 -1,0292 -1,0773 -1,221.5
Panama -638.8 -289.3 202.8 -67.0 141.4 -289.9
Balance de transierencias corrientes
Istmo Centroamericano 3,768.4 41355 5,088.2 5,854.7 6,654.9 8,046.6
Centroamérica 3,597.3 3,958.5 4.862.1 5,610.9 6,413.6 7,818.6
Costa Rica 104.0 934 1553 180.7 212.6 2392
El Salvador 1,581.5 1,797.1 2,298.3 2,022.9 2,114.3 2,575.8
Guatemala 714.8 868.2 996.8 1,976.2 2,461.9 3,005.7
Honduras 736.9 746.9 9292 968.7 1,105.9 1,379.1
Nicaragua 460.1 4529 482.5 462.4 518.9 618.8
Panama 171.1 177.0 226.1 243.8 2413 228.0
Cuenta fianciera y de capital b/
Istmo Centroamericano 5,111.1 4,009.7 40122 3,738.4 4.860.2 5,526.7
Centroamérica 3,761.7 3,397.5 3,194.7 3,496.9 4,576.0 4.817.8
Costa Rica 1,130.6 538.5 668.6 1,079.1 1,267.6 973.5
El Salvador 4471 385.0 -27.4 281.6 1,079.8 571.7
Guatemala 889.7 1,703.3 1,726.7 1,256.7 1,588.7 1,797.0
Honduras 454.4 178.4 302.0 304.2 65.3 759.0
Nicaragua 839.9 592.3 524.8 575.3 574.6 716.6
Panama 1,349.4 612.2 817.5 241.5 284.2 708.9
Balance global
Istmo Centroamericano 876.2 126.3 680.9 79.0 650.5 544.6
Centroamérica 685.6 203.5 36.9 -67.0 803.5 940.0
Costa Rica 480.1 -152.2 13.1 163.0 338.9 81.8
El Salvador 207.8 -45.5 -177.7 -123.5 316.2 -40.0
Guatemala -125.4 654.4 473.8 21.8 549.6 608.7
Honduras 213.5 -53.7 -0.5 63.6 -226.6 367.9
Nicaragua -90.4 -199.4 -271.8 -191.9 -174.5 -78.4
Panama 190.6 -77.2 644.0 146.0 -153.0 -395.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
b/ Incluye errores y omisiones.
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Cuadro A-6

ISTMO CENTROAMERICANO: INDICADORES DE LA DEUDA PUBLICA

Saldo de la deuda externa publica

Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Saldo de la deuda externa publica

Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Saldo de la deuda interna publica

Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Saldo de la deuda interna publica

Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Millones de dolares
24.556.5 24,9921 26,181.6 27,553.3 29,719.7 30,197.2
19,144.6  19,386.5 19,919.0 21,2043 23,217.2 22,9780
3,056.5 3,150.6 3,242.5 3,337.7 3,753.0 3,883.7
2,788.9 2,831.3 3,147.7 3,987.1 47172 47779
2,631.3 2,643.7 2,925.0 3,119.1 34672 3,843.8
4,119.0 4,101.0 4,2296 4,397.8 4,684.0 5,082.0
6,548.9 6,659.9 6,374.2 6,362.6 6,595.8 5390.6
54118 5,605.7 6,262.6 6,349.0 6,502.5 7219.2
Porcentajes del PIB
36.6 358 356 356 36.6 34.8
344 333 323 326 34.0 314
19.3 19.8 19.8 19.8 21.5 21.1
22.5 21.6 22.8 279 31.6 30.2
14.3 13.7 13.9 13.4 14.0 14.3
76.6 68.9 66.8 67.6 68.2 68.3
175.0 169.1 1554 158.0 159.0 118.3
472 482 53.0 51.7 50.6 52.6
Millones de dolares
8,937.3 9,559.1 10,281.0 10,4439 12,291.3 13,5293
6,721.4 7,358.1 8,083.3 8,216.0 10,081.6 10,722.1
4,028.3 4,090.4 4,378.2 4,579.9 4,4975 4896.4
1,550.1 1,965.8 2,345.2 2,379.7 2,386.0 2,504.7
1,001.9 1,118.1 1,164.5 1,050.6 1,3754 1,659.7
141.1 183.8 195.3 205.8 397.2 322.4
) 1,4256 13389
2,2159 2,201.0 2,197.7 2,228.0 2,209.7 28073
Porcentajes del PIB
13.3 13.7 14.0 13.5 15.2 15.6
12.1 12.6 13.1 12.6 14.8 14.7
255 257 26.7 27.2 257 26.6
12.5 15.0 17.0 16.6 16.0 15.8
5.5 5.8 5.5 4.5 5.5 6.2
2.6 3.1 3.1 32 5.8 43
344 294
19.3 18.9 18.6 18.2 17.2 20.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.
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Cuadro A-7

