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Introduccion

La actividad global en 2021 se caracterizé por la persistencia de
elevados niveles de incertidumbre relacionada a los efectos
causados por la pandemia del Covid-19, y el surgimiento de retos
por el lado de la oferta, que resultaron en presiones de precios y la
demanda global.

En 2021, la incertidumbre relacionada a la pandemia continud
siendo significativa ante la aparicién de la nueva ola de contagios y
nuevas variantes del Covid-19, las cuales se caracterizaron por ser
mas contagiosas, y por su propagacion global. Adicionalmente, se
observé el resurgimiento de la incertidumbre econdmica,
principalmente en las economias emergentes y de bajos ingresos,
resultante de presiones en las cadenas de suministro global, con
repercusiones importantes en la inflacidn (que en la mayoria de las
principales economias avanzadas y emergentes se mantuvo por
encima de los objetivos de sus respectivos bancos centrales), asi
como el cambio de orientacion de la politica monetaria en las
economias avanzadas hacia su endurecimiento (mediante ajustes
en sus programas de compras de activos a lo largo del periodo que
se reporta o mas recientemente mediante incrementos en su tasa
de interés de referencia) y las condiciones financieras globales.

Las perspectivas de crecimiento para la economia mundial para
2022 y 2023 siguen apuntando a una recuperacién gradual de la
actividad econédmica. No obstante, las previsiones para el presente
afo se revisaron ligeramente a la baja como reflejo de un retiro del
estimulo monetario antes de lo previsto en las principales
economias avanzadas, de disrupciones a las cadenas de suministro
mas prolongadas y la incertidumbre en torno al impacto del
conflicto en Ucrania sobre la economia de la zona del euro.




Pqnorqma Global

Desempeiio de la economia global.

En la primera mitad de 2022 se generaron mayores presiones
inflacionarias, desabasto de insumos industriales y un menor
ritmo de crecimiento en la actividad econdmica global
consecuencia de la guerra entre Rusia y Ucrania y los

Gréfica 1. Tasa de crecimiento Mundial choques acumulados de la pandemia. En Estados Unidos se

8.0% 1 615 presentd una desaceleracion en la economia, a pesar de la
6.0% | fortaleza del empleo, el consumo privado y la produccién
e AT g industrial. En Europa las principales economias como
% oo Alemania y Reino Unido perdieron dinamismo en su
® oo economia, es la regidon del mundo con mayor probabilidad de
2.0% - \V entrar en recesién en 2022. China se registré6 una menor
a0 ) 31% produccién industrial y un menor crecimiento econdmico

o0 ae w2 22 gue posiblemente se extienda en lo que resta del afio.

Fuente: WEO, data 2022
Ante las presiones inflacionarias no anticipadas y el riesgo de
des anclaje las economias emergentes y avanzadas elevaron
las tasas de interés de manera significativa. La FED, reconoci6
que los factores que inciden en la inflacion no obedecian a
factores transitorios, por tanto en marzo de 2022 elevo su
tasa de referencia en 25 pb, y posteriormente 50 puntos en
mayo, seguido de dos aumentos mas de 75 puntos el 15 de
junio y el 27 de julio, poniendo fin a su ciclo monetario

acomodaticio y registrando aumentos a la tasa de referencia

Grafica 2. IED Mundial

18007 133 152 que no se habian visto en los Ultimos 28 afios.
1,600 - 1,448 1,481
1,400 - . . . .
1200 | Mientras tanto el mercado de materias primas los precios de
963 . . 7, .
3 1000 | alimentos vy ciertos energéticos comenzaron a descender a
£ 800 - . . ~
oo | partir del segundo trimestre del afio, luego de haber
a00 - alcanzado niveles maximos durante marzo y abril los precios
Z°Z’ se podrian ubicar incluso debajo de los niveles previos al

2017 2018 2019 2020 202 conflicto bélico en Ucrania en algunos casos, aunque
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En lo que resta del afo, se prevé un riesgo hacia un menor
dinamismo econdmico, mayor inflacién y tasas de interés,
respecto a lo que se anticipaba al inicio del afio. Ante este
panorama, el 26 de julio el Fondo Monetario Internacional
(FMI) reviso a la baja su estimacidn de crecimiento mundial
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para 2022 en 3.2% desde 4.4% en su proyeccién de enero, al
tiempo que aumentd su estimacion de inflacion mundial para

el cierre de afio a 8.3% desde 6.9%.
Grafica 3. Tasa de Crecimiento Economias Avanzadas

5.2% Economias Avanzadas

6.0% -

3.3%

4.0% 1 359 2.3% Estados Unidos

2.0%

La primera mitad del afio, el PIB estadounidense registré dos

trimestres de crecimiento negativo de manera consecutiva

(0.4 y 0.1%, a tasa trimestral), indicadores como la confianza

4.5% del consumidor, indices de compras en el sector servicios y
2017 2018 2019 2020 2021 2022 ventas al menudeo, mostraron por debajo de lo esperado.

Fuente: WEO, data 2022 Otros indicadores de periodicidad frecuente sorprendieron al
alza, lo que sugiere la existencia de una desaceleraciéon
econdmica, aunque sin evidencia contundente de una
recesion. El  buen comportamiento de variables
fundamentales como el consumo privado, el empleo y la
produccién industrial brindan evidencia de este hecho, a
pesar de la caida acumulada en el PIB en los primeros seis
meses del afo. La produccidn industrial promedié una tasa
de crecimiento de 0.4% mensual desde enero hasta julio de
2022, en este ultimo mes, la produccién se expandié en 0.6%
mensual ante un crecimiento de 0.7% en manufacturas,
después de dos meses de caidas consecutivas. Un menor
nivel de inventarios de automodviles en EE.UU. y la
recuperacién de las cadenas globales de valor, se prevé que

0.0%

Variacion

-2.0% -

-4.0% -

-6.0% -

Grafica 4. Inflacion en Economias Avanzadas 2020-
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Fuente: WEO, data 2022

El empleo es el indicador que mas contrasta en agosto de
2022, se crearon 315 mil plazas, de manera que el promedio
de los primeros ocho meses del afio alcanzé las 438 mil
plazas, mientras que la tasa de desempleo en este mismo
mes se situd en 3.7%. Asi, ante una sélida demanda laboral
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Gréfica 5. IED por Grupos de Paises
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Grafica 6. Tasa de Crecimiento Economias Emergentes
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con una tasa histéricamente elevada de vacantes disponibles
—6.9% en julio 2022—, la mediana de Blue Chip estima una
tasa de desempleo de 3.6% para 2022 y en 4.0% para el
proximo afno.

La inflacidn, esta continud acelerdandose desde el segundo
trimestre del 2021. En junio de 2022 alcanzé una tasa anual
de 9.1%, su mayor cifra observada desde 1981, para después
bajar a 8.5% en julio. Las presiones inflacionarias fueron
principalmente por la contribuciéon de energia y precios de
renta de vivienda que en julio aportaron 2.4y 1.8 pp a la
variaciéon anual del indice general en julio, respectivamente.

