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l. El contexto externo

n 2018 la actividad econdémica mundial tendra un

crecimiento del 3,3%, 0,1 puntos porcentuales por

encima de lo registrado en 2017. Este resultado esta
impulsado por el buen desempefio de las economias
desarrolladas, en las que se observa un incremento del consumo,
condiciones de inversion favorables y una expansion del
comercio internacional. Sin embargo, para 2019 se espera una
desaceleracion, debido a un menor dinamismo de las economias
emergentes en su conjunto, producto de incertidumbre politica
y los efectos persistentes de la turbulencia en mercados
financieros, que se ha observado a lo largo de 2018.

En 2017 se registré una aceleracion generalizada de las
principales economias del mundo (véase el grafico I.1). Las
economias desarrolladas crecieron un 2,4% (1,6% en 2016),
impulsadas en buena medida por el aumento de la actividad
econdmica en los Estados Unidos, principal socio comercial de
los paises de Centroamérica y la Republica Dominicana
(CARD). El fortalecimiento del consumo interno, el aumento de
las inversiones y la recuperacion del sector energético llevaron a
que la expansion de este pais norteamericano se acelerara a un
2,3%, frente a 1,5% en 2016. Por otra parte, el PIB en los paises
de la zona del euro creci6 un 2,4% (1,8% en 2016) y el de Japén
un 1,7% (0,9% en 2016).

Las economias emergentes y en desarrollo
experimentaron también una aceleracion significativa en 2017
4,7%, frente a 4% en 2016). El mayor crecimiento de la
economia China (6,9%, en comparacién con 6,7% en 2016),
sustentado en el consumo doméstico y el incremento de las
exportaciones, estuvo acompanado por el retorno a tasas
positivas de crecimiento de Argentina, Brasil y Rusia.

Gréfico 1.1
Regiones y paises seleccionados: crecimiento anual
del producto interno bruto, 2015-2018
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de United Nations Department of
Economic and Social Affairs (UN/DESA), Economic Situation and Prospects
2017, 2017World.

@ Las cifras de 2018 corresponden a proyecciones.

Nota: ED=economias desarrolladas; EE=economias emergentes;
AL=América Latina.

En 2018 no se espera una expansion sincronizada de la
economia mundial, como se observo en 2017. El PIB de los
Estados Unidos tendra una expansion del 2,8%, impulsado por
un importante paquete de estimulo fiscal y una demanda interna
robusta. En contraste, la tasa de crecimiento del PIB de la
eurozona tendra una desaceleracion (2,2%), en un contexto de
incertidumbre politica en economias grandes como las de Italia
y el Reino Unido. De igual manera, se espera que la expansion
del PIB en Japén muestre una desaceleracion (1,1%) producto de
menores ingresos reales, ante un incremento de los precios
internacionales de los bienes primarios y la ralentizacion del
crecimiento del empleo.



I. El contexto externo

Para 2018 se estima un ligero incremento del ritmo de
expansion de la actividad econdmica en paises emergentes y
en desarrollo (4,8%). La India liderara el crecimiento,
principalmente gracias al dinamismo del consumo, mientras que
China observara una ligera desaceleracion.

Las economias de AméricaLatina y el Caribe en su
conjunto registraron una expansion real del 1,2% en 2017,
después de dos afios de contraccion, producto del crecimiento
de las exportaciones y una mejora de la demanda interna. Al
igual que en afios anteriores, se observan diversas velocidades
en el interior de la regién. El PIB del Caribe de habla inglesa o
neerlandesa no registré crecimiento (0%), afectado por los dafios
de los huracanes Irma y Maria. Las economias de CARD
tuvieron una expansion promedio ponderado del 4%,
nuevamente por encima de la media de la regién, mientras que
las de América del Sur se expandieron un 0,8%, tras dos afios de
contraccion econdmica.

En 2018 se espera crecimiento de

América Latina y el Caribe en su conjunto 1,5% en 2018. Las
tres subregiones que la componen observaran una aceleracion.

un mayor

La subregion de CARD continuaria mostrando un mayor
dinamismo que el resto de la regiéon, con un crecimiento
promedio del 4%, mientras que el PIB de México se expandiria
un 2,2%. En América del Sur todos los paises, con excepcién de
la Argentina y la Republica Bolivariana de Venezuela,
observarian tasas positivas de crecimiento, con un incremento
promedio del 1,2%. El Caribe de habla inglesa y neerlandesa
tendria una recuperacion (1,7%), resultado del gasto en
reconstruccion para reparar los dafos causados por los
huracanes Irma y Maria. Sin embargo, a pesar de la
recuperacion, el débil desempefio de la inversiéon y la
productividad en los ultimos afos ha generado preocupacion
sobre el crecimiento de largo plazo. Ademas, persisten los
riesgos a la baja, incluidos los efectos indirectos derivados de un
posible endurecimiento de las condiciones de financiacién, un
aumento del proteccionismo comercial de los Estados Unidos y
la turbulencia financiera que esta afectando recientemente a la
region, con los efectos mas marcados en la Argentina.

El volumen de comercio mundial mostr6 un crecimiento del
4,6% en 2017, significativamente por encima del 1,5% registrado
en 2016 y de la tasa promedio anual de los cinco afios previos
(2%). De esta manera, y por primera vez desde 2011, el volumen
de comercio mundial en 2017 aumenté a una tasa mayor que el
PIB global. No obstante, su expansién ain se mantiene por
debajo del promedio anual observado en los cinco afios previos
a la crisis financiera global de 2008-2009 (7,7%) (véase
grafico I.2). La mejora en el comercio de bienes esta impulsada
por una mayor demanda agregada mundial. En particular, ha
estado alentada por el incremento de las importaciones en Asia
del Este, favorecidas por un aumento en la demanda interna de
la region, asi como un mayor dinamismo de la inversion global,
que es intensiva en importaciones.

Grafico 1.2
Tasa de variacion del volumen de comercio mundial,
2003-2018?
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Netherlands Bureau of Economic
Policy Analysis (CPB) [en linea] www.cpb.nl.

@ Las cifras de 2018 corresponden a la variacion interanual promedio de los
primeros cinco meses.

Nota: La linea horizontal roja corresponde al promedio anual del crecimiento
en el periodo.
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En 2017, los precios internacionales de los productos
primarios registraron una variacion interanual promedio del
13% (-4% en 2016), impulsados por una mayor demanda global.
Las mayores alzas se observaron en productos energéticos
(23%), mientras el precio de los bienes agropecuarios tuvo un
ligero incremento (1%) (véase el grafico 1.3).

Gréfico 1.3
indices de precios internacionales de productos
primarios seleccionados, 2015-junio de 2018
(Enero de 2015=100)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del World Bank Pink Sheet, 2018 [en linea]
www.worldbank.org/en/research/commodity-markets.

Para 2018 se prevé un nuevo aumento de los precios de los
productos primarios (11%), con los mayores incrementos otra
vez en los productos energéticos (25%). En particular, se espera
que el precio del petrdleo se incremente un 30% como resultado
de los conflictos geopoliticos que involucran a los principales
productores de petréleo en Medio Oriente y Africa del Norte,
ademas de la reciente imposicion de sanciones a la Republica
Bolivariana de Venezuela, asi como por una creciente demanda
global. Por otro lado, los precios de los bienes agropecuarios
aumentaran en torno al 4%.

En 2017 la volatilidad de los mercados financieros se
mantuvo en niveles bajos, con algunas alzas de corta duracion.
El indice VIX de los Estados Unidos y su equivalente para los
mercados emergentes (indice VXEEM), comtinmente usados
para medir esta volatilidad, se ubicaron en niveles no
observados desde antes de la crisis financiera global de
2008-2009 (véase el grafico 1.4) (CEPAL, 2017).

A pesar de las perspectivas positivas de crecimiento para
2018, la volatilidad de los mercados financieros tuvo un
repunte en la primera mitad de 2018. Entre las causas
principales estan la probabilidad de conflictos comerciales entre
las principales economias, una mayor incertidumbre sobre el
ritmo del ajuste de la politica monetaria en los Estados Unidos,
altos y crecientes niveles de deuda, y tensiones geopoliticas.

Gréafico 1.4
indices de volatilidad implicita en los mercados,

enero de 2007 a junio de 2018
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Fuente: CEPAL, sobre la base de Bloomberg.

Nota: El indice VIX, elaborado por la Bolsa de Opciones de Chicago (CBOE),
mide la volatilidad esperada para los préximos 30 dias y se obtiene a partir
de los precios de las opciones de compra y venta sobre el indice S&P 500.
Con la misma légica, la CBOE genera también el indice VXEEM, que mide la
volatilidad en los mercados emergentes.



II. Evolucién reciente

Il. Evolucion reciente

a CEPAL estima que en 2018 el PIB de los paises de

CARD tendra una expansion anual promedio del 4%,

misma tasa a la registrada en 2017 (véase el cuadro II1.1).
Con este incremento, los paises de CARD mostrarian un
crecimiento promedio mayor al de América Latina y el Caribe
en su conjunto. La desaceleracion de la demanda interna sera
compensada por un entorno externo favorable, con un
incremento de los flujos de remesas familiares y un buen
dinamismo de las exportaciones. Sobresale el crecimiento
esperado para la Republica Dominicana, que tendra un repunte
notable (5,4%), ante la recuperaciéon de la demanda interna,
sobre todo de la inversidn, y el ya mencionado contexto externo
positivo. En sentido
desaceleracion de la economia nicaragiiense, debido al impacto
negativo del conflicto sociopolitico iniciado en abril. El

contrario, se estima una fuerte

pronostico de Panama conlleva un riesgo a la baja por los efectos
de la huelga en el sector de la construccién.

Cuadro I1.1
Centroamérica y la Republica Dominicana:
tasas de crecimiento del PIB, 2016-2018

(En porcentajes)
Pais 2016 20172 2018
Costa Rica 4,2 3,2 3,3
El Salvador 2,6 2,3 2,4
Guatemala 3,1 2,8 29
Honduras 3,8 4,8 39
Nicaragua 4,7 4,9 0,5
Panama 50 54 52
Republica Dominicana 6,6 4,6 54
Promedio CARD 4,6 4,0 4,0

@ Las cifras de 2018 corresponden a proyecciones de la CEPAL.
b Corresponde al promedio ponderado.

10

En 2017 la actividad econémica de los paises de CARD
observd una desaceleracion, con una tasa de crecimiento
promedio de 0,6 puntos porcentuales, frente al 4,6% observado
en 2016. Destacan las desaceleraciones de CostaRica y la
Republica Dominicana, debido a un menor crecimiento del
consumo privado y del impacto de fenémenos climatologicos
adversos, en el caso del primero, y la ralentizacién de la
demanda interna, en particular de la inversion, en el segundo.

La demanda interna continu6 dando impulso a las
economias de CARD, pero en menor medida a lo observado en
2016. El consumo privado se expandi6 a una tasa anual del 3,5%
(4% en 2016), mientras que el consumo publico observé una
aceleracién (3,8%, frente a 2,9% en 2016). Por su parte, la
formacion bruta de capital fijo anoté una desaceleracion (3,6%,
frente a 6% en 2016). El alza en las tasas de interés y el repunte
en la inflacién tuvieron un impacto negativo en la demanda
interna. Las exportaciones de bienes y servicios crecieron a una
tasa real del 4,5% (3,2% en 2016), en un contexto de mayor
actividad econdmica mundial y un repunte del
comercio internacional.

El déficit fiscal del gobierno central en los paises de
CARD alcanzoé un 2,5% del PIB en 2017, levemente inferior al
2,6% observado en 2016. Tres de las siete economias de CARD
(El Salvador, Panama y Honduras) anotaron una reduccioén en el
déficit fiscal del gobierno central. El resto mostré un deterioro
del balance fiscal, con Costa Rica y la Reptiblica Dominicana con
los mayores coeficientes, un 6,2% y un 4% del PIB,
respectivamente. Al primer semestre de 2018, el déficit fiscal
acumulado en los paises de CARD alcanz6 un 0,9% del PIB,
frente a 0,6% en igual periodo de 2017, debido a un incremento
en el pago de interés y la desaceleracion de la demanda interna.
El saldo total de la deuda del sector ptiblico no financiero de los
paises de CARD se situd en un equivalente al 42,6% del PIB en
al cierre de 2017. La trayectoria y el nivel de deuda son ya motivo
de preocupacion en Costa Rica y El Salvador. Al término del



Centroamérica y la Republica Dominicana: evoluciéon econémica en 2017 y perspectivas para 2018 « Estudio econémico

primer trimestre de 2018 la deuda publica habia registrado un
incremento nominal del 4%, con respecto al cierre de 2017.

La cuenta corriente de los paises de CARD en su conjunto
cerrd en un 1,6% del PIB en 2017 (2% en 2016), lo que representd
una reduccién por tercer afio consecutivo. La variacion positiva
de los precios de la mayoria de los productos basicos de
exportacion de CARD compensé parcialmente el incremento del
precio internacional de los combustibles. El valor de las
exportaciones estuvo impulsado principalmente por mayores
precios y voltmenes de los productos primarios; las zonas
francas tuvieron una expansiéon mas moderada. Los flujos de
remesas familiares sumaron 25.818 millones de ddlares, un
crecimiento anual del 12%. En el primer trimestre de 2018 las
exportaciones de CARD registraron un incremento interanual
del 51% (129% en el mismo periodo de 2017), con un
dinamismo particular de las zonas francas (6,2%).

La inflacion interanual (diciembre-diciembre) promedio
de los paises de CARD se situ6 en 3,6% en 2017, 1,6 puntos
porcentuales por encima de la registrada en 2016. Esta tasa, que

contrasta con los bajos niveles observados en afios previos,
estuvo impactada por la dinamica del tipo de cambio y el
traspaso de las variaciones de los precios internacionales de las
materias primas. La inflacién interanual se situé dentro del
rango meta de los bancos centrales, en los paises en los que este
existe, en contraste con lo observado en 2016 cuando la tasa se
ubicé por debajo del limite inferior en cuatro paises. En julio de
2018 la inflacién interanual promedio de CARD se ubicé en un
3%; las inflacionarias por precios
internacionales de los bienes primarios fueron contrarrestadas

presiones mayores

por una desaceleracion de la demanda interna.

En 2017 se observo una reduccion de la tasa de desempleo
abierto para la subregion, con un promedio anual del 5,6%
(6,1% en 2016). Para los paises en los que se cuenta con
informacion anual sobre las remuneraciones medias, se observa
que el incremento anual promedio se desaceler¢ al registrar un
5,7% en 2017, en comparacion con 7,3% en 2016, ante un repunte
de la inflacion.

1



1. La politica econémica

I1l. La politica econémica

a) La politica fiscal

n 2017 las finanzas publicas de los gobiernos centrales
E en los paises del CARD tuvieron un desempefio estable,

en un contexto externo mas favorable en el ambito real y
financiero. Sin embargo, en 2018 se estima que se acrecentaran
los riesgos en materia fiscal, como resultado de mayores precios
internacionales de los energéticos, un incremento en las tasas de
interés y una desaceleracion de la demanda interna, entre otros

factores.

La politica fiscal en los paises de CARD tuvo en general
una orientacion prudente. Los niveles promedio de los gastos e
ingresos publicos totales en 2017, como porcentaje del PIB,
fueron similares a los registrados al cierre de 2016, por lo que el
déficit fiscal de CARD fue 0,1 puntos porcentuales menor al
registrado en 2016 (2,6% del PIB). Se observé un alza en los
pagos de intereses (de un 2% del PIB en 2016 a un 2,2% del PIB
en 2017), lo que dificulté los esfuerzos por contener las
erogaciones publicas. Cabe destacar que el déficit fiscal
promedio registrado en los paises del CARD se compara
favorablemente con el déficit fiscal promedio registrado por la
totalidad de los paises de América Latina y el Caribe, el cual se
ubicé en un 2,6% del PIB.

En cuanto al resultado fiscal primario, que excluye el
pago de intereses de la deuda, el saldo promedio para los
paises de CARD en 2017 alcanzé un -0,1% del PIB. Con ello,
por segundo afio consecutivo se habria alcanzado practicamente
un equilibrio, ya que en 2016 se registré un déficit del 0,2% del
PIB. Este resultado fue similar al observado para el promedio de
América Latina y el Caribe (0% del PIB).

En 2017, tres de las siete economias de CARD
(El Salvador, Panama y Honduras) lograron una reduccion del
déficit fiscal de los gobiernos centrales en comparacién con
2016. El resto mostro un deterioro fiscal. El Salvador, Nicaragua
y Guatemala registraron los menores déficits, equivalentes al
0,1%, 0,6% y 1,3% del PIB, respectivamente. Por su parte,
Costa Rica y la Republica Dominicana alcanzaron los mayores
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balances negativos, con un 6,2% y un 4% del PIB,
respectivamente (véase el grafico IIL.1).

Gréfico Ill.1
Centroamérica y la Republica Dominicana (CARD): déficit fiscal
del gobierno central, 2016-2017
(Como porcentaje del PIB)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panamé Rep.Dom. CARD
2016 m2017

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Los ingresos del gobierno central, en promedio en los
paises de CARD, aumentaron levemente de un 15,8% del PIB
en 2016 a un 16,1% del PIB en 2017, mientras que los gastos
totales lo hicieron de un 18,2% a un 18,4% del PIB (véase el
grafico II1.2). Los factores centrales que explicaron este
desempefio fueron un aumento de los ingresos tributarios y la
contencion del crecimiento del gasto, principalmente por una
reduccién de la inversién publica.

Con respecto a los ingresos totales del gobierno central,
Honduras, El Salvador y Nicaragua reportaron los mayores
cocientes en 2017, con un 20,4%, un 19,3% y un 18,7% del PIB,
respectivamente. En tanto, Panama y Guatemala registraron los
menores coeficientes con 13,9% y 10,8% del PIB, en ese orden. En
relaciéon con el gasto total del gobierno central, Guatemala
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(12,1% del PIB) y Panama (16,9% del PIB) mostraron los menores
egresos dentro de los paises de CARD, mientras que Honduras
y Costa Rica tuvieron los mayores gastos (23,2% y 20,7% del PIB,
respectivamente).

Grafico 111.2
Centroamérica y la Republica Dominicana (CARD): ingresos y
gastos totales del gobierno central, 2010-2017
(Como porcentaje del PIB)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Destaca al caso de Costa Rica, que ante la falta de acuerdos
para la aprobaciéon de una reforma fiscal ha sufrido un
incremento significativo del déficit en afios recientes, asociado
con un mayor pago de intereses y el crecimiento de los gastos
corrientes. El gobierno anterior, que terminé sus funciones en
mayo 2017, logré ciertos avances en materia fiscal, con la
aprobacion de los proyectos de caja tUnica, pensiones e
impuestos a las personas juridicas, entre otros. El nuevo
gobierno ha afirmado su compromiso con la reforma fiscal y ha
dado su respaldo a la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas
Publicas que se encuentra en proceso de aprobacién. Esta ley
contiene proyectos centrales que han quedado pendientes en
materia de ingresos (introducciéon de un impuesto al valor
agregado en sustituciéon del impuesto sobre las ventas y la
modernizacién del impuesto sobre la renta) y de gastos (la

introduccién de una regla fiscal que limita el crecimiento del
gasto corriente y una reforma al sistema de salarios ptiblicos).

La reduccién del déficit fiscal en El Salvador se explico
principalmente por un esfuerzo importante para contener el
crecimiento del gasto publico, ante la situaciéon de impago en la
que se encontraba al no cumplir los compromisos de deuda de
los Certificados de Inversion Previsional (CIP), relacionados con
el pago de pensiones, factores que resultaron criticos en la
degradacion de la deuda soberana del pais. Aunque el gasto
total se mantuvo practicamente igual que en 2016, se registré
una fuerte reduccién de la inversién bruta en términos reales
(-13,9%), que compensd el aumento del gasto, vinculado al
crecimiento en el pago de intereses de la deuda.

La politica fiscal en Guatemala fue levemente expansiva en
2017, comparada con 2016, con una reduccion del superavit
primario (0,1% del PIB, frente a 0,4% en 2016). Las acciones del
Ministerio de Finanzas Publicas se centraron en incrementar la
recaudacion tributaria y mejorar la transparencia de las finanzas
publicas. A inicios de 2017 se tenian mejores expectativas
respecto del incremento del gasto publico. Sin embargo, en el
proceso de ejecucién, la normativa presupuestaria y su
interpretacion  introdujeron  rigideces que  afectaron
significativamente la labor de algunos ministerios. Ademas, se
continuaron presentando dificultades en la licitacion y
adjudicacion de contratos de bienes y servicios y de obras
publicas. Para 2018 se espera que la erupcion del volcan de
Fuego ocasione que el déficit del gobierno central se eleve
levemente y alcance un 1,5% del PIB, es decir una décima de
punto porcentual mayor a lo previsto antes del desastre (véase
el recuadro 1), aunque todavia dentro del techo fijado en el
presupuesto para 2018 (1,7% del PIB).

En Honduras, en los cuatro afios de vigencia de los
acuerdos de adhesién con el FMI se han logrado disminuciones
graduales del déficit fiscal del gobierno central: de 4,3% del PIB
en 2014 a 2,7% en 2017. Por otra parte, se redujo el déficit
primario del 0,3% del PIB en 2016 a 0,2% del PIB en 2017.
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Por su parte, en Nicaragua la invariabilidad del déficit
fiscal de 2017 con respecto a 2016, refleja el heterogéneo balance
de resultados de empresas publicas. Ademas, fue resultado de
avances en la dinamica de la recaudaciéon y controles en el
ejercicio del gasto. Sin embargo, el conflicto sociopolitico
iniciado en el mes de abril de 2018 ha afectado diversas
actividades econémicas del pais, las cuales se suman a los
problemas financieros no resueltos del INSS, que continuaran
teniendo una fuerte presién sobre las finanzas del sector ptiblico.
En vista de lo anterior para 2018 se prevé un incremento del
déficit fiscal.

En tanto, en Panama el menor déficit es consecuencia del
incremento significativo en los ingresos no tributarios como
resultado de un mayor aporte proveniente del Canal de Panam4,
en conjuncion con la estabilidad registrada en la recaudacién
tributaria.

En la Republica Dominicana, el programa de consolidacién
fiscal de las autoridades dominicanas se vio reflejado en un
importante ajuste fiscal en la primera mitad de 2017, con una
reduccion interanual del gasto publico total del 1% en términos
reales durante este periodo. En este resultado incidié la
contraccion de los gastos de capital (7,4%), mientras los gastos
corrientes crecieron solo marginalmente (0,6%). Sin embargo,
ante la desaceleracion de la actividad econémica en el segundo
trimestre de 2017 las autoridades dominicanas adoptaron una
politica fiscal mas activa en la segunda mitad del afio, lo que
gener6 un incremento de 0,4 puntos porcentuales en el déficit
fiscal, que alcanzé un 4% del PIB al cierre de 2017.

En 2018 la politica fiscal enfrentara diversos riesgos. El
aumento esperado en los precios internacionales de los
derivados del petrdleo ya esta generando una mayor presion en
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las cuentas puiblicas vinculadas a los subsidios de la energia.
Asimismo, el aumento en las tasas de interés ha encarecido el
financiamiento tanto interno como externo, provocando una
desaceleracion de la demanda interna y una menor recaudacion
de IVA.

Al primer semestre de 2018, el déficit fiscal acumulado de
CARD (sin Nicaragua, ya que sus cifras oficiales se reportan
hasta el primer trimestre del afio) alcanz6é un 0,9% del PIB
(0,6% en igual periodo de 2017). Costa Rica y Panama
alcanzaron el mayor déficit, con un 2,8% y un 2,6% del PIB,
respectivamente. Por su parte, El Salvador report6 un superavit
de 0,4% del PIB, mientras que Honduras se mantuvo en
equilibrio. Los ingresos totales acumulados del gobierno central
de los paises de CARD (excluyendo a Nicaragua) fueron
equivalentes a 7,6% del PIB, en tanto que los gastos totales
alcanzaron el 8,6% del PIB.

