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El indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) cerré el primer trimestre del afio 2010 con
una disminucién promedio anual de 1.2 por ciento (0.8% en marzo de 2009), continuando con
la recuperacién que ha mostrado a lo largo del trimesire. En el periodo enero-marzo, este
indicador reflejé un incremento de 3.0 por ciento (-2.9% en 2009) y un impulso interanual de
6.8 por ciento en el mes de marzo (-1.0% en marzo 2009). Lo anterior evidencia la
recuperacién de la actividad, cuya pauta ha estado marcada por crecimientos observados en
pecuario, industria, pesca y energia y agua, los que en conjunto sumaron una contribucién de
1.5 puntos porcentuales. En contraposicién, se continda observando disminuciones en los
indicadores de materiales de construccién, financiero, agricola, transporte y comunicaciones,
comercio y minerfa, con un aporte conjunto de -2.9 puntos porcentuales.

La recuperacién mencionada anteriormente puede ser mejor comprendida cuando se examina
los valores del IMAE en torno a una tendencia. Es decir, el avance de la actividad al margen de
los sucesos que afectan puntualmente un mes u ofro en el corto plazo. Especificamente, una
serie de datos en el tiempo puede ser analizada también a través del comportamiento de los
valores de la tendencia ciclo. Estos valores, en el caso del IMAE, estan libres de los
componentes irregulares (accidentes econémicos) y los componentes estacionales de la serie,
considerando exclusivamente la evolucién de la serie dentro del ciclo econémico, es decir, libre
de perturbaciones. El andlisis de la tendencia ciclo es recomendable, debido a que permite la
visualizaciéon de las oscilaciones en las expansiones o contracciones econémicas.

La evolucién interanual de la serie de tendencia ciclo del IMAE registré un incremento de 2.9
por ciento en marzo, dando pautas de que la actividad econémica en general estd entrando a
un ciclo de expansién, hecho que se viene observando desde hace algunos periodos, lo que
converge con la recuperacién observada en la serie promedio anual.

Agricultura

La actividad agricola registré un descenso de 5.5 por ciento en promedio anual (4.4 por ciento
en marzo 2009), lo cual significé una leve mejora de 0.3 puntos porcentuales con respecto al
mes de anterior, debido al incremento de la produccién de cafia de azicar en 6.6 por ciento (-
4.3% Marzo 2009) en el occidente del pafs. El proceso de molienda de cafia mostré un avance
de 80.4 por ciento con relacién a lo programado para la zafra 2009/2010.

El informe del MAGFOR, al mes de marzo, indicé un drea sembrada de 267,684 manzanas
para la época de apante, la cual supera en 6.7 por ciento al drea cultivada en similar perfodo
del afio pasado, determinado bdsicamente por el incremento de 17.3 por ciento en el drea
cultivada de frijol. En contraste, la extensién cultivada de maiz registré una disminucién de 8.2
por ciento. Por su parte, el drea perdida durante el periodo analizado alcanzé 20,646
manzanas, de las cuales el 52.5% le correspondié al cultivo de frijol y el resto a maiz, el cual
registré una mayor drea perdida respecto al afio previo.

La Administracién Nacional Ocednica y Atmosférica de los Estados Unidos reporté que el
fenémeno del nifio se debilité en el mes de marzo y se espera que las afectaciones disminuyan
en los meses venideros.



El precio promedio internacional del café fue de 132.29 délares por quintal oro, el cual mostré
incrementos de 0.7 por ciento con relacién al mes previo y de 18.7 por ciento con respecto a
marzo 2009. En el corto plazo, se espera que el precio mantenga su nivel por las expectativas
de recuperacién de las principales economias, aunque la evolucién del precio dependerd
también del posible aumento de la produccién de café de Brasil.

Pecuario

La actividad pecuaria exhibié un incremento promedio anual de 7.1 por ciento (-0.3 por ciento
en marzo 2009), determinado bésicamente por la recuperacién del nivel de exportaciéon de
ganado en pie y el mayor sacrificio de aves.

Al finalizar el primer trimestre de 2010, la matanza de ganado vacuno fue de 177,244
cabezas, lo cual significé un crecimiento de 15.8 por ciento con relacién a igual periodo del
afo anterior. La escasez de lluvias, que a su vez ha limitado la disponibilidad de pastos, ha
incidido en una mayor venta de ganado y, por tanto, en una expansién de la matanza.

Las exportaciones de carne bovina totalizaron 46.0 millones de libras, lo cual originé ingresos
por 69.7 millones de ddlares, cifras que representaron crecimientos de 36.2 y 36.3 por ciento,
respectivamente. Los principales mercados, segin su participacién, fueron Estados Unidos
(35.5%), Venezuela (31.5%) y Centroamérica (22.4%).

El precio promedio de la carne en el mercado internacional crecié 7.4 por ciento, con respecto
al mes anterior, y de 32.0 por ciento, con relacién al mismo periodo del afio pasado. A partir
de noviembre 2009, el precio de la carne ha reflejodo aumentos continuos, debido a la
reduccién de la oferta. Para el corto plazo, se estima que los precios sigan incrementando dada
los perspectivas de mayor demanda.