ISTMO CENTROAMERICANO: EXPORTACIONES INTRARREGIONALES

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/

Valor de las exportaciones al resto del Istmo Centroamericano
(millones de dolares)

Istmo Centroamericano 2,684.3 2.854.4 3,185.5 3,086.1 3,273.4 3,701.3
Centroamérica 2,580.2 2,742.8 3,062.1 2,971.9 3,179.1 3,607.0
Costa Rica 637.5 663.2 675.9 633.5 696.5 801.9

El Salvador 674.1 776.1 771.6 785.4 792.5 868.4
Guatemala 854.3 870.0 1,103.0 1,059.9 1,156.2 1,314.9
Honduras 260.4 266.8 3284 2924 306.1 369.3
Nicaragua 153.9 166.6 183.2 200.7 227.8 252.6
Panama 104.0 111.6 123.3 114.2 94.3 94.3

Tasas de crecimiento

Istmo Centroamericano 6.0 6.3 11.6 -3.1 6.1 13.1
Centroamérica 6.6 6.3 11.6 -2.9 7.0 13.5
Costa Rica 11.7 4.0 1.9 -6.3 9.9 15.1

El Salvador 5.0 15.1 -0.6 1.8 0.9 9.6
Guatemala 4.7 1.8 26.8 -3.9 9.1 13.7
Honduras -2.8 2.5 23.1 -11.0 4.7 20.6
Nicaragua 23.7 8.3 10.0 9.6 13.5 10.9
Panama -6.3 7.3 10.5 -7.4 -17.4 0.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales de los Bancos Centrales y de la Contraloria General
de la Republica de Panama.
a/  Cifras preliminares.
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Cuadro A-8

ISTMO CENTROAMERICANO: EVOLUCION DEL VALOR AGREGADO
DE LA ACTIVIDAD MAQUILADORA Y ZONAS FRANCAS

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/

Millones de dolares
Istmo Centroamericano 3,085.9 2,738.3 2,007.4 2,066.9 2,941.6 2,824.2
Centroamérica 3,085.4 2,729.5 2,005.8 2,066.3 2,940.7 2,824.2
Costa Rica 1,805.9 1,241.6 450.6 5213 1,176.0 916.0
El Salvador 378.7 456.3 489.7 474.9 493.8 442.9
Guatemala 287.7 373.8 396.2 345.8 428.1 490.8
Honduras 538.5 5754 560.8 612.8 710.0 830.7
Nicaragua 74.6 82.4 108.5 111.5 132.8 143.9
Panama 0.5 8.8 1.6 0.6 0.9 -

Tasas de crecimiento

Istmo Centroamericano 87.7 -11.3 -26.7 3.0 42.3 -4.0
Centroamérica 87.9 -11.5 -26.5 3.0 42.3 -4.0
Costa Rica 264.8 -31.2 -63.7 15.7 125.6 -22.1

El Salvador 12.1 20.5 7.3 -3.0 4.0 -10.3
Guatemala 1.0 29.9 6.0 -12.7 23.8 14.6
Honduras 18.4 6.9 -2.5 9.3 15.9 17.0
Nicaragua 8.1 10.5 31.7 2.8 19.1 8.4
Panama -78.3 1,660.0 -81.8 -62.5 50.0 -

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
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Cuadro A-9