En un contexto de mayores presiones fiscales, los
principales retos en materia hacendaria de los paises del CARD
contintan siendo una mayor capacidad de recaudacién
tributaria, lograr una mejor eficiencia en el uso de los recursos
publicos, aprobar reformas fiscales pendientes en varios paises
e incrementar el margen de maniobra de las cuentas fiscales para
hacer frente a choques internos y externos, por ejemplo, los
relacionados con los desastres por eventos naturales extremos.
El siguiente recuadro resume la evaluaciéon del impacto
macroecondmico y fiscal de la erupcién del volcan de Fuego en
Guatemala, realizada por la CEPAL. Este tipo de eventos
presionar significativamente las

naturales suelen

finanzas publicas.
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Recuadro Il1.1
Impactos macrofiscales en Guatemala ocasionados por la erupcion del Volcan de Fuego en junio de 2018

Los desastres ocasionados por la erupcién del volcan de Fuego en Guatemala tendran un impacto de apenas 0,02 puntos porcentuales del PIB
en el crecimiento econémico de este pais en 2018. Esta cifra se sitia muy por debajo de lo estimado para otros desastres, ya que los esfuerzos
por reconstruccion y un mayor dinamismo en el consumo compensarian los efectos negativos. Sin embargo, si consideramos los desastres de
mayor magnitud ocurridos en Guatemala desde 1998 hasta el actual, en 2018 tenemos un efecto acumulado equivalente a 2,2 puntos
porcentuales del PIB.

La estimacion del impacto en el PIB supone que entre 2018 y 2019 se ejecutarian completamente alrededor de 684 millones de quetzales
para atender la emergencia y la reconstruccién (equivalente al 0,1% del PIB y al 1% del gasto total del gobierno central). No se espera una
nueva emision de bonos ni la creacién de impuestos temporales. Para contar con recursos para la emergencia, el gobierno reorientara recursos
por un monto equivalente a los 300 millones de quetzales (en 2017 en el presupuesto de la entidad, Obligaciones del Estado, a Cargo del
Tesoro para el ejercicio fiscal 2018 se establecié un espacio presupuestario de 192 millones de quetzales). Adicionalmente a la reorientacion
de recursos del Estado el Congreso autorizd el uso de una parte del préstamo del Banco Mundial, por un monto de 250 millones de dolares.
Se estima que para la atencién a la emergencia, la reconstruccién y la reposicién del fondo de emergencia se utilizarian 582,5 millones de
quetzales (31% del préstamo total), dado que el destino de los recursos fue aprobado por el Congreso como apoyo para el presupuesto del
Estado mediante el Decreto nimero 15-2018. Por ello, se espera que el déficit del gobierno central en 2018 se eleve levemente y alcance un
1,5% del PIB, es decir una décima de punto porcentual mayor a lo previsto antes del desastre. Con todo, este déficit se mantendria dentro del
techo fijado en el presupuesto para 2018 (1,7% del PIB).

De acuerdo con el Ministerio de Finanzas Publicas de Guatemala, el impacto de los desastres ha causado importantes incrementos sobre
el déficit fiscal en términos del PIB: Mitch en 1998 (0,2%) y en 1999 (1%); Tormenta Tropical Stan en 2005 (0,5%), y en 2006 (0,6%); Agatha y
Pacaya en 2010 (0,2%) y en 2011 (0,7%), y el Terremoto de San Marcos en 2013 (0,1%).

Dado el impacto que los desastres de origen natural tienen sobre las finanzas publicas de Guatemala, el Ministerio de Finanzas Publicas,
con el apoyo del Banco Mundial, presentd en junio de 2018 la “Estrategia Financiera ante el Riesgo de Desastres”, la cual prevé una serie de
instrumentos (presupuesto para la gestion del riesgo de desastres, reasignacion presupuestal, fondos para la atencion de emergencias, seguros,
reaseguros, bonos catastroficos, créditos contingentes, créditos post desastre y donaciones) para que el pais cuente con mecanismos de gestion
y planificacion, asi como con herramientas financieras para la atencion de emergencias ante cualquier tipo de desastre natural. La estrategia
se centra en la puesta en marcha de seis lineas de acciéon: 1) Conocimiento del riesgo. Identificacion estimacion y evaluacion del riesgo
economico y fiscal ante el riesgo de desastres; 2) Gestion financiera ante el riego de desastres. Combinacion de instrumentos financieros de
retencion y transferencia del riesgo; 3) Aseguramiento del riesgo catastréfico de los activos publicos y desarrollo del mercado doméstico de
seguros; 4) Eficiencia y transparencia en la movilizacion y ejecucion del gasto publico post desastres; 5) Gestion financiera del riesgo de
desastres a nivel subnacional, y 6) Fortalecimiento institucional del Ministerio de Finanzas Publicas para la gestion fiscal y financiera del
riesgo asociado a desastres.

La importancia de la Estrategia Financiera ante el Riesgo de Desastres radica en la posibilidad de que el pais pueda tener una mayor
resiliencia. La estrategia es parte de un programa de politica ptiblica con enfoque de atencién emergente ante catastrofes y pretende fortalecer
la estructura organizacional y funcional de la gestiéon ante el riesgo de desastres incluyendo la revisién de la normativa y ley para la
prevencidn, coordinaciéon y gestién de emergencias.

Fuente: CEPAL, Evaluacién socioecondmica y ambiental de los desastres ocasionados por el Volcdn de Fuego en Guatemala, junio de 2018.
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b) La deuda del Sector Publico No Financiero (SPNF)

La deuda publica total del SPNF de los paises de CARD
alcanzo los 142.000 millones de dolares (42,6% del PIB) al cierre
de 2017, un aumento de 6,8% nominal respecto del afio previo,
equivalente a 0,3 puntos porcentuales del PIB. Este resultado
global tuvo una evolucién dispar entre los paises de la
subregion. Costa Rica y Honduras registraron los mayores
aumentos de su cociente de deuda publica como porcentaje del
PIB, al pasar el primero de ellos de un 62,5% al cierre de 2016 a
64,6% al término de 2017, y el segundo, de un 41,2% a un 43,5%
en igual periodo.

En Costa Rica esta evolucion se explica exclusivamente
debido a un aumento de 2,1 puntos porcentuales del PIB en la
deuda publica interna, ya que la deuda publica externa se
mantuvo practicamente sin cambios. Por el contrario, Honduras
registro un aumento importante de 2,9 puntos porcentuales en
la deuda publica externa, efecto que fue parcialmente
contrarrestado con una reduccion de 0,6 puntos porcentuales en
la deuda publica interna. Otros cuatro paises que exhibieron
aumentos en su cociente de deuda, aunque mas moderados que
los dos anteriores, fueron la Reptblica Dominicana, Nicaragua,
El Salvador y Panama.

En la Reptblica Dominicana la relaciéon de deuda a PIB
aument6 de 37% al término de 2016 a 38,6% a fines de 2017,
cambio explicado principalmente por un incremento de la deuda
interna. En el caso de Nicaragua la relacién se expandié de 45%
a fines de 2016 a 46,3% al cierre de 2017, debido exclusivamente
a un aumento en la deuda externa.

En ElSalvador, pais que exhibe el mayor nivel de
endeudamiento en CARD, el incremento de la razén de deuda a
PIB fue mas moderado, pasando de un 73,2% a diciembre de
2016 a un 74,1% un ano mas tarde. Esta dinamica se debi6 tanto
a un aumento en la deuda interna (0,6 puntos porcentuales),
como uno de la externa (0,3 puntos porcentuales).

En el caso de Panama se aprecia una ligera expansion de su
relacion de deuda a PIB, al pasar de 37,4% al cierre de 2016 a un
37,8% al finalizar 2017. Este aumento se explica exclusivamente

16

por una mayor deuda externa. Finalmente, Guatemala, el pais
con la menor relaciéon de deuda sobre PIB, fue el tnico que
redujo dicha relacién en 2017, y pasé de un 24,3% a diciembre
2016 a un 22,4% un afio después. Esta evolucion se debid a una
reduccion de 0,8 puntos porcentuales en la razén de deuda
externa, acompanada por una disminuciéon de 1,1 puntos
porcentuales en el cociente de deuda interna.

Al término del primer trimestre de 2018 la deuda publica
de los paises del CARD totalizé 147,8 mil millones de ddlares,
un importante aumento de un 4% nominal respecto del término
del afio previo. Los paises que mostraron los mayores
incrementos fueron Guatemala (8,7%), Costa Rica (6,3%),
Nicaragua (3,7%) y la Reptuiblica Dominicana (3,2%). Por su
parte, El Salvador (1,7%), Panama (1,3%) y Honduras (0,7%)
registraron aumentos moderados.

En una perspectiva de mas largo plazo, en el tiltimo decenio
los paises del CARD han registrado un incremento de su
relacion de deuda a PIB en 9 puntos porcentuales. Sobresalen en
este sentido Costa Rica y El Salvador, que no solo han registrado
importantes aumentos en sus niveles de deuda (18,1 y 23,2
puntos porcentuales del PIB, respectivamente), sino que ademas
han sobrepasado el umbral del 60% de su relacion de deuda a
PIB, por encima de los restantes paises de CARD (64,6% en
Costa Rica y 74,1% en El Salvador).

El analisis que sigue a continuacion describe la evolucion
de la calificacion de la deuda soberana de largo plazo en moneda
extranjera de cada uno de los paises de CARD segun las tres
principales agencias calificadoras, asi como las perspectivas de
evolucién futura de cada uno de ellos. En términos generales, los
siete paises del CARD se pueden clasificar en dos grupos. El
primero, conformado por Panama, Honduras, Nicaragua y la
Republica Dominicana, corresponde a paises que en los ultimos
afnos han mostrado una importante solidez financiera y fiscal, o
bien que han logrado mejoras en estos aspectos en 2017. En el
segundo grupo, compuesto por ElSalvador, Costa Rica y
Guatemala, la situacién fiscal se ha deteriorado en el transcurso



Centroamérica y la Republica Dominicana: evoluciéon econémica en 2017 y perspectivas para 2018 « Estudio econémico

de los ultimos afios. A continuacion, se describe la evolucion
seguida por cada uno de los paises de CARD, en términos de la
calificacién de su deuda soberana y de sus perspectivas futuras,
segun lo informado por las agencias calificadoras.

A lo largo de 2017 Moody's y Fitch Ratings (Fitch)
revisaron las calificaciones y perspectivas de riesgo de la
deuda soberana de El Salvador, CostaRica y Panama. En
El Salvador, en enero de 2017 Fitch redujo la calificacion de
deuda soberana de largo plazo de B+ a B, y modificé la
perspectiva de estable a negativa. Posteriormente, en abril de
2017 Moody's degradd la deuda soberana de largo plazo del
pais, pasando de B3 negativa a Caal, con perspectiva estable.
Asimismo, Standard & Poor's (S&P)
modificaciones en las calificaciones de la deuda o perspectivas
de El Salvador. Estas continuas revisiones degradaron la deuda
soberana del pais de B- (con perspectiva negativa) en abril 2017
a CC (con perspectiva negativa) a mayo 2017.

realizd6  cinco

Las decisiones de las agencias de rebajar la calificacién de
la deuda soberana de ElSalvador se basaron en el continuo
desgaste del perfil fiscal y de deuda, sumado a un estancamiento
politico para llevar a cabo las reformas necesarias. En octubre de
2017 Standard & Poor’s mejoro la calificacién del pais, de CC con
perspectiva negativa a CCC+ con perspectiva estable, para
posteriormente, en diciembre de 2017, mejorar la perspectiva a
positiva, aun cuando mantuvo la calificaciéon de la deuda en
CCC+.

La mejora en la calificacién de la deuda y las perspectivas
del pais registrada en el transcurso del tltimo trimestre del afio
se explica por el acuerdo politico logrado para la reforma de
pensiones y la expectativa de que el pais mantendra los
mecanismos para garantizar el acceso a liquidez. En el primer
semestre de 2018 Moody’s revisé la calificacion de El Salvador
al alza (B3 estable).

En el caso de Costa Rica, en enero de 2017 Fitch redujo la
calificacién de deuda soberana de BB+ a BB, y cambié la
perspectiva de negativa a estable. Posteriormente, en febrero de
2017 Moody's redujo la calificacion de deuda soberana del pais
de Bal a Ba2 y mantuvo la perspectiva negativa. Un afio mas

tarde, en enero de 2018, Fitch deterior6 la perspectiva de la
deuda, llevandola de estable a negativa, aun cuando mantuvo el
grado de esta en BB. El creciente déficit fiscal ha sido el motivo
principal de estas revisiones a la baja.

Con respecto a Panama, en febrero de 2017 Fitch mantuvo
la calificacion de deuda soberana en BBB, al igual que la
perspectiva en estable. Posteriormente, en septiembre de 2017
Moody's reafirmd también la calificacién de Panama en Baa2, y
mejor6 su perspectiva de estable a positiva. En julio de 2017
Standard & Poor’s mejord la calificacién de deuda soberana de
Honduras, que pasd de B+ a BB-, con perspectiva estable. En
septiembre de 2017 Moody's hizo lo propio al mejorar la
calificacién de B2 con perspectiva positiva a B1 con perspectiva
estable. En el primer semestre de 2018 Standard & Poor’s revisd
la perspectiva de estable a positiva.

En el caso de Nicaragua, en julio de 2017 Moody's mantuvo
la calificacion del pais en B2 y mejord la perspectiva de estable a
positiva. Posteriormente, en agosto de 2017 Fitch ratificé su
calificacién y perspectiva en B+ estable. Finalmente, como
consecuencia de la situacion sociopolitica que vive el pais, en
junio de 2018 Moody's redujo su perspectiva, de positiva a
estable. De la misma forma, Standard & Poor’s redujo la
calificacién de B+ a B con perspectiva negativa.

Con respecto a Guatemala, en abril de 2017 Fitch ratificé su
calificacién en BB con perspectiva estable. No obstante, en
octubre 2017 Standard & Poor’s redujo la calificacion del pais,
que pasé de BB con perspectiva negativa a BB- con perspectiva
estable. Seguin la agencia calificadora, la decision responde a
debilidades institucionales, a la ausencia de reformas necesarias
y principalmente a problemas de inestabilidad politica que han
mermado la capacidad del gobierno de ejecutar inversiones de
infraestructura publica. Finalmente, en julio de 2017 Moody's
mejoro la calificacién de la Republica Dominicana de Bl con
perspectiva positiva a Ba3 con perspectiva estable.

El acceso al endeudamiento externo sera un tema complejo
durante 2018, debido a los siguientes factores. Primero, la tendencia
al aumento en las tasas de interés en los mercados internacionales,
particularmente en los Estados Unidos. Segundo, a pesar de una
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menor volatilidad, contintia la incertidumbre en los mercados
internacionales, lo que dificultara el acceso al crédito, sobre todo de
paises ubicados por debajo del grado de inversién, como sucede en
la mayoria de los paises de CARD. Tercero, vistos en su conjunto,

sus ingresos, lo que pone presion a su endeudamiento. Finalmente,
es posible que la continuacién de las pugnas comerciales de los
Estados Unidos con algunos de sus socios comerciales, y
particularmente el aumento en su proteccionismo, dificulte atn mas

los paises de CARD no han logrado poner en marcha reformas el acceso al crédito internacional.

fiscales significativas que conduzcan a un aumento sustancial de

Cuadro 1111
Centroamérica y la Republica Dominicana: calificaciones de deuda soberana de largo plazo en moneda extranjera a julio de 2018

Republica

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua o Panamé
Dominicana
Fitch Calificacion BB B- BB No calificado = No calificado BB- BBB
Ratings ) )
Perspectiva Negativa Estable Estable Estable Estable
Moody's Calificacion Ba2 B3 Ba1 B1 B2 Ba3 Baa2
Investor ) . "
Servi Perspectiva Negativa Estable Estable Estable Estable Estable Positiva
ervice
Standard Calificacién BB- CCC+ BB- BB- B BB- BBB
& Poor’s ) ) i, ) .
Perspectiva Negativa Positiva/C Estable Estable Negativa Estable/B Positiva/A-2
/B

Fuente: Véase [en linea] https://www.fitchratings.com, https://www.moodys.com, https://www.standardandpoors.com.
Nota: se resaltan en color verde las calificaciones y perspectivas que hasta enero de 2018 fueron revisadas al alza, y en rojo las ajustadas a la baja.

Cuadro 111.2
Centroamérica y la Republica Dominicana: calificaciones de deuda soberana
con relacién al universo de calificaciones a julio de 2018

Standard & Poor's

Calidad
Principal

Moody’s Investors Service Fitch Ratings

Grado de inversion alto

Grado de inversion medio Al A+ A+
A2 A A
A3 A- A-

Cuadro Il1.2 (continta)
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Cuadro Il1.2 (conclusién)

Calidad Moody’s Investors Service Standard & Poor’s Fitch Ratings
Grado de inversion bajo Baa1 BBB+ BBB+
Baa2 Panama BBB Panama BBB Panama
Baa3 BBB- BBB-
Grado de no inversién Ba1 Guatemala BB+ BB+
Ba2  Costa Rica BB BB Guatemala,
Costa Rica
Ba3  Republica BB- Costa Rica, Guatemala, Honduras BB- Republica
Dominicana Republica Dominicana Dominicana

Altamente especulativa

Riesgo sustancial | CCC+
Extremadamente
especulativa ccc

Pocas perspectivas de
recuperacion

Impago

Fuente: Véase [en linea] www.datosmacro.com/ratings.

El Salvador

Nota: Se resaltan en color verde las calificaciones que entre enero y julio de 2018 fueron revisadas al alza, y en rojo las ajustadas a la baja.

c) Politica monetaria, cambiaria y financiera

En contraste con lo observado durante 2017, donde las
condiciones financieras internacionales fueron favorables, la
situacion en el primer semestre de 2018 no ha sido tan positiva.
Por una parte, la materializacién de presiones inflacionarias y el
solido desempefio de la economia estadounidense han dado
lugar a expectativas de un calendario de incrementos de tasas
mas acelerado que el anticipado a principios de afio. De manera
similar, el Banco Central Europeo ha anunciado el fin de su

programa de compra de activos hacia finales de afio. Por otra
parte, la incertidumbre asociada a las politicas de los
Estados Unidos ha resultado en elevados niveles de volatilidad
en los mercados financieros internacionales.

Lo anterior se ha traducido en incrementos en las tasas de
referencia, asi como mayores diferenciales de tasas para los
instrumentos de deuda de paises en desarrollo. En contraste con
lo ocurrido en otros paises en desarrollo, en general para los
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paises de la region lo anterior no ha resultado atin en presiones
sobre el tipo de cambio.

En 2017 y el primer semestre de 2018 se mantuvieron sin
cambios los regimenes cambiarios de la region, en la que en un
extremo se ubican ElSalvador y Panama con regimenes
dolarizados, mientras que Guatemala y la
Repuiblica Dominicana mantienen tipos de cambio flotantes en
el marco de esquemas de politica monetaria con metas de
inflacion explicitas. Por su parte, Costa Rica, Honduras y
Nicaragua respectivamente regimenes
intermedios de flotacion administrada con meta explicita de
inflacién, bandas y minidevaluaciones preanunciadas diarias,
respectivamente. En la mayoria de los casos la estabilidad del
régimen cambiario esta apuntalada por una politica de gestiéon de
reservas internacionales, asi como mecanismos de intervencién en

mantuvieron

el mercado cambiario para gestionar su volatilidad.

Como resultado de los mayores registros de inflacién en los
Estados Unidos, principal socio comercial de los paises de la
subregion, hasta el cierre del primer semestre de 2018 se podia
observar una desaceleracion en el ritmo de depreciacién
promedio interanual de tipo de cambio real con respecto del
los casos de CostaRica, Nicaragua
Republica Dominicana. En el caso de Honduras incluso se

dolar en y la
observa una ligera apreciacién durante el periodo de doce meses
hasta junio de 2018. En el caso de Guatemala, se mantiene la
tendencia a la apreciacion que data ya de varios anos.

Como se puede apreciar en el grafico III.3, salvo en el caso
de Nicaragua, donde las expectativas econdémicas se han
deteriorado significativamente a partir del segundo trimestre
debido al estallido del conflicto politico y social, las expectativas
de la inflacién interanual al cierre de 2018 se han mantenido
relativamente constantes y dentro del rango meta de las
respectivas autoridades monetarias.

En aquellos paises que gozan de autonomia monetaria, la
politica monetaria ha respondido principalmente a condiciones
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internas. Costa Rica continué con el proceso de incremento de
tasas iniciado en marzo de 2017 para llevar su tasa de referencia
hasta un 5% en febrero de 2018 (véase el graficoIll.4). Las
medidas dirigidas a hacer frente a presiones sobre la evolucion
del tipo de cambio nominal fueron complementadas por un
crédito por 1.000 millones de dodlares por parte del Fondo
Latinoamericano de Reservas para fortalecer la posicion de
reservas Central de la
Repuiblica Dominicana redujo en 50 puntos base la tasa de
referencia de politica monetaria en agosto de 2017, para ubicarla
en 5,25%. Por su parte, las autoridades monetarias en Guatemala
y Honduras han mantenido sin cambios sus tasas de referencia.
Grafico I11.3
Centroamérica y la Republica Dominicana:
inflacién interanual 2017, expectativas de inflacion interanual
diciembre 2018 y metas de inflacion

internacionales. El  Banco

5 — — —

4 — ]

2 I . l

1

0

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Panama Republica
Dominicana

mjul 2018 e Dic2017 - Rango meta

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Consensus Forecasts.
Nota: las barras denotan las expectativas de analistas econdémicos con
respecto de la inflacién interanual al cierre de 2018 a julio de 2018 (con base
en el Consensus Forecasts), mientras que los puntos se refieren a la misma
expectativa a diciembre de 2017.
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Grafico 1ll.4
Centroamérica y la Republica Dominicana 2016-2018:
tasas de politica monetaria
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
Nota: tasa vigente al final del mes de referencia.

En otras medidas, a principios de afio el Banco Central de
Honduras public6 la normativa orientada a fomentar el
desarrollo de un mercado de divisas interbancario y establecio
multas para penalizar el incumplimiento de los requerimientos
de encaje legal. En Nicaragua se reformé a mediados de afio la
politica de encaje legal dotando a las entidades bancarias una
mayor flexibilidad con respecto de los requerimientos de
encaje diarios.

En cuanto a la evolucion de las tasas de interés del sistema
financiero, con la excepcién de Costa Rica, donde se observé un
incremento de mas de medio punto porcentual, a lo largo del
primer semestre de 2018 las tasas pasivas nominales se
mantuvieron relativamente constantes. El fuerte incremento de

la tasa de politica monetaria en Costa Rica en 2017 ha tenido un
traspaso gradual al resto del sistema financiero. Ante la
evolucion de la inflacidon, esto resultd en una reduccion de las
tasas de captacion en términos reales. No obstante, se mantuvo
el ritmo de expansién del agregado monetario M2 (véase el
cuadro IIL.3).

Por su parte, las tasas activas se mantuvieron relativamente
constantes en términos nominales en El Salvador, Guatemala, y
Panama. En el caso de Costa Rica se observé un incremento de
mas de medio punto porcentual, mientras que en Honduras,
Nicaragua y la Republica Dominicana se registraron
importantes reducciones de mas de un punto porcentual. Las
relativamente favorables condiciones de financiamiento, sin
embargo, no se tradujeron en un mayor dinamismo en el
otorgamiento de crédito al sector privado, el cual muestra una
tendencia a la desaceleracién a nivel regional, la cual se explica
por el deterioro en la cartera de crédito y la desaceleracion de la
demanda interna.

