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Resumen 

En la última década, Centroamérica  experimentó un crecimiento económico importante, 
impulsado en gran medida por el consumo interno y la inversión; caracterizado por una 
mayor apertura al comercio exterior, el ingreso de capital extranjero y la diversificación 
de los sectores productivos, así como un mayor dinamismo de la producción.  
 
Históricamente, el desempeño económico de América Central ha estado determinado 
por el comportamiento de la economía mundial. En el período 2008-2009, el Istmo 
centroamericano sufrió un deterioro de la actividad económica. Este ciclo estuvo 
marcado  por la crisis internacional que se desató en los Estados Unidos y que tuvo 
importantes repercusiones en el resto de países del mundo, Centroamérica no fue la 
excepción. El impacto de dicha crisis en la región, se manifestó en grados diferentes 
sobre la economía de cada uno de los países. No obstante, según especialistas 
internacionales los efectos fueron -por mucho- menores a los esperados. En el 
siguiente documento, se describen y analizan las principales variables 
macroeconómicas, con el objetivo de comprender el desempeño productivo de la región 
en la última década. 
 

Descriptores 

Sector productivo, apertura comercial, comercio exterior, crecimiento de la producción, 
inversión, demanda externa, consumo, producto interno bruto (PIB), exportaciones, 
remesas. 
 

1. Principales rasgos y tendencias del sector productivo de América Central 

 
En la última década, el desempeño económico de América Central ha estado 
determinado en buena parte por el comportamiento de la economía mundial. El  gráfico 
1 muestra una estrecha relación entre el desempeño de la producción mundial y el de la 
región, especialmente si se observan las tres fases o ciclos económicos que 
experimentaron los mercados internacionales durante este período. La primera de ellas 
se ubica entre el 2001 y el 2002 y se caracteriza por una desaceleración económica 
relacionada con la crisis de las empresas de Internet y a los atentados terroristas del 11 
de setiembre del 2001 en los EEUU. Una segunda fase es posible enmarcarla entre el 
2004 y el 2007 y se encuentra asociada con importantes flujos de capitales privadosi.  
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Gráfico 1 
  Crecimiento real de la producción mundial y de América Central 
 

 

         

          Fuente: elaboración propia con cifras de los Bancos Centrales de la región y el FMI. 

Finalmente, la tercera fase es de tipo recesiva y se relaciona con la reciente crisis 
financiera internacional. Se puede ubicar a partir de 2008 y se extiende hasta alrededor 
de la mitad de 2009, a partir allí y en el 2010 se comienzan a presentar signos de 
recuperación.  
 
Estas tres fases y especialmente las últimas dos, se han transmitido a la región 
principalmente vía las exportaciones e importaciones de bienes y servicios, las remesas 
y los flujos de capitales privados, tanto de tipo financieros como los relacionados con la 
IED. 
 
La economía de los EEUU es la que más se relaciona con el desempeño de la región 
(gráfico 2). En un reciente trabajo, Roache (2007) señala que el ciclo de negocios de 
Centroamérica (CA) es muy dependiente de este mercado e identifica que los 
principales canales de transmisión son el comercio de bienes y servicios, las remesas y 
el sector financieroii. Más del 40% de las exportaciones se dirigen a los EEUU. En 
materia de turismo la relación es cercana al tercio. En las remesas supera las tres 
cuartas partes y en lo relativo a los flujos de IED, en la mayoría de los países la cifra 
supera el 50%. 
 



América Central: Principales rasgos y tendencias del desempeñó productivo y del sector externo en la 
última década 

Cuarto Informe Estado de la Región                                                                                                           5 
 

Gráfico 2 
Crecimiento de la actividad económica en CA y los EEUU*   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                           * Índice mensual de actividad económica en CA e Índice de producción industrial en EEUU. 

                       Fuente: Elaboración propia con cifras del CMC y del BEA de EEUU. 

 

El Salvador y Costa Rica registran la mayor elasticidad a los ciclos económicos de los 
EEUU (gráfico 3). Por el contrario, la menor relación la muestran Panamá y Guatemala 
(Roache, 2007). 
 