ISTMO CENTROAMERICANO: BALANCE DE LA CUENTA EXTERNA DE VIAJES

(Millones de dolares)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/

Total

Ingresos 2,405.9 2,847.8 2.813.5 29741 3,296.6 3,790.0

Egresos -1,161.5 -1,218.8 -1,164.8 -1,209.0 -1,344.3 -1,575.5

Saldo 1,244 4 1,629.1 1,648.7 1,765.1 1,952.3 2,214.5
Costa Rica

Ingresos 1,098.3 1,302.4 1,173.3 1,160.7 1,293.1 1,442.0

Egresos -4471 -485.4 -364 .4 -344.9 -353.2 -410.9

Saldo 651.2 817.1 808.9 815.8 939.9 1,031.1
El Salvador

Ingresos 2223 216.9 201.1 2452 288.0 337.2

Egresos -168.9 -165.2 -195.3 -191.1 -196.4 -239.8

Saldo 53.4 51.7 5.8 54.1 91.6 97.4
Guatemala

Ingresos 356.2 482.3 561.5 619.6 620.7 776.4

Egresos -183.3 -181.8 -225.5 -275.6 -312.0 -390.6

Saldo 172.9 300.5 336.0 344.0 308.7 385.8
Honduras

Ingresos 208.0 259.8 256.4 301.0 350.0 396.0

Egresos -94.0 -119.6 -127.6 -149.2 -200.0 -209.7

Saldo 114.0 140.2 128.8 151.8 150.0 186.3
Nicaragua

Ingresos 1252 128.6 135.3 134.6 160.2 187.4

Egresos -77.8 -78.4 -76.0 -69.4 -75.0 -85.6

Saldo 474 50.2 593 652 85.2 101.8
Panama

Ingresos 3959 457.8 485.9 513.0 584.6 651.0

Egresos -190.4 -188.4 -176.0 -178.8 -207.7 -2389

Saldo 205.5 269.4 309.9 334.2 376.9 412.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
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Cuadro A-10

A ESTADOS UNIDOS a/

Istmo Centroamericano
Centroamérica

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Istmo Centroamericano
Centroamérica

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Enero-junio
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2004 2005
Millones de ddlares
6,008.0 6,829.5 7,001.3 71739 73015 17,7138 3,616.6 3.803.6
5,996.0 6,822.9 6,994.6 71683 72968 7,708.1 36147 38014
839.1 843.8 790.4 745.0 603.0 526.4 254.0 242.6
1,360.6 1,640.7 1,670.9 17123 11,7586 1,760.0 818.2 836.4
1,270.6 1,530.5 1,657.7 1,709.7 1,8149 20072 941.0 980.8
2.241.5 2.462.0 24851 25555 2,622.1 28004 1,329.8 1,387.4
284.0 345.8 390.6 4458 498.2 614.1 271.7 3543
12.1 6.6 6.7 55 47 5.7 1.9 22
Tasas de crecimiento

113 137 25 2.5 1.8 5.6 52
113 13.8 25 2.5 1.8 5.6 52
04 0.6 -6.3 57 -19.1 -12.7 -4.5
13.5 20.6 1.8 2.5 27 0.1 22
8.6 20.5 83 3.1 6.2 10.6 42
15.4 9.8 0.9 2.8 2.6 6.8 43
19.6 21.8 12.9 14.1 11.8 233 30.4
11.8 -452 1.4 -18.0 -14.5 21.2 16.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales del National Trade Data Bank, US Department of Commerce.
a/  Serefiere a los capitulos 61 y 62 del Sistema Armonizado, que incluye prendas de vestir y accesorios.
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Cuadro A-11

ISTMO CENTROAMERICANO: COMERCIO EXTERIOR
DE BIENES FOB CON MEXICO

Exportaciones fob
Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Importaciones fob
Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Balance comercial
Istmo Centroamericano