En lo que respecta a la salud de las instituciones financieras
de la subregién, y como se puede apreciar en el cuadro IIL3,
aunque los niveles de capitalizacién son adecuados, en el primer
semestre de 2018 se ha mantenido la tendencia al deterioro en la
calidad de la cartera crediticia en la mayoria de los paises, los
cuales han impactado en la rentabilidad de las sociedades de
depdsito en Costa Rica y Nicaragua. En el caso de Honduras, la
menor rentabilidad puede reflejar el impacto de medidas
macroprudenciales, entre las que destaca la introduccién de
multas por el incumplimiento de requerimientos de encaje, las
insuficiencias temporales de liquidez y el requerimiento de
mantener una cobertura de capital 3% superior al capital
minimo requerido.
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Cuadro 111.3
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores monetarios y financieros seleccionados, 2016-2018
Agregado monetario

Crédito al sector

Capitalizacién® Morosidadd

Rentabilidad®

M22 rivadoab
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Costa Rica 4,1 0,5 -0,7" | 12,7 15,8 9,69
El Salvador 53 7,5 8,3" 52 55 5,2
Guatemala 7,9 8,4 9,0 8,3 54 4,3
Honduras 10,5 15,4 13,89 10,1 8,3 8,2!
Nicaragua 9,5 9,1 9,69 | 21,2 17,9 17,6
Panaméa 12,2 7,5 9,0 9,6 8,2 7,7
Republica Dominicana 6,1 54 519 | 152 11,1 11,3

Fuente: Base de datos macroeconémica [en linea] www.secmca.org.
Crecimiento promedio anual.

Crédito total de otras sociedades de depésito al sector privado.
Patrimonio/activos ponderados por riesgo.

Cartera vencida/crédito bruto total.

Utilidad bruta/patrimonio promedio.

Cifras a abril de 2018.

Cifras a mayo de 2018.

Cifras a junio de 2018.

I Cifras a febrero de 2018.

i Cifras a marzo de 2018.

® a o o o

-

> m

orcentajes en porcentajes

2016 = 2017 2018 2016 | 2017 2018 2016 = 2017 2018

17,1 16,8 17,6" 18 2,4 2,6" 11,9 73 6,9"
18,7 18,1 17,79 2,1 2,0 2,09 9,6 10,5 11,39
13,6 14,6 14,7" 2,1 2,3 2,4h 17,0 17,8 17,0"
14,6 13,6 13,1" 2,4 2,0 2,11" 17,9 16,4 17,1"
14,5 14,7 15,39 0,9 1,0 1,29 30,9 28,1 24,89
16,4 16,4 16,8' 15 1,6 2,0 8,5 12,4 13,0
15,8 16,7 16,69 1,6 1,7 1,89 22,1 19,9 22,89

d) Otras politicas

En materia de politica comercial, en 2017 y la primera mitad de
2018 los paises de CARD continuaron su modelo de integracién
basado en el regionalismo abierto, en el que han mantenido
negociaciones bilaterales y multilaterales para profundizar y
diversificar su estrategia de inserciéon comercial, al tiempo que
toman acciones para profundizar su integracion regional.

En junio de 2018 se cumplié un afio de la entrada en vigor
de la unién aduanera entre Guatemala y Honduras y,
recientemente, El Salvador se adhiri6 también de manera
oficial. Para El Salvador, esto representé la primera etapa de la
unién aduanera y el resto de los trabajos estaran enfocados a la
promocion de la libre circulacion de mercancias y la facilitacion
del comercio.
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En materia de facilitacién de comercio, uno de los avances
que se vera en el corto plazo es que Centroamérica contara con
un solo formulario para todos los tramites, la Declaracion Unica
Centroamericana (DUCA). También se trabaja en la trasmision
anticipada de documentos para el transporte de carga, en la
implementacién tinica de controles migratorios de salida, y en el
establecimiento de un sistema electrénico de emisién y envio de
certificaciones. En junio de 2018 dio inicio la construccién del
nuevo puesto fronterizo de Paso Canoas, que funcionara como
aduana yuxtapuesta entre Costa Rica y Panama.

En 2017 y el primer semestre de 2018 se avanzo igualmente
en materia de la politica comercial extrarregional. Las
negociaciones para establecer un tratado de libre comercio
entre los paises Centroamericanos y la Republica de Corea
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continuaron durante todo el afio y finalizaron en noviembre
tras siete rondas. Sin embargo, sera hasta octubre de 2018
cuando se oficialice la firma y quedaria listo para entrar en vigor.
Guatemala atin esta valorando la firma de este tratado, pues no
hay acuerdos entre los distintos sectores al interior del pais
sobre temas relevantes.

Las acciones en materia de proteccionismo comercial
implementadas por el gobierno de los Estados Unidos, y las
subsecuentes represalias de parte de los paises afectados,
podrian tener repercusiones negativas comercio
internacional y la dindmica de la inversién extranjera en el
mediano y largo plazo. En general, Centroamérica no se ha
visto afectada directamente por estas medidas. Costa Rica esta

en el

negociando con los Estados Unidos para ser excluida de la lista
de paises afectados, aunque el peso relativo de los productos
exportados que se verian afectados es muy bajo. Por ejemplo, en
2017 las exportaciones, de acero y aluminio, sujetas a un arancel
mas elevado, representaron el 0,12% de las exportaciones totales
de Costa Rica a los Estados Unidos.

A comienzos de julio de 2018 inici6 la primera ronda de
negociaciones del tratado de libre comercio (TLC) entre
Panama y China. La segunda ronda de negociaciones se
celebrara a fines de agosto en Beijing. Por otra parte, a finales de
mayo de 2018 autoridades de Guatemala y Ecuador
suscribieron un nuevo instrumento de cooperacion comercial
que contempla la Certificacion y Verificacion de Pruebas de
Origen para la Acumulacion, en el Marco de los Acuerdos con
la Union Europea (UE), el cual permitira la integracion
productiva de ambos paises y que sus productos mantengan la
condicion de originarios para exportarlos a la UE. Con lo
anterior, ambos paises se comprometen a acumular materia
prima de origen ecuatoriano, para después procesarla en
Guatemala y exportarla a la UE o bien, acumular materia prima
de origen guatemalteco, para después procesarla en Ecuador y
entonces exportarla a la UE, cumpliendo asi con el Acuerdo de
Asociacion entre Centroamérica y la UE para exportar bajo
preferencias arancelarias.

Finalmente, en julio, El Salvador y Cuba culminaron la
segunda ronda de negociaciéon para profundizar su acuerdo
comercial de alcance parcial (Protocolo Adicional para
profundizar el Acuerdo de Alcance Parcial). Entre los
principales resultados destaca la finalizacion de la negociacion
de la mesa de acceso a mercado, alcanzando por parte de
El Salvador alrededor de 120 cédigos arancelarios que estaran
sujetos a mejoras en las preferencias arancelarias. En cuanto a
reglas de origen, se moderniza su normativa en temas como
procedimientos aduaneros mas claros y mecanismos para
facilitar el flujo comercial entre ambos paises.

Adicionalmente, se establece la posibilidad de acumular
origen con los paises de la regién centroamericana que tengan
un Acuerdo Preferencial con Cuba. Para terminar este proceso
de negociacion, quedan por negociar algunos aspectos técnicos
en materia de origen de las mercancias; estos temas se discutiran
en la ronda de cierre, asi como la revision legal respectiva de
todo el contenido del primer protocolo.

Por otra parte, Costa Rica ha seguido dando pasos hacia su
incorporacién como miembro a la OCDE (Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos). El paso inicial es la
elaboracién de evaluaciones en 22 dreas entre las que se incluyen
educacion, empleo, trabajo y asuntos sociales, salud, comercio,
economia y finanzas, y ciencia y tecnologia. Se espera que el pais
cumpla con todos los requisitos de ingreso a la OCDE en 2018.

En cuanto a elecciones presidenciales, en abril de 2018 se
realizo la segunda vuelta de las elecciones presidenciales en
Costa Rica, con una victoria del candidato oficialista Carlos
Alvarado Quesada. Por su parte, en El Salvador se llevaron a
cabo elecciones para alcaldes y legisladores, en las que el partido
gobernante obtuvo una menor representacion en la Asamblea
Legislativa. La mayoria de los 84 legisladores que tiene la
Asamblea perteneceran a la Gran Alianza por la Unidad
Nacional (GANA), con 37 diputados, mientras el partido en el
poder, el Frente Farabundo Marti para la Liberacion Nacional
(FMLN), se quedd con 23 escafios.
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IV. Sector externo

IV. Sector externo

a) El comercio de bienes y servicios

n 2017, ante el repunte de la actividad econémica global

y un mayor dinamismo de los flujos de comercio

mundial, el sector externo de los paises de CARD registro

resultados positivos. Se anoté una mejora del resultado
de la cuenta corriente de los paises de CARD en su conjunto,
al pasar de un déficit del 2% del PIB en 2016 al 1,6% en 2017.
En ello incide el buen desempefio de las exportaciones de bienes,
asi como el dinamismo de los flujos de remesas.

La variacion positiva de los precios de la mayoria de los
productos basicos de exportacion de CARD compensd
parcialmente el notable incremento del precio del petroleo,
por lo que el deterioro de los términos de intercambio de estos
paises fue moderado en 2017 (1%). El peso importante de las
manufacturas en la canasta exportadora de CARD, que provienen
en su mayor parte de la produccién de bienes bajo regimenes de
zonas francas, también ayuda a amortiguar el impacto de las
fluctuaciones de los precios de los productos primarios sobre los
términos de intercambio, ya que los precios de estos bienes
manufacturados exhiben una mayor estabilidad.

Las exportaciones totales de CARD mostraron un
desempeiio positivo en 2017 (6,4%). Este resultado responde
principalmente al dinamismo de las exportaciones nacionales (8%),
gracias a aumentos en los precios de algunos productos basicos y a
alzas importantes en los voliumenes exportados de bienes
primarios. Por otra parte, las exportaciones provenientes de las
zonas francas tuvieron un crecimiento mas moderado (1,9%).

Como se aprecia en el grafico IV.1, en 2017 se registraron
aumentos en el valor de las exportaciones superiores al 5% en
los paises de CARD, Panama y 1la
Republica Dominicana. Para la mayoria de los paises, el
dinamismo de las exportaciones totales obedecié al buen
desempeno de los envios nacionales. En Guatemala, Honduras
y Nicaragua, los incrementos registrados de las exportaciones
nacionales estuvieron impulsados por una marcada expansion
del volumen de café exportado. Para Costa Rica y Panama, los

salvo en
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envios de banano alentaron el crecimiento observado, mientras
en El Salvador el dinamismo de las exportaciones de aztcar
explica el resultado positivo de las exportaciones nacionales. En
el caso de la Republica Dominicana, una notable expansion de
las exportaciones industriales nacionales fue contrarrestada
parcialmente por la baja de los envios de oro.

Grafico IV.1
Centroamérica y la Republica Dominicana: variacion interanual
del valor de las exportaciones, 2017
(En porcentajes)

Total

Costa Rica

El Salvador

Guatemala

Honduras

Nicaragua

Panama

Rep. Dom.

-5

15 20

o
v
o

B Exportaciones totales
m Exportaciones nacionales

Exportaciones de las zonas francas

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

En cuanto a las exportaciones de zona franca, si bien se
observa un crecimiento moderado a nivel agregado, existe un
alto grado de heterogeneidad entre los paises. El aumento
significativo de Costa Rica responde al dinamismo de las ventas
al exterior de equipo y dispositivos médicos. Por su parte, las
exportaciones de zonas francas de la Republica Dominicana
estuvieron dinamizadas por equipo eléctrico y productos
farmacéuticos.

Las caidas en los envios de zonas francas de El Salvador,
Guatemala y Panama responden a factores puntuales en cada
pais. En El Salvador fue resultado de una marcada baja de las
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exportaciones de textiles, mientras que en Guatemala se debid a
una notable caida de las exportaciones de productos
farmacéuticos. Por su parte, el débil desempefio del sector de las
zonas francas en Panama se explica principalmente por
condiciones climatolégicas adversas en el principal mercado de
destino de estos envios, que es Puerto Rico.

El fuerte aumento del valor de las importaciones de
combustibles arrojé un crecimiento en las importaciones
totales de los paises de CARD (5,5%). El repunte de la variacion
interanual del precio del petréleo resulté en un notable
incremento del valor de las importaciones de CARD en 2017.
Como se aprecia en el grafico IV.2, el valor de las importaciones
de combustibles aumentd de manera destacada en todos los
paises de CARD, con un incremento del 21,8% para los paises en
su conjunto.

Grafico IV.2
Centroamérica y la Republica Dominicana: variacién interanual
del valor de las importaciones, 2017
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Asimismo, el alza generalizada —aunque mas moderada—
de los precios de los demas productos primarios importados
llevo también a un aumento del valor de las otras importaciones
(del 3,9% en su conjunto). Estos resultados llevaron a un
crecimiento del valor de las compras totales al exterior en todos
los paises de CARD en 2017. Si bien no fue suficiente para arrojar
una baja de las importaciones totales, destacé la caida observada
de las otras importaciones de la Republica Dominicana,
mientras se registr6 una minima expansion de estas
importaciones en el caso de Nicaragua. En ambos paises, los
resultados correspondian a disminuciones importantes de las
importaciones de bienes de capital.

En funcién de la evolucién de los flujos comerciales de los
paises de CARD, el déficit de la balanza de bienes registré una
leve disminucion, de un 11,4% del PIB en 2016 a un 11,2% del
PIB en 2017 (véase el grafico IV.3). Por otra parte, el buen
desempenio del sector turistico permitié un aumento en los
ingresos por concepto de exportaciones de servicios!. Este
resultado y el buen desempefio del sector de servicios
empresariales contribuyeron a mantener estable el saldo
superavitario de la balanza de servicios en un 6,5% del PIB.

Asimismo, el saldo negativo de la balanza de renta se
mantuvo en un 4,7% del PIB. Este resultado deficitario
corresponde a las pagadas a no residentes,
principalmente por concepto de retornos a la inversion
extranjera directa y a los pagos del servicio de la deuda externa.

rentas

Como se analiza en la préxima seccién, el notable desempenio de
los flujos de remesas a los paises de CARD en 2017 arrojé un
aumento del saldo superavitario de las transferencias corrientes,
del 7,5% del PIB en 2016 al 7,9% en 2017.

De acuerdo con datos de la Organizacién Mundial de Turismo de las Naciones Unidas, al cierre de 2017 las llegadas turisticas a los paises de CARD en su

conjunto crecieron un 4,3%. A nivel de los paises, las llegadas turisticas a Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama y la
Republica Dominicana mostraron variaciones interanuales del 1,2%, 8,5%, 4,7%, 3,1%, 18,8%, -4,1% y 3,8%, respectivamente.
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Grafico IV.3
Centroamérica y la Republica Dominicana: estructura
de la cuenta corriente, 2012-2017
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Para 2018 se estima que los precios de la mayoria de los
principales productos de exportacion de los paises de CARD se
mantengan en niveles similares a los de 2017, mientras el precio
internacional de petréleo anotard un marcado incremento. Estas
variaciones ocasionaran un deterioro de los términos de
intercambio de los paises de CARD, de un promedio estimado
en torno al 1%.

En el primer trimestre de 2018 se han observado aumentos
tanto de las exportaciones como de las importaciones de bienes
de los paises de CARD. En su conjunto, las exportaciones de
bienes anotaron un crecimiento interanual del 4,6%. En ello
incidieron incrementos de las exportaciones nacionales y de las
zonas francas, del 3,6% y 6,2% respectivamente. En cuanto a los
envios nacionales, se destacan los aumentos registrados en los
casos de Costa Rica, Panama y la Republica Dominicana, del
91%, 10,1%, y 7,5%, respectivamente. Dichos incrementos
responden a las marcadas expansiones en los envios de piha y
banano en el caso de Costa Rica, de banano y pescado de
Panama, y del oro de la Republica Dominicana.
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Por su parte, las exportaciones de las zonas francas
crecieron de manera notable en el primer trimestre de 2018,
después del moderado crecimiento que registraron en 2017.
Casi todos los paises de CARD observaron aumentos
significativos de estos envios en los primeros tres meses de
2018, entre los que destacan los registrados en El Salvador,
Panama y la Reptiblica Dominicana, del 13,9%, 10,2% y 8,4%,
respectivamente. El tnico pais que registré una evolucién
negativa de estos envios fue Guatemala (-8,5%).

Por el lado de las importaciones, se observé un crecimiento
del 52% en el primer trimestre de 2018. En ello incidié el
aumento del valor de las importaciones de combustibles en la
mayoria de los paises, aunque se registr6é una caida en los casos
de Costa Rica y Honduras. Dichas caidas fueron producto de un
retroceso del volumen importado, lo que contrarrestd el alza del
precio de los combustibles durante este periodo. Por su parte, el
dinamismo de la demanda interna de la mayor parte de los
paises de CARD, asi como el repunte de los sectores de las zonas
francas, cuyos insumos son en su mayor parte importados,
incidi6 en un aumento del 5,9% de las otras importaciones.

Al cierre de 2018 se espera un mayor incremento en
términos absolutos de las importaciones de bienes con respecto
a las exportaciones, lo que llevara a que se amplie el saldo
negativo de la balanza de bienes de los paises de CARD. Sin
embargo, se espera que el dinamismo previsto en los flujos de
turistas y de remesas a los paises de CARD arroje mejoras en los
resultados superavitarios de las balanzas de servicios y de
transferencias corrientes, lo que contrarrestara el deterioro de la
balanza de bienes. Como consecuencia, se espera que el déficit
global de la cuenta corriente de los paises de CARD se mantenga
estable en 2018.

El comercio ante los paises centroamericanos se hace
predominantemente por carretera. Nicaragua tiene una posicién
geografica estratégica, por lo que ante el conflicto sociopolitico
que ha vivido este pais, con persistentes bloqueos de carreteras,
se observan afectaciones significativas, que aun no han
sido cuantificadas.
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b) La inversién extranjera directa

En un contexto externo de menor volatilidad en los mercados
financieros internacionales, en 2017 se observaron mayores
ingresos por concepto de inversion extranjera directa (IED) a
los paises de CARD en su conjunto (9,7%) (véase el
grafico IV 4).

Gréfico IV.4
Centroamérica y la Republica Dominicana:
flujos de inversion extranjera directa, 2016-2017
(En millones de ddlares)

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras

Nicaragua

Panama

Rep. Dom.

0 1000 2000 3000 4000 5000 6 000
m2016 m2017

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Sobresalen los mayores flujos de IED recibidos por
CostaRica, ElSalvador y la Republica Dominicana. En
Costa Rica se registraron los mayores montos en los sectores de
la manufactura y los servicios, en ElSalvador fueron la
industria manufacturera y el comercioo y en la
Republica Dominicana fueron el comercio, el turismo y bienes
raices. Panama continuda siendo el principal receptor de IED de
los paises de CARD, con los sectores de comercio y finanzas

como los mayores receptores. Los menores flujos de IED a
Guatemala se explican principalmente por la presencia de
temas judiciales que afectan las operaciones de las empresas
mineras y energéticas en el pais.

En general se observa una creciente diversificacion de los
sectores receptores de IED en los paises de CARD, con flujos
hacia telecomunicaciones, logistica, turismo, servicios
financieros y empresariales, manufactura, mineria y energias
renovables. Cabe mencionar que una proporcién importante de
estos montos corresponde a la reinversion de utilidades por
parte de las empresas extranjeras que ya operan en esos paises.

Para 2018 se espera que la expansion de la actividad
econdmica de los paises de CARD (sobre todo comparado con
el resto de la region latinoamericana) se vea reflejada en una
mayor llegada de IED a estos paises. En el primer trimestre de
2018, se registraron marcadas alzas en los flujos de IED a
El Salvador y la Republica Dominicana, del 42% y 11,1%
respectivamente. En el caso de El Salvador, el principal sector
receptor de estos flujos fue de las zonas francas, mientras en la
Reptiblica Dominicana fue el turistico.

A fines de 2017, el Gobierno de los Estados Unidos aprobd
una reforma fiscal, aplicable durante 2018 y 2019, que busca el
retorno de capitales desde el extranjero para incentivar la
economia norteamericana. Se prevé que esa reforma fiscal se
refleje en una desaceleracion en la entrada de inversion
extranjera directa a los paises de CARD provenientes de los
Estados Unidos, asi como un aumento en la repatriacion de
beneficios por parte de empresas norteamericanas a esa nacion.
Aunque, también es probable que aumenten las exportaciones
de bienes desde los paises de CARD hacia los Estados Unidos
debido a un mayor ingreso disponible.
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c) Las remesas

Los flujos hacia CARD siguen teniendo un aporte econémico
notable. En 2017 sumaron 25.818 millones de dolares (7,7%
del PIB) y un crecimiento promedio anual del 12% respecto al
afio anterior. Su aporte al PIB es muy superior a lo observado
en el resto de América Latina y el Caribe (en promedio 2%).

La dindmica de las remesas estuvo impulsada por el
crecimiento de la economia estadounidense (2,2%) y del
mercado de trabajo en ese pais —una tasa de ocupacién cercana
al 63% del subgrupo étnico “latinos” mas representativo— que
es el principal destino de migracién consolidada y fuente de
tales transferencias. El crecimiento de las remesas también ha
estado vinculado a anticipaciones precautorias de las
comunidades migrantes en los Estados Unidos ante el
endurecimiento de la politica migratoria bajo la administracion
del presidente Trump, asi como a posibles restricciones sobre
envios de remesas, por ejemplo. nuevos esquemas impositivos
que afectarian el valor neto de las transferencias. Tales envios
“extraordinarios” de remesas habrian constituido una especie
de “ahorro precautorio” de algunos de los migrantes.

En 2017 los flujos de remesas hacia la region CARD se
concentraron mayormente hacia Guatemala (31,7% del total de
remesas recibido en los paises de CARD), Ia
Republica Dominicana  (22,9%) y ElSalvador (19,5%),
ordenamiento que ha prevalecido desde hace varios afos.

El monto de los envios promedio por transacciéon mostrd
una tendencia favorable, como se puede observar en el
cuadroIV.1. En ello ademas del factor coyuntural antes
sefalado, intervienen un conjunto de otras consideraciones que
atafien a la insercion laboral especifica de la comunidad
migrante (sector de actividad),
sociodemograficas, el tiempo de permanencia y niveles
educativos, entre otros.

caracteristicas

Al cierre del primer semestre (junio de 2018) las
tendencias observadas en las remesas familiares anticipan
para 2018 en su conjunto un menor dinamismo que el afio
previo. El monto total de remesas que recibirian los paises de
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CARD estaria en torno a los 28.000 millones de ddlares que, si
bien seria mayor al registrado en 2017, representa una
desaceleracion anual (un crecimiento anual en torno al 9%). El
entorno de la economia de los Estados Unidos en el primer
semestre, y muy particularmente del mercado laboral, no
pareciera ser un factor explicativo de ello

En efecto, los indicadores de tendencias de la ocupaciéon
en el segmento mas significativo —poblacién de origen latina—
reflejan condiciones favorables, al haberse incrementado de
66,4% a 66,6% entre julio de 2017 y julio 2018, mientras que la
tasa de desempleo del mismo segmento se redujo de 5,1% a
4,5% (segun cifras de BLS) durante el periodo. Asimismo, la
evolucion interanual de las remuneraciones semanales
promedio al mes de junio de 2018 muestra una ligera
progresion (2,6%) en términos nominales, si bien en términos
reales se mantuvo casi constante.