Gráfico 3 
Elasticidad del ciclo de negocios de la región a los EEUU 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                    Fuente: Elaboración propia con base en Roache (2007). 
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La vinculación económica de América Central con los mercados internacionales es 
consistente con su importante grado de apertura comercial. El índice que resulta de la 
relación de las exportaciones e importaciones de bienes y servicios al PIB, supera el 
100 por ciento en casi todos los países (gráfico 4). Además, con excepción de 
Guatemala, esta se ha incrementado en los últimos diez años y se hace más notable al 
considerar los flujos de IED. 
 
Gráfico 4 
Índice de apertura comercial de la región, por países 
 

                              Fuente: Elaboración propia con cifras de la CEPAL. 
 

En la última década la mayor apertura al comercio exterior se ha caracterizado por la 
firma y negociaciones de varios tratados de libre comercio (TLC) (cuadro 1). Para 
Centroamérica como conjunto, cabe destacar los TLC vigentes a la fecha con México 
(Costa Rica desde 1995 y resto países en 2001), República Dominicana (2001-2002), 
Chile (Costa Rica y El Salvador en 2002, Honduras en 2008 y pendiente en Nicaragua y 
Guatemala) Estados Unidos (Costa Rica en 2008 y resto de países en 2006) y con 
Panamá (Costa Rica en 2009 y pendiente en resto de países). Además, las 
negociaciones con la Unión Europea iniciadas en el 2009, se concluyeron en el 2010 y 
se prevé su vigencia para el 2011. 
 
Como resultado de lo anterior, casi el 81% de las exportaciones de Centroamérica sin 
considerar la maquila, se encuentran hoy en día bajo un tratado de libre comercio 
vigente, en proceso de ratificación, o bien, recién negociado, tal es el caso de la Unión 
Europea.  
 
Si se consideran las exportaciones de maquila, el porcentaje anterior sube al 86%. En 
el caso de las importaciones, los porcentajes que se obtienen son cercanos al 70% y 
73% respectivamente. 
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Cuadro 1 
Composición porcentual del comercio exterior de la región, con y sin TLCs 
 
 

  SIN MAQUILA TOTALES* 

  Exportaciones Importaciones Exportaciones Importaciones 

TLCs vigentes y 
en ratificación 
final 40,3 48,0 56,5 53,8 
Acuerdo entre 
CA y Unión 
Europea 13,7 7,2 10,0 6,4 
Comercio 
intrarregional de 
CA 26,6 14,3 19,3 12,7 

Sub total  80,6 69,5 85,9 72,9 

Comercio 
exterior restante 19,4 30,5 14,1 27,1 

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 
       * Debido a falta de información detallada, se incluyó toda la maquila en el comercio con EEUU. 

          Fuente: Elaboración propia con cifras de la SIECA, el CMC y los bancos centrales de la región. 

 

Se identifican y analizan a continuación las principales características  del sector 
productivo de la región durante la más reciente fase expansiva (2004-2007) y recesiva 
(2008-2009). 
 

1.1. El sector productivo de la región durante la fase expansiva 2004-2007 

La fase expansiva que experimentó la economía internacional entre el 2004 y el 2007 
se transmitió de manera generalizada en América Central, con excepción de Belice 
(gráfico 5). La región como un todo creció a una tasa que casi duplica la expansión 
(2.9%) registrada en los cuatro años previos (2000-2003) y supera en cerca del 50% el 
promedio de la década. Costa Rica y Panamá contabilizaron el mejor desempeño, 
seguidos por Honduras. Su producción en términos reales creció a una tasa promedio 
anual superior al 6%.  
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Gráfico 5 
Crecimiento de la producción real (PIB) de la región, por países 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                      Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 

 
El buen desempeño que tuvieron Costa Rica y Panamá en estos años coincide con una 
importante afluencia de capitales privados que estimuló su demanda interna. Por un 
lado, los flujos de IED impulsaron la inversión y dinamizaron sectores como la 
construcción y el comercio, especialmente los inmobiliarios. Por otra parte, las mayores 
entradas de capitales financieros, relacionados en buena parte con empréstitos del 
exterior a bancos comerciales locales, propiciaron una fuerte expansión real del crédito 
en los dos países, el cual creció a una tasa promedio anual del 15.1% y 13.1% 
respectivamente. 
 