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Panama

Millones de ddlares

Tasas de crecimiento

Enero-junio Enero-junio
2002 2003 2004 a/ 7004 7005 o 2002 2003 2004 a/ W
657.1 902.5 12946 5454 668.9 62.9 37.3 434 227
621.9 864.7 1,250.7 533.2 646.5 73.7 39.0 44.6 21.2
416.3 584.2 852.3 359.0 394.0 126.0 40.3 459 9.7
36.4 443 50.2 21.1 28.7 21.9 21.7 13.2 36.0
116.7 151.1 230.0 107.1 100.7 22,5 29.5 52.3 -6.0
254 47.0 65.8 18.1 43.9 46.5 85.0 40.1 142.9
27.1 38.1 52.4 28.0 79.1 -13.8 40.5 377 183.1
353 37.8 43.9 12.2 22.5 -22.1 7.1 16.1 84.8
1,7653  1,840.0 20254 9513 12423 5.4 4.2 10.1 30.6
1,461.4 15202 1,709.6 786.5 992.1 2.4 4.0 12.5 26.1
3729 352.5 3873 190.1 198.4 16.2 -5.5 9.9 44
291.7 286.4 317.2 1354 184.6 6.3 -1.8 10.8 36.3
548.2 590.1 672.5 3222 408.8 2.1 7.6 14.0 26.9
1557 160.6 182.1 85.1 110.6 -13.7 32 13.4 29.9
93.0 130.7 150.6 53.6 89.7 1.4 40.6 15.2 67.4
303.9 319.8 3158 164.8 250.2 22.9 52 -1.3 51.8
-1,108.1 -937.6 -730.8 -405.9 -573.4 12.8 154 22.1 -41.2
-839.5 -655.6 -458.9 -253.3 -345.7 21.5 21.9 30.0 -36.5
434 231.7 465.0 168.8 195.5 1317 4341 100.7 15.8
-255.3 -242.0 -267.1 -114.3 -155.9 -4.4 52 -10.3 -36.4
-431.5 -439.0 -442.5 -215.1 -308.1 7.1 -1.7 -0.8 -432
-130.3 -113.6 -116.2 -67.0 -66.7 20.1 12.8 -2.3 0.6
-65.9 -92.6 -98.2 =257 -10.6 93 -40.7 -6.0 58.7
-268.6 -282.0 -271.9 -152.7 -227.7 -33.0 -5.0 3.6 -49.2

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

a/  Cifras preliminares.
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Cuadro A-12

ISTMO CENTROAMERICANO: INDICADORES DEL GOBIERNO CENTRAL

(Porcentajes)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/
Ingresos totales/PIB 15.2 15.2 15.2 15.5 157 15.8
Costa Rica 12.5 12.5 13.4 133 14.0 13.8
El Salvador 113 12.1 11.9 12.5 133 13.2
Guatemala 11.0 11.0 11.1 11.4 11.1 11.0
Honduras 20.0 18.7 19.9 19.4 19.6 20.3
Nicaragua 19.6 18.8 17.0 19.5 21.0 215
Panama 17.0 18.2 17.7 16.8 15.5 14.9
Gastos totales/PIB 17.9 18.2 18.9 183 19.0 183
Costa Rica 14.7 15.5 16.4 17.6 16.8 16.5
El Salvador 135 143 15.5 15.7 16.0 14.4
Guatemala 13.8 12.8 12.9 12.4 13.4 12.0
Honduras 23.6 23.7 252 24.7 25.8 23.7
Nicaragua 22.5 23.6 24.1 20.8 23.0 23.0
Panama 19.0 193 19.4 18.8 193 20.5
Déficit fiscal/PIB -26 -3.0 -37 -2.8 -33 -26
Costa Rica 2.2 -3.0 -2.9 -43 -2.9 -2.7
El Salvador -2.1 -23 -3.6 -3.1 -2.7 -1.1
Guatemala -2.8 -1.8 -1.9 -1.0 -23 -1.0
Honduras -3.6 -4.9 -53 -53 -6.2 -3.4
Nicaragua -2.9 -4.7 -7.1 -1.3 -2.0 -1.5
Panama -2.0 -1.1 -1.7 -1.9 -3.8 -5.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
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Cuadro A-13
ISTMO CENTROAMERICANO: INDICADORES DEL CREDITO a/

(Tasas de crecimiento reales)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 b/
Crédito interno
Costa Rica -2.5 16.6 4.1 8.6 55 18.9
El Salvador 10.3 45 0.9 -5.6 -2.5 -1.8
Guatemala 7.9 10.3 -1.3 6.9 -0.7 -0.9
Honduras -13.6 12.4 35 -23 23.4 -4.2
Nicaragua 21.1 53 134 0.5 5.8 0.4
Panama 11.1 35 3.6 -5.7 0.9 9.7
Crédito al sector privado
Costa Rica 7.6 17.8 11.0 10.7 9.1 39
El Salvador 7.1 0.6 -4.1 5.0 43 0.2
Guatemala 9.6 93 47 1.0 -0.9 6.7
Honduras 8.6 3.1 3.1 -0.5 5.1 58
Nicaragua 30.5 203 -47.2 10.8 19.5 19.4
Panama 14.0 55 39 -4.6 1.7 7.5

Fuente: CEPAL y Consejo Monetario Centroamericano
a/  Sobre la base de saldos nominales de fin de afio.
b/ Cifras preliminares.
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ISTMO CENTROAMERICANO: TASAS DE INTERES NOMINALES

(Porcentajes)