La incidencia de las remesas en los paises receptores,
captada mediante indicadores como los coeficientes del PIB, de
las exportaciones y de las importaciones (véase el cuadro IV.2),
confirma la relevancia macroeconémica de estos flujos. En
todos los casos, salvo Costa Rica y Panamad, constituyen un
aporte relevante del ingreso de los hogares receptores, y los
niveles de gastos y consumo de estos.

El coeficiente de remesas a PIB en 2017 fue en promedio
de 7,7% y muestra en casi todos los paises de CARD una
tendencia al alza en el altimo quinquenio. Son de subrayar las
contribuciones en los casos de El Salvador (20,3%), Honduras
(18,9%) y Guatemala (10,9%). El caso de Nicaragua es atipico,
dado que tiene un flujo migratorio significativo a nivel
intrarregional, en particular a CostaRica donde, segun
estimaciones oficiales, se asienta una poblaciéon de
aproximadamente 300.000 personas.

Asimismo, los flujos de divisas que generan las remesas
contribuyen de manera significativa en estabilizar o aminorar
las fluctuaciones del tipo de cambio, asi como al equilibrio de
la cuenta corriente de la balanza de pagos. Las remesas tienen
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una contribucién directa e indirecta significativa a los hogares
receptores, sea en cuanto al poder adquisitivo de los mismos
como una mayor derrama relativa en ciertos segmentos de
oferta tanto productivos como de servicios (uso productivo de
las remesas).

En el primer trimestre de 2018 las remesas familiares en
CARD fueron equivalentes, en promedio, a cerca del 40% de
las exportaciones, cifras similares a 2017. Los coeficientes

sustancialmente superiores se observan nuevamente en los
casos de ElSalvador (105%), Guatemala (70%) y la
Republica Dominicana (64%).

En relaciéon con las importaciones, el coeficiente de
remesas fue de 26% en promedio para los paises de CARD en
su conjunto durante el primer trimestre de 2018, en linea con
los valores de afios previos. Su mayor incidencia sigue siendo
en El Salvador (52%), Guatemala (48%) y Honduras (38%).

Cuadro IV.1.

Centroamérica y la Republica Dominicana: remesas familiares, promedio por transaccion, 2015-2017
(En ddlares de los Estados Unidos)

2015 2016 2017 Variacién

porcentual

2016-2017
Centroamérica y la Republica Dominicana = 231 241 257 6,4
Centroamérica 256 270 296 9,6
Costa Rica 285 288 | 308 6,9
El Salvador 260 | 267 | 289 8,2
Guatemala 326 342 | 374 9,4
Honduras 238 251 281 12,0
Nicaragua 173 201 226 12,4
Panama
Republica Dominicana 205 213 218 23

Fuente: Elaboracién propia a partir de El Didlogo, Las remesas a América Latina y el Caribe en
2017 [en linea] https://www.thedialogue.org/wp-content/uploads/2018/02/Remesas-a-ALC-

2017.pdf.
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Ingresos de remesas familiares

Cuadro IV.2

En millones de délares

Centroamérica y la Republica Dominicana: evolucién de las remesas, 2013-2018

2014 2015 2016 20172

(2017)
Estructura

porcentual

En porcentajes

2018

(proyeccion)

Centroamérica y la Republica Dominicana | 18 441 19954 21354 23054 25818 100,0 28 000
Centroamérica 14179 15383 16 394 17 793 19 906 771 21564
Costa Rica 561 559 518 515 531 2,1 583
El Salvador 3944 4139 4275 4581 5043 19,5 5512
Guatemala 5105 5544 6285 7160 8192 31,7 8793
Honduras 3083 3353 3650 3847 4305 16,7 4671
Nicaragua 1078 1136 1193 1264 1391 54 1518
Panama 408 652 473 426 444 1,7 487
Republica Dominicana 4262 4571 4961 5261 5912 22,9 6536
Ingresos de remesas familiares Variacion anual (en porcentajes)
Centroamérica y la Republica Dominicana 8,2 7,0 8,0 12,0
Centroamérica 8,5 6,6 8,5 11,9
Costa Rica -0,5 -7,3 -0,5 31
El Salvador 49 33 7.2 10,1
Guatemala 8,6 13,4 13,9 14,4
Honduras 8,8 8,8 54 11,9
Nicaragua 5,4 5,1 59 10,0
Panama 59,8 -27,5 -9,9 4,1
Republica Dominicana 7.3 8,5 6,0 12,4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2Promedios ponderados.
bEstimaciones de la CEPAL.
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Cuadro IV.3
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores representativos
de la contribucién de las remesas, 2017 y 2018-1er trimestre

(En porcentajes)
2017° 2018 fer trimestre® |

PIB EXP IMP PIB EXP IMP

Centroamérica y la Republica Dominicana® 7,7 41,6 26,0 7.7 40,2 26,0
Centroamérica ® 7.7 384 24,4 7.4 35,7 23,8
Costa Rica 0,9 4,9 3,5 0,7 4,0 3,0
El Salvador 20,3 108,2 53,1 19,8 104,8 52,0
Guatemala 10,9 73,7 47,9 10,6 70,2 48,5
Honduras 18,9 49,6 38,0 17,9 47,0 38,0
Nicaragua 9,9 33,6 21,0 10,2 30,9 22,1
Panama 0,7 3,6 2,0 0,7 3,0 1.8
Republica Dominicana 7,7 58,4 334 8,5 64,0 36,1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2Promedios ponderados.
b Cifras preliminares al primer trimestre (marzo) de 2018.

Es importante sefialar un endurecimiento de la politica
migratoria estadounidense y cifras récord de las detenciones en
la frontera sur de Estados Unidos en el transcurso del presente
ano fiscal 2018 (octubre 2017 -julio 2018), frente al mismo
periodo de 2017: un crecimiento de 16% de los menores no
acompafados, de 29% de las unidades familiares y globalmente
del 20%2.

Enlos tiltimos afios tres cuartas partes de tales operaciones
han correspondido a migrantes de tres de los paises del
llamado triangulo norte de Centroamérica (Guatemala,
Honduras y ElSalvador), ya que hubo una disminucién
sustancial de los provenientes de México.

El programa de Estatus de Proteccion Temporal (TPS, por
sus siglas en inglés) tendra vigencia aun hasta 2019 para
El Salvador (septiembre de 2019; habiendo sido acogidos al
programa desde 2001) y Nicaragua (enero de 2019; habiendo

2 Véase [en linea] https://www.cbp.gov/newsroom/stats/sw-border-migration.
3 Véase Orozco, IAD, Table 12: Contribution of Migrants under TPS through remittance transfers.

sido acogidos al programa desde 1999). El plazo en el caso de
Honduras fue extendido a enero de 2020 (habiendo sido
acogidos al programa desde 1999). Es de esperar que la
cancelacion del programa provoque una reduccion de las
remesas, debido al retorno forzoso de un niimero considerable
de migrantes provenientes de esos paises. Segun las cifras
reportadas por encuestas recientes, la reduccién de las remesas
podria representar entre el 4% y el 12% del total de remesas, en
los casos de Honduras y El Salvador, respectivamente3.

En cuanto al programa de Acciéon Diferida para los
Llegados en la Infancia (DACA, por sus siglas en inglés), al
cierre de julio de 2018 representa para los paises de la subregion
una poblaciéon “beneficiaria” —en el caso de ElSalvador
(26.630), de Guatemala (18.220) y de Honduras (16.730)—
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segun estimaciones del USCIS*. Como se ha sefialado en el caso
de los migrantes bajo estatus de protecciéon temporal, esa
poblacién de jovenes también se desempena en actividades
productivas en los Estados Unidos y contribuye muchas veces
en forma directa o indirecta a las remesas familiares hacia sus
paises de origen.

En el corto y mediano plazo hay diversos factores que

pueden afectar el flujo de remesas a los paises de CARD.
Ademas de posibles inflexiones en los determinantes

4 Véanse las estimaciones reportadas [en linea]

estructurales del flujo de migraciones y de remesas (el
recrudecimiento de violencia, los desastres naturales,
desempefio econdmico en las economias receptoras y
emisoras), se deben considerar las restricciones ya sefialadas
por una politica migratoria adversa en los Estados Unidos.
Cabe subrayar las iniciativas en curso propuestas por el
préoximo gobierno de México, que ha anunciado un “enfoque
migratorio integral”, el cual habria de incidir sin duda en los
flujos que a la fecha transitan por ese corredor migratorio desde
Centroamérica hacia los Estados Unidos.

https://www.uscis.gov/sites/default/files/USCIS/Resources/Reports%20and%20Studies/Immigration%20Forms%20Data/All%20Form%20Types/DACA/daca_po

pulation_data.pdf.

32



Centroamérica y la Republica Dominicana: evoluciéon econémica en 2017 y perspectivas para 2018 « Estudio econémico

V. La actividad econémica, los precios, el empleo y los salarios

a) La actividad econémica

os paises de CARD registraron una tasa de crecimiento

ponderada del 4% en términos reales en 2017, menor al

4,6% de 2016. Esta desaceleracion llevd a que el PIB
per capita de CARD creciera 2,4% en promedio, la menor
expansion registrada desde 2010. No obstante, este desempeno
contrasta favorablemente con el crecimiento de América Latina
y el Caribe en su conjunto (1,2%).

En 2017 cuatro economias —Panama (5,4%), Nicaragua
(4,9%), Honduras (4,8%) y ElSalvador (2,3%)—tuvieron un
mejor desempenio que en 2016. En contraste, la
Republica Dominicana observo un crecimiento del 4,6%, 2,1
puntos porcentuales menor que 2016. De igual manera,
Costa Rica registrd una desaceleracion significativa (3,2%, frente
a 4,2% en 2016). Guatemala fue la tercera economia de CARD
con un menor dinamismo en 2017 (2,8%, frente a 3,1% en 2016)
(véase el grafico V.1).

Factores externos e internos sustentan la tasa de
crecimiento del CARD en 2017. Entre las condiciones externas
estan las exportaciones, en particular a los
Estados Unidos, y un aumento del ingreso de turistas

mayores

internacionales. Por el lado interno, sobresalen el consumo
interno por un mayor ingreso de remesas familiares, la
expansion del financiamiento, unas condiciones climaticas
favorables para la agricultura y el dinamismo de la inversion
en infraestructura.

Grafico V.1
Centroamérica y la Republica Dominicana: crecimiento anual
del producto interno bruto, 2012-2017

(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Cifras preliminares.

Como se aprecia en el grafico V.2, las tasas de crecimiento
de las economias de CARD muestran una evoluciéon
heterogénea. Nicaragua, Panamd y la Republica Dominicana
han mostrado las mayores tasas de crecimiento en los ultimos
cuatro afos. En sentido contrario, El Salvador ha sido el pais con
la menor expansion, 2,3 puntos porcentuales por debajo del
promedio de la subregion.
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Grafico V.2
Centroamérica y la Republica Dominicana: crecimiento anual
del producto interno bruto y promedio, 2014-2017
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.

Por actividad econdémica destaca el crecimiento de los
sectores de transporte, almacenamiento y comunicaciones
(5,8%), agricultura, ganaderia, caza y pesca (5,1%), construccion
(4,6%) e intermediacion financiera (4,2%). La tnica actividad
econdmica que tuvo una caida significativa fue la de explotacion
de minas y canteras con -5,9%, después que el afo anterior habia
tenido un repunte de 8,2%. La industria manufacturera alcanzé
una tasa de crecimiento de 3,2%.

Al analizar la dindmica de cada pais en los sectores antes
mencionados, destaca el impulso de Panama al sector de
transporte (10,1%), gracias al mayor flujo en el Canal de Panama.
El dinamismo de la agricultura y ganaderia fue notable en
Honduras (10,7%), gracias a la obtencion de mayores
rendimientos y la implementacion de medidas de sanidad para
controlar plagas y enfermedades en la producciéon de café,
meldn y sandia, ademas de la automatizacion de la cria de aves.
Por su parte, el crecimiento de este mismo sector en Nicaragua
(10,4%) estuvo estimulado por mayores exportaciones de
productos primarios y condiciones climaticas favorables;
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sobresale la produccion de café, cafia de aztcar y algunos
granos basicos.

En el sector de la construccion, sobresale Panama (8,3%)
gracias a la inversién privada en la planta de gas natural AES, la
mina de cobre en Coldon e inversion residencial; la inversién
publica continué en el desarrollo de la Renovacién Urbana de
Colon y la Linea 2 del metro. En Honduras también tuvo una
expansion notable la construccion (7,8%), por inversion publica
en infraestructura vial, inversidon residencial por el sector
privado e inversion relacionada con la reconversién de la matriz
energética.

En contraste, la construccién tuvo una contraccién del -
6,4% en Costa Rica, debido a una reduccién de la inversion
publica, como medida para aminorar el creciente déficit fiscal, y
privada por el aumento de la tasa de interés. En la
Republica Dominicana el sector construccion tuvo una
desaceleracion significativa (de 9,5% en 2016 a 4,1% en 2017),
debido al ajuste del gasto ptiblico y su efecto en el sector privado.

En el sector de intermediacion financiera sobresale la
expansién de Honduras (7,6%), que responde a menores tasas
de interés en moneda nacional y extranjera, ademas de las
politicas de los bancos comerciales para ampliar su cobertura,
que beneficiaron a varios sectores productivos y el consumo de
los hogares.

Por dltimo, la caida de la explotacién de minas y canteras
fue especialmente marcada en Guatemala (22%) ante el cierre de
la empresa Montana Exploradora y la suspension de la minera
San Rafael, y en Nicaragua (9,9%) principalmente por una menor
extraccién de oro y plata.

Por el lado de la demanda, el principal motor de
crecimiento de CARD continué siendo el consumo privado,
aunque con un menor aporte que en afios anteriores: en 2017 el
consumo privado aporté 2,4 puntos porcentuales al crecimiento
del PIB, inferior a los 2,8 puntos de 2016 (véase el grafico V.3). El
efecto negativo del incremento en tasas de interés y los mayores
precios internacionales de los bienes primarios, estuvieron
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parcialmente contrarrestados por una mayor entrada de
remesas.

Grafico V.3
Centroamérica y la Republica Dominicana: oferta, demanda y
contribucion al crecimiento del PIB, afios seleccionados
(En porcentajes y tasa de crecimiento anual)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.

La contribuciéon de la formacion bruta de capital al
crecimiento del PIB tuvo una reduccién mas marcada que la
anotada por el consumo: 1,6 puntos porcentuales en 2016 y
0,4 puntos en 2017. Las restricciones en las finanzas publicas, y
el uso de la inversién publica como variable de ajuste, que se
observa en algunos paises de la subregién, asi como una menor
inversion privada explican este comportamiento.

Ante un escenario favorable del comercio mundial y un
mayor crecimiento de la economia global, el comercio exterior
de los paises de CARD se vio favorecido, por lo que las

exportaciones tuvieron un aporte de 1,6 puntos porcentuales al
crecimiento del PIB, por encima del 1,1 del afio previo. Las
exportaciones netas registraron una contribucion de 0,22 puntos
porcentuales al PIB.

Se espera que la tasa de crecimiento de las economias de
CARD sea del 4% 2018, igual a la observada en 2017. El
consumo seguira siendo el principal motor de crecimiento, pero
continuara resintiendo un entorno menos favorable debido a
mayores tasas de interés y un deterioro de los términos de
intercambio. En contraste, la demanda externa le dard un
impulso adicional, gracias una mayor actividad econémica
global, en particular de los Estados Unidos, y una aceleracion
del comercio internacional.

El sector de la construccién, en particular la inversiéon
residencial le dard un impulso favorable, ademas de la
edificacion de restaurantes, hoteles y centros comerciales. El
turismo serda otro sector que impulsara la actividad econémica.
Sin embargo, también hay otros elementos que pueden restar
crecimiento a la regién, como eventos climatologicos extremos,
como ya esta ocurriendo en algunas zonas de El Salvador que se
dedican al cultivo de granos basicos como el frijol. Por otra parte,
el conflicto politico-social de Nicaragua ha impactado ya
significativamente la actividad econdmica de dicho pais, pero
también los flujos de comercio intrarregional que se mueven por
carretera.

El indice de actividad econémica de la mayoria de los
paises de CARD muestra una ligera desaceleracion en el primer
semestre de 2018, en comparacion con el mismo periodo de 2017.
En el caso particular de Nicaragua, se registr6 una caida del
12,1% frente a la expansion del 3,9% de 2017.
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b) Los precios

La inflacion interanual (diciembre-diciembre) promedio de los
paises de CARD se situ6 en 3,6% en 2017, 1,6 puntos
porcentuales por encima de la registrada en 2016. Esta tasa
contrasta con los bajos niveles observados en los dos afios
previos en los que se habian presentado las tasas mas bajas de
los ultimos 25 anos (1,6% en 2015). En este hecho han influido la
dindmica del tipo de cambio de cada pais y los traspasos en las
variaciones de los precios de materias primas (granos basicos,
petroleo y sus derivados y metales).

El incremento del precio de los combustibles, en particular,
fue un factor que alentd la aceleracion de la inflacién en 2017. El
precio promedio mensual del barril tipo West Texas
Intermediate (WTI) en enero fue de 52,51 ddlares de los
Estados Unidos y termind en 57,54 dolares en diciembre. Esto
establece una posicion diferenciada del CARD con respecto al
conjunto de América Latina y el Caribe, en donde se estima que
se registre una inflacién anual promedio en torno al 5% en 2017,
frente al 7% del afio previo (CEPAL, 2017).

Nicaragua y Guatemala experimentaron la mayor inflacién
interanual (5,7%), seguidos de Honduras (47%) y la
Republica Dominicana (4,2%). Panamd, por su lado, tuvo la
menor inflacién (0,5%) y, al mismo tiempo, fue el tinico pais con
tendencia a la baja (véase el grafico V.4). El comportamiento de
los precios de los alimentos explica en gran medida las
diferencias sefialadas en el parrafo previo. Mientras que en
Panama los alimentos tuvieron una tasa interanual negativa
(-1,3%), en Guatemala se registr6 el mayor incremento (12,3%).

A pesar del repunte en la variacion del nivel de precios, la
tasa interanual se situ6é dentro del rango meta de los bancos
centrales en los paises en que este existe (véase el grafico V.5).
Esto contrasta con la situacién observada en 2016, donde en

cuatro paises (CostaRica, Honduras, Nicaragua y la
Repuiblica Dominicana) la inflacion interanual se situdé por
debajo del rango meta®.

Grafico V.4
Centroamérica y la Republica Dominicana: inflacién anual,
diciembre-diciembre, 2010-2018
(En porcentajes)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

CARD e COSta Rica
e E| Salvador Guatemala
e Honduras e Nicaragua
Panama Republica Dominicana

Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales.

En julio de 2018, la inflacion interanual promedio se
ubic6 en un 3% para los paises del CARD, por debajo del 3,6%
registrado al cierre de 2017. La presion sobre la inflacién,
producto de mayores precios internacionales de los bienes
primarios, en particular del petréleo, ha sido contrarrestada por
una desaceleracién de la demanda interna y un tipo de cambio
que se ha beneficiado de los flujos de remesas hacia la regién. En
los primeros siete meses de 2018 la inflacion interanual se situd
dentro de los rangos de las metas de los bancos centrales, en los
paises que éstas existen (véase el grafico V.5).

> En Honduras el rango meta fue modificado de un 3,5%-5,5% en 2016, a un 3%-5% en 2017.
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Grafico V.5
Centroamérica y la Republica Dominicana: inflacién interanual
julio-julio, 2018, y rangos de las metas de inflacién
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Fuente: Elaboracién propia con base en SECMCA, CEPAL y cifras oficiales.
2 El Salvador no establece rangos para las metas de inflacién.

No obstante, se observan diferencias entre paises.
Nicaragua y la Republica Dominicana registraron la mayor
inflacion interanual (5,2% y 4,4%), seguidos de Honduras (4,2%)

c) Elempleoyl

Es necesario que los paises de Centroamérica y la
Republica Dominicana cuenten con estadisticas del mercado de
trabajo oportunas, fiables y de calidad, que permitan generar
indicadores para medir el progreso tanto en materia laboral
como de las remuneraciones salariales. Esto apoyara al gradual
cumplimiento de las metas 17.18° y 17.197 de la Agenda 2030
para el Desarrollo Sostenible, avanzando asimismo hacia las
metas nacionales y regionales de contar con fuentes de
informacién confiables y comparables.

y Guatemala (2,6%). El Salvador, por su lado, experimentd la
menor inflacién (1,1%) y, al mismo tiempo, junto a Guatemala,
son los paises de la subregion que presentan una tendencia a la
baja (véase el grafico V.4).

Los precios de los alimentos registraron una dindmica
diferenciada en los paises del CARD en los primeros siete meses
de 2018. El Salvador y Panama tuvieron una tasa interanual
negativa (julio-julio), del -0,7% y -0,3%, respectivamente. En
Panamad, estos precios estuvieron favorecidos por la apertura
comercial de su economia, mientras que El Salvador tuvo una
produccién de granos basicos (frijol, maiz, arroz y sorgo)
favorable. En sentido contrario, la Republica Dominicana
registro el mayor incremento en el indice de precios de los
alimentos (4,2%).

En la segunda mitad de 2018 se espera un repunte
moderado de la inflacién en los paises de CARD, en la medida
que los precios internacionales de los bienes primarios tengan
un mayor impacto. El precio promedio mensual del barril tipo
West Texas Intermediate (WTI) al 31 de julio de 2018 fue de 69,9
dolares de los Estados Unidos, con lo que acumuld un alza de
15,7% con respecto al 31 de diciembre de 2017.

os salarios

En el cuadro V.1 se presentan las fuentes de informacion en
materia laboral para cada uno de los paises de CARD. En el
mismo se constata que la informacién de la cual se dispone para
el andlisis laboral no es homogénea en su actualizaciéon ni
periodicidad, pero se reconocen avances y
importantes por varios de los paises en publicar informacién de
calidad con la oportunidad que los anadlisis y la toma de
decisiones sobre el mercado laboral requieren.

esfuerzos

6 Deaquia2020, mejorar el apoyo a la creacién de capacidad prestado a los paises en desarrollo, incluidos los paises menos adelantados y los pequefios Estados
insulares en desarrollo, para aumentar significativamente la disponibilidad de datos oportunos, fiables y de gran calidad desglosados por ingresos, sexo, edad,
raza, origen étnico, estatus migratorio, discapacidad, ubicacién geografica y otras caracteristicas pertinentes en los contextos nacionales.

7 De aqui a 2030, aprovechar las iniciativas existentes para elaborar indicadores que permitan medir los progresos en materia de desarrollo sostenible y
complementen el producto interno bruto, y apoyar la creacién de capacidad estadistica en los paises en desarrollo.
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Cuadro V.1
Centroamérica y la Republica Dominicana: fuentes de informacién sobre el mercado laboral

Encuesta

Periodicidad Ultimos datos

disponibles

Costa Rica Encuesta Continua de Empleo (ECE) Trimestral Primer trimestre de 2018

El Salvador Encuesta de Hogares de Propésitos Mdltiples (EHPM) Anual 2017

Guatemala Encuesta Nacional de Empleos e Ingresos (ENEI) Tres veces por afio =~ Noviembre-diciembre de
2017

Honduras Encuesta Permanente de Hogares de Propésitos Anual 2017

Multiples (EHPM)
Nicaragua Encuesta Continua de Hogares (ECH) Trimestral Cuarto trimestre de 2017
Panama Encuesta de Mercado Laboral (EML) Dos veces por afio Marzo de 2018

Republica Dominicana

Fuente: CEPAL, con base en informacion oficial.