Estimaciones recientes revelan una correlación importante entre el crecimiento de la 
producción mundial y los flujos de capitales privados. La fuerte afluencia de capitales 
privados durante el 2004-2007 generó una gran acumulación de reservas 
internacionales en las economías emergentes. Debido a que este aumento no fue 
esterilizado completamente, se incrementó la liquidez y el crédito al sector privado. 
Como resultado, varias de estas economías experimentaron una aceleración de su 
demanda interna (IIF, 2009a).  
 
Por su parte, el FMI (2007) en un estudio de los diferentes episodios de afluencia de 
capitales privados a las economías emergentes y en desarrollo durante los últimos 
veinte años, revela que éstos generaron un mayor crecimiento del PIB y de la demanda 
interna. Asimismo, cuando los flujos se revertieron, la actividad económica se 
desaceleró, conduciendo a tasas de crecimiento inferiores a las registradas en los años 
previos. 
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En el caso particular de Costa Rica y Panamá, los crecientes flujos de inversión directa 
que recibieron en el período 2004-2007, dinamizaron su inversión (formación bruta de 
capital fijo), creciendo ésta un 8.2% y 18.4% respectivamente (gráfico 6). Además, en el 
caso de Panamá, la inversión pública constituyó un factor importante en el 
comportamiento de esta variable. 
 
Estas dos economías también experimentaron en este periodo una aceleración en su 
demanda externa de bienes y servicios. En el caso de los servicios, cabe destacar el 
surgimiento de nuevas actividades exportadoras, específicamente de servicios 
empresariales internacionales como centros de llamadas y centros de oficinas, los 
cuales ganaron creciente importancia en Costa Rica, Panamá y en menor medida en El 
Salvador. 
 
En Nicaragua y Guatemala, la inversión y la demanda externa también fueron factores 
dinamizadores. Sin embargo, el consumo privado y público creció por debajo del PIB 
total.  
 
Gráfico 6 
Crecimiento real de la inversión y la demanda externa en el 2004-2007 

 

 

      
 
          Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 
 

 
En lo que se refiere a Honduras, el impulso de su economía provino principalmente de 
la demanda interna, específicamente de la inversión y el consumo, particularmente 
resalta la expansión del consumo público, que mostró la mayor tasa de expansión en la 
región.   
 
El consumo privado, especialmente en la economía salvadoreña, estuvo favorecido por 
la aceleración en los flujos de remesas, en buena parte por el fuerte crecimiento que 
registraron en estos años el sector inmobiliario y de la vivienda en los Estados Unidos, 
actividades donde labora un importante porcentaje de inmigrantes de la región (gráfico 
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7). Debido a que el 75% de los flujos de remesas que perciben los países 
centroamericanos se orientan al gasto en bienes y servicios (BID y FELABAN, 2007), el 
consumo privado se aceleró.  
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Gráfico 7 
Crecimiento real del consumo privado y el público 2004-2007 
 

 

 

 

 

 

 

         Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región 
 

El rápido crecimiento de la región durante el ciclo expansivo 2004-2007, llevó a que el 
PIB per cápita de todos los países, con excepción de Belice, experimentará una notable 
expansión real en dicho período (gráfico 8). En comparación con los resultados 
promedio de los años previos y de la década, destacan las cifras registradas por Costa 
Rica y Panamá. A nivel regional, los resultados indicados favorecieron la disminución 
del desempleo y la pobreza. 
 

Gráfico 8 
Crecimiento real del PIB per cápita en la región, por países 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                   Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 
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En Centroamérica, durante la expansión económica del período 2004-2007, las 
actividades relacionadas con servicios privados mostraron la mayor tasa de expansión 
real, donde sobresalen servicios financieros, el transporte, las comunicaciones y los 
servicios empresariales. También el sector de electricidad y agua aparece entre los más 
dinámicos (gráfico 9). 
 