2003
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

2004
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

2005
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

Costa Rica a/

El Salvador b/

Guatemala ¢/

Honduras d/

Nicaragua e/

Panama f/

Activa Pasiva

Activa Pasiva

Activa Pasiva

Activa Pasiva

Activa Pasiva

Activa Pasiva

25.41
25.78
25.97
25.97
25.88
25.62
23.21
22.90
22.07
21.62
21.46
21.24

21.11
20.97
20.96
20.90
20.91
21.01
21.24
21.23
21.42
21.48
21.41
21.35

21.28
21.47
21.69
21.84
22.18
22.60

17.50
17.25
16.75
16.75
16.00
15.75
15.50
14.75
14.50
14.00
13.75
13.75

13.50
13.50
13.50
13.50
13.50
13.75
13.75
14.00
14.25
14.25
14.25
14.25

14.50
14.75
15.00
15.00
15.75
15.75

6.70
6.63
6.44
6.49
6.32
6.62
6.56
6.94
6.33
6.51
6.47
6.71

6.80
6.61
6.40
6.23
6.05
6.35
6.39
6.17
6.27
597
5.96
6.43

6.85
6.79
6.95
6.53
6.80
6.98

3.35
3.27
3.28
3.34
3.46
3.41
3.40
3.36
3.44
3.34
3.40
3.41

3.37
3.36
3.44
3.41
3.47
3.42
3.29
3.25
3.23
3.26
3.26
3.29

3.23
3.24
3.24
3.43
3.38
3.44

16.01
15.84
15.61
15.49
15.12
15.10
14.72
14.64
14.47
14.39
14.24
14.11

14.00
13.93
13.89
13.97
13.93
13.89
13.79
13.83
13.76
13.75
13.56
13.50

13.52
13.52
13.49
13.07
13.04
13.02

6.31
6.12
5.84
5.58
532
522
4.99
4.86
4.75
4.65
4.60
4.52

4.48
4.43
4.39
441
4.46
4.44
442
4.47
4.47
4.52
4.54
4.54

4.56
4.58
4.53
4.57
4.59
4.62

21.82
21.40
21.26
21.15
21.02
20.65
20.62
20.55
20.47
20.43
20.05
20.24

20.24
20.12
20.00
20.17
19.98
19.94
19.82
19.68
19.72
19.72
19.67
19.45

19.36
19.33
19.06
18.94
19.05
19.07

9.39
9.26
9.02
8.87
8.66
8.59
8.30
8.31
8.18
8.21
8.06
8.14

8.20
8.23
8.25
8.21
8.23
8.16
8.00
8.12
8.15
8.05
8.04
8.04

8.11
8.10
8.08
8.09
8.12
8.05

17.43
16.14
17.74
15.66
16.84
15.80
15.25
13.66
12.50
14.72
16.50
14.35

16.05
13.11
14.55
13.37
12.91
12.38
14.40
12.59
13.35
13.24
13.41
12.54

14.03
12.49
12.35
13.60
13.27
11.94

7.28
6.79
7.83
7.24
6.86
7.10
6.74
5.63
5.86
5.85
5.61
5.78

5.80
5.85
4.92
5.59
4.75
518
4.87
5.06
4.68
4.16
4.09
3.61

4.28
5.23
4.20
433
4.70
4.84

8.77
8.79
8.79
8.78
8.76
8.82
8.55
8.76
8.89
9.04
9.36
932

8.81
8.34
8.15
8.04
8.02
7.89
7.87
7.86
8.22
8.46
8.51
8.44

8.41
8.51
8.72
8.34
832

3.70
3.64
3.59
3.58
3.67
3.65
3.67
3.57
3.16
232
2.25
231

2.33
222
2.18
2.11
2.11
2.16
2.15
2.14
2.11
2.13
2.16
2.14

2.16
2.19
2.35
2.35
2.73

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Tasa bésica pasiva calculada por el Banco Central de Costa Rica, tasa de interés activa en moneda nacional aplicada

a la industria.
b/ Tasas de interés promedio ponderado mensual de bancos: activas hasta un afio, pasivas a 180 dias.