El indicador que mide el tamario relativo de la fuerza de
trabajo en cada pais, la tasa de participacion laboral, la cual se
construye obteniendo el cociente de la poblacion
econdmicamente activa (PEA) entre la poblacién en edad de
trabajar, es esencial dentro del analisis del mercado laboral. El
promedio simple de la tasa de participacién laboral para los
paises analizados, considerando las tasas promedio para cada
pais del afio 2017, es de 63%, cifra que representa un ligero
incremento en comparacién con la media registrada en 2016
(62,8%). La tasa de participacion mas elevada en los paises de
Centroamérica y la Reptblica Dominicana, para 2017, se
registré en Nicaragua (73,5%), mientras que la mas baja fue la
de Costa Rica (58,8%). En la comparacion entre 2016 y 2017,
destacan la variacion en el caso de Honduras, al subir la tasa de
participacion 1,5 puntos porcentuales entre esos afos. Tres
paises reportan informacion para 2018: Costa Rica, Panamay la
Republica Dominicana: la tasa de participacion promedio de
las cifras iniciales en estos paises fue de 62,4%.

38

Encuesta Nacional Continua de Fuerza de Trabajo (ENCFT)

Trimestral Primer trimestre 2018

Al analizar el indicador de participacion laboral en su
desagregacion para hombres y mujeres, se observa que el
promedio de la tasa masculina fue significativamente mas
elevado (79,1%) que el promedio de las tasas de participacion
femenina (48,3%), es decir, una brecha de 30,8 puntos
porcentuales. El pais con la brecha de participacién mas amplia
sigue siendo Guatemala (46 puntos porcentuales), en donde
ademas puede destacarse que a la par de tener la tasa de
participacion mas elevada para hombres (85,2%), mantiene la
tasa mas baja para mujeres (39,2%), siendo la primera mas del
doble de la segunda. En el extremo opuesto, el pais con la
menor brecha de género en la participacion laboral es
Nicaragua (21,4 puntos porcentuales de diferencia), en donde
adicionalmente se observa la mayor tasa para mujeres (63,3%)
(véase el grafico V.6).
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Grafico V.6
Centroamérica y la Republica Dominicana:
tasa de participacién laboral por sexo,
promedio anual, 2016-2017
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Respecto a la tasa de desempleo abierto, en 2017 cinco
paises disminuyeron la cifra de este indicador (Costa Rica,
Guatemala, Honduras, Nicaragua y la Reptiblica Dominicana),
mientras que en Panama se incremento al pasar de 4,3% en 2016
a 4,7% en 2017 y, en el caso de ElSalvador se mantuvo
constante en 7% (véase el grafico V.7). El promedio de CARD
disminuy¢é de 6,1% en 2016 a 5,6% en 2017. Con los primeros
datos de 2018, el promedio de la tasa de desempleo abierto para
Costa Rica, Panama y la Repuiblica Dominicana fue de 7%; esta
elevada cifra es producto sobre todo de la mayor tasa registrada
en Costa Rica (10,3%) en el primer trimestre de este afio, en
comparacion con la tasa de 9,1% del primer trimestre de 2017.

Gréfico V.7
Centroamérica y la Republica Dominicana:
tasa de desempleo abierto, 2016-2017
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

En el grafico V.8 se presentan las tasas de desempleo
abierto promedio para 2017 para cada pais de CARD, por sexo.
El promedio para hombres fue de 4.7%, mientras que para
mujeres se elevé hasta el 7%. Con la excepcion de El Salvador,
en todos los paises en estudio la tasa es mayor entre la
poblacién femenina que entre la poblacién masculina y aunque
la tasa mas elevada por sexo se registra en Costa Rica (11,7% en
mujeres), es en Honduras donde se presenta la mayor brecha
(6,8 puntos porcentuales de diferencia), con una cifra de
desempleo entre mujeres significativamente mayor al doble
que la cifra para hombres.
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Grafico V.8
Centroamérica y la Republica Dominicana: tasa de desempleo
abierto por sexo, promedio anual, 2016-2017
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Con respecto a los salarios, para los paises en los que se
cuenta con informacion anual sobre las remuneraciones
medias, se observa que el incremento anual promedio se
desacelero al registrar un 5,7% en 2017, en comparacion con
7,3% en 2016. El pais que registré un mayor crecimiento anual
para 2017 fue Nicaragua, con una variacion positiva de 10,2%.
En relacién con los incrementos a los salarios minimos vigentes
en cada pais, es importante el dato de El Salvador, en donde el
aumento en los salarios minimos en 2017 fue de 21,7%.

En cuatro de los siete paises analizados rigen incrementos
alos salarios minimos nominales a partir del 1 de enero de 2018:
Costa Rica, que incrementd 2,4% (excepto para el servicio
doméstico que subi6 2,9%), Guatemala con un aumento de
3,75%, Honduras con un alza salarial entre 3,9% y 6,15% (de
acuerdo con el tamafio de las empresas) y Panama, con
incrementos entre 4,5% y 6,5% (también de acuerdo con el
tamafio de las empresas). Por su parte, en El Salvador y la
Republica Dominicana los incrementos realizados en 2017
siguen vigentes y continuaran asi en todo 2018: El Salvador
incrementaria los salarios minimos hasta 2019; mientras que
para la Reptblica Dominicana el incremento de 2017 fue del
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20%, en dos etapas, la segunda a partir de noviembre. Por su
parte, Nicaragua, después de incrementar 8,25% también en
dos etapas durante 2017, incrementd el salario minimo en 5,2%
a partir de marzo de 2018 y a partir de septiembre tendra un
nuevo aumento en el mismo porcentaje.

La tendencia reciente muestra que en los paises de
CARD, los salarios minimos se han incrementado en
términos reales y se espera que esta tendencia contintie en
2018 en la mayoria de estos paises, a pesar de que el repunte
en los precios internacionales del petréleo y sus derivados
pudieran presionar la inflacién hacia el cierre del afio.

Para la mayoria de los paises en estudio, en 2018 puede
esperarse que se mantengan en el mismo nivel las cifras en
cuanto a la creacion de empleos formales, al igual que la
tendencia de moderadas disminuciones del desempleo abierto.
En el caso particular de Nicaragua se han dado afectaciones
importantes en el mercado laboral, derivadas del conflicto
sociopolitico de ese pais. Los datos de los afiliados al Instituto
Nicaragiiense de Seguridad Social reportan una pérdida de
12% de los empleos formales en el pais, entre noviembre de
2017 (921.328 afiliados) y junio de 2018 (810.430 afiliados). Las
afectaciones se incrementaran conforme se extienda el
conflicto.

Asimismo, no se descartan posibles afectaciones directas e
indirectas sobre el empleo en los paises de Centroamérica y la
Reptiblica Dominicana, derivadas de las politicas de los
Estados Unidos enfocadas expresamente hacia estos paises o,
como consecuencia de politicas internas que van dirigidas hacia
los inmigrantes, afectando potencialmente a un ntmero
importante de individuos nacidos en la region de CARD, como
fue mencionado en la seccién de remesas por la cancelacion del
programa de Estatus de Protecciéon Temporal (TPS).
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Cuadro A-1

Centroamérica y la Republica Dominicana: principales indicadores econémicos, 2012-2018

Producto interno bruto (a precios corrientes)

Producto interno bruto
(a precios constantes de 2010)

Actividad econémica y precios
Producto interno bruto®
PIB por habitante ©
Formacién bruta de capital fijo
IPC Promedio simple (dic- dic)

Balance fiscal/PIB¢

Sector externo
Cuenta corriente
Balance en renta de factores

Balance de transferencias corrientes

Cuenta financiera y de capital®
Inversién extranjera directa
Balance global

Transferencia neta de recursos
Deuda externa publica

Relacién de precios del intercambio de bienes
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

@ Cifras preliminares.

2012 2013 2014
(En millones de ddlares)
248 367,6 = 263 290,8 | 279470,7

224093,9 2331324 2447712
(En tasas de crecimiento)

4,4 4,0 5,0

2,7 2,9 34

8,0 6,6 6,4

4,2 3,9 33
(En porcentajes)

-3,7 -34 -3,2

(En millones de délares)

-157352  -14980,6 = -16012,7
96884 -10931,8 -13541,8
18669,5 195753 | 207135

-18082,2 -22639,7 -175343
125500 121789 | 141059

15554 26285 1 699,6

-26876,3  -33243,3  -30691,5

50939,0 581934 637552
(Indice (2010 = 100)
96,3 94,0 95,4

2015

298 406,5

256 768,5

4,9
3,5
10,4
1,6

-10443,2
-13604,8
22 026,9
-12 906,2
135234
1505,3
-25954,7
66 820,5

95,1

2016

314 576,6

268 598,5

4,6
3,0
6,0
2,0

-6 353,1
-14720,9
23 483,7
-18 568,1
13 955,0
3821,7
-34103,4
71 420,7

96,5

20172

333424,0

279 228,1

4,0
24
3,6
3,6

-5334,6
-15761,3
26 220,6
-19123,7
15305,1
30720
-34 559,0
76 397,4

95,5

b Cifras estimadas, excepto la inflacién interanual a julio, balance fiscal/PIB, y cifras del sector externo primer trimestre.
¢ Sobre la base de cifras en délares a precios constantes de 2010.

4 Promedio ponderado.
¢ Incluye errores y omisiones

2018°

352 207,7

290 299,1

4,0
24

-260,4
-4374,7
6 595,1
-38124
39338
1405,7
-8 186,2
792304
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Cuadro A-2
Centroamérica y la Republica Dominicana: principales indicadores de crecimiento e inversién, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018° 2018°¢
(En tasas de crecimiento)
Producto interno bruto*

Centroamérica y la Republica Dominicana 4,4 4,0 5,0 4,9 4,6 4,0 4,0 33
Centroamérica 50 3,8 4,1 4,1 3,9 3,7 3,4 2,8
Costa Rica 4,8 2,3 3,5 3,6 4.2 3,2 33 2,5
El Salvador 2,8 2,4 2,0 2,4 2,6 2,3 2,4 2,9
Guatemala 3,0 3,7 4.2 41 3,1 2,8 2,9 2,0
Honduras 41 2,8 3,1 3,8 3,8 4,8 3,9 3,0
Nicaragua 6,5 4,9 4,8 4,8 4,7 49 0,5 2,3
Panama 9,2 6,6 6,1 5,6 5,0 54 52 4,2
Republica Dominicana 2,8 4,7 7,6 7,0 6,6 4,6 54 6,4
PIB por habitante
Centroamérica y la Republica Dominicana 2,7 2,9 34 3,5 3,0 2,4 2,4
Centroamérica 3,2 2,6 2,4 2,6 2,2 2,1 1,8
Costa Rica 3,4 1,0 2,2 2,4 2,9 2,0 2,1
El Salvador 2,0 1,5 1,1 1,4 1,6 1,4 1,5
Guatemala 0,5 1,2 1,7 1,8 0,8 0,5 0,7
Honduras 2,0 3,8 1,5 2,1 2,0 3,1 2,2
Nicaragua 52 3,8 3,7 51 3,5 3,7 -0,6
Panama 7.6 51 4,6 41 3,6 4,0 3,9
Republica Dominicana 1,7 3,6 6,5 6,0 56 3,6 4.4
Formacién bruta de capital fijo
Centroamérica y la Republica Dominicana 8,0 6,6 6,4 10,4 6,0 3,6
Centroamérica 11,1 8,2 4,5 6,9 3,9 49
Costa Rica 9,9 -0,3 33 3,0 4,0 -3,1
El Salvador -1,4 9,3 -6,4 2,2 3,8 0,8
Guatemala 3,6 1,5 4,4 59 2,7 3,1
Honduras 3,7 -1,9 0,6 12,3 -6,8 7,5
Nicaragua 20,6 53 33 21,1 3,5 1,7
Panama 20,8 20,4 8,7 6,5 7,0 10,0
Republica Dominicana 0,0 2,0 12,3 20,6 11,4 0,5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.

b Cifras estimadas.

¢ Cifras al primer trimestre.

4 Sobre la base de cifras en délares, a precios constantes de 2010.
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Cuadro A-3
Centroamérica y la Republica Dominicana: producto interno bruto por rama de actividad econémica, 2012-2017
2012 2013 2014 2015 2016 20172

(En millones de délares a precios de 2010)
Centroamérica y la Republica Dominicana

Producto interno bruto 2240939 2331324  244771,2 2567685 @ 2685985 2792281
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 17 390,2 17 708,2 18235,8 18 380,6 192813 202555
Explotacion de minas y canteras 23704 3349,2 41151 4104,0 44415 41781
Industrias manufactureras 32 386,5 33199,3 34 250,4 35 004,8 36 144,7 37 288,7
Suministro de electricidad, gas y agua 10321,0 10 308,1 107781 11314,6 11 885,1 12 307,5
Construccion 15568,4 171313 18 666,2 21 080,6 223825 23402,2
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion

de bienes, y hoteles y restaurantes 38 650,1 39 897,5 41 530,6 43 659,5 45 469,2 47 195,1
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 18 764,9 19 363,5 202234 210781 21755,2 23026,8
Intermediacion financiera, actividades

inmobiliarias, empresariales y de alquiler 39089,0 41011,2 43 169,5 459249 48712,3 50 739,0

Administracién publica, defensa, seguridad social
obligatoria, ensefianza, servicios sociales y de salud, y

otros servicios comunitarios, sociales y personales 388774 40 289,8 41 568,8 430774 44 849,8 46 184,2
Servicios de intermediacion financiera medidos
indirectamente (SIFMI) 452,1 384,5 352,2 302,7 388,4 526,2
Valor agregado total 2129445 | 221852,8 | 2321622 | 2719556 | 2805971 276 705,9
Impuestos a los productos menos subvenciones a
los productos 16 821,3 18 843,5 21 947,6 23788,3 25 166,2 26 110,1
Discrepancia estadistica del PIB por sector de origen -5693,2 -7 584,6 -9362,2 -10341,4 -11.100,9 -10932,9
Centroamérica
Producto interno bruto 167 125,3 173462,3 | 180560,8 @ 188042,0 | 195327,7 | 2026220
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 138134 14 043,1 14 452,6 14 577,2 15152,0 15 886,6
Explotacion de minas y canteras 1833,0 2029,9 2502,0 2669,1 2626,7 2425,7
Industrias manufactureras 23 816,3 24 342,5 24 939,4 25310,5 26 039,5 26 850,3
Suministro de electricidad, gas y agua 4585,0 4579,5 4780,7 49779 5326,6 5503,9
Construccion 10678,3 11 850,2 126191 13 8451 14 459,3 15151,9

Cuadro A-3 (continua)
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Cuadro A-3: CARD ¢ Producto interno bruto por rama de actividad econémica, 2012-2017 (continuacion)

2012 2013 2014 2015 2016 20172
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion
de bienes, y hoteles y restaurantes 294429 30 368,9 31364,6 32 848,6 34 008,3 35 186,1
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 15220,5 15662,7 16 272,5 16 880,6 17 332,7 18395,2
Intermediacién financiera, actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler 32 000,0 33669,5 35477,5 377398 39942,0 416148
Administracion publica, defensa, seguridad social
obligatoria, ensefianza, servicios sociales y de salud, y
otros servicios comunitarios, sociales y personales 27 2757 28199,3 28 899,7 29705,8 30652,1 31689,6
Servicios de intermediacién financiera medidos
indirectamente (SIFMI) 452,1 384,5 352,2 302,7 388,4 526,2
Valor agregado total 158 191,6 1643404 | 1709324 1918649 | 1952544 188 086,6
Impuestos a los productos menos Subvenciones a
los productos 1151838 11991,0 126493 134128 14151,7 14 447,6
Discrepancia estadistica del PIB por sector de origen -2606,5 -2 .889,7 -3044,4 -3622,8 -3974,9 -4003,5

(En tasa de crecimiento)
Centroamérica y la Republica Dominicana

Producto interno bruto 4,4 4,0 5,0 4,9 4,6 4,0
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 43 1,8 3,0 0,8 49 5,1
Explotacion de minas y canteras -0,2 41,3 22,9 -0,3 8,2 -5,9
Industrias manufactureras 2,9 2,5 3,2 2,2 33 3,2
Suministro de electricidad, gas y agua 4,2 -0,1 4,6 5,0 5,0 3,6
Construccién 6,0 10,0 9,0 12,9 6,2 4,6
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion

de bienes, y hoteles y restaurantes 5,4 3,2 4,1 5,1 4,1 3.8
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 4,8 32 4,4 4,2 3.2 5,8

Intermediacién financiera, actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler 54 4,9 53 6,4 6,1 4,2

Administracion publica, defensa, seguridad social
obligatoria, ensefianza, servicios sociales y de salud, y
otros servicios comunitarios, sociales y personales 24 3,6 3.2 3,6 4,1 3,0

Servicios de intermediacién financiera medidos
indirectamente (SIFMI) 12,6 -15,0 -8,4 -14,1 28,3 35,5
Cuadro A-3 (continua)
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Cuadro A-3: CARD ¢ Producto interno bruto por rama de actividad econémica, 2012-2017 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 20172
Valor agregado total 4,2 4,2 4,6 17,1 32 -1,4
Impuestos a los productos menos
subvenciones a los productos 9,5 12,0 16,5 84 5,8 3,8
Discrepancia estadistica del PIB por sector de origen 10,8 332 234 10,5 7.3 -1,5
Centroamérica
Producto interno bruto 5,0 3,8 4,1 4,1 39 37
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 4,7 1.7 2,9 09 39 4,8
Explotacién de minas y canteras -34 10,7 233 6,7 -1,6 -7.7
Industrias manufactureras 37 2,2 2,5 1.5 2,9 3,1
Suministro de electricidad, gas y agua 6,5 -0,1 4,4 4,1 7.0 33
Construccion 12,5 11,0 6,5 9,7 4,4 4,8
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion
de bienes, y hoteles y restaurantes 5,7 3,1 3,3 4,7 3,5 3,5
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 4,1 29 39 3,7 2,7 6,1
Intermediacién financiera, actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler 6,0 5,2 54 6,4 5,8 4,2
Administracién publica, defensa, seguridad social
obligatoria, ensefianza, servicios sociales y de salud,
y otros servicios comunitarios, sociales y personales 11 34 2,5 2,8 32 34
Servicios de intermediacion financiera medidos
indirectamente (SIFMI) 12,6 -15,0 -8,4 -14,1 28,3 355
Valor agregado total 47 39 4,0 12,2 1,8 -3,7
Impuestos a los productos menos subvenciones
a los productos 39 4,1 5,5 6,0 55 2,1
Discrepancia estadistica del PIB por sector de origen -12,7 10,9 54 19,0 9,7 0,7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Cifras preliminares.
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Cuadro A-4
Centroamérica y la Republica Dominicana: producto interno bruto por tipo de gasto, 2012-2017
2012 2013 2014 2015 2016 20172

(En millones de délares a precios de 2010)
Centroamérica y la Republica Dominicana

Gasto de consumo final 191 699,1 194590,9 2023912 | 211237,7 2194041  227191,7
Gasto de consumo final privado 1636134 | 1655469 1725652 | 180190,7 | 187484,7 @ 194000,0
Gasto de consumo final del gobierno general 28 076,7 29014,7 297778 30851,3 317529 32970,1

Formacién bruta de capital 55461,0 59 354,3 62 797,2 70 678,6 74681,1 75695,8
Formacién bruta de capital fijo 51 364,8 54 683,0 58 304,7 64 390,3 68 238,6 70 696,1
Variacién de existencias 3757,0 2 355,5 2491,5 4190,8 4 245,8 29727

Exportaciones de bienes y servicios 82 115,5 83513,5 877710 89510,7 92 392,2 96 560,9

Importaciones de bienes y servicios 1064396 # 1050229 @ 1088825 | 115063,8 & 1167490 @ 1203243

Discrepancia estadistica 1257,8 696,5 694,3 405,4 -1129,8 103,9

Producto interno bruto (PIB) 2240939 | 2331324  244771,2 2567685 | 2685985 @ 2792281
Centroamérica

Gasto de consumo final 144 400,4 | 149597,0 @ 1545260 @ 1608124 | 1665537 1718588
Gasto de consumo final privado 121989,4 126366,0 1307174 136281,5 141407,8 1459291
Gasto de consumo final del gobierno general 22 404,0 23211,3 237677 24 355,6 24 978,9 257538

Formacién bruta de capital 41 400,4 42 670,5 44908,7 48617,4 50 730,5 52 748,0
Formacién bruta de capital fijo 38 257,0 41 307,2 43 349,5 46 360,0 48 161,8 50522,5
Variacién de existencias 3070,0 988,7 1181,4 2 040,6 23259 25029

Exportaciones de bienes y servicios 68 298,0 68 528,1 71 685,5 73101,8 74 908,5 78 247,3

Importaciones de bienes y servicios 88 227,6 87474,4 90616,0 94723,8 95 475,2 99 587,8

Discrepancia estadistica 12541 141,1 56,5 234,2 -1389,8 -644,3

Producto interno bruto (PIB) 1671252 1734623  180560,8  188042,0 @ 195327,7 2026220

Cuadro A-4 (continua)
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Cuadro A-4: CARD « Producto interno bruto por tipo de gasto, 2012-2017 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 20172
(En tasas de crecimiento)
Centroamérica y la Republica Dominicana

Gasto de consumo final 4,5 1,5 4,0 4,4 39 3,5
Gasto de consumo final privado 4,9 1.2 4,2 4,4 4,0 3,5
Gasto de consumo final del gobierno general 2,3 33 2,6 3,6 2,9 3,8

Formacién bruta de capital 2,6 7.0 5,8 12,6 5,7 1,4
Formacién bruta de capital fijo 8,3 6,5 6,6 10,4 6,0 3,6
Variacion de existencias -30,5 -37.3 58 68,2 1.3 -30,0

Exportaciones de bienes y servicios 6,7 1.7 51 2,0 32 4,5

Importaciones de bienes y servicios 59 -1,3 37 57 1,5 3,1

Discrepancia estadistica 97,1 -44.6 -0,3 -41,6 -378,7 -109,2

Producto interno bruto (PIB) 4,4 4,0 5,0 49 4,6 4,0
Centroamérica

Gasto de consumo final 4,0 3,6 33 4,1 3,6 3,2
Gasto de consumo final privado 4,3 3,6 34 4,3 3,8 3,2
Gasto de consumo final del gobierno general 2,4 3,6 2,4 2,5 2,6 3,1

Formacién bruta de capital 7,2 3,1 5,2 8,3 43 4,0
Formacién bruta de capital fijo 11,5 8,0 4,9 6,9 39 4,9
Variacion de existencias -29,2 -67,8 19,5 72,7 14,0 7,6

Exportaciones de bienes y servicios 6,9 0,3 4,6 2,0 2,5 4,5

Importaciones de bienes y servicios 6,8 -0,9 3,6 4,5 0,8 4,3

Discrepancia estadistica 239,2 -88,8 -59,9 314,2 -693,5 -53,6

Producto interno bruto (PIB) 5,0 3,8 4,1 4,1 39 3,7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.
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Cuadro A-5
Centroamérica y la Republica Dominicana: participacién porcentual en el crecimiento del PIB, 2012-2017
2012 2013 2014 2015 2016 20172