Pesca

La actividad pesquera exhibié un crecimiento promedio anual de 8.9 por ciento (16.4 por
cienfo en marzo 2009), a lo que ha contribuido el repunte observado en la captura de langosta
en el primer trimestre del afio.

La actividad camaronera registré un crecimiento promedio anual de 14.97 por ciento, lo cual
se fradujo en una desaceleracién de 2.9 puntos porcentuales respecto al mes previo. Durante el
primer trimestre, esta actividad cerré con una baja de 11.36 por ciento respecto al primer
trimestre del afo pasado, luego de reflejar crecimientos importantes en 2009. En cuanto a las
exportaciones de este rubro, el volumen en el primer trimestre fue 2.8 millones de libras (2.2
millones de camarén de cultivo), superior en 10.2 por ciento al volumen exportado en similar
periodo de 2009. Sin embargo, el valor total recibido por los envios mostré una disminucién de
12.7 por ciento, por la baja de 20.8 por ciento del valor unitario de exportacion.
Centroamérica fue el principal mercado para las exportaciones de camarén en este periodo
(28.6 por ciento), seguido de Estados Unidos (24.3 por ciento), Espafia (19.9 por ciento),
México (9.2 por ciento) y Taiwdn (8.3 por ciento).

La captura de langosta registré una disminucién promedio anual de 8.3 por ciento (9.8 por
ciento en marzo 2009), lo cual significé una mejora de 3.86 puntos porcentuales respecto al
mes anterior. En el primer trimestre, la captura de langosta registré un crecimiento de 26.4 por



cienfo, con relacién a lo capturado en el mismo periodo de 2009, afio en el que esta actividad
se vio afectada por la contraccién de la demanda. Por su parte, la captura de peces registrd
un aumento promedio anual de 8.4 por ciento (4.5 por ciento en marzo 2009)
desacelerdndose en 2.5 puntos porcentuales respecto al mes previo, debido a factores
climatolégicos.

Industria manufacturera

El indice de Produccién Industrial (IPI) reflejé un crecimiento promedio anual de 2.8 por ciento
(-0.3% en marzo de 2009), mejorando 1.0 punto porcentual respecto al mes previo. Al primer
trimestre, la actividad presenté un incremento de 6.4 por ciento (2.5% en 2009) y en términos
interanuales registré una elevacién de 14.3 por ciento. El buen desempefo de la actividad
estuvo principalmente sustentado por incrementos en la produccién de alimentos y vestuario,
los que aportaron globalmente 5.5 puntos porcentuales. Las ramas de tabaco, calzado, papel e
imprenta, derivados del petréleo, productos quimicos, productos no metdlicos y bebidas,
presentaron una disminucién, con un aporte conjunto de -2.9 puntos porcentuales.

Es importante recalcar que la rama de bebidas mostré una importante recuperacién por
segundo mes consecutivo, lo que favorecié la recuperacién de la actividad industrial en
general. Esta rama registré una disminucién promedio anual de 1.6 por ciento (-1.9% en marzo
de 2009), lo cual se tradujo en una mejora de 2.9 puntos porcentuales respecto al mes
anterior. En el periodo enero-marzo, la produccién de bebidas reflejé un incremento de 1.8 por
ciento respecto al mismo periodo de 2009 (-8.1% en del mismo periodo de 2009); la variacién
interanual de la rama presenté un alza de 23.7 por ciento. El buen desemperio de dicha rama
estuvo respaldado por la mayor produccién de cerveza, aguas gaseosas y rones, para dar
respuesta al incremento de la demanda estacional de Semana Santa. Sin embargo, los niveles
productivos continuaron por debajo de los observados en periodos anteriores, afectados por
aumentos de precios y la diversificaciéon de sustitutos importados.

La rama de alimentos continué mostrando un buen desempefio, al registrar un crecimiento
promedio anual de 6.7 por ciento (7.5% en marzo de 2009). Al primer trimestre, la produccién
de productos alimenticios mostré un crecimiento acumulado de 8.2 por ciento (11.4% en el
mismo periodo de 2009). El aumento en la produccién de carne de res y de pollo, aceite
vegetal, leche pasteurizada, galletas y avena principalmente, mantuvo el dinamismo de esta
rama, lo que fue soportado por la demanda sostenida de rubros tales como cereales y granos
bdsicos. Ademds del incremento observado en la carne de res, como resultado de mayor
captacién de ganado en pie por parte de los mataderos, se produjo la apertura de nuevos
mercados y la mejora en el precio internacional de la carne de res. De igual manera, se
observé una importante recuperacién en carne de pollo y alimentos para aves. Sin embargo, se
observé disminucién en harina de soya y café procesado, principalmente.

La produccién de derivados del petrdleo presenté una disminucion de 4.3 por ciento en
promedio anual (12.7% en marzo de 2009). En el periodo enero-marzo, estos rubros
mostraron una caida de 25.9 por ciento.