Los sectores restantes crecen a una tasa por debajo del promedio de la región, pero su 
desempeño durante este período es muy superior al registrado en los cuatro años 
previos. Entre el 2004-2007 la tasa promedio de expansión del comercio y el turismo, 
así como de la agricultura, fue un 80 por ciento superior a la observada entre el 2000-
03, período en que crecieron en promedio 2.2% y 2.4% respectivamente.  Así mismo, el 
crecimiento de la industria y la construcción en los cuatro años previos fue 2.3% y 2.7%, 
respectivamente, lo que representó menos de la mitad de la de expansión observada en 
el 2004-2007. 
 
Gráfico 9 
Crecimiento de principales sectores productivos en Centroamérica, 2004-2007 
(tasa real del crecimiento ponderada de los cinco países)iii 
 
 

 

           Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región y la CEPAL. 

A nivel de países, los resultados sectoriales muestran algunas diferencias. Por ejemplo, 
en Costa Rica y Panamá la construcción registró la mayor expansión dentro de la 
región y fue de los sectores más dinámicos al interior de cada una de estos países. 
Este resultado es consistente con lo señalado anteriormente, en el sentido de que estas 
dos economías recibieron importantes flujos de IED orientados a proyectos de 
desarrollo inmobiliario. 
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También cabe indicar que en estos dos países el crecimiento económico estuvo 
impulsado por varias actividades. Se identifican cinco sectores creciendo a una tasa 
superior a su PIB total. En ambos casos se identifican la construcción, el transporte y 
comunicaciones y el sector financiero. Adicionalmente en Costa Rica se registra la 
industria y los servicios prestados a las empresas, en tanto en Panamá, el comercio y el 
turismo. 
 
Otro aspecto a destacar es que en todos los países aparece el sector del transporte y 
las comunicaciones creciendo de manera muy dinámica, en buena parte esto responde 
a la mayor apertura comercial y su efecto en los servicios de transporte transfronterizos, 
así como por la liberalización del mercado de las telecomunicaciones en varios países 
de la región. También en la mayoría de países se observa un importante impulso del 
sector financiero, lo cual encuentra relación con el dinamismo que se dio en estos años 
en el crédito al sector privado y con el ingreso de nuevos operadores financieros en la 
región (cuadro 2). 
 
Cuadro 2 
Crecimiento real de los principales sectores productivos, por países 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                        

Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 

1.2. El sector productivo de la región durante la fase contractiva 2008-2009 

El deterioro que sufrió la actividad económica de la región en el período 2008-2009 
estuvo marcado por dos hechos relevantes.  
 
El primero se relaciona con la fuerte alza que experimentaron los precios 
internacionales del petróleo y los alimentos en buena parte del año 2008. La cotización 
del crudo WTI alcanzó en el mes de julio de este año el histórico precio de $145 el 

Fase Expansiva: 2004 - 2007 

  BE CR ES GU HO NI PA 

Agricultura 4,8 5,8 5,5 3,4 4,5 2,5 4,2 

Industria 15,7 8,1 2,2 3,6 5,1 7,0 4,0 

Construcción 1,0 11,4 -0,6 4,4 3,7 2,8 13,8 

Comercio y Turismo 1,6 4,8 4,0 3,6 4,7 4,0 10,8 

  Comercio 1,0 4,4 4,2 n.d 4,6 n.d 10,2 

  Turismo 4,0 6,4 2,7 n.d 5,1 n.d 12,5 

Sector financiero n.d 9,8 3,4 12,6 22,3 13,4 16,9 

Transporte y Comunicaciones 6,9 10,5 5,9 17,0 7,8 6,5 14,4 

Electricidad y Agua 10,2 4,6 3,7 3,9 25,8 2,9 5,8 

Administración Pública 0,2 1,6 1,8 2,2 4,3 3,5 n.d 

Servicios prestados a Empresas n.d 11,6 3,8 4,2 6,5 3,4 7,6 

PIB 3,8 6,7 3,4 4,5 6,3 4,2 8,8 
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barril, en tanto el precio internacional de los cereales registró en esta fecha un nivel que 
superó el de un año atrás en aproximadamente un 80%. Esto impactó el nivel de 
inflación de la región, los términos de intercambio y exacerbó los desequilibrios de la 
cuenta corriente.  
 
El segundo hecho relevante se relaciona con los efectos que generó la reciente crisis 
financiera internacional sobre el comercio exterior de bienes y servicios, los flujos de 
remesas de los trabajadores inmigrantes y el movimiento de capitales privados (directos 
y financieros).  
 