(En puntos porcentuales)
Centroamérica y la Republica Dominicana

Producto interno bruto 44 4,0 5,0 4,9 4,6 4,0
Gasto de consumo final 3,9 1,3 33 3,6 3,2 2,9
Gasto de consumo final privado 3,6 0,9 3,0 3,1 2,8 24
Gasto de consumo final del gobierno general 0,3 0,4 03 04 0,4 0,5
Formacién bruta de capital 0,7 1,7 1,5 3,2 1,6 04
Exportaciones de bienes y servicios 2,4 0,6 1,8 0,7 11 1,6
Importaciones de bienes y servicios 2,8 -0,6 1,7 2,5 0,7 1,3
Discrepancia estadistica 0,3 -0,3 0,0 -0,1 -0,6 0,5
Centroamérica
Producto interno bruto 5,0 38 4,1 4,1 39 3,7
Gasto de consumo final 3,5 3,1 2,8 3,5 3,1 2,7
Gasto de consumo final privado 3,1 2,6 2,5 3,1 2,7 23
Gasto de consumo final del gobierno general 0,3 0,5 0,3 0,3 0,3 04
Formacién bruta de capital 1.7 0,8 1.3 2,1 1.1 1,0
Exportaciones de bienes y servicios 2,8 0,1 1.8 0,8 1,0 1.7
Importaciones de bienes y servicios 3,5 -0,5 1,8 23 0,4 2,1
Discrepancia estadistica 0,6 -0,7 0,0 0,1 -0,9 04
Costa Rica
Producto interno bruto 4,8 23 35 3,6 4,2 3,2
Gasto de consumo final 4,0 2,5 32 3,5 2,7 2,2
Gasto de consumo final privado 4,1 2,0 2,8 3,2 24 1.8
Gasto de consumo final del gobierno general 0,0 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4
Formacién bruta de capital 1,9 -0,1 0,7 04 0,9 0,8
Exportaciones de bienes y servicios 1.9 1.1 1,7 09 4,0 1.8
Importaciones de bienes y servicios 29 0,6 1.9 1.7 34 1.2
Discrepancia estadistica -0,1 -0,6 -0,2 0,5 -0,1 -04

Cuadro A-5 (continua)
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Cuadro A-5 « CARD: participacion porcentual en el crecimiento del PIB, 2012-2017 (continuacién)

Producto interno bruto
Gasto de consumo final
Gasto de consumo final privado
Gasto de consumo final del gobierno general
Formacién bruta de capital
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Discrepancia estadistica
Guatemala
Producto interno bruto
Gasto de consumo final
Gasto de consumo final privado
Gasto de consumo final del gobierno general
Formacién bruta de capital
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Discrepancia estadistica
Honduras
Producto interno bruto
Gasto de consumo final
Gasto de consumo final privado
Gasto de consumo final del gobierno general
Formacién bruta de capital
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Discrepancia estadistica

2012
El Salvador

2,8
3,1
2,8
0,3
0,2
0,1
0,5
0,0

3,0
33
2,7
0,6
0,3
04
3,0
1,9

4,1
3,8
33
0,4
-0,7
4,7
4,3
0,7

2013

24
34
3,0
0,5
-0,3
1.2
1.9
0,0

3,7
3,8
3.2
0,6
-0,2
1.7
-0,3
-1,9

2,8
35
29
0,5
-2,8
-0,6
-29
-0,1

2014

2,0
0,0
03
-0,3
0,0
0,7
-1,2
0,1

4,2
4,0
34
07
08
2,1
2,6

-0,1

3,1
1.7
2,0
-0,4
2,0
1,6
2,2
0,0

2015

24
2,1
1.1
0,3
-0,4
0,8
0,2
0,0

4,1
5,0
5,0
0,0
1,5
1.1
3,6
0,2

38
34
3,1
03
5,0
1,4
5,6

-0,4

2016 20172
2,6 23
1.3 0,7
1,4 0,6

-0,2 0,1
0,2 1.8
0,4 0,6

-0,5 0,8
0,1
3,1 2,8
34 33
3,6 3,1

-0,3 0,2
0,5 -0,2
04 0,6
1.4 09
0,2 0,1
3,8 4,8
4,1 4,1
3,3 3,7
0,8 0,3

-1,1 1,5
0,2 2,6

-0,7 3,5

-0,2 0,1

Cuadro A-5 (continua)
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Anexo: informacion estadistica

Cuadro A-5 « CARD: participacion porcentual en el crecimiento del PIB, 2012-2017 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 20172
Nicaragua
Producto interno bruto 6,5 49 4,8 4,8 4,7 49
Gasto de consumo final 37 3,6 4,0 4,7 51 33
Gasto de consumo final privado 32 29 32 39 4,0 2,8
Gasto de consumo final del gobierno general 0,6 0,7 0,8 0,8 1.1 0,5
Formacién bruta de capital 1.7 1,0 -0,1 6,7 1.3 -0,5
Exportaciones de bienes y servicios 5,1 1,7 2,8 -1,2 1,8 4,1
Importaciones de bienes y servicios 4,3 1,5 1,9 5,5 3,6 2,1
Discrepancia estadistica 0,2 0,1
Panama
Producto interno bruto 9,2 6,6 6,1 5,6 5,0 54
Gasto de consumo final 3,0 2,5 2,7 2,1 2,9 2,7
Gasto de consumo final privado 2,7 2,2 24 1,6 2,0 2,0
Gasto de consumo final del gobierno general 0,2 0,2 0,3 0,5 0,8 0,8
Formacién bruta de capital 5,6 51 34 3,1 34 2,6
Exportaciones de bienes y servicios 6,9 -3,6 2,1 0,6 -1,3 24
Importaciones de bienes y servicios 6,2 -2,6 2,1 0,0 -39 4,4
Discrepancia estadistica -0,1 0,1 -0,2 -39 2,0
Republica Dominicana
Producto interno bruto 2,8 4,7 7.6 7.0 6,6 4,6
Gasto de consumo final 5,0 -4,0 4,8 4,0 35 34
Gasto de consumo final privado 4,8 -4,3 4,5 3,2 32 2,7
Gasto de consumo final del gobierno general 0,2 0,2 0,3 0,8 04 0,6
Formacién bruta de capital -2,4 4,6 2,0 6,5 2,7 -1,4
Exportaciones de bienes y servicios 1,4 2,1 1,8 0,5 1,6 1.1
Importaciones de bienes y servicios 0,6 -1,2 1.2 3,2 1.4 -0,7
Discrepancia estadistica -0,5 1,0 0,1 -0,7 0,1 0,7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.
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Cuadro A-6
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores de precios al consumidor, 2012-2018

2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018°

indlice de precios al consumidor (diciembre a diciembre)

Centroamérica y la Republica Dominicana 4,2 39 33 1,6 2,0 3,6 3,0
Centroamérica 4,2 39 3,6 1,5 2,0 35 2,7
Costa Rica 4,6 3,7 5,1 -0,8 0,8 2,6 2,1

El Salvador 0,8 0,8 0,5 1,0 -0,9 2,0 1.1
Guatemala 34 4,4 2,9 3.1 4,2 57 2,6
Honduras 54 4,9 58 2,4 3.3 4,7 4,2
Nicaragua 6,6 57 6,5 31 31 57 52
Panama 4,6 3,7 1,0 0,3 1,5 0,5 1.3
Republica Dominicana 39 39 1,6 23 1,7 4,2 4,4

indice de precios al consumidor (promedio anual)

Centroamérica y la Republica Dominicana 4,5 4,5 3,8 1,5 1,9 2,7 3,1
Centroamérica 4,7 4,4 4,0 1,6 2,0 2,6 2,9
Costa Rica 4,5 52 4,5 0,8 1,6 23

El Salvador 1,7 0,8 1.1 -0,7 0,6 1,0 1,0
Guatemala 3,8 43 34 2,4 4.4 4,4 39
Honduras 52 52 6,1 32 2,7 39 4,3
Nicaragua 7,2 7.1 6,0 4,0 3,5 39 5,1
Panama 57 4,0 2,6 0,1 0,7 0,9 0,8
Republica Dominicana 3,7 4,8 3,0 0,8 1,6 33 4,1

Cuadro A-6 (continua)
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Cuadro A-6 * CARD: indicadores de precios al consumidor, 2012-2018 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018° ‘
Indice de precios de alimentos (diciembre a diciembre)

Centroamérica y la Republica Dominicana 4,8 4,5 6,4 3,0 0,3 4,8 2,1
Centroamérica 4,6 4,9 6,3 2,1 0,8 4,6 1.8
Costa Rica 1,2 33 6,3 0,6 -1,1 3,5 0,5

El Salvador 1,1 1,9 3,7 0,8 -24 2,5 -0,7
Guatemala 6,0 8,8 8,5 9,9 7,6 12,3 3,6
Honduras 3,8 4,9 7.2 0,9 0,6 5,1 32
Nicaragua 8,1 6,0 11,7 04 -0,7 57 4,5
Panama 72 4,6 0,2 0,1 0,7 -1,3 -0,3
Republica Dominicana 6,3 1,6 7.1 79 -2,4 55 4,2

Indice de precios de alimentos (promedio anual)

Centroamérica y la Republica Dominicana 51 5,6 52 3,8 2,1 2,1 3,2
Centroamérica 5,1 58 54 33 2,1 2,1 29
Costa Rica 3,5 3,8 4,3 3,2 -0,8 1,7 2,0

El Salvador 03 2,4 32 1,4 -0,6 0,2 03
Guatemala 7.2 8,4 7.5 9,3 9,9 89 7.7
Honduras 3,0 5,1 6,7 33 1,0 1,6 4,0
Nicaragua 8,6 9,4 7.9 4,7 1.5 0,6 4,6
Panama 8,1 58 3,0 -1,8 1,5 -0,5 -1,3
Republica Dominicana 5,0 4,6 3,9 6,7 2,2 2,3 49

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Cifras preliminares.
b Cifras a julio de 2018.
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Cuadro A-7

Centroamérica y la Republica Dominicana: indice de salarios, 2012-2017

2012 2013
Costa Rica® 645,6 687,2
El Salvador® 918,3 955,0
Guatemala® 1005,6 1047,8
Honduras® 22615 23824
Nicaraguaf 6 989,1 7 462,8
Panamag 959,1 1002,2
Republica Dominicana” 14 030,2 14 278,9

Costa Rica® 319,9
El Salvador® 154,5
Guatemala® 203,4
Honduras® 421,4
Nicaraguaf 270,4
Panamag 151,4
Republica Dominicana” 256,1

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

b Salario minimo.

¢ Salario minimo en la industria en San Salvador.
4 Sueldos y salarios medios.

e Salarios minimos promedio.

fSalario promedio nacional.

Salario (indice 2000=100)

340,5
160,7
211,9
444,0
288,7
158,2
260,7

8 Sueldos y salarios medios mensual del sector publico.

h Salarios medios promedio mensual.

2014
Salario nominal
734,6
993,0
11104
25279
8147,0
1057,8
14921,8

364,0
167,1
224,6
471,1
315,2
166,9
2724

2015

766,2
1031,8
11754
2680,1
8714,
1131,9

15257,9

379,7
173,6
237,7
499,5
3371
178,6
278,5

2016

777,0
1031,8
1203,3
2851,9
9291,7
1258,8

16 654,1

385,0
173,6
243,4
531,5
3594
198,7
304,0

20172

788,1
12383
12448
3104,9

10239,2

17 2433

390,5
208,3
251,8
578,6
396,1

314,8
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Cuadro A-8
Centroamérica y la Republica Dominicana: tasas de desempleo abierto, 2012-2017
| 2012 PIE 2014 2015 2016 2017° |
Tasa de desempleo (promedio simple)

Centroamérica y la Republica Dominicana 5,2 53 57 6,2 6,1 5,6
Centroamérica 4,9 5,0 5,6 6,1 59 5,6
Costa Rica 7.8 83 8,6 9,6 9,5 9,1

El Salvador 6,1 59 7,0 7,0 7,0 7,0
Guatemala 29 3,0 2,9 2,7 2,7 2,5
Honduras 3,6 39 53 7,3 74 6,7
Nicaragua 5,9 57 6,6 59 4,5 3,7
Panama 3,0 3,1 35 38 4,3 4,7
Republica Dominicana 7,0 7.0 6,0 7.3 71 55

Tasa de desempleo (ponderado)

Centroamérica y la Republica Dominicana 4,9 5,0 5,2 5,8 5,6 5,0
Centroamérica 3,6 3,7 4,2 4,5 4,3 4,1
Costa Rica 0,7 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8

El Salvador 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8
Guatemala 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7
Honduras 0,6 0,6 0,8 1.1 1.1 1,0
Nicaragua 0,7 0,6 0,7 0,7 0,5 0,4
Panama 0,2 0,2 0,2 03 03 03
Republica Dominicana 1,3 1,3 11 1,3 1,3 1,0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.
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Cuadro A-9
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores del comercio de bienes fob, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018°

(En millones de dédlares)
Exportacion de bienes fob
Centroamérica y la Republica Dominicana 627523 61584,9 61 879,2 59 005,8 58 258,0 62 000,8 16 335,4

Centroamérica 53816,8 52 160,5 51980,3 49 564,0 48 418,4 51 880,1 13742,6
Costa Rica 8922,6 8 866,3 9 455,6 9452,4 10100,3 10 807,8 2788,5
El Salvador 4242,2 43949 42944 4437,0 43211 4662,1 1179,0
Guatemala 10102,7 10182,6 10991,7 10 823,8 10 581,1 11118,4 2876,4
Honduras 8359,3 7 805,5 81171 8226,0 7939,7 8674,9 2290,7
Nicaragua 39194 38522 4150,1 38594 3771,6 4142,5 11423
Panama 18 270,5 17 058,9 14971,5 127654 11704,6 12474,4 3465,7

Republica Dominicana 8935,5 9424,4 9 898,9 9441,8 9 839,6 10120,7 2592,8

Importaciones de bienes fob
Centroamérica y la Republica Dominicana = 102639,9  100840,4 101 892,1 96 820,3 94 101,6 99 307,1 25228,6

Centroamérica 84 988,1 84 039,2 84 619,0 79913,8 76 703,0 81606,8 20628,3
Costa Rica 14 270,6 14 4251 14784,3 14 059,5 14 526,5 15150,3 37171
El Salvador 9159,0 9684,2 9581,0 9407,3 8 954,0 9498,8 2374,9
Guatemala 15837,7 16 358,7 17 055,8 16 380,6 15767,0 17 109,9 4166,5
Honduras 113711 10 952,6 11084,7 11175,2 10 558,9 11323,5 28376
Nicaragua 6209,8 6113,9 6318,7 6 404,7 6 383,7 6612,7 1601,7
Panama 28 139,8 26 504,7 25794,5 22 486,5 205129 21911,6 5930,5

Republica Dominicana 17 651,8 16 801,2 17 2731 16 906,5 17 398,6 17700,3 4600,3

(En tasas de crecimiento)
Exportacion de bienes fob

Centroamérica y la Republica Dominicana 4,9 -1,9 0,5 -4,6 -1,3 6,4 5,1
Centroamérica 4,6 -3,1 -0,3 -4,6 -2,3 7.1 4,6
Costa Rica 75 -0,6 6,6 6,9 7,0 71

El Salvador 3,6 -2,3 33 -2,6 7.9 0,7
Guatemala -4,0 0,8 7,9 -1,5 -2,2 51 -2,2
Honduras 4,8 -6,6 4,0 1,3 -3,5 9,3 3.2
Nicaragua 14,7 -1,7 7,7 -7,0 -2,3 9,8 0,7
Panama 7.5 -6,6 -12,2 -14,7 -8,3 6,6 13,1
Republica Dominicana 6,9 5,5 5,0 -4,6 4,2 2,9 8,0

Cuadro A-9 (continua)
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Cuadro A-9 « CARD: indicadores del comercio de bienes fob, 2012-2018 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 20172 2018
Importaciones de bienes fob

Centroamérica y la Republica Dominicana 52 -1,8 1,0 -5,0 -2,8 55 7.4
Centroamérica 5,9 -1.1 0,7 -5,6 -4,0 6,4 6,8
Costa Rica 71 1.1 2,5 -4,9 33 43 04

El Salvador 1,6 57 -1 -1,8 -4,8 6,1 5,0
Guatemala 2,3 33 4,3 -4,0 -3,7 8,5 2,1
Honduras 2,2 -3,7 1,2 0,8 -5,5 7,2 7,2
Nicaragua 9,5 -1,5 33 1,4 -0,3 3,6 34
Panama 9,6 -5,8 -2,7 -12,8 -8,8 6,8 16,8
Republica Dominicana 2,0 -4,8 2,8 -2,1 2,9 1,7 10,0

(Indices 2010 = 100)
Relacion de precios del intercambio de bienes fob/fob

Centroamérica y la Republica Dominicana 96,3 94,0 95,4 95,1 96,5 95,5
Centroamérica 96,8 94,5 95,8 94,4 95,8 95,1
Costa Rica 95,8 96,1 97,0 97,3 97,0 95,5

El Salvador 971 94,5 96,7 105,6 108,6 105,4
Guatemala 93,7 91,8 92,3 88,7 93,5 94,1
Honduras 94,6 88,6 90,4 84,5 87,4 87,4
Nicaragua 106,5 98,2 100,1 1133 115,1 1129
Panama 98,2 97,7 99,7 971 94,1 93,1
Republica Dominicana 93,8 91,5 93,3 97,9 98,9 97,3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.
b Primer trimestre.
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Cuadro A-10
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores del balance de pagos, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018°
Balance en cuenta corriente
Centroamérica y la Republica Dominicana -15735,2 -14 980,6 -16 012,7 -10 443,2 -6 353,1 -5334,6 -260,4
Centroamérica -11 854,3 -12412,7 -13842,5 -9162,9 -5538,4 -5169,5 -461,1
Costa Rica 24111 -2431,2 -24531 -1921,3 -1325,8 -1691,9 -366,6
El Salvador -1239,8 -1518,4 -1213,6 -748,2 -499,7 -501,3 -124,2
Guatemala -1309,6 -1351,1 -1229,7 -96,4 10234 1133,7 480,0
Honduras -1 580,7 -1762,4 -1372,2 -978,3 -587,0 -380,1 69,5
Nicaragua -1131,9 -1198,7 -844,0 -1144,9 -989,3 -694,0 27,6
Panama -4181,2 -4151,0 -6 730,0 -4273,9 -3160,1 -3035,9 -547,4
Republica Dominicana -3880,9 -2567,9 -2170,2 -1280,3 -814,7 -165,1 200,7
Balance comercial de bienes y servicios
Centroamérica y la Republica Dominicana -24716,2 -23624,2 -23184,4 -18 865,3 -15115,9 -15793,8 | -2480,7
Centroamérica -193204 | -19881,0 -19 894,1 -15768,4 | -12496,5 -13496,5 | -21159
Costa Rica -1363,7 -995,2 -789,4 1.6 700,0 750,7 546,6
El Salvador -4385,5 -4618,4 -4418,6 -4023,2 -3 850,1 -4145,2 -999,8
Guatemala -5839,2 -6 399,8 -6 267,3 -5896,3 -54279 -6 428,1 -1362,0
Honduras -3602,9 -3814,8 -3404,2 -3394,1 -3082,1 -3237,9 -638,6
Nicaragua -21273 -2240,5 -1980,2 -2313,7 -2218,0 -1 956,6 -280,8
Panama -2001,8 -1812,3 -3034,5 -142,7 1381,5 1520,5 618,7
Republica Dominicana -5395,8 -3743,2 -3290,3 -3096,9 -2619,4 -2297.3 -364,8
Balance de transferencias corrientes
Centroamérica y la Republica Dominicana 18 669,5 19575,3 20713,5 22 026,9 23 483,7 26 220,6 6595,1
Centroamérica 14 755,0 15427,7 16 346,0 17 273,9 18 425,9 20599,7 5 006,7
Costa Rica 408,3 3921 450,2 4571 455,8 506,7 11,4
El Salvador 4016,3 4.090,2 4240,4 4367,7 4579,9 50922 1230,0
Guatemala 5644,9 61128 64451 7 198,5 7 958,7 8980,8 21824
Honduras 32877 3405,3 36380 38421 4002,8 4493,0 1094,8
Nicaragua 1309,8 1369,0 1449,9 1514,5 1585,8 16528 403,4
Panama 88,0 58,3 1223 -106,0 -157,0 -125,8 -15,4
Republica Dominicana 39145 4147,6 4367,5 4753,0 5057,8 5620,9 15884

Cuadro A-10 (continua)
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Cuadro A-10 * CARD: indicadores del balance de pagos, 2012-2018 (conclusion)

2012 2013 2014 2015 2016 20172 2018

Cuenta financiera y de capital®
Centroamérica y la Republica Dominicana -18 082,2 -22 639,7 -17 534,3 -12906,2 -18 568,1 -19123,7 | -38124
Centroamérica -14139,1 -17 994,5 -12831,2 -11930,9 -15364,9 -16372,4 | -31933
Costa Rica -3766,9 -4196,8 -3452,1 -3938,4 -1588,4 -1860,8 @ -1387,4
El Salvador -22354 -936,3 3774 -883,7 -1 508,2 -533,1 84,7
Guatemala -2715,5 -3186,3 -2291,6 -15124 -1750,3 -2259,8 -9,1
Honduras -1561,9 -2755,2 -1 683,0 -1496,3 -679,0 -1879,6 -612,7
Nicaragua -1974,9 -1408,6 -1531,3 -1605,4 -1 000,2 -1347,2 -319,3
Panama -1 884,6 -5511,3 -4 250,6 -2494,7 -8 838,7 -8491,9 -949,5
Republica Dominicana -3943,1 -4 645,2 -4703,1 -975,3 -3203,2 -2751,3 -619,1

Balance global

Centroamérica y la Republica Dominicana 1555,4 26285 1699,6 1505,3 3821,7 30720 1 405,7
Centroamérica 1995,0 1294,6 1049,5 735,1 29298 23428 610,9
Costa Rica 2109,6 460,9 -113,2 644,0 -235,2 -418,7 13345
El Salvador 650,7 -326,7 -32,8 112,8 452,7 307,9 -154,7
Guatemala 498,9 702,2 72,5 475,4 1391,7 2 565,5 -18,7
Honduras -290,8 472,6 4441 290,2 50,1 884,5 40,4
Nicaragua -15,2 95,5 281,9 1971 -56,7 300,0 131,9
Panama -058,2 -109,9 397,0 -984,4 1327,2 -1296,4 -722,5
Republica Dominicana -439,6 13339 650,1 770,2 891,9 729,2 794,8

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

b Cifras al primer trimestre.