Europa

La actividad econdmica desacelerd por la guerra de Ucrania y
las sanciones impuestas a Rusia para disuadir la amenaza
militar. A inicios de la guerra al cierre de junio la unién
europea implementd paquetes de sanciones a la economia
rusa a través de diversos canales como el sector energético,
tecnolégico, comercial, financiero y de transporte,
principalmente. El 27 de febrero acordaron la exclusién del
sistema de transacciones financieras internacionales SWIFT
de los principales bancos de Rusia y se congelaron los activos
en el exterior de empresarios y bancos rusos.
Comercialmente el 8 de abril, se negd el acceso a puertos de
la regidn a embarcaciones rusas, asi como el transporte via
terrestre de operadores rusos a la Unién Europea, y se
prohibieron las importaciones de carbén, madera y cemento.
Asimismo, el 3 de junio la Unién Europea acordé un embargo
gradual de seis meses al petrdleo ruso importado por barco,
equivalente al 90% de las importaciones de la regién. Con
esta medida, la region se sumoé a EE.UU., Canada y Reino
Unido en su prohibicion de importaciones de petrdleo ruso
para reducir la principal fuente de recursos. Reino Unido
cuyo PIB se contrajo el segundo trimestre a una tasa
trimestral de 0.1%, la zona euro crecié 0.6% apoyado por el
sector servicios debido a menores restricciones sanitarias y al
aumento en el turismo. Alemania tuvo nulo crecimiento,
mientras que Italia y Francia crecieron solo 1.0 y 0.5% en
términos trimestrales, respectivamente. Presiones
inflacionarias para la zona euro continuaron desde la




Gréfica 7. Inflacién en Economias Emergentes 2020-
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Grafica 8. Tasa de Crecimiento Latinoamérica
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segunda mitad del 2021 pasando de una tasa anual de 5.1%
en enero a 9.1% en agosto de 2022, su cifra mds alta
registrada desde el inicio de la serie en 1997. El Reino Unido,
por su parte, registré en julio una tasa de 10.1%, no vista
desde 1982. Junto con los alimentos, el rubro de energéticos
es el que mas ha incidido sobre la inflacion general con un
aumento de 38.3% anual para la zona del euro en agosto de
2022. Los altos costos de electricidad, y el corte de
suministros de gas natural hacia Europa asi como una mayor
demanda de gas ya que se acerca el invierno aumentan la
probabilidad de una mayor desaceleracién en la regidn, la
FMI estima un bajo crecimiento para 2022 y 2023 de 2.6 y
1.2% para la zona euro, mientras que para el Reino Unido de
3.2 y 0.5%, en el mismo orden; junto con una elevada
inflacién en ambos paises en 7.3 y 7.4%, respectivamente, en
promedio para 2022.

Economias Emergentes
Asia y América Latina

El segundo trimestre de 2022 el PIB de China se contrajo
2.6% trimestral, después un aumento de 1.4% en el primer
trimestre. Como resultado de la politica de tolerancia cero al
COVID-19 y el menor dinamismo de la inversion fija bruta, el
FMI en julio reviso a la baja su expectativa de crecimiento del
PIB para 2022 y 2023 a 3.3 y 4.6%, respectivamente, lo cual
es 1.5 y 0.6 pp menor con respecto a la estimacion de enero.
La actividad econémica en Latinoamérica y el Caribe, ésta ha
sido mas dindmica recuperacién mds robusta en Brasil,
México, Colombia y Chile. Esto como resultado de términos
de intercambio favorables ante la depreciaciéon de sus
monedas, liquidez residual de los apoyos fiscales, remesas,
asi como el crecimiento del empleo que apoyan al consumo,
ademds del alto precio de materias primas que generd
ingresos excedentes en sus finanzas publicas. Con base en
ello, el FMI revisé al alza su estimacion de crecimiento del
PIB para 2022 de la regidon a 3.0% desde 2.4% en enero,
mientras que para 2023, el prondstico se redujo a 2.0%
desde 2.6%, en el mismo periodo.
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Argentina

Panorama del pais

Aunque han pasado poco mas de 20 afios, para los argentinos la
crisis de 2001 continua, presente, mas aun en estos ultimos tres
anos en los que se vivid un nuevo periodo de recesiéon econdmica y
devaluaciéon del peso, agravados por la pandemia. Ademas de
una nueva crisis de deuda, gracias al préstamo acordado con el
FMI por el anterior gobierno de Mauricio Macri (2015-2019), que,
de no llegar a reestructurarse antes de marzo de 2022, podria
llevar a Argentina a su décimo default de la historia.

Se prevé que el PIB aumente un 3.6% en 2022 y un 1.9% en 2023.
El reciente acuerdo con acreedores externos disminuira la
incertidumbre en materia de politicas econdmicas y ayudard a
reducir gradualmente los arraigados desequilibrios
macroecondmicos.

Grafica 9. Tasa de crecimiento de Argentina 2017- Actividad Productiva
2022 (variacién porcentual)

El PIB apunté un alza de 10.4% en 2021, una reaccion reactivadora
después de la fuerte caida de 9.9% en 2020, causada por el
impacto negativo de la pandemia. El crecimiento de la actividad
econdmica fue para el gobierno de Alberto Fernandez uno de los
puntos clave en las negociaciones que mantuvo con el FMI para
una refinanciacion de la deuda con el organismo por unos 44 mil

-10.0% millones de doélares (mmdd). De los sectores en crecimiento se
2017 2018 2019 2020 2021 202215 destacd el desempefio de Hoteles y restaurantes, que crecid 43.5%
frente al mismo periodo del afio anterior, en un contexto de casi
normalizacidn de la actividad turistica y recreativa.
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Fuente: INDEC, Banco Central del Pais, FMI

El PIB de Argentina aumentd 6.3% interanual en el primer
semestre de 2022, los rubros de la economia local con mayor
crecimiento fueron hoteles y restaurantes con 39.0%, explotacién
de minas y canteras con 14.4%, y pesca con 12.8%.Por su parte, la
industria manufacturera crecié 6.2%, el comercio un 7.2% vy la
construccion un 5.7%.

Desempleo

En el cuarto trimestre de 2021, la tasa de empleo alcanzo el 43.6%
de la poblacién. Asimismo, la tasa de desocupacion cayo al 7% en
2021, de la Poblacidon Econdmicamente Activa (PEA), su nivel mas
bajo desde el afio 2016.

PCemic) ([ F
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Grafica 10. Inflacion en Argentina 2017-2022
(variacién porcentual)
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Grafica 11. Inversion Extranjera Directa en Argentina
2017-2022 (millones de ddlares)
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La tasa de desempleo de Argentina fue de 7% en el primer
trimestre de 2022, igual nivel que el trimestre anterior, mientras
que la subocupacién bajé de 12.1% a 10%, El desempleo se
mantuvo sin cambios y frend su tendencia a la baja luego de que
en el cuarto trimestre de 2021 alcanzé su menor nivel en seis afos.

Inflacién

Argentina registré en 2021 una inflacidon del 51.4%. Cifra que la
poblacién siente desde hace meses en el bolsillo. Sin embargo, a
diferencia de lo ocurrido en numerosos paises de todo el mundo,
la cifra no ha sido la peor de las ultimas décadas. Esta ligeramente
por debajo del 53.8% registrado en 2019 y muestra que en
Argentina la alta inflacién de 2021 no fue un hecho puntual
asociado a los planes de estimulo oficiales con los que
contrarrestar las consecuencias de la pandemia de covid-19, sino
un mal endémico al que el Gobierno de Alberto Fernandez
tampoco encuentra cémo ponerle freno.

La inflacion se dispard a 5.5% mensual en junio de 2022. De esta
manera, en el primer semestre del afo, los precios aumentaron
65.0% respecto al mismo periodo del afio previo, el registro mas
alto desde 1991, cuando el pais estaba saliendo de Ia
hiperinflacion. La aceleracion se dio tanto por factores
internacionales, atados a la escalada en el valor de los
commodities a raiz de la guerra en Ucrania, como por cuestiones
locales vinculadas fundamentalmente al ajuste de precios
regulados por el Gobierno y a la inestabilidad macroeconémica.

Inversion

Para Argentina, los flujos recibidos de IED crecieron a 6,500 mdd,
un crecimiento de 62% respecto al 2020, empujados
principalmente por proyectos mineros; por su parte, las
inversiones desde el pais al exterior llegaron a 1,300 mdd.
Favorecidos principalmente por proyectos mineros, uno de los
sectores donde puso el acento la gestion del ex ministro de
Desarrollo Productivo, Matias Kulfas, pese a los cuestionamientos
de sectores ambientalistas.