El impacto de lo anterior sobre la región se manifestó con mayor intensidad hacia el 
último trimestre del 2008 y durante la primer mitad del año 2009, período en que su 
Índice Mensual de Actividad Economía (IMAE) registró las mayores contracciones.  
 
El Salvador fue el país más afectado. Su producción cayó 3.5% en el 2009 (cuadro 3). 
En buena parte este resultado fue producto de una marcada contracción en el consumo 
privado, el cual tiene un importante vínculo con las remesas. Estas fueron notablemente 
afectadas por la crisis, debido a la fuerte contracción de la actividad de la construcción 
en los EEUU. Alrededor de un tercio de los inmigrantes de la región en este país 
laboran en este sectoriv. En el Salvador también se dio una contracción significativa en 
la inversión y la demanda externa, particularmente en las exportaciones de regímenes 
especiales. 
 
Cuadro 3 
Tasa de crecimiento real de la producción en América Central 

 
 

País 2000-09 2001-02 2004-07 2008-09 2008 2009 

              

América Central   3,8   2,3   5,6   1,9   4,3 -  0,5 

Belice   5,0   5,0   3,8   1,8   3,6   0,0 

Centroamérica   3,4   2,5   5,0   1,0   3,0 -  1,1 

  Costa Rica   4,1   2,0   6,7   0,9   2,8 -  1,1 

  El Salvador   2,1   2,0   3,4 -  0,6   2,4 -  3,5 

  Guatemala   3,4   3,1   4,5   1,9   3,3   0,6 

  Honduras   4,4   3,2   6,3   1,1   4,0 -  1,9 

  Nicaragua   2,8   1,9   4,2   0,7   2,8 -  1,5 

Panamá   5,8   1,4   8,8   6,6   10,7   2,4 

          
         Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 
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Por su parte, Honduras registró la segunda mayor caída (cerca del 2%) en este año. Su 
economía también cuenta con la particularidad de que los flujos de remesas son muy 
importantes (representan cerca del 20% de su producción) y mostraron en este año la 
mayor contracción dentro de la región (casi 3% del PIB). Además, la situación se 
agravó con la crisis presidencial que experimentó este país en el 2009. Esta crisis 
profundizó la contracción en las exportaciones, así como en la inversión, que mostró la 
mayor caída en el istmo. 
 
Por el contrario, la producción en Panamá y Guatemala aumentó. La demanda interna 
en estos países ayudó a mitigar el efecto de la crisis. El consumo privado registró cifras 
positivas (gráfico 10). Además, en el caso de Guatemala, el consumo del sector público 
mostró el mayor crecimiento en la región. Cabe señalar que en todos los países, con 
excepción de Nicaragua, la demanda del gobierno mostró una aceleración importante 
durante el 2009. En el caso de Panamá, las inversiones en el Canal también sirvieron 
de contrapeso.  
 
Gráfico 10 
Crecimiento real del consumo privado y el público en la región, 2009 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
 

 

 

 

           
Fuente: 

Elaboración propia con base en cifras de los 
bancos centrales de la región. 
 

Por el contrario, en Nicaragua la demanda interna se contrajo y fue más bien la 
demanda externa, al igual que en Panamá, la que mostró cifras positivas (gráfico 11). 
En este país las relaciones comerciales con Venezuela han favorecido el desempeño 
de las ventas externas. 
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Gráfico 11 
Crecimiento real de la inversión y la demanda externa en la región, 2009 
 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
 

 
 

 
 
 
* Inversión = formación bruta de capital fijo; Demanda externa = exportaciones de bienes y servicios. 

  Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 

 

Los resultados anteriormente expuestos llevaron a un importante deterioro del PIB per 
cápita de la región en el 2009. Este se contrajo en todos los países, con excepción de 
Panamá (gráfico 12). En general, la reciente crisis incrementó los niveles de pobreza y 
desempleo en la región. 
 