¢ Incluye errores y omisiones.
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Cuadro A-11
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores del balance de pagos, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 20172 2018°
Balance en cuenta corriente
Centroamérica y la Republica Dominicana -6,3 -5,7 -5,7 -35 -2,0 -1,6 04
Centroamérica -6,3 -6,2 -6,5 -4,0 -2,3 -2,0 -0,1
Costa Rica -5,2 -4,9 -4,9 -3,5 -2,3 -2,9 -3,0
El Salvador -5,8 -6,9 -54 -3,2 -2,1 -2,0 0,6
Guatemala -2,6 -2,5 -2,1 -0,2 1.5 1.5 32
Honduras -8,6 -9,6 -7.0 -4,7 -2,7 -1.7 3,5
Nicaragua -10,7 -10,9 -7.1 -9,1 -7,5 -5,0 0,1
Panama -10,3 -9,1 -13,5 -7,9 -5,5 -4,9 -29
Republica Dominicana -6,4 -4,1 -33 -1,9 -1,1 -0,2 2,2
Balance comercial de bienes y servicios
Centroamérica y la Republica Dominicana -10,0 -9,0 -8,3 -6,3 -4,8 -4,7 -2,6
Centroamérica -10,3 -9,9 =913 -6,9 -5,2 -5.3 -3,0
Costa Rica -29 -2,0 -1,6 0,0 1,2 13 2,0
El Salvador -20,5 -21,0 -19,6 -17,4 -16,1 -16,7 -15,3
Guatemala -11,6 -11,9 -10,7 -9,2 -7.9 -8,5 -6,6
Honduras -19,6 -20,8 -17,4 -16,3 -14,3 -14,2 -9,4
Nicaragua -20,2 -20,4 -16,7 -18,3 -16,8 -14,0 -8,7
Panama -5,0 -4,0 -6,1 -0,3 2,4 2,5 5,0
Republica Dominicana -8,9 -6,0 -5,0 -4,5 -3,6 -3,0 -1,2
Balance de transferencias corrientes
Centroamérica y la Republica Dominicana 7.5 7.4 7.4 7.4 7.5 79 7,8
Centroamérica 7.9 7.7 7.7 7.5 7.6 8,0 7.8
Costa Rica 0,9 0,8 0,9 0,8 0,8 0,9 0,9
El Salvador 18,8 18,6 18,8 18,9 19,2 20,5 20,6
Guatemala 11,2 11,3 11,0 11,3 11,6 11,9 11,8
Honduras 17,9 18,5 18,5 18,4 18,6 19,7 18,8
Nicaragua 12,4 12,5 12,2 12,0 12,0 11,8 11,2
Panama 0,2 0,1 0,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,1
Republica Dominicana 6,5 6,6 6,6 6,9 7,0 7.3 7.7

Cuadro A-11 (continua)
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Cuadro A-11 « CARD: indicadores del balance de pagos, 2012-2018 (conclusion)

2012

2013

2014

2015

2016

20172

2018°

Cuenta financiera y de capital®

Centroamérica y la Republica Dominicana

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama

Republica Dominicana

Balance global

Centroamérica y la Republica Dominicana

Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama

Republica Dominicana

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.
b Cifras al primer trimestre.
¢ Incluye errores y omisiones.
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7,3
7,5
-8,1

-10,5
-5,4
-8,5

-18,8
-4,7
-6,5

06
1,1
45
30
1,0

-1,6

-0,1

2,4

-0,7

-8,6
-9,0
-84
-4,3
-59
-15,0
-12,8
-12,1
-74

1,0
0,6
0,9
-1,5
1.3
2,6
0,9
-0,2
2,1

-6,3
-6,0
-6,8
1.7
-39
-8,6
-12,9
&5
-7

0,6
0,5
-0,2
-0,1
0,1
2,3
24
0,8
1,0

-4,3
-5,2
7.2
38
2,4
7.2

12,7
-4,6
1,4

0,5
0,3
1,2
0,5
0,7
1.4
1,6
=18
1.1

-5,9
-6,3
2,8
6,3
2,5
-32
7,6

-153
-4,4

12
12
-0,4
1,9
2,0
0.2
-0,4
2,3
1,2

-5,7
-6,4
-3,2
-2,1
-3,0
=53
-9,6
-13,7
-3,6

0,9
0,9
-0,7
1.2
34
39
2,1
-2,1
1,0

-2,9
-2,3
-1,0
-2,8
29
-13,5
-20,0
-1,3
5,3

0,4
-0,1
-2,0

4,6

1.2
10,8

0,3
-5,9

2,2
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Cuadro A-12

Centroamérica y la Republica Dominicana: importaciones de petréleo, combustibles y lubricantes cif, 2012-2018

2012 2013 2014 2015 2016 20172 2017° 2018
(En millones de délares)
Centroamérica y la Republica Dominicana 183819 | 179523  17301,6 11373,0 10283,4 12590,7 61775 74621
Centroamérica 13593,1  13600,2 | 134240 88290 79581 97437 48090 57469
Costa Rica 22321 2 250,6 21684 1290,2 1147,5 1436,2 708,5 851,8
El Salvador 1895,7 1966,0 17793 1311,5 1113,7 1289,4 664,9 819,6
Guatemala 33076 | 33103 35344 24831 22902 | 27937 13828 16466
Honduras 22284 22445 20391 1344,0 1165,3 13873 692,5 789,7
Nicaragua 12894 11933 11450 776,8 690,0 884,1 407,6 504,0
Panama 26399 26355 27578 1623,4 1551,4 19531 952,8 11352
Republica Dominicana 47888 | 4352, 38776 25440 23253 28470 13685 17152
(En tasas de crecimiento)
Centroamérica y la Republica Dominicana 4,9 -2,3 -3,6 -34,3 -9,6 22,4 20,8
Centroamérica 58 0,1 -1,3 -34,2 -9,9 22,4 19,5
Costa Rica 6,6 08 -3,7 -40,5 -111 25,2 20,2
El Salvador 12,0 3,7 -9,5 -26,3 -15,1 15,8 23,3
Guatemala 0,7 0,1 6,8 -29,7 -7,8 22,0 19,1
Honduras 6,3 0,7 -9,2 -34,1 -13,3 19,0 14,0
Nicaragua 2,6 -7,5 -4,1 -32,2 -11,2 28,1 23,6
Panama 8,8 -0,2 4,6 -41,1 -4,4 25,9 19,1
Republica Dominicana 2,4 -9,1 -10,9 -34,4 -8,6 22,4 253
(En estructura porcentual)

Centroamérica y la Republica Dominicana 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Centroamérica 73,9 75,8 77,6 77,6 77,4 77,4 77,8 77,0
Costa Rica 12,1 12,5 12,5 11,3 11,2 11,4 11,5 11,4
El Salvador 10,3 11,0 10,3 11,5 10,8 10,2 10,8 11,0
Guatemala 18,0 18,4 20,4 21,8 22,3 22,2 22,4 221
Honduras 12,1 12,5 11,8 11,8 11,3 11,0 11,2 10,6
Nicaragua 7,0 6,6 6,6 6,8 6,7 7,0 6,6 6,8
Panama 14,4 14,7 15,9 14,3 15,1 15,5 15,4 15,2
Republica Dominicana 26,1 24,2 22,4 22,4 22,6 22,6 22,2 23,0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

@ Cifras preliminares.
b Cifras preliminares a junio de 2018.
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Cuadro A-13
Centroamérica y la Republica Dominicana: transferencias corrientes netas
e ingresos de remesas familiares, 2012-2018

2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018
(En millones de ddlares)
Balance de transferencias corrientes

Centroamérica y la Republica Dominicana 18 669,5 19 575,3 20713,5 22 026,9 23 483,7 26 220,6 6 595,1
Centroamérica 14755,0 15427,7 | 16346,0 172739 184259 | 205997 5006,7
Costa Rica 408,3 392,1 450,2 4571 455,8 506,7 11,4

El Salvador 4016,3 4.090,2 42404 4367,7 4579,9 5092,2 1230,0
Guatemala 5644,9 6112,8 6 445,1 7198,5 7 958,7 8980,8 21824
Honduras 32877 3405,3 3638,0 38421 4002,8 4.493,0 1094,8
Nicaragua 1309,8 1369,0 14499 1514,5 1585,8 1652,8 4034
Panama 88,0 58,3 122,3 -106,0 -157,0 -125,8 -15,4
Republica Dominicana 3914,5 41476 4367,5 4753,0 5057,8 5620,9 15884

Ingresos de remesas familiares

Centroamérica y la Republica Dominicana 17 528,6 18441,2 19 954,1 213543 230542 258177 6 534,5
Centroamérica 13483,2 141789 153828 163936 | 177934 | 199060 @ 48752
Costa Rica 526,8 561,1 558,5 517,5 514,8 530,9 11,5

El Salvador 3886,6 3944,2 4139,2 42752 45811 5043,0 12352
Guatemala 4782,7 5105,2 5544,1 6285,0 7160,0 8192,2 2019,2
Honduras 2891,8 30828 33533 3649,8 38473 4.305,3 1050,4
Nicaragua 1014,2 1077,7 1135,8 11934 1264,1 1390,8 3534
Panama 381,1 407,9 651,9 472,7 426,1 443,7 105,5
Republica Dominicana 40454 42623 45713 4960,8 5260,8 5911,8 1659,3

Cuadro A-13 (continua)
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Cuadro A-13 « CARD: transferencias corrientes netas e ingresos de remesas familiares, 2012-2018 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018
(En porcentajes del PIB)
Balance de transferencias corrientes/PIB

Centroamérica y la Republica Dominicana 7,5 74 74 74 7,5 7.9 7.8
Centroamérica 7.9 7.7 7.7 7.5 7.6 8,0 7.6
Costa Rica 0,9 0,8 0,9 0,8 0,8 0,9 0,7

El Salvador 18,8 18,6 18,8 18,9 19,2 20,5 19,8
Guatemala 11,2 11,3 11,0 11,3 11,6 11,9 11,5
Honduras 17,9 18,5 18,5 18,4 18,6 19,7 18,7
Nicaragua 12,4 12,5 12,2 12,0 12,0 11,8 11,6
Panama 0,2 0,1 0,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,1
Republica Dominicana 6,5 6,6 6,6 6,9 7,0 7.3 8,1

Ingresos de remesas familiares/PIB

Centroamérica y la Republica Dominicana 71 7,0 71 7,2 7.3 7.7 7.7
Centroamérica 7,2 71 7,2 71 7,3 7,7 7,4
Costa Rica 1.1 1.1 1.1 09 09 0,9 0,7

El Salvador 18,2 17,9 18,3 18,5 19,2 20,3 19,8
Guatemala 9,5 9,5 9,4 9,8 10,4 10,9 10,6
Honduras 15,7 16,8 171 17,5 17.9 18,9 17,9
Nicaragua 9,6 9,8 9,6 9,5 9,6 9,9 10,2
Panama 0,9 09 1.3 09 0,7 0,7 0,7
Republica Dominicana 6,7 6,8 6,9 7,2 7.3 7.7 8,5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares
b Cifras al primer trimestre.
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Deuda publica total
Centroamérica y la Republica Dominicana
Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama
Republica Dominicana
Deuda externa publica
Centroamérica y la Republica Dominicana
Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama
Republica Dominicana
Deuda interna publica
Centroamérica y la Republica Dominicana
Centroamérica
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama
Republica Dominicana
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2012

95027,3
75 564,0
23367,2
14 493,1
12 269,9

5565,3

5603,4
14 265,2
19 463,3

50 939,0
38 067,4
4785,7
8 050,3
6 304,7
3663,5
4 480,8
10782,4
12871,6

44 088,3
37 496,6
18 581,5
6442,8
5965,2
1901,8
11226
34828
6 591,7

Cuadro A-14
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores de la deuda publica del sector publico, 2012-2018
(En millones de dédlares)

2013

107 480,4
84 276,7
27 336,8
14 888,3
13 370,6

72113
5786,1
15 683,6
23203,7

58 193,4
43 274,0
5977,2
8 069,8
7 070,2
5202,0
47237
12231,2
149194

49 287,0
41002,7
21359,6
6818,5
6 300,4
2009,3
10624
34525
8 284,4

2014

114 233,6
90 424,5
28 244,5
15691,3
145989

7 858,5
5800,3
18 231,0
23 809,1

63 755,2
47 680,8
6 968,2
8 959,5
7 039,3
5565,6
4796,0
14352,2
16 074,5

50478,3
42 743,7
21276,4
6731,8
7 559,7
22929
1004,3
38787
7 734,6

2015

122 459,0
98 305,9
317625
16 586,4
15542,4

84394
5753,5
20221,7
241531

66 820,5
50791,9
81337
87892
7489,9
59265
48044
15 6483
16 028,6

55638,5
47 513,9
23628,8
77972
8 052,5
25129
949,1
4573,4
8124,5

2016

132978,4
106 220,5
35629,0
17 502,3
16 707,5
8 849,6
5930,5
21601,6
26 757,9

71420,7
53 853,6
8524,7
9261,2
8015,5
6108,2
5042,1
16 901,9
17 567,1

61557,7
52 366,9
27 104,3
8241,1
8692,0
27414
888,4
4699,7
9190,7

20172

142 085,2
112 541,5
37 515,5
18372,7
16 874,5
99185

6 486,8
23373,6
29 543,6

76 397,4
57 576,2
8638,0
96753
8181,5
7 145,3
5546,1
18390,0
18 821,3

65 687,7
54 965,4
28 877,6
8697,4
8 693,0
27732
940,7
4983,5
107223

2018°

147 803,5
117 302,0
39 896,2
18 682,0
18 337,9
9985,5
67274
23673,0
30501,5

79 230,4
58 815,0
9609,5
9827,6
8139,7
7 165,6
5603,2
18 469,4
204154

68 573,1
58 487,0
30 286,7
8 854,5
10198,2
28199
1124,2
5203,6
10 086,0

Cuadro A-14 (continua)

2018

147 586,4
117 416,4
40 515,9
18 604,3
18411,1
10 007,6
5644,7
24 232,7
30170,0

79985,3
59772,4
9571,8
9700,5
8 088,0
7163,9
5644,7
19 603,5
20213,0

67 601,1
57 644,0
309441
8903,9
103231
28437

46293
9957,0
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Cuadro A-14 « CARD: indicadores de la deuda publica del sector publico, 2012-2018 (conclusién)
2012 2013 2014 2015 2016 20172 2018° 2018¢

Servicio de la deuda publica total
Centroamérica y la Republica Dominicana 18 145,2 17 012,5 18 302,7 20590,2 23 354,8 27 019,9

Centroamérica 14 735,7 13 874,8 13697,3 15059,8 19 694,6 22 850,5
Costa Rica 7 078,2 6 638,3 6 186,1 8 097,8 107521 12 825,3
El Salvador 2093,7 2102,6 30924 1687,8 2360,3 26425
Guatemala 1370,9 14875 1579,6 1863,3 2118,5 1863,7 141,7 453,7
Honduras 553,4 192,5 309,4 3334 388,7 507,9 108,5 250,8
Nicaragua 732,8 647,2 771,2 938,8 13125 19973 3289,5 2244
Panama 2906,7 2 806,7 1758,6 21387 2762,5 3013,7 665,5 1693,7
Republica Dominicana 3409,5 31377 4605,4 5530,3 3660,2 4169,4 1651,9 25125

Servicio de deuda externa publica
Centroamérica y la Republica Dominicana 5912,7 6 686,4 6320,7 8354,4 6 274,0 7 623,4

Centroamérica 4581,0 4914,0 4180,1 4574,2 4461,8 5731,0
Costa Rica 1187,2 13732 1211,5 836,6 788,9 956,5
El Salvador 1000,2 894,4 1006,7 1065,3 11214 1405,5
Guatemala 545,1 908,2 620,8 669,4 698,7 823,2 141,7 338,3
Honduras 164,4 192,5 3094 3334 388,7 507,9 108,5 250,8
Nicaragua 99,5 112,2 133,9 156,4 188,7 2244 49,3 2244
Panama 1584,5 1433,5 897,9 1513,0 1275,5 18134 480,8 673,2
Republica Dominicana 13317 17724 2140,6 3780,2 1812,2 18924 538,7 969,5

Servicio de deuda interna publica
Centroamérica y la Republica Dominicana 122325 10 326,0 11982,0 12 235,8 17 080,8 19 396,5

Centroamérica 10 154,7 8960,7 9517,2 10 485,7 152327 17 119,5
Costa RicaP 5891,0 5265,1 4974,6 7 261,2 9963,2 11 868,8
El Salvador 10934 1208,2 2 085,7 622,5 12389 1237,0
Guatemala 825,8 579,3 958,9 1193,9 1419,8 1040,5 115,4
Honduras 389,0
Nicaragua 633,3 535,0 637,3 782,4 112338 17729 3240,2
Panama 13222 1373,2 860,7 625,7 1487,0 1200,4 184,6 10204
Republica Dominicana 2077,8 1365,3 2 464,9 1750,1 1848,1 2276,9 1113,2 1543,0

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

2 Cifras al primer trimestre.

b Cifras al primer semestre.
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Cuadro A-15
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores de la deuda publica del sector publico, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 20172 2018> 2018
Deuda publica total/PIB

Centroamérica y la Republica Dominicana 383 40,8 40,9 41,0 42,3 42,6 42,0 41,9
Centroamérica 40,3 42,0 42,4 42,8 43,9 43,8 42,8 42,9
Costa Rica 50,3 55,0 55,8 58,0 62,5 64,6 64,4 65,5

El Salvador 67,8 67,7 69,5 71,6 73,2 74,1 72,3 72,0
Guatemala 24,3 24,8 24,8 24,3 243 22,4 22,4 22,5
Honduras 30,2 39,3 40,1 40,5 41,2 43,5 41,5 41,6
Nicaragua 53,2 52,7 48,8 45,6 45,0 46,3 46,3 38,8
Panama 35,3 34,4 36,5 37,2 37,4 37,8 35,9 36,8
Republica Dominicana 32,1 37,0 36,0 35,1 37,0 38,6 39,0 38,5

Deuda externa publica/PIB

Centroamérica y Republica Dominicana 20,5 221 22,8 22,4 22,7 22,9 22,5 22,7
Centroamérica 20,3 21,6 22,3 22,1 22,2 22,4 21,5 21,8
Costa Rica 10,3 12,0 13,8 14,8 15,0 14,9 15,5 15,5

El Salvador 37,6 36,7 39,7 37,9 38,7 39,0 38,0 37,5
Guatemala 12,5 131 12,0 1,7 11,6 10,9 10,0 9,9
Honduras 19,9 28,3 28,4 284 28,4 31,4 29,8 29,8
Nicaragua 42,5 43,0 40,4 38,1 38,2 39,6 38,6 38,8
Panama 26,7 26,8 28,7 28,8 29,2 29,7 28,0 29,8
Republica Dominicana 21,2 23,8 24,3 23,3 24,3 24,6 26,1 25,8

Deuda interna publica/PIB

Centroamérica y Republica Dominicana 17,8 18,7 18,1 18,6 19,6 19,7 19,5 19,2
Centroamérica 20,0 20,4 20,0 20,7 21,6 21,4 21,4 21,0
Costa Rica 40,0 42,9 42,1 43,1 47,6 49,7 48,9 50,0

El Salvador 30,1 31,0 29,8 33,7 34,5 35,1 34,3 34,5
Guatemala 11,8 1,7 12,9 12,6 12,6 11,5 12,5 12,6
Honduras 10,3 10,9 1,7 12,1 12,8 12,2 1,7 11,8
Nicaragua 10,7 9,7 8,5 7.5 6,7 6,7 7.7
Panama 8,6 7,6 7.8 8,4 8,1 8,1 7.9 7.0
Republica Dominicana 10,9 13,2 11,7 11,8 12,7 14,0 12,9 12,7

Cuadro A-15 (continua)
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Cuadro A-15 « CARD: indicadores de la deuda publica del sector publico, 2012-2018 (conclusién)

2018°

Deuda total/Exportaciones de B. y S.

Centroamérica y la Republica Dominicana 101,5 113,8 118,7 1271 136,1 137,5 534,6
Centroamérica 96,1 107,2 114,0 1239 133,5 1333 519,4
Costa Rica 154,4 172,8 170,5 185,2 191,2 191,8 764,3
El Salvador 237,2 2278 237,0 2398 254,5 254,5 1027,6
Guatemala 97,9 105,1 105,6 1139 125,0 1209 507,7
Honduras 59,1 81,8 84,3 89,4 96,1 99,3 376,5
Nicaragua 1121 116,6 108,5 112,5 114,8 113,8 423,5
Panama 46,8 52,7 66,0 74,6 82,1 834 307,8
Republica Dominicana 130,1 146,5 140,4 142,2 147,4 156,2 602,1
Servicio: Deuda externa total/Exportaciones de B.y S.
Centroamérica y la Republica Dominicana 6,3 71 6,6 8,7 6,4 7.4 4,8
Centroamérica 58 6,3 5,3 5,8 5,6 6,8 35
Costa Rica 7,8 87 73 4,9 4,2 4,9
El Salvador 16,4 13,7 15,2 15,4 16,3 19,5
Guatemala 4,3 7.1 4,5 4,9 52 59 3,9
Honduras 1,7 2,2 3.3 3.5 4,2 5,1 4,1
Nicaragua 2,0 2,3 2,5 3,1 3,7 3,9 3,1
Panama 52 4,8 3,2 5,6 4,8 6,5 6,3
Republica Dominicana 8,9 11,2 12,6 223 10,0 10,0 10,6
Servicio: Deuda externa/Ingresos tributarios
Centroamérica y la Republica Dominicana 18,5 19,6 17,7 22,3 15,4 17,9
Centroamérica 191 19,2 15,6 16,1 14,5 17.9
Costa Rica 19,4 20,5 18,2 11,4 10,0 12,2
El Salvador 29,1 239 26,7 27,2 26,9 31,9
Guatemala 10,0 15,4 9,8 10,3 9,8 10,6 3,6 8,6
Honduras 6,2 7.1 9,8 9,5 10,1 12,4 5,0 11,5
Nicaragua 6,3 6,8 7.4 7.9 8,8 9,8 7.0
Panama 33,8 29,5 18,0 29,8 22,8 31,9 16,8 23,5
Republica Dominicana 16,8 20,8 23,7 411 18,4 18,0 9,4 16,8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

@ Cifras preliminares.
b Cifras al primer trimestre.
¢ Cifras al primer semestre.
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Cuadro A-16
Centroamérica y la Republica Dominicana: balance de la cuenta de viajes del exterior, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 2017° | 2018 |

Centroamérica y la Republica Dominicana

Ingresos 13299,4 14 583,7 15827,7 16 918,6 18 488,0 19 354,6 57244

Egresos 2785,2 3190,8 33404 37713 3911,3 4.081,0 868,7

Saldo 10514,3 11392,9 124873 131473 14576,7 15273,6 4 855,7
Costa Rica

Ingresos 25291 29281 2996,3 3266,5 36484 37237 1182,0

Egresos 422,0 424,8 450,1 690,1 787,6 851,3 214,7

Saldo 21071 2503,3 2546,3 2576,3 2 860,7 28724 967,3
El Salvador

Ingresos 558,0 621,2 821,4 816,9 829,3 872,8 238,5

Egresos 260,9 2421 248,2 2941 411,8 418,5 96,6

Saldo 297,0 3791 573,2 522,8 417,5 454,3 141,9
Guatemala

Ingresos 1418,9 14791 1563,9 1579,7 1549,6 1565,7 4444

Egresos 706,4 724,6 787.8 754,9 7351 747.9 194,9

Saldo 712,5 754,5 776,1 824,8 814,5 817,8 249,5
Honduras

Ingresos 679,0 608,2 698,4 663,5 693,3 714,8 222,3

Egresos 454,2 404,0 337.8 358,2 370,1 401,4 78,3

Saldo 224.,8 204,2 360,6 305,3 323,2 313,4 144,0
Nicaragua

Ingresos 421,5 417,3 445,6 527,9 642,1 840,5 256,1

Egresos 135,6 151,7 167,7 156,4 1813 2143 60,0

Saldo 285,9 265,6 277,9 371,5 460,8 626,2 196,1
Panama

Ingresos 30128 34751 36723 3948,2 4 405,7 4 459,6 13113

Egresos 415,2 862,1 941,7 1054,7 922,4 917,0 224,2

Saldo 2597,6 2613,0 2730,6 28935 34833 3542,6 10871
Republica Dominicana

Ingresos 4680,1 5054,7 5629,8 61159 6719,6 71775 2 069,8

Egresos 390,8 381,5 407,2 462,8 503,0 530,6

Saldo 4.289,3 4673,2 5222,6 5653,1 6216,6 6 646,9 2 069,8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Cifras preliminares.
b Cifras al primer trimestre.
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Cuadro A-17
Centroamérica y la Republica Dominicana: tipo de cambio nominal y real, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018°