La rama vestuario continué su tendencia al alza, al registrar un crecimiento promedio anual de
23.5 por ciento (-32.6% en marzo de 2009). En el perfodo enero-marzo, se observé un
incremento de 82.9 por ciento (-44.5% en 2009). Esta recuperacién tiene su origen en la
mayor demanda de clientes en el exterior, lo cual fue estimulado por la perspectiva de la



recuperacién econémica mundial, lo que ha empezado a generar un ambiente de confianza en
el comercio internacional. La produccién de tabaco continué contraida, al presentar una
disminucién promedio anual de 14.3 por ciento (5.9% en marzo de 2009).

Mineria

La actividad de mineria reflejé una variacién promedio anual de -2.8 por ciento (-2.8% en
marzo 2009), lo cual representé una mejora de 1.7 puntos porcentuales respecto al mes
anterior. En el primer trimestre del afio, esta actividad reflejé un crecimiento de 20.1 por ciento
respecto al primer trimestre del afo previo (-8.4% en igual periodo de 2009). Esto fue el
resultado del reinicio de operaciones de una empresa importante y los aportes de una nueva
empresa dedicadas a la actividad de mineria metdlica.

El comportamiento negativo de la actividad de la construccién continué afectando los niveles
productivos de la mineria no metdlica, lo cual se reflejé en las disminuciones en la produccién
de hormigén, cal y arena. No obstante, la produccién de piedra cantera registrd un crecimiento
promedio anual de 3.5 por ciento, superior en 0.4 puntos porcentuales al incremento reflejado
el mes pasado.

En el mes de marzo, el precio promedio internacional del oro fue 1,116.8 délares la onza troy,
superior en 1.9 por ciento al precio del mes pasado y en 19.4 por ciento al del mismo mes de

2009.
Construccién

El indicador de produccién de materiales de construccién continué mostrando signos de
recuperacién, al reflejar una caida de 14.8 por ciento (-7.4 en marzo 2009), la menor
registrada en los Ultimos doce meses. Con excepcién de la produccién de piedra cantera, que
reflejé crecimiento, el resto de productos que integran la canasta de materiales continué
presentando una caida en sus niveles de produccién: bloques (-52.2%), arena (-42.5%),
adoquines (-38.2%), asfalto (-31.3%), piedra triturada (-27.3%) y cemento (-5.3%). En el primer
trimestre, la actividad registré un descenso de 0.7 por cienfo respecto al primer trimestre del
afo pasado (-18.4 en 2009).

La construccién privada continGa su mejora en los destinos residencial, industria y servicios
principalmente. Al primer trimestre 2010, la construccién privada mostré una recuperacion del
6.6 por ciento con relacién al cuarto trimestre de 2009, impulsada por la aceptacion de los
usuarios del Programa Crédito Justo para Viviendas de Interés Social.

En construccién publica, se continGa mejorando la ejecucién de las obras programadas tanto
en el gobierno central como en las empresas puiblicas. Al finalizar el primer trimestre 2010,
Enacal es la que presenta menor ejecucién en el periodo.

Comercio

La actividad comercial presenté una disminucién de 1.6 por ciento en promedio anual (1.8%
en marzo de 2009), mejorando 1.2 puntos porcentuales respecto al mes anterior. Al mes de
marzo, esta actividad mostré un incremento acumulado de 3.7 por ciento (-0.5% en 2009). La
contraccién de la actividad fue inducida por la menor comercializacién de bienes importados y



bienes agricolas, los que en conjunto contrarrestaron el desempefio de dicha actividad con -3.6
puntos porcentuales. Aunque los bienes importados mostraron sefiales de recuperacién (1.9
puntos porcentuales respecto al mes previo). En cambio, se observé dinamismo en la
comercializaciéon de bienes pecuarios, pesqueros e industriales, los que sumaron una
contribucién de 1.8 puntos porcentuales al desarrollo de la actividad. Dentro de los bienes de
mayor dinamismo enconframos camarones, pescado, carne de res, leche, huevos y cereales.

Financiero

La actividad financiera registré una disminucién promedio anual de 7.3 por ciento (-2.1% en
marzo de 2009). Al primer trimestre, esta actividad reflejé una disminucién de 6.9 por ciento (-
5.2% en 2009). Los menores ingresos financieros continuaron afectando el desempefio del
sistema financiero. Esto fue resultado del menor otorgamiento de créditos, lo que generd
menores ingresos por intereses y comisiones en créditos personales, comerciales, hipotecarios y
de consumo.

Energia y agua potable

La actividad de energia y agua mostré un crecimiento promedio anual del 3.5 por ciento (2.3%
en marzo 2009), como resultado de un incremento desacelerado de 4.7 por ciento en la
produccién de agua (3.8% en marzo 2009) y 3.1 por ciento en la generacién de energia (1.9%
en marzo 2009). La generacién de energia continué siendo afectada por factores tipicos como
fallas eléctricas, reparaciones y baja afluencia de vientos que afecté la generaciéon edlica. En el
periodo enero-marzo, la actividad reflejé una baja de 0.5 por ciento respecto al mismo periodo
del afo anterior (-3.1% en 2009).
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