La cifra de lo recibido vuelve al nivel de 2019 después de la caida
de 2020 hacia apenas 4mmdd, pero sigue estando en la mitad de
la inversion que marcaron afios como 2015 o 2016, donde
rondaban los 11,500 mdd.
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Grafica 12. Balanza Comercial de Argentina 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 13. Crecimiento del sector de la construccion
en Argentina 2017-2022 (variacion porcentual)
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Comercio Exterior

Argentina tuvo en 2021 el tercer mejor afio exportador de la
historia, al alcanzar un total de 77,935 mdd, con un incremento en
valores de 42% respecto de 2020 y del 20% en relacién al 2019 con
lo cual sélo es superado por 2011 -afio récord- y 2012. Las
importaciones registraron 63,185 mdd, lo que significé un
aumento de 49.2%. Con estos resultados, se obtuvo un superavit
por 14,750 mdd, un aumento de 17.7% respecto al aino previo.

En el periodo enero-julio de 2022, la balanza comercial de
Argentina registrd un superdvit de 2,590 mdd: las exportaciones
sumaron 52,151 mdd (un aumento de 22.3%) y las importaciones
49,611 mdd (una subida de 44.6%).

Industria de la construccion

La actividad de la construccién en Argentina experimentd en 2021
una recuperaciéon del 26.4% desde el duro golpe sufrido en 2020
ante la aparicién de la pandemia. El repunte logrado en 2021 puso
fin a un ciclo de tres anos de estancamiento y posterior caida en la
actividad de la construccidn en el pais. La recuperacion del sector
en 2021 se evidencié ademas en el mercado laboral. Los puestos
de trabajo en este segmento aumentaron un 18.7% interanual en
noviembre ultimo, hasta los 396 mil trabajadores.

El acumulado del primer semestre de 2022 muestra un aumento
de 5.7%, las perspectivas del sector apuntan a una situacion
favorable en la segunda mitad de afio, donde por lo menos
esperan que se mantenga el nivel de actividad. La encuesta
cualitativa del sector, muestra expectativas positivas, tanto en el
sector dedicado a la obra publica como la privada, con respecto al
nivel de actividad esperado para el periodo julio 2022-septiembre
2022.
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Grafica 14. Tasa de crecimiento de Bolivia 2017-2022
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Panorama del pais

La crisis politica de Bolivia tiene su origen en la eleccion del 21 de
febrero de 2016, cuando a Evo Morales no se le permitid
postularse a un cuarto mandato. En 2019, las protestas en su
contra, las denuncias de fraude por parte de la OEA y las presiones
de las fuerzas de seguridad, le obligaron a renunciar al cargo.

A dieciocho meses de latoma de posesion, el Gobierno de Luis
Arce mantiene la expectativa y desafios para la consolidacidén de
un proceso de reconciliacion social, un aspecto pendiente desde la
crisis de 2019. El Gobierno de Arce aplicé algunas reformas para
gue se hallen nuevas reservas de gas y asi se evite en el mediano
plazo la importacion de combustibles, captar mas inversiones
extranjeras para exploracion de nuevos yacimientos y asi enfrentar
el agotamiento de algunos campos de gas para evitar una probable
declinacidn de exportaciones.

Actividad productiva

En la gestion 2021, el PIB registrd una variacion positiva de 6.1%,
como resultado de la recuperacion de la actividad econdmica,
consecuencia de las politicas econdmicas implementadas
enfocadas en impulsar la demanda interna. Las actividades
econdmicas que registraron el mayor crecimiento fueron
Minerales metdlicos y no metalicos, Transporte y almacenamiento,
y Construccidn. La recuperacion econdémica fue impulsada
principalmente por la demanda interna, donde destaca la mayor
inversion que aumento gracias a la mayor inversiéon publica
generada por el gobierno nacional.

La economia boliviana presenté un crecimiento al primer trimestre
de 2022 al alcanzar una expansién de su PIB del 5.15%. La
expansion del PIB boliviano puede ser verificada por el constante
crecimiento de rubros como la construccion, la elevacidén en los
montos que facturan los supermercados y restaurantes, creacién
de nuevas empresas y la facturacién del transporte aéreo y de
carga, entre otros.
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Grafica 15. Inflacién en Bolivia 2017-2022 (variacion
porcentual)
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Grafica 16. Inversion Extranjera Directa en Bolivia 2017-
2022 (millones de délares)
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Desempleo

Al cuarto trimestre de 2021, la tasa de desocupacién en el area
urbana de Bolivia se redujo a 5.2%, lo que signific6 una
disminucion de 3.2 puntos porcentuales (pp) respecto a similar
periodo de 2020 que llegd a 8.4%. La PEA llegd a 4.5 millones de
personas, lo que significd una variacidon positiva de 11.1% con
relaciéon al mismo trimestre del afio anterior, periodo en el cual
empezé el retorno a una relativa normalidad, luego del
postconfinamiento a causa de la pandemia de Covid-19.

Para el primer trimestre de 2022, en el area urbana la Tasa de
Desocupacion fue 5.9%, significando un aumento respecto al
trimestre anterior (5.2%) y una reduccion respecto a similar
periodo en 2021. La poblaciéon ocupada en el area urbana de
Bolivia alcanzd a 4 millones 274 mil personas, cifra superior en 9.7
p.p. respecto al mismo trimestre de 2021.

Inflacidn

Bolivia cerré 2021 con una inflacion acumulada de 0.90%, los
productos con mayor incidencia porcentual positiva en diciembre
fueron: transporte interdepartamental en émnibus/flota, papa,
uva, arveja verde, corte de cabello y perfume/colonia.

En julio de 2022, la inflacion registré una variacidn positiva de
0.39% respecto a junio. La variacion acumulada fue de 1.58% y a
doce meses fue positiva con un incremento de 2.04%. Los
productos con mayor incidencia porcentual positiva en julio
fueron: carne de pollo, transporte interdepartamental en
6mnibus/flota, detergente para lavar ropa, cebolla y papa.

Inversion

La IED en el pais se incrementé en un 76.4% el afio pasado
respecto a 2020 y alcanzé los 594 mdd y el aifo pasado llegé a los
1,048 mdd. La economia boliviana fue receptora neta de capitales
externos, reflejando la recuperacién de la confianza de los
inversionistas extranjeros en el pais mediante la aplicacién del
Modelo Econdmico Social Comunitario Productivo (MESCP) que
lleva adelante el gobierno del presidente Luis Arce. Por actividad
econdmica, los flujos de la inversion se dirigieron en gran parte al
sector de la industria manufacturera.
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Grafica
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Comercio Exterior

En 2021, las exportaciones alcanzaron un incremento de 56.8%. En
el mismo periodo, las importaciones incrementaron en 34.3%,
respecto a 2020. El principal destino de las exportaciones de Bolivia
fue MERCOSUR, representando 23.3% de sus exportaciones, seguido
por India con 16.6% del total. Respecto a las importaciones, se
originaron, en primer lugar, en MERCOSUR con 32.3% y seguidas por
China con 20.6%.

En el primer semestre de este afio, las exportaciones bolivianas
alcanzaron un récord histérico de 7,012 mdd; es decir, que se
duplicaron respecto al mismo periodo de 2020, cuando llegaron a
3,200 mdd. Esto significd una balanza comercial favorable de 1,220
mdd. Mientras que las importaciones, alcanzaron 5,792 mdd en el
primer semestre de este ano, que crecieron respecto a 2021,
cuando llegaron a 4,161 mdd.