¢/ Promedio ponderado del sistema bancario.

d/  Promedio ponderado del sistema financiero nacional: tasas activas sobre préstamos. Pasivas, promedio ponderado
de los depositos de ahorro, a plazo y certificados de depdsito.

e/ Tasas de interés promedio: activas a corto plazo; pasivas a tres meses.

f/  Tasas de interés promedio: activas a un afio; pasivas a tres meses.
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Cuadro A-15
ISTMO CENTROAMERICANO: INDICADORES DE PRECIOS

(Tasas de crecimiento)

Enero-Junio b/

1999 2000 2001 2002 2003 2004 a/ 2004 2005
Indice de precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Istmo Centroamericano 5.1 5.9 6.3 5.7 5.6 8.1
Centroamérica 4.8 5.8 6.3 5.4 5.3 79
Costa Rica 10.1 10.2 11.0 97 9.9 13.1 11.9 13.8
El Salvador -1.0 43 1.4 2.8 2.5 54 4.6 4.3
Guatemala 49 5.1 8.9 6.3 5.9 9.2 7.4 8.8
Honduras 10.9 10.1 8.8 8.1 6.8 92 83 9.0
Nicaragua 7.2 6.6 4.7 4.0 6.6 8.9 7.7 9.7
Panama 1.5 0.7 0.0 1.8 1.7 1.6 0.5 2.4
Indice de precios al consumidor
(promedio anual)
Istmo Centroamericano 5.7 6.2 6.5 5.8 5.3 7.0
Centroamérica 5.4 5.9 6.5 5.7 5.1 6.9
Costa Rica 10.0 11.0 11.3 92 9.4 12.3 11.4 13.7
El Salvador 0.5 23 3.8 1.9 2.1 4.5 3.6 4.8
Guatemala 52 6.0 7.3 8.1 5.6 7.6 6.7 8.8
Honduras 11.7 11.0 9.7 7.7 7.7 8.1 73 9.2
Nicaragua 11.2 7.4 6.0 4.0 5.1 8.4 7.7 8.7
Panama 1.2 1.5 0.3 1.0 1.4 0.5 0.0 2.5
Indice de precios de alimentos
(diciembre a diciembre)
Costa Rica 7.9 9.5 11.5 10.2 10.0 14.6 13.1 16.1
El Salvador 138.9 138.4 138.4 140.7 141.5 142.8 5.5 53
Guatemala 0.0 4.5 13.9 6.2 7.1 12.7 9.8 12.9
Honduras 4.8 8.7 8.0 23 5.0 93 53 11.9
Nicaragua 36 55 6.4 1.2 7.1 11.2 8.1 13.5
Panama 1.6 2.6 -3.6 -0.4 2.4 2.7 1.0 4.3
Indice de precios de alimentos
(promedio anual)
Costa Rica 9.7 9.8 10.7 10.1 9.4 13.7 12.9 15.9
El Salvador 2.1 7.0 4.0 6.7 32 7.9 52 6.7
Guatemala 22 43 10.0 10.5 5.7 10.3 8.8 12.9
Honduras 6.8 7.6 8.7 39 3.6 6.8 53 11.0
Nicaragua 5.4 4.7 7.2 29 3.7 10.1 9.0 11.1
Panama 0.2 0.5 -04 -0.7 13 13 0.7 4.7

Fuente : CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Inflacién, tltimo mes disponible junio, promedio enero-junio.
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Cuadro A-16

(En unidades monetarias nacionales por délar) a/

Enero-Junio
2000 2001 2002 2003 2004 b/ 2004 2005

Tipo de cambio nominal

Costa Rica 308.19 328.87 359.82 398.66 437.94 427.93 468.35

El Salvador 875 875 875 875 875 875 875

Guatemala 7.76 7.85 7.81 7.93 7.94 8.04 7.64

Honduras 15.01 15.65 16.61 17.54 18.41 18.18 18.98

Nicaragua 12.68 13.44 14.25 15.11 15.94 15.77 16.56

Panama 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Tipo de cambio real a precios de 1995

Costa Rica 191.94 189.30 192.73 199.53 200.38 190.11 188.50

El Salvador 8.18 8.10 8.08 8.09 7.96 7.58 7.45

Guatemala 6.08 5.90 5.51 5.42 5.18 5.03 453

Honduras 8.09 7.91 7.91 7.94 7.91 7.53 7.42

Nicaragua 8.73 8.98 9.32 9.60 9.58 15.43 15.34

Panama 1.07 1.09 1.10 1.11 1.33 1.26 1.26

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Para Costa Rica y El Salvador, colones; Guatemala, quetzales; Honduras, lempiras; Nicaragua, cérdobas, y

Panama, balboas.
b/ Cifras preliminares.