(En unidades monetarias nacionales por délar)?
Tipo de cambio nominal

Costa Rica 502,90 499,77 538,32 534,57 544,74 567,51 567,45
El Salvador 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Guatemala 7,82 7,85 7,72 7,64 7,58 7,33 7,39
Honduras 19,64 20,50 21,13 22,10 22,99 23,65 23,86
Nicaragua 23,55 24,72 25,96 27,26 28,61 30,05 31,17
Panama 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Republica Dominicana 39,32 41,79 43,55 45,05 46,06 47,53 49,02
Tipo de cambio real a precios de 2000
Costa Rica 228,56 219,01 229,36 226,22 233,48 244,44 243,77
El Salvador 0,89 0,90 0,90 0,91 0,91 0,92 0,93
Guatemala 4,91 4,79 4,63 4,48 4,31 4,07 4,02
Honduras 11,22 11,30 11,15 11,32 11,61 11,73 11,58
Nicaragua 12,39 12,32 12,40 12,53 12,87 13,29 13,38
Panama 0,91 0,89 0,88 0,88 0,89 0,90 0,91
Republica Dominicana 14,85 15,27 15,70 16,12 16,43 16,77 16,96

(En indices del tipo de cambio - afio 2000 = 100)
indice del tipo de cambio nominal

Costa Rica 163,21 162,19 174,70 173,49 176,79 184,18 184,16
El Salvador 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Guatemala 100,85 101,16 99,55 98,51 97,79 94,53 95,26
Honduras 130,80 136,50 140,76 147,19 153,15 157,53 158,94
Nicaragua 185,64 194,91 204,65 214,89 225,57 236,91 245,72
Panama 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Republica Dominicana 243,00 258,29 269,13 278,38 284,67 293,76 302,93

Cuadro A-17 (continua)

75



Anexo: informacion estadistica

Cuadro A-17  CARD: tipo de cambio nominal y real, 2012-2018 (conclusién)

indice del tipo de cambio real
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama
Republica Dominicana

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

@Para Costa Rica y El Salvador, colones; para Guatemala, quetzales; para Honduras, lempiras; para Nicaragua, cérdobas; para Panamg, balboas;

y para la Republica Dominicana, pesos.
b Cifras al primer semestre.
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2012

74,18
88,99
63,26
74,71
97,66
91,19
91,74

2013

71,08
89,61
61,70
75,23
97,11
88,95
94,38

2014

74,44
90,04
59,66
74,28
97,72
88,08
97,03

2015

73,42
90,81
57,73
75,38
98,78
88,06
99,65

2016

75,77
91,40
55,56
77,32
101,43
88,52
101,55

2017

79,33
92,41
52,53
78,15
104,76
89,62
103,62

2018°

79,11
93,33
51,87
77,16
105,45
90,82
104,79
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Cuadro A-18
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores del Gobierno Central, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2017° 2018°
Ingresos totales/PIB¢ 15,3 15,4 15,4 15,8 15,8 16,1 7.6 7,6
Costa Rica 14,0 14,2 14,0 14,3 14,7 14,5 7.1 6,7
El Salvador 17,6 18,0 17,6 17,9 18,3 19,3 10,3 10,6
Guatemala 11,6 11,6 11,5 10,8 11,0 10,8 53 5,1
Honduras 16,7 17,0 18,5 19,2 20,1 20,4 9,8 10,1
Nicaragua 17,6 17,2 17,4 17.9 18,6 18,7 52 5,1
Panama 16,1 15,2 14,2 13,4 13,4 13,9 5,8 5,5
Republica Dominicana 13,6 14,2 14,6 17,4 14,6 14,9 7,5 7.8
Gastos totales/PIB¢ 18,5 18,7 18,3 18,0 18,2 18,4 8,2 8,6
Costa Rica 183 19,6 19,6 20,0 20,0 20,7 9,5 9,5
El Salvador 19,5 20,0 19,3 19,1 19,2 19,3 9,3 10,2
Guatemala 14,0 13,8 13,4 12,3 12,1 12,1 53 52
Honduras 22,7 24,9 22,9 22,1 22,9 23,2 10,1 10,1
Nicaragua 171 171 17,7 18,5 19,2 19,3 4,7 5,1
Panama 18,6 18,9 18,1 171 17,2 16,9 7.2 8.1
Republica Dominicana 19,2 16,9 17,1 16,7 17,1 17,3 8,0 8,2
Balance fiscal/PIB© -30 -35 -2,8 -2,2 -2,6 -25 -0,6 -0,9
Costa Rica -4,3 -5,4 -5,6 -5,7 -5,3 -6,2 -2,5 -2,8
El Salvador -1.9 -2,0 -1.7 -1.2 -0,9 -0,1 1,0 0,4
Guatemala -2,4 -2,1 -1,9 -1,4 -1,1 -1,3 0,1 -0,1
Honduras -6,0 -7.9 -4,3 -3,0 -2,8 -2,7 -0,3
Nicaragua 0,5 0,1 -0,3 -0,6 -0,6 -0,6 0,6
Panama -2,5 -3,7 -3.9 -3,7 -3,8 -2,9 -1.3 -2,6
Republica Dominicana -4,2 -3,6 -1,6 -3,6 -4,0 -0,4 -0,3

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

b Cifras preliminares al primer semestre. En el total no se incluye a Nicaragua pues solamente hay informacién disponible al primer
trimestre.

¢ Promedio simple.
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Cuadro A-19

Centroamérica y la Republica Dominicana: ingresos tributarios del Gobierno Central, 2012-2018
2012 2013 2014 2015 2016 20172 20170
(En millones de délares)
Total

Centroamérica y la Republica Dominicana 31916,1 340772 357905 37541,7 406627 425880 202672
Centroamérica 23979,6 255757 267627 | 283455 308245 320570 | 149125
Costa Rica 61284 67003 66547 73431 79187 78595 37783
El Salvador 34338 3746,3 37715 39175 4166,4 4406,8 24188
Guatemala 54744 59062 63594 65094 71348 77315 38149
Honduras 26723 27139 31584 35148 3857,0 4088,3 2019,5
Nicaragua 1580,8 1649,7 1819,6 19887 21486 22848 670,4
Panama 46899 48593 49990 50720 55990 5686,0  2881,0
Republica Dominicana 79365 85015 90278 91962 98382 105310 53547

(En porcentajes del PIB)

Total

Centroamérica y la Republica Dominicana 12,9 12,9 12,8 12,6 12,9 12,8 6,3
Centroamérica 12,8 12,7 12,5 12,3 12,7 12,5 6,1
Costa Rica 13,2 13,5 13,2 13,4 13,9 13,5 6,5
El Salvador 16,1 17,0 16,7 16,9 17,4 17,8 9,8
Guatemala 10,8 11,0 10,8 10,2 10,4 10,3 51
Honduras 14,5 14,8 16,1 16,9 17,9 17,9 89
Nicaragua 15,0 15,0 15,3 15,8 16,3 16,3 4,8
Panama 11,6 10,7 10,0 9,3 9,7 9,2 4,7
Republica Dominicana 13,1 13,6 13,7 13,4 13,6 13,8 7.0

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

b Cifras al primer semestre. En el total no se incluye a Nicaragua, pues solamente hay informacién disponible al primer trimestre.

2018°

21 063,7
15341,3
37919
25937
3913,0
21817
706,1
2861,0
57224

6,2
59
6,1
10,0
4,8
9,1
4,9
4,3
7.3
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2015

2016

Cuadro A-20
Centroamérica y la Republica Dominicana: panorama monetario, 2015-2018

2017°

20

P 2015 2016  2017° 2018°

Centroaméricay la
Republica Dominicana

Activos monetarios
Activos externos netos
Activos internos netos

Al sector publico
Al sector privado

Dinero (M1)

Liquidez en moneda
nacional (M2)

Dinero en sentido amplio (M3)
Centroamérica
Activos monetarios
Activos externos netos
Activos internos netos
Al sector publico
Al sector privado
Dinero (M1)
Liquidez en moneda nacional (M2)
Dinero en sentido amplio (M3)
Costa Rica
Activos monetarios
Activos externos netos
Activos internos netos
Al sector publico
Al sector privado
Dinero (M1)
Liquidez en moneda nacional (M2)

Dinero en sentido amplio (M3)

147 002,4
22449,0
124 553,4
210511
103 502,2
41321,0

119 183,6

147 002,4

122 997,6
18 969,9
104 027,6
81473
95 880,4
35309,9
100 673,5
122 997,6

28725,8

34254
25300,3

37143
21586,0
10327,8
20382,5
28725,8

(En millones de délares)

154 714,8
23166,3
131 548,4
21400,0
110 148,4
43 236,2

125312,4

1547151

129017,7
19 009,6
110 008,1
7 469,7
102 538,4
36729,8
105 452,0
129 018,1

287331

2938,0
257951

3994,0
21801,0
10977,7
20195,8
287331

164 205,4
265951
137610,3
227159
114 894,5
45944,9

133 464,1

164 205,4

136 935,0
214221
115512,9
8107,5
107 405,4
38884,7
112 268,8
136 935,0

282433

2954,1
25289,2

4546,3
20742,9
10636,3
193421
282433

164 530,0
27 556,1
136 973,9
21675,2
115298,8
44 421,8

133336,8

164 530,0

137 081,1
218313
115249,8
7192,7
108 057,1
37416,1
1123433
137 081,1

28 266,5

3504,3
24762,2

4596,8
201654
10192,7
19 081,7
28 266,5

6,4
-8,5
9,6
17,5
8,1
9,2
7,0

6,4

59
-9,0
9,1
15,6
8,6
€2
6,7
59

43
16,6
7.9
31,2
48
16,4
64
43

(En tasas de crecimiento)

5.2 6,1 39
3,2 14,8 -1,3
5,6 4,6 5,0

17 6,1 13,2
6,4 43 3,6
4,6 6,3 6,7

51 6,5 4,6
52 6,1 39
4,9 6,1 33

0,2 12,7 -2,6
57 5.0 4,5

-83 8,5 21,2
6,9 4,7 3,6
4,0 5,9 52

4,7 6,5 4,2
4,9 6,1 33

-1,7 0,2

-14,2 0,5 31,7
2,0 -2,0 -3,1
7.5 13,8 7.3
1,0 -4,9 -5,2
6,3 -3,1 7,2
-0,9 -4,2 0,0
-1,7 0,2

2015

49,3
7,5
41,7
7.1
34,7
13,8

BoIS)

49,3

53,6

83
45,3

3,5
41,8
15,4
43,8
53,6

52,4

6,3
46,2

6,8
394
18,9
37.2
52,4

2016

2017°

(En porcentajes del PIB)

49,2
7.4
41,8
638
35,0
13,7

39,8

49,2

533

78
45,4

31
423
152
435
533

50,4

52
45,3

7.0
383
19,3
354
50,4

49,2
8,0
41,3
6,8
34,5
13,8

40,0

49,2

53,3

83
45,0

3,2
41,8
15,1
43,7
53,3

48,6

51
43,5

7.8
35,7
18,3
333
48,6

46,7
7,8
38,9
6,2
32,7
12,6

37,9

46,7

50,0

8,0
421

2,6
394
13,7
41,0
50,0

45,7

57
40,0

74
32,6
16,5
30,8
45,7

2018°

Cuadro A-20 (continua)
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Cuadro A-20 * CARD: panorama monetario, 2015-2018 (continuacién)

2015 2016 2017°

2015 2016 2017° 2018°

2018°

2015 2016 2017°

(En millones de délares)

El Salvador
Activos monetarios 116119 11 968,7 13 283,0
Activos externos netos 14293 1635,2 2360,4
Activos internos netos 10182,6 103334 10922,6
Al sector publico 1497,2 1337,9 12174
Al sector privado 8 685,4 8995,6 9705,2
Dinero (M1) 32534 31291 3653,0
Liquidez en moneda nacional (M2) 11611,9 11 968,7 13 283,0
Dinero en sentido amplio (M3) 116119 11 968,7 13283,0
Guatemala
Activos monetarios 30711,2 33139,9 36 418,9
Activos externos netos 5468,1 6536,9 8882,5
Activos internos netos 252431 26 603,0 27 536,5
Al sector publico 5007,0 4.838,4 4969,7
Al sector privado 202361 21764,6 22 566,7
Dinero (M1) 10079,3 10 846,3 12224,8
Liquidez en moneda nacional (M2) 23316,7 25438,4 28 533,9
Dinero en sentido amplio (M3) 30711,2 33139,9 36 418,9
Honduras
Activos monetarios 10 899,8 11 7441 13 284,0
Activos externos netos 3037,9 34053 43217
Activos internos netos 7 861,9 8338,8 8962,3
Al sector publico 183,8 347,6 1,7
Al sector privado 76781 7991,2 8960,6
Dinero (M1) 23347 24674 28433
Liquidez en moneda nacional (M2) 8071,3 8 645,2 9900,1
Dinero en sentido amplio (M3) 10 899,8 117441 13284,0

80

13 805,5
2714,5
11091,0
1158,0
9933,0
37889
13 805,5
13 805,5

36 426,6

9334,0
27 092,6

4954,2
22138,5
11698,1
28324,8
36 426,6

13 345,7
43732
8972,5

-369,4
9341,9
2610,5
9 867,2

13 345,7

(En tasas de crecimiento)

6,6 3,1 11,0 8,9

-10,8 | 14,4 44,3 9,9
9,6 1,5 57 8,6
54,2 | -10,6 -9,0 31,4

44 36 7,9 6,4
14 38 167 | 108
66 31 11,0 89
66 31 11,0 8.9

86 7.9 9,9 5,1
28 195 359 126
9,9 54 35 2.7
30 34 27 | 176

18 76 37 | -02
97 76 127 45

102 91 122 57
86 7.9 9,9 5,1

37 77 131 7,0
67 | 121 | 269 30
2,6 6,1 7,5 9,1
555 | 89,1 | -995 | 4430
59 4,1 121 127
10,3 57 152 27
6,5 7,1 14,5 78

3,7 7.7 131 7,0

(En porcentajes del PIB)

50,1 50,1 53,5 53,4

6,2 6,8 9,5 10,5

440 432 | 440 @ 429
6,5 56 4,9 45
375 | 376 391 384

14,0 13,1 14,7 14,7

50,1 50,1 53,5 53,4
50,1 50,1 53,5 53,4
48,1 48,2 48,3 44,6

86 95 11,8 114
395 | 387 | 365 | 33,1

78 70 6,6 6,1
31,7 0 31,6 | 299 | 27
158 158 162 143
365 | 370 379 347
481 482

48,3 44,6

523 | 546 = 583 554
146 @ 158 190 @ 182
377 | 388 393 373
0,9 1,6 5
369 | 372 393 388
112 11,5 125 108
387 | 402 @ 435 41,0
523 | 546 | 583 554
Cuadro A-20 (continua)
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Cuadro A-20 » CARD: panorama monetario, 2015-2018 (conclusién)

2015 2016 2017 ° 2018"° 2015 2016 2017° 2018° 2015 2016 2017°
(En millones de délares) (En tasas de crecimiento) (En porcentajes del PIB)

Nicaragua
Activos monetarios 4857,8 5316,0 5676,5 4970,6 13,8 9,4 6,8 -96 | 385 @ 403 40,5 34,2
Activos externos netos 685,4 643,0 815,9 4524 15,5 -6,2 26,9 -40,9 54 4,9 58 3,1
Activos internos netos 41724 4 673,0 4 860,6 4518,2 13,5 12,0 4,0 -4,5 33,1 354 34,7 311
Al sector publico 13755 1364,7 11187 751,8 | -10,0 -0,8 -18,0 -354 10,9 10,3 8,0 5.2
Al sector privado 2796,9 3308,3 37419 37664 | 302 18,3 13,1 55 | 222 251 26,7 25,9
Dinero (M1) 1100,0 1087,7 11804 9979 | 209 -1.1 8,5 09 8,7 8,2 8,4 6,9
Liquidez en moneda nacional (M2) 1100,0 1087,7 1180,4 997,9 | 209 -1.1 8,5 0,9 8,7 8,2 84 6,9
Dinero en sentido amplio (M3) 4.857,7 5316,0 5676,5 4970,6 13,8 9,4 6,8 -9,6 38,5 40,3 40,5 34,2

Panama
Activos monetarios 36 191,1 381159 | 400294  40266,1 4,4 53 50 30 | 666 | 659 64,7 61,1
Activos externos netos 49238 3851,1 2087,6 14529 | -22,7 -21,8 -45,8 -63,4 9,1 6,7 3,4 2,2
Activos internos netos 31267,3 34 264,8 37941,8 38 813,2 10,5 9,6 10,7 10,5 57,6 59,3 61,4 58,9
Al sector publico -3630,4 -4412,9 -3746,3 -3898,6 2,1 21,6 -15,1 -14,1 -6,7 -7,6 -6,1 -5.9
Al sector privado 34897,7 @ 386777 | 41688, 42711,8 9,6 10,8 7.8 77 | 642 | 669 67,4 64,9
Dinero (M1) 8214,7 8221,5 8347,0 8128,0 -1,2 0,1 1,5 2,6 15,1 14,2 13,5 12,3
Liquidez en moneda nacional (M2) 36 191,1 381162 = 400294  40266,1 4,4 53 50 30 | 666 | 659 64,7 61,1
Dinero en sentido amplio (M3) 36 191,1 381162 400294 40 266,1 4,4 53 5,0 30 | 666 @ 659 64,7 61,1
Republica Dominicana

Activos monetarios 240048 256970 272704 274489 9,0 7,0 6,1 67 | 349 355 35,6 35,1
Activos externos netos 3479,1 4156,7 5173,0 5724,7 -6,0 19,5 24,4 3,9 51 57 6,8 73
Activos internos netos 205257 @ 215403 220974 217242 12,0 4,9 2,6 75 | 298 @ 298 28,9 27,8
Al sector publico 12903,9 13930,3 14 608,4 14 482,5 18,7 8,0 4,9 9,5 18,8 19,3 19,1 18,5
Al sector privado 76219 7 610,0 7 489,0 72417 23 -0,2 -1,6 3,5 11 10,5 9,8 93
Dinero (M1) 6011,1 6506,4 7 060,2 7 005,7 9,1 8,2 8,5 15,9 8,7 9,0 9,2 9,0
Liquidez en moneda nacional (M2) 18510,1 19 860,3 211953 20993,5 8,5 73 6,7 66 | 269 274 27,7 26,8
Dinero en sentido amplio (M3) 24004,8 25697,0 27 270,4 27 448,9 9,0 7,0 6,1 6,7 34,9 35,5 35,6 351

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
@ Cifras preliminares.
b Cifras al mes de junio.
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Centroamérica y la Republica Dominicana: tasas de interés nominales y reales, 2012-2018

Tasas de interés activas nominal

Costa Rica?

El Salvador®
Guatemala©
Honduras®

Nicaragua®

Panamaf

Republica Dominicanas

Tasas de interés pasivas nominal

Costa Rica?

El Salvador®
Guatemala©
Honduras®

Nicaragua®

Panamaf

Republica Dominicanas

Tasas de interés activas reales

Costa Rica?

El Salvador®
Guatemala®
Honduras®

Nicaragua®

Panamaf

Republica Dominicana®

82

Cuadro A-21
2012 2013
19,03 15,32

5,60 574
13,49 13,60
18,45 20,07
11,99 14,98

7,03 7,42
13,89 12,00

9,70 6,82

2,52 3,40

5,31 5,46

6,07 7,59

1,75 2,13

1,51 1,39

7,49 6,02
13,91 9,59

3,81 4,94

9,35 8,87
12,60 14,18

4,48 7,33

1,26 3,26

9,83 6,84

2014

15,65

5,99
13,77
20,61
13,54

7,59
11,74

6,92
3,78
5,49
7,26
2,12
1,44
673

10,65
4,80
10,01
13,65
7,08
4,84
8,49

2015

13,88

6,17
13,23
20,66
12,03

7,61
12,28

6,69
4,24
5,47
6,66
2,04
1,38
6,56

12,97
6,95
10,59
16,96
7,72
747
11,34

2016

11,05

6,37
13,10
19,33
11,44

7,57
13,22

5,18
4,41
5,48
592
1,93
1,33
718

11,07
573
8,28

16,17
7,65
6,78

11,43

2017 2018"

10,72 10,71
6,47 6,52
13,05 13,01
19,26 18,03
10,86 9,96
7,54 7,77

11,23 10,92

5,33 6,03
4,43 4,24
5,38 525
4,69 4,71
2,49 2,82
1,35 1,30
6,81 583
8,95 8,23
5,40 5,44
8,26 8,53
14,74 13,20
675 4,60
6,61 7,05
7,70 6,61

Cuadro A-21 (continua)



Centroamérica y la Republica Dominicana: evolucion econdmica en 2017 y perspectivas para 2018 « Estudio econdémico

Cuadro A-21 « CARD: tasas de interés nominales y reales, 2012-2018 (conclusién)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018"
Tasas de interés pasivas reales

Costa Rica® 4,98 1,51 2,29 5,84 5,20 3,65 3,64
El Salvador® 0,78 2,62 2,60 5,01 3,78 3,38 3,18
Guatemala® 1,47 1,07 2,00 3,01 0,99 0,92 1,07
Honduras? 0,83 2,31 1,07 3,39 3,11 0,73 0,42
Nicaragua® -5,08 -4,67 -3,69 -1,88 -1,54 -1,31 -2,20
Panamaf -3,96 -2,54 -1,16 1,24 0,58 0,47 0,62
Republica Dominicana® 3,66 1,13 3,62 5,68 5,48 3,42 1,72

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

@ Tasa de interés activa en moneda nacional aplicada a la industria, Tasa basica pasiva calculada por el Banco Central de Costa Rica

b Tasas de interés promedio ponderado mensual de bancos: Activas hasta un afio, pasivas a 180 dias.

¢ Promedio ponderado del sistema bancario.

4 Promedio ponderado del sistema financiero nacional: Tasas activas sobre préstamos. Pasivas, promedio ponderado de los dep6sitos de
ahorro, a plazo y certificados de depésito.

¢ Tasas de interés promedio: activas corto plazo; pasivas tres meses.

fTasas de interés promedio: activas a un afio al comercio; pasivas tres meses.

8 Tasas de interés promedio: activas de 91 a 180 dias; pasivas tres meses.

8 Tasas de interés promedio: activas de 91 a 180 dias; pasivas tres meses.

h Cifras a junio.
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Cuadro A-22
Centroamérica y la Republica Dominicana: indicadores de crédito, 2012-2018?
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Crédito interno de las Sociedades de depdsito

Costa Rica 0,7 11,7 10,9 8,5 4,3 -1,2 -6,0

El Salvador -3,1 13,4 2,8 8,5 2,4 3,6 7.5

Guatemala 9,0 6,1 9,0 7.1 -0,4 -4,4 0,7

Honduras 11,4 0,5 54 4,2 7.9 3,0 4,6

Nicaragua 16,2 11,0 -1,3 15,2 14,5 2,9 -4,7

Panama 12,9 -13,1 33,2 10,2 8,0 10,2 9,7

Republica Dominicana 9,4 2,9 7.9 12,6 58 1,8 7.5
Crédito al sector privado de las sociedades de depésito

Costa Rica 5,5 7.8 8,8 53 3,3 -4,2 -8,0

El Salvador 5,5 7,0 4,7 3.3 4,5 5,7 54

Guatemala 41,1 4,9 7,6 9,0 1,7 -4,2 -2,0

Honduras 12,9 6,0 5,9 7,5 5,9 7,5 7,8

Nicaragua 64,9 24,4 14,6 32,1 20,9 11,9 54

Panama 12,7 -8,2 33,9 9,3 9,2 7.3 6,9

Republica Dominicana -6,4 2,6 15,7 2,8 0,7 2,4 3,5

Fuente: CEPAL y Consejo Monetario Centroamericano.
@ Sobre la base de saldos nominales de fin de afio.

b Cifras preliminares.
¢ Cifras a junio de 2018.
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