Industria de la construccion

El sector de la Construccién en Bolivia registré en 2021 un 17.9% de
crecimiento positivo gracias a las politicas econémicas aplicadas por

8000 10000 12000 €l Gobierno del presidente Luis Arce, después de asumir su

investidura, revirtiendo la caida de 2020, cuando marcd un indice
negativo de 19%. Entre esas politicas econdmicas se aplicd el pago
del Bono Contra el Hambre, la devolucién del Re-IVA (Impuesto al
Valor Agregado) y el reimpulso a la inversién publica. El sector
proyecta cerrar 2022 con un crecimiento del 2.83%y 2023 con
3.15%, estimaciones realizadas por el Centro de Estudios
Econdémicos y Desarrollo de la Cdmara de la Construccién de Santa
Cruz (Cadecocruz) con base en datos del Instituto Nacional de
Estadisticas (INE). Sefialando como principal factor a la baja
ejecucion de la inversion publica presupuestada por el Gobierno
nacional.
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Grafica 19. Tasa de crecimiento de Brasil 2017-2022
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Brasil

Panorama del pais

El bajo crecimiento del pais no viene de hoy. En el periodo de 2019
a 2022, el PIB brasilefio mostré un crecimiento promedio del 1.2%
anual. La sociedad brasilefia ha pasado por una serie de
transformaciones y proyectos de reforma, muchas veces
malogrados. Las elecciones que se celebraran en octubre de 2022
llegaran después de la crisis de la pandemia y su catastrofica
gestion por parte del presidente Bolsonaro, a lo que se viene a
sumar una importante crisis de la economia y los insistentes
intentos de Bolsonaro de deslegitimar el proceso electoral.

La poblacién ha salido a las calles en varias ocasiones exigiendo la
destitucion de Bolsonaro, el limite fue el agotamiento de las
reservas de oxigeno en el estado del Amazonas, donde se
dispararon las muertes en enero de 2021.

Actividad productiva

La economia de Brasil crecié un 4.5% en 2021, su mayor subida en
la ultima década y compensé la histdrica caida que sufrié en 2020
(-3.9), la peor caida en 24 afos luego de que la industria y los
comercios se paralizaran durante meses por las restricciones
impuestas para frenar la propagacion del virus.

La economia brasilefia avanzé un 1.2% en el segundo trimestre de
2022 impulsada por el sector de servicios e industria, y mantuvo
practicamente el mismo empuje registrado en los primeros tres
meses del afio, cuando el PIB del pais creci6 un 1.1%. En el
comparativo con el mismo periodo del afio pasado, el PIB de Brasil
crecié un 3.2%, mientras que el acumulado en el primer semestre
de 2022 avanzd un 2.24%, solo una décima por debajo que el
acumulado de los ultimos doce meses (2.6%).

Desempleo

La poblaciéon ocupada del pais creciéd un 5% en 2021, hasta 91.3
millones de personas con trabajo durante el afio. La tasa de
desempleo de Brasil se redujo en 2021 hasta el 13.2%, frente al
13.8% de un afio antes, después de haber finalizado el cuarto
trimestre con una tasa del 11.1%. Pese a la reduccion del indice, el
promedio anual de desempleados alcanzé los 13,9 millones de
personas en 2021, frente a los 13,8 millones de 2020.
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Grafica 20. Inflacion en Brasil 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 21. Inversion Extranjera Directa en Brasil 2017-
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En el primer trimestre de 2022, la poblacién ocupada sumaba 95.3
millones de trabajadores, equivalentes a un 55.2% de la poblacién
econdmicamente activa del pais suramericano y un aumento del
9.4 % (8.2 millones de personas) frente al mismo periodo de 2021.
La tasa de desempleo en Brasil se situé en un 11.1% de la
poblacién econémicamente activa en el primer trimestre del ano,
una reduccidn de 3.8 puntos porcentuales en comparacién con el
mismo periodo de 2021, pero todavia con casi 12 millones de
desempleados.

Inflacidn

La inflacion oficial del pais, aumenté el 0.73% en diciembre y un
10.06% en lo que va del afio. Esta fue la tasa anual mas alta desde
2015, cuando el subid el 10.67%. El resultado fue influenciado
principalmente por el grupo transporte, que varid el 21.03% en el
afio. Luego vino vivienda, con un 13.05% mas, y alimentos y
bebidas, que aumentaron un 7.94% en 2021.

Los precios al consumidor en Brasil cedieron 0.68% mensual en
julio, la mayor caida desde el inicio de la serie histdrica en 1980,
con lo que la inflacién interanual en Brasil retrocedié del 11.89 %
en junio al 10.07 % en julio, con una desaceleracion de los precios
propiciada por la reduccidn del costo de los combustibles, aplicada
por la petrolera estatal Petrobras y a la ley que fijé un techo en los
tributos de los carburantes.

Inversion

La inversidn extranjera directa en Brasil crecié un 22.9% en 2021,
después de la brusca caida que tuvo en el ejercicio de 2020, y
acabd con un total de 46,441 mdd. La suma alcanzada esta por
debajo de la Ultima previsidon del Banco Central, que calculaba que
cerraria el ejercicio con una inversién extranjera directa de 52,000
mdd, lo que influyé en el resultado anual de las inversiones fueron
las de beneficios reinvertidos, que alcanzaron unos 14,200 mdd en
2021, frente a los 5,500 mdd del ejercicio anterior.

Las entradas netas en IED totalizaron 4,483 mdd en mayo de 2022,
en comparacién con 2,233 mdd en mayo de 2021, acumulando un
durante los cinco meses de 2022 un monto de 39,710 mdd, lo que
significd un aumento de 52.0%, respecto al mismo periodo del afio
previo.
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Grafica 22. Balanza Comercial de Brasil 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 23. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Brasil 2017-2022 (variacién porcentual)
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Comercio Exterior

Las exportaciones alcanzaron 34% mas que en 2020, y las
importaciones un valor de 38.2% mas que en el afio anterior. De
este modo, 2021 presentd un superavit comercial de 61,000 mdd,
un 21.1% mas que el afio anterior. Es destacable el peso que China
ha ganado como socio comercial en los Ultimos afos, desbancando
incluso a Estados Unidos como principal mercado. Con todo ello,
desde el afio 2000 el volumen comercial entre los dos paises se ha
multiplicado por 10, principalmente en las dreas de produccién
agricola y materias primas.

Brasil acumuld en los primeros cuatro meses del afio un superavit
en su balanza comercial de 10.5 % superior al del mismo periodo
de 2021. El buen resultado es fruto de la diferencia entre
exportaciones por 101,185 mdd, valor un 23.8% superior, e
importaciones por 81,238 mdd, con un crecimiento del 27.6%
respecto al de los cuatro primeros meses del afio pasado.

Industria de la construccion

En el 2021, el PIB de la construccion de Brasil registré un aumento
acumulado del 9.7%, el mayor en 11 afos. Sin embargo, este
aumento se basé en una caida del 6.3% en el 2020.

En la primera mitad de 2022, los costos de la industria de la
construccion en Brasil aumentaron un 7.53%, aunque la variacién
es inferior al registro del mismo periodo del 2021, es una de las
mas fuertes desde el primer semestre de 1996. Ademas, refieren
que la industria de la construccion brasilefia registré un
incremento de 5.34% en inmuebles en el primer semestre de 2022,
en comparacion con el mismo periodo del 2021.
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Grafica 24. Tasa de crecimiento de Chile 2017-2022
(variacién porcentual)
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Chile

Panorama del pais

Chile enfrenta un afo muy desafiante: un nuevo gobierno, el
desarrollo de un proceso constituyente y la recuperacién de la
crisis generada por la pandemia. Chile rechazé la nueva
Constituciéon con casi el 62% de votos y el 99% de las mesas
escrutadas, se impuso la negativa de manera abrumadora, lo que
supuso un duro golpe para el gobierno de Gabriel Boric.