 
Gráfico 12 
Crecimiento real del PIB per cápita en la región, por países 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 
 
                  Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 
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En el 2009, año en que la crisis golpea con mayor intensidad a la región, la 
construcción aparece como el sector más afectado a nivel de toda la región. La caída 
en este sector en países como Costa Rica y Panamá responde en buena parte a la 
reducción drástica en los flujos de IED, particularmente los relacionados con 
inmobiliarios, así como en el crédito. También la desaceleración que experimentó el 
consumo interno, así como la demanda externa, generó la acumulación de inventarios 
en las empresas y esto las llevó a posponer sus planes de expansión de la capacidad 
instalada (gráfico 13).   
 
La industria es otro de los sectores más afectados, donde las actividades de maquila y 
Zona Franca experimentaron un importante deterioro. El comercio y el turismo también 
experimentaron recesión. El resultado en el primero está asociado de forma importante 
a la contracción de las remesas y a la fuerte desaceleración en el crédito al sector 
privado. 
 
En contraposición con lo antes descrito, los servicios privados registraron cifras 
positivas, particularmente los servicios prestados a las empresas, el sector financiero, 
así como transporte y comunicaciones. El sector de la agricultura no se contrajo gracias 
al buen desempeño que tuvo en Guatemala (país que representa cerca del 40 por 
ciento de la producción regional). Sin embargo, en el resto de países las cifras fueron 
negativas. 
 
Por su parte, el sector público mostró el mayor dinamismo, al crecer 7.5. Fue el único 
que mostró una expansión generalizada en todos los países de la región. Este resultado 
se atribuye a políticas fiscales expansivas para mitigar la crisis, pero en países como 
Costa Rica intervino el ciclo político sobre el gasto público asociado a un año 
preelectoral.  
 
Gráfico 13 
Crecimiento real de los principales sectores productivos en Centroamérica en 2009 
(tasa real de crecimiento ponderada de los cinco países) 
 
 

  

 

 

 

 

 

 
 
           Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región y la CEPAL. 
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En general, aún las actividades productivas que contabilizaron cifras positivas, 
mostraron un desempeño muy distante del observado en años previos (gráfico 14). 
 

Gráfico 14 
Crecimiento real de los sectores en Centroamérica, por periodos 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

               Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región y la CEPAL. 

A nivel de países, El Salvador registró una recesión generalizada, toda vez que todos 
sus sectores, con excepción del gobierno, se contrajeron. En Honduras la situación fue 
similar (cuadro 4).  
 
En el caso de Costa Rica, la producción de bienes llevó la peor parte, en tanto los 
servicios, especialmente los más modernos y los relacionados con la apertura reciente 
(telecomunicaciones y seguros), mostraron resultados positivos. En Panamá la 
construcción, asociada en mucho al Canal, el turismo, el transporte y las 
comunicaciones, así como la electricidad y el agua, permitieron la expansión de su 
producción. 
 
La industria, la construcción, así como el comercio y el turismo restaron crecimiento a la 
producción de Guatemala, los demás sectores, en especial la agricultura, que 
representa casi un 15% del PIB, ayudó a que su economía registrará un cifra positiva 
en el 2009. 
 
El sector del comercio y el turismo se contrajo en todos los países de la región, con 
mayor intensidad en Honduras. También se observa una recesión bastante 
generalizada en la agricultura y en la industria, excluyendo a Guatemala y Belice 
respectivamente. 
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Cuadro 4 
Crecimiento real de los principales sectores, por países, 2009 

 

Fuente: Elaboración propia con base en cifras de los bancos centrales de la región. 

 
Si se analiza el comportamiento de la actividad económica de forma mensual,  a través 
del Índice Mensual de Actividad (IMAE), se corrobora que El Salvador fue el país más 
afectado por la crisis, tanto en extensión como en profundidad (gráfico 15) .  Su IMAE 
entró en la fase recesiva más temprano que el resto de los países de la región, 
aproximadamente un trimestre antes y se mantuvo en esa condición por más tiempo, 
específicamente veinte meses. Además, éste contabilizó la mayor contracción, 
alcanzado una caída de casi 9%.  
 
En Costa Rica, Honduras y Nicaragua, la fase recesiva del IMAE se presentó casi en el 
mismo momento, específicamente al inicio del último trimestre del 2008 y se prolongó 
por un período similar, alrededor de un año. Costa Rica fue el que mostró las primeras 
cifras positivas. Por el contrario, los IMAE de Panamá y especialmente el de 
Guatemala, se mantuvieron registrando cifras positivas en el transcurso  más intenso de 
la crisis. 
 