Dentro y fuera del pais el triunfo de Gabriel Boric en Chile género
un gran entusiasmo. No obstante, a los problemas econémicos y
sociales y también en el plano de la seguridad, se suma el hecho
de que el nuevo proyecto de izquierda no se ha arraigado
suficientemente en la sociedad chilena.

Actividad productiva

El PIB de Chile crecié 11.7% en 2021, su mayor alza anual desde
que hay registro, este crecimiento fue reflejo de la apertura
gradual de la economia y de una mayor adaptacion de los hogares
y empresas al contexto sanitario y su evolucién durante el afio.
Todas las actividades mostraron cifras positivas el afio pasado, a
excepcion de mineria. Las de mayor incidencia en el alza del PIB
fueron el comercio y los servicios personales, sectores
particularmente favorecidos por la mayor apertura de la economia
y el aumento de la demanda.

La economia chilena se expandidé un 5.4% en el segundo trimestre
de 2022 comparada con el mismo periodo del afio anterior,
impulsada principalmente por los servicios personales, de
transporte y empresariales. Al primer semestre de 2022 la cifra
que acumuld fue de 6.4%, una recuperacion respecto al mismo
periodo del afo previo, las actividades con mayor recuperacion
fueron transporte, restaurantes y servicios personales.

Desempleo

En el trimestre octubre-diciembre de 2021, la estimacion de la tasa
de desocupacién nacional fue 7.2%, contrayéndose 3.1 p.p. en
doce meses. Producto del alza de la fuerza de trabajo (4.5%),
menor a la presentada por las personas ocupadas (8.1%).
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Grafica 25. Inflacidn en Chile 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 26. Inversion Extranjera Directa en Chile 2017-

2022 (millones de délares)
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Las personas ocupadas ausentes, que representaron el 5.8% del
total de la poblacidon ocupada, decrecieron 22.4%, equivalente a
144,398 personas.

La tasa de desempleo cayd en el segundo trimestre de 2022 y se
ubicé en un 7.8%, esto se debe a que la fuerza de trabajo (7.9%)
fue menor a la presentada por las personas ocupadas. Por su
parte, las personas desocupadas disminuyeron un 11.2%, incididas
por quienes se encontraban cesantes (-12.4%).

Inflacién

Chile cerr6 2021 con una inflacién acumulada del 7.2%, la mas alta
en 14 afios, después de que en diciembre los precios avanzaron un
0.8%. Las ayudas econdmicas entregadas por el Gobierno chileno
para paliar el impacto de la pandemia, asi como los tres retiros
anticipados del 10% de los fondos de pensiones aprobados por el
Parlamento también para enfrentar la crisis, impulsaron
considerablemente el consumo y repercutiendo en la inflacién.

La inflacidn durante el mes de julio de 2022, registré un aumento
mensual de 1.4% impulsado por alza en los precios de alimentos y
transporte. Con esta cifra, se acumula un alza de 8.5% en lo que va
del afo y la inflaciéon a doce meses se sitla en 13.1%, el mayor
registro desde marzo de 1994. Entre las divisiones con alzas en sus
precios destacaron transporte (3.4%), y alimentos y bebidas no
alcohdlicas (1,9%). La division que registré disminucidn en sus
precios fue vestuario y calzado (-2.7%).

Inversion

El flujo de IED recibido en 2021 alcanzé los 16,782 mdd, lo que
significd un aumento de 97% respecto al cierre de 2020. Solo en
diciembre ingresé IED por 787 mdd, cifra que fue impulsada por las
participaciones en el capital que tuvieron un registro positivo.

Chile recibié 10,600 mdd en IED entre enero y junio de 2022. El
flujo durante el primer semestre fue 14% inferior al registrado en
igual periodo de 2021, cuando la IED totalizd6 12,400 mdd, esta
disminuciéon se debe a la alta base de comparacién que
desencadend una entrada inusual a Chile de 5,800 mdd en febrero
de 2021 por operaciones puntuales de adquisicién. El componente
mas importante del flujo de IED durante el periodo fue la
reinversion de utilidades, registrada en 4,300 mdd. Las acciones en
el capital social aportaron un 32.1 y los instrumentos de deuda se
registraron un 27.4% de participacion.
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Grafica 27. Balanza Comercial de Chile 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 28. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Chile 2017-2022 (variacién porcentual)
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Comercio Exterior

En 2021 el intercambio comercial de Chile se elevé hasta los
186,548 mdd, logrando un crecimiento del 41%, respecto a 2020.
Las exportaciones registraron un aumento de 29% a los envios del
2020, marcando a la vez un récord de mayor valor en las ventas al
exterior del pais. Las importaciones por su parte contabilizaron un
incremento del 55% frente a igual periodo del 2020. En 2021 las
exportaciones chilenas se dirigieron a un total de 194
destinaciones, siendo China de la mayor participacién con el
38.3%. El 96% de las importaciones en el periodo provino desde
paises con los cuales Chile tiene Tratados de Libre Comercio,
destacando entre ellos China con un 29.5%.

El intercambio comercial de Chile crecié un 21% en relacién con
igual periodo de 2021. Durante la primera mitad del afio 2022, las
exportaciones alcanzaron un crecimiento del 12.5% respecto a
igual periodo del afio 2021. Las importaciones aumentaron un
30.6% con respecto a la primera mitad del afio 2021, mostrando
nuevamente alzas en todas las categorias de bienes: intermedios
(39.2%), de consumo (26.6%) y de capital (16.1%).

Industria de la construccion

La construccion de la economia chilena experimentd un
crecimiento durante 2021 de 13.6% y recuperd lo perdido en 2020
(cuando se ubicd en -12.1%) a causa de las restricciones impuestas
para enfrentar la pandemia, explicado por el alto nivel de
cumplimiento del plan de reactivacidn, que estimulé el desarrollo
de obras de infraestructura publica. Ademas, hubo un positivo
ciclo de ventas inmobiliarias, que comenzé a revertirse a fines de
2021 por el aumento de la inflacidn, otro aspecto negativo para la
industria en 2021 fue el constante y severo aumento del precio de
los materiales de construccion.

Al primer semestre de 2022, la industria de la construccion,
registré un crecimiento de 2.0%, respecto al mismo periodo de
2021, por lo que se espera que al final de afio una desaceleracion a
causa de la alta inflacion de los dltimos meses, el aumento en el
precio de los materiales, las altas tasas de interés, etc. Por otro
lado, uno de los factores que podria determinar el desempefio
futuro de la construccién es la fuerte caida en la demanda para
optar a créditos para la vivienda (una disminucién del 60%),
debido al aumento en las tasas de interés, los cuales se han
duplicado en un afio.
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Grafica 29. Tasa de crecimiento de Colombia 2017-2022

(variacién porcentual)
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Colombia

Panorama del pais

El 19 de junio Colombia abrié la puerta a un gobierno de izquierda.
Gustavo Petro. La eleccion del candidato de izquierda también
supone un desafio ante los sectores productivos y financieros del
pais. Uno de los problemas estructurales que ha padecido
Colombia es la desigualdad. El informe del Banco Mundial (BM)
Hacia la construccién de una sociedad equitativa en Colombia
(2021) sefiala que el pais andino es uno de los mds desiguales a
nivel mundial, ademds de que, en materia de ingresos, la
desigualdad es la mas alta entre los paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
(OCDE), y la segunda mas alta entre 18 paises de América Latina,
después de Brasil.

Otro desafio que enfrenta Petro es el de unir e incluir a las diversas
fuerzas politicas y sociales de Colombia a su proyecto de gobierno.
Ello ha sido una asignatura que el mismo jefe de Estado abordd
incluso antes de tomar protesta como presidente.

Actividad Productiva

La economia colombiana crecié un 10.6% en 2021, tras
desplomarse un 7% en 2020 por los estragos de la pandemia,
siendo el mayor incremento del PIB en el pais al menos desde que
la autoridad estadistica lleva los registros, en 1975. Este
crecimiento estuvo empujado por las actividades artisticas y de
entretenimiento, el sector del comercio, transporte, alojamiento y
servicios de comida, asi como la industria manufacturera.

El PIB de Colombia para el primer semestre del 2022 fue de 10.6%.
Los tres sectores que mas aportaron al PIB fueron comercio,
mantenimiento transporte, almacenamiento, alojamiento vy
servicios de comida, industria manufacturera y administracion
publica, defensa, educacién y salud. La economia se robustece en
medio de una sostenida alza de precios. El pais de 50 millones de
habitantes registré en agosto una inflacién anual del 10.8%, la mas
alta desde abril del 2000.

Desempleo

Para el 2021, la tasa de desempleo fue 13.7%, lo que representé
una disminucion de 2.2 p.p. frente al afio 2020 (15.9%). La tasa
global de participacién se ubicd en 60.6%, lo que representé un
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Grafica 30. Inflacion en Colombia 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 31. Inversion Extranjera Directa en Colombia
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aumento de frente al 2020 (59.2%). Finalmente, la tasa de
ocupacion fue 52.3%, lo que signific6 un aumento de 2.5 p.p.
respecto a 2020 (49.8 %).

Para el mes de julio de 2022, la tasa de desempleo del total
nacional fue 11.0%, lo que representd una reduccion de 2.1 p.p.
respecto al mismo mes de 2021 (13.1%). La tasa global de
participacién se ubicd en 63.5%, lo que significé un aumento de
2.4 p.p. respecto a julio de 2021 (61.1%). Finalmente, la tasa de
ocupacion fue 56.5%, lo que representd un aumento de 3.4 p.p.
respecto al mismo mes de 2021 (53.1 por ciento).

Inflacidn

La inflacion en diciembre mantuvo la tendencia alcista y volvid a
sorprender al alza con una variacidn mensual de 0.73%, con lo que
cerré el aio en 5.62%. La inflacidn sin alimentos tuvo una variacién
mensual de 0.44% y se ubicd en términos anuales en 3.44%, 8
puntos basicos por encima de lo registrado el mes de noviembre,
debido al alza de los precios en medio de la recuperaciéon del
consumo interno tras los efectos de la pandemia del covid-19.

La variacién anual de la inflacion en agosto se ubicd en 10.84%,
mientras que para el mes de referencia fue de 1.02%. Por su parte,
la variacidn afio corrido (enero-agosto) fue de 9.06%. Este
comportamiento se explicé principalmente por el alza de Ia
variacion mensual de las divisiones Alimentos y bebidas no
alcohdlicas (1.85%) y Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros
combustibles.

Inversion

La IED en el pais llegd a 7,165 mdd al cierre de 2021, una cifra que
representa un aumento de 4.8% frente a lo que se reportd en
2020, cuando el saldo total fue de 6,834 mdd. Sin embargo,
cuando se hace la comparacién con 2019, afio de prepandemia,
hay todavia un rezago cercano a los 3,110 mdd. De los resultados
de 2021, por petrdleo, hidrocarburos y mineria se recibieron 4,811
mdd, mientras que, por otros sectores, Colombia alcanzé 2,354
mdd.

Al cierre del primer semestre del 2022, la IED en Colombia llegd
hasta los 5,889 mdd y crecié el 77.6% frente al mismo lapso del
2021, cuando el saldo consolidado fue de 3,315 millones. La cifra
de IED del primer semestre de 2022, fue de 4,108 mdd en petrdleo
y mineria, que muestra un aumento del 82% frente al periodo
enero-junio de 2021 cuando llegd a 2,254 mdd. En el sector de
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Grafica 32. Balanza Comercial de Colombia 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 33. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Colombia 2017-2022 (variacion
porcentual)
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petréleo y mineria el mejor mes en materia de IED fue abril, con
ingresos por 959 mdd.

Comercio Exterior

Para el periodo de enero — diciembre del 2021 se registraron
ventas externas por 41,224 mdd con un crecimiento de 32.7%
comparado con el mismo periodo del afo anterior momento el
cual las ventas externas alcanzaron 31,056 mdd. La mayor
participacién es del rubro de combustibles y productos de
industrias extractivas (47.8%), seguido por manufacturas (21.7%),
agropecuarios (16.4%), otros sectores (7.7%), y alimentos vy
bebidas (6.5%). Las importaciones colombianas crecieron 37.5% en
2021, frente a las cifras registradas en 2020, llegando asi a 56,649
mdd,

Las exportaciones de Colombia, durante el primer semestre de
2022, alcanzaron los 28.6 mmdd, un aumento de 57.4%, frente al
mismo periodo de 2021. Este comportamiento obedecié
principalmente al crecimiento en las ventas externas de Petrdleo,
productos derivados del petrdleo y productos conexos. Estados
Unidos fue el principal destino de las exportaciones colombianas,
con una participacion de 25.5 % en el valor total exportado. En el
periodo enero-junio 2022, las importaciones colombianas fueron
38.5 mmdd vy registraron un aumento de 44.5%, frente al mismo
periodo de 2021.

Industria de la construccion

El sector de la construccién observd un crecimiento de 5.7% en
2021, en comparacién al afio previo, este resultado se explica
principalmente por la variacién anual positiva presentada en el
valor agregado de las edificaciones (11.6%) y el valor agregado de
las actividades especializadas (6.6%). El mercado de vivienda
nueva en Colombia demostré durante el 2021 ser la principal
inversion de los hogares colombianos. Entre enero y noviembre de
2021, 219 mil familias accedieron una vivienda de las cuales 154.6
mil corresponde a Vivienda de Interés Social.

Al primer semestre de 2022, el sector de la construccién observo
un crecimiento de 7.0% en comparacién con el mismo periodo del
ano previo, este resultado se explica principalmente por la
variacion anual positiva presentada en el valor agregado de las
edificaciones (10.9%) y el valor agregado de las actividades
especializadas (7.4%).
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Grafica 34. Tasa de crecimiento de Costa Rica 2017-2022
(variacién porcentual)
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Cosia Rica

Panorama del pais

Costa Rica paso por una eleccién, en la cual Rodrigo Chaves fue el
ganador, y asumid la presidencia de Costa Rica el 8 de mayo.
Ahora, uno de los retos que debera enfrentar es hacerse cargo de
un pais que sufre una crisis de deuda publica y un déficit fiscal que
ha deteriorado la situacion econémica del pais y ha avivado un
gradual malestar social.

Ademads, de lidiar con la brecha entre los mas ricos y las clases
medias y bajas se ha ido profundizando en la ultima década, hasta
el punto de que hoy Costa Rica es la 192 economia mas desigual
del mundo, segun datos del Banco Mundial (BM). Otro asunto de
importancia es el mercado laboral, del cual se espera una
recuperacion, y con ello disminuir las tasas de pobreza, mientras
que la clase media continda recuperdndose. Una mayor reduccién
de la pobreza requerird esfuerzos para incluir a los trabajadores
con menor educacion en el desarrollo econémico.

Actividad Productiva

En 2021 el pais registré un crecimiento econémico del 7.6%, muy
superior al previsto, la economia costarricense ha venido
creciendo a un ritmo superior a lo previsto desde el segundo
trimestre del 2021 y en el segundo semestre se presenté un fuerte
repunte. El notable desempefio de la economia nacional, se debid
al dinamismo vy diversificacion del sector productivo, apoyados
todos por politicas enfocadas en procurar la recuperacion y
afianzar a la vez la estabilidad macroecondmica y financiera.

Al primer semestre de 2022, la actividad econdmica de Costa Rica
registré un 6.6% de crecimiento, impulsado por los sectores de
alojamiento y comida, transporte e informacidn y comunicaciones.
Cabe resaltar que estas industrias fueron de las mas afectadas
durante la pandemia. La recuperacion de la actividad econdmica se
mantiene, pero ha tendido a desacelerarse debido a la coyuntura
internacional y las persistentes presiones inflacionarias.