 
 
 
 
Gráfico 15 
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Variación interanual del IMAE, por países 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
            Fuente: Elaboración propia con cifras de Consejo Monetario Centroamericano. 

 

La recuperación económica de la región (entendida como la inflexión en la pendiente de 
la curva de variación interanual del IMAE), se comienza a observar en el segundo 
trimestre del 2009 y coincide en el tiempo con la recuperación de sus exportaciones y 
las remesas (gráficos 16 y 17). Lo cual a su vez tiene un estrecho vínculo con la relativa 
recuperación de los EEUU.  
 
Gráfico 16 
Crecimiento de las exportaciones y de las remesas de la región, por países. 
(Tasa de variación interanual del promedio móvil 3 meses) 
 

 

 

 

 

 

 

            Fuente: Elaboración propia con cifras de Consejo Monetario Centroamericano 
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El crecimiento en Honduras y Nicaragua esta siendo impulsada por pocos sectores. Se 
identifica la agricultura y las telecomunicaciones en el primer caso, mientras en el 
segundo la recuperación proviene principalmente de la industria. Cabe también 
destacar que en estas dos economías el sector financiero registra tasas de expansión 
negativas, en tanto las actividades del comercio y el turismo muestran una tímida 
recuperación. 
 
En Costa Rica y El Salvador la recuperación económica es sectorialmente más amplia, 
toda vez que se identifica un desempeño dinámico en varios sectores, entre los cuáles 
se pueden citar la agricultura, la industria, el comercio, el turismo, el sector financiero, 
entre otros. Sin embargo, al igual que en los demás países, la construcción sigue 
deprimida. 
 
Aunque no fue posible obtener cifras actualizadas del crecimiento del sector público 
para todos los países, si se observa que en Guatemala y El Salvador la tasa de 
expansión de la demanda del gobierno sobrepasa la tasa registrada en su producción 
total (PIB).  
 
Gráfico 17 
Variación porcentual interanual del IMAE, a junio 2010 
 
 
 

 
 
* Se refiere a la variación del promedio móvil últimos 12 meses. 

Fuente: Elaboración propia con cifras de los Bancos Centrales de la región. 
 

Así, la demanda externa y las políticas fiscales expansivas que implementaron la 
mayoría de los países, constituyen dos factores que han favorecido la recuperación de 
la región.  
 
La recuperación, sin embargo, comienza a perder fuerza hacia finales de la primer 
mitad del 2010, principalmente en Costa Rica. En Panamá y Nicaragua el ritmo se ha 
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estabilizó, pero en un nivel de la tasa de crecimiento superior. Este ha estado 
impulsado principalmente por la demanda interna en el primer país y por la demanda 
externa en el segundo. Por su parte, la economía de Guatemala permanece creciendo 
a una tasa constante.  
 
La incertidumbre que se visualiza en el crecimiento de la economía mundial y 
especialmente en EEUU, plantea un importante riesgo para la recuperación de la 
región. La recuperación que se visualiza de la economía mundial esta lejos de alcanzar 
el crecimiento de años previos. Estudios recientes señalan que las recesiones y las 
crisis financieras reducen de manera permanente la producción potencial. Furceri y 
Mourougane (2009) estiman que las crisis financieras disminuyen permanentemente el 
crecimiento potencial entre 1.5% y 2.5%, y hasta en un 4.0% cuando se presentan crisis 
severas. 
 
Las perspectivas de crecimiento oficiales y de diferentes organismos internacionales, 
coinciden en que las economías de la región crecerán en el 2010 y el 2011 a tasas muy 
distantes de las observadas en los años previos a la crisis(cuadro 5). Se prevé que en 
la mayoría de los casos (excepto Costa Rica y Panamá) no superarán la expansión de 
la población.  
 

Cuadro 5 
Perspectiva del crecimiento real del PIB, por países 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

             Nota: En Guatemala y Honduras se promediaron los rangos proyectados. 
             Fuente: Elaboración propia con cifras de los Bancos Centrales de la región y el FMI 
 




























