Desempleo
Costa Rica tuvo en 2021 la tasa de desocupacién mas alta en
Centroamérica, al registrar un 15.3%. Actualmente, la falta de

empleo en Costa Rica afecta mas a las mujeres con una tasa del
17% en comparacion con el 11% en los hombres. En tanto, el total
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Grafica 35. Inflacién en Costa Rica 2017-2022 (variacion
porcentual)
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Grafica 36. Inversidn Extranjera Directa en Costa Rica
2017-2022 (millones de ddlares)
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de personas desempleadas se estimé en 319 mil, de los cuales 155
mil son hombres y 163 mil mujeres, aun se observan efectos por
las medidas y politicas tomadas a raiz de la emergencia sanitaria.

La tasa de desempleo en el trimestre mévil comprendido entre
abril y junio de 2022 se ubicé en 11.7% de la fuerza laboral, esta
disminucién interanual evidencia la tendencia a la baja que ha
presentado el indicador desde julio del 2020, cuando llegd a su
maximo nivel por la crisis del Covid-19 (24.4%). Por género, el
desempleo afecté en mayor medida a las mujeres, con una tasa de
desempleo del 15.4%, mientras que la masculina fue del 9.1%.

Inflacidn

Costa Rica cerrd 2021 con una inflacion acumulada del 3.30% y se
mantuvo dentro de la meta establecida por el Banco Central para
este afio en un rango entre el 2% y el 4%. El sector que mas influyd
en la inflacién fue el de transportes (gasolina, automdviles nuevos,
boletos aéreos, diesel, aceite automotriz, entre otros), seguido por
el de los alimentos y bebidas no alcohdlicas.

La inflacion acumulada en Costa Rica durante los primeros siete
meses del ano alcanzd el 8.52%, anual de 11.48%, una cifra no
vista durante la ultima década, en julio, de los 289 bienes y
servicios que integran el indice, 72% aumentaron de precio, 18%
disminuyeron de precio y 10% no presentaron variacion.

Inversion

En 2021, los flujos de IED hacia Costa Rica volvieron a los niveles
anteriores a la pandemia, casi duplicandose hasta los 3,200 mdd
con nuevas inversiones en zonas econdmicas especiales. Pese a
qgque no todas las empresas estaban ubicadas en regimenes
especiales (zonas francas), todas aseguraron que las condiciones
del talento nacional y del pais permitieron ejecutar sus planes de
inversion.

Comercio Exterior

Los principales resultados del comercio exterior de Costa Rica en el
2021 una balanza comercial déficitaria equivalente a 6,563 mdd.
En el 2021, Costa Rica exporté 15,692 mdd, un incremento de
42.0% con respecto al valor de importacion del 2020,
correspondientes a 5,009 productos, destinados hacia 156 paises.

Las exportaciones de Costa Rica presentaron una tendencia

creciente durante el primer trimestre de 2022, alcanzando un valor
de exportacién por 4,132 mdd. El comportamiento del valor
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Grafica 37. Balanza Comercial de Costa Rica 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 38. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Costa Rica 2017-2022 (variacion
porcentual)
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aduanero de las importaciones fue variable durante el primer
trimestre de 2022, sin embargo, superd al de exportaciones en
todos los meses. Lo anterior, provocé una balanza comercial
negativa de 6,102 mdd al final del periodo.

El transporte por la via maritima fue el mas utilizado, tanto para
las exportaciones como para las importaciones de bienes del pais.
Entre los productos de exportacién, segun el valor aduanero,
sobresalen los instrumentos de la industria médica, los aparatos de
protesis y las frutas frescas (pifias y bananos). Con respecto a los
productos de importacion lideran los combustibles, circuitos
electrdénicos, contenedores y medicamentos.

Industria de la construccion

Durante 2021, el sector contribuyd con multiples esfuerzos desde
la inversidn privada para recuperar los niveles de produccién al
menos en magnitudes similares a las registradas en meses antes
del brote de la pandemia. Para el 2021 se ubicd en 4.7%. Esto,
motivado por el reciente avance en los proyectos de construccion
de obra privada en el territorio. A su vez, para el 2022 se proyecta
un crecimiento de 2.4%, y para 2023 3.7%. Desde el 2015 al 2021
el sector construccidn representd, en promedio, el 4.5% de la
produccidn total del pais.

Al primer semestre de 2022 el sector de la construccion registro
una disminucién de 0.4%, respecto al mismo periodo del afio
previo y una variacion anual de -21.5%, el sector construccién se
ha visto influenciado por un conjunto de variables que han
dificultado la recuperacidon de la actividad econdmica, a saber,
intenso crecimiento en costos e incertidumbre generalizada
respecto a la estabilidad econdmica.
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Grafica 39. Tasa de crecimiento de Ecuador 2017-2022
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Ecuqdor

Panorama del pais

El pasado 24 de mayo de 2021 tomd posesién como presidente de
la Republica Guillermo Lasso, candidato del partido CREO (Creando
Oportunidades) tras su victoria en segunda vuelta, el 11 de abril,
con el 52.4% de los votos. Una serie de protestas contra el
gobierno de Guillermo Lasso comenzaron en junio de 2022, entre
los principales reclamos de quienes protestan, esta la disminucién
en el precio de los combustibles y una mayor inversidn social en
sectores como salud y educacidn.

Aunado a ello, una solicitud de destitucién para el presidente
Guillermo Lasso, como pedia la bancada legislativa del
exmandatario Rafael Correa. Luego de que el presidente ratificara
gue su Gobierno no negociard mas con el lider de la Confederacion
de Nacionalidades Indigenas (Conaie), Leonidas Iza, para poner fin
a mas de dos semanas de convulsas protestas.

Actividad Productiva

La economia de Ecuador crecié un 4.2% en 2021, la recuperacion
del pais se sustentd especialmente en el aumento del consumo de
los hogares, que crecié en 10.2% sobre 2020, esta actividad supuso
un 6.3% del PIB ecuatoriano, mientras que también influyé en
menor medida (0.9%) el aumento de la inversidn, que crecié un 4.3
por ciento respecto a 2020.

La economia ecuatoriana crecié 3.8% durante el primer trimestre
de 2022 en comparacién con el mismo periodo de 2021, reflejando
una recuperacién de las actividades econdmicas y productivas en
el Ecuador. El incremento fue impulsado por la variacién positiva
de los componentes del PIB como: Gasto de Consumo Final de los
Hogares de 6.7%; el Gasto de Consumo Final del Gobierno de
6.5%; y la inversion de 4.0%.

Desempleo

En el afio 2021, la tasa de desempleo a nivel nacional fue de 5.2%,
a nivel urbano ubicé en 6.8%, y a nivel rural en 2.3%. En cuanto a
la caracterizacidn de la poblacidn con desempleo, a nivel nacional,
las mujeres (6.7%) poseen una tasa superior a la de hombres
(4.2%); la misma situacion se observa en el drea urbana y rural.
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Grafica 40. Inflacién en Ecuador 2017-2022 (variacién

porcentual)
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Grafica 41. Inversion Extranjera Directa en Ecuador
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La tasa de desempleo ha disminuido en un 1.2 p.p., al pasar de
5.5%, en el segundo trimestre de 2021; a 4.3%, en el mismo
periodo de 2022. Al desagregar el desempleo por sexo, los
resultados evidencian que las mujeres poseen una mayor tasa
respecto de los hombres. A nivel nacional, 4.5% de las mujeres en
la PEA estuvieron en situacion de
desempleo, mientras que, la tasa delos hombres fue de 3.7%. La
diferencia de 0.8 p.p. entre ambos grupos.

Inflacién

Ecuador cerrd diciembre pasado con una inflacién acumulada de
1.94%, en diciembre de 2021, la tasa mas alta desde el 2015,
cuando el IPC anual a diciembre se ubicd en 3.38%, el costo de la
Canasta Familiar Basica (CFB) se ubicd en 720 ddlares, mientras
que, el ingreso familiar mensual de un hogar tipo fue de 747
ddlares, lo cual representa el 103.75 % del costo de la CFB. Las
ciudades en que mas se incrementaron los precios al consumidor
en un afio son Santo Domingo, con 3.16%; Cuenca, con 3.08%; y
Manta, con 2.81%.

La inflacién anual en julio de 2022 fue de 3.86%, en el mes anterior
fue de 4.23% y la de julio de 2021 se ubicé en 0.45%. La inflacidon
acumulada en julio de 2022 se ubico en 3.06%; el mes anterior fue
de 2.90%; vy, la de julio de 2021 se ubicé en 1.16%.

Inversion

En el dltimo trimestre del 2021, la IED se desplomd, incluso llegé a
niveles inferiores al 2020, afio de la pandemia, en el tercer
trimestre de 2021 llegd a 493 mdd. Si se compara con el mismo
periodo de 2020, la cifra cae en 126 millones, es decir 20%
menos. Al cierre de afio la IED sumé 620 mdd, esto equivale a una
contraccion de 44% frente a 2020, afio atipico por la pandemia.
Mientras que frente a 2019, afio previo a la emergencia sanitaria,
la caida es del 36%. El nivel de IED de 2021 es el mas bajo de los
ultimos cuatro afos.

La IED sumd 138 mdd de enero a marzo de 2022. Si se compara
con el mismo periodo del afio pasado, hay una caida de 110 mdd,
es decir una reduccién del 44%, el resultado del primer trimestre
de 2022 es el mas bajo desde 2013, si se equipara con trimestres
similares. El primer trimestre del aifio estuvo caracterizado por los
temores de la guerra entre Rusia y Ucrania, lo cual ha impactado
en la inflacion global.
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Grafica 42. Balanza Comercial de Ecuador 2017-2022
(millones de délares) Comercio Exterior

Saldo Balanza Comercial (en mdd)

® Importaciones (en mdd) En 2021 las exportaciones en Ecuador crecieron un 31.2% respecto
M Exportaciones (en mdd) ~ . .
al aflo anterior, sumando 26,699 mdd. Las ventas al exterior
8 oo representan el 25.1% de su PIB, un bajo porcentaje comparado con
202215 14,867 el de otros paises. En cuanto a la balanza comercial de Ecuador, el
indicador registrdé un superavit de 2,871 mdd en 2021, significando
el ingreso de mas recursos de los que se fueron.

1

2,871
2021 23,828

Durante el primer semestre de 2022 las importaciones en Ecuador

- crecieron un 40.9% respecto al mismo periodo del afio anterior,

2020 sumando 14,867 mdd, lo que representd el 13.1% de su PIB, un
bajo porcentaje comparado con el de otros paises. Por su parte, las
820 exportaciones acumularon 16,868 mdd, lo que dio como resultado

2019 20509 un superavit por 2 mil mdd.

453 Industria de la construccion

2018
Durante 2021 el sector de la construcciéon registré un

723 decrecimiento de 6.6%, la falta de obra publica influyé en esta cifra
2017 19,845 negativa, debido a la ausencia de una normativa de alianzas
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ~ publico - privadas, que incentiven capitales nuevos para obras
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millones de délares

Fuente: INEC, Banco Central del Pais, FMI

Grafica 43. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Ecuador 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 44. Tasa de crecimiento de El Salvador 2017-

2022 (variacion porcentual)
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Panorama del pais

Nayib Bukele, el presidente de El salvador, cumplié en junio de
2022 su tercer afio de mandato. Su ascenso al poder significd un
rompimiento del bipartidismo (la Alianza Republicana Nacionalista
(Arena), y la izquierda, Farabundo Marti para la Liberacién
Nacional (FMLN)) que se mantuvieron en el pais desde principios
de la década de los 90's, tras los Acuerdos de Paz que pusieron fin
a 12afios de guerra civil.

Durante su mandato, la adopcidon de las criptomonedas como
moneda de curso legal fue una de las iniciativas personales de
Bukele, sin embargo su apuesta parece estar fracasando, y ha
resaltado la brecha entre las promesas utépicas de los defensores
de las criptomonedas y la realidad econdmica. Y, por otro lado, su
guerra contra las pandillas en la que han llevado a cabo
detenciones de hombres sefialados de pertenecer a grupos
delictivos, ha causado opiniones divididas, entre los ciudadanos y
los defensores de los derechos humanos.

Actividad Productiva

En 2021 la economia salvadoreiia registré un crecimiento de
10.3%, resultado con el cual se logré recuperar y superar los
niveles de produccién observados previo al inicio de la pandemia
por Covid-19. A nivel interno se destaca la diversificaciéon en la
produccion nacional para atender demandas de productos
industriales; la adecuacién de los establecimientos de servicios
para la modalidad de trabajo remoto-virtual, la recuperacién e
incremento del empleo, a lo que se sumaron medidas
gubernamentales para favorecer la recuperacion econdmica, la
ejecucion de obras publicas en infraestructura, la campana de
vacunacion contra el COVID-19, entre otras.

La actividad econémica de El Salvador registré un crecimiento de
2.4% en el primer trimestre del afio respecto al mismo periodo de
2021. Entre los factores que contribuyeron a este resultado se
encuentran: El mayor dinamismo del turismo interno y externo, la
flexibilizacién de requisitos para ingresar al pais, el retorno a las
actividades presenciales en la mayoria de sectores productivos,
mayor movilidad de la poblacién por via terrestre y aérea.
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Desempleo

Grafica 45. Inflacién en El Salvador 2017-2022 (variacién El porcentaje de desempleo de la poblacién activa total en El

porcentual) Salvador es del 6.3% hasta 2021, levemente mas baja al 6.9% de
oo 2020, pero un numero superior al 4.3% reflejado en 2011, hace
705 diez afios.
6.0%
5.0% Inflacién

4.0%

Variacién

3.0% . ~ ,
El costo de la vida de los salvadorefios fue mas caro en 2021. El

aumento en los precios de los bienes y servicios sigue escalando y
llegd a diciembre al 6.12 %. Esta tasa es la mas alta registrada en
-1.0% w17 o1 o1 2020 202 am los ultimos 20 afos, desde cuando se dolarizé la economia
julio salvadorefia. La presion inflacionaria y la tendencia alcista
continuaran hasta el primer semestre de 2022, impulsada por los
problemas en el tema de logistica, tasas de interés y los precios de
la energia. En 2021, los salvadorefios tuvieron que destinar mds
dinero para sus alimentos. Productos como el tomate, aceite,
huevos, tortillas y pan francés fueron algunos de los que mas alzas

experimentaron.

2.0%
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0.0%

Fuente: DIGESTYC, Banco Central del Pais, FMI

El Salvador registré una variacién de 7.42% en julio de 2022 al
compararlo con el mismo mes del afio anterior, resultado que es
superior al 3.43% observado doce meses atrds. Por otra parte,
comparando con el mes anterior se observa una variacion 042%.

Grafica 46. Inversion Extranjera Directa en El Salvador Inversion

2017-2022 (millones de ddlares)
La IED solo alcanzé los 314 mdd en 2021, lo que significé un

1,800 incremento de un 12.2%, representando un 1.1% del PIB en 2021y
g izzg 1314 2020, por lo que existe el potencial de incrementar el porcentaje al
3 1200 5% del PIB. La inversidn del sector privado alcanzd 5,291 mdd en el
g 1,000 2021, esta cifra representé un aumento de 1,441 mdd respecto a
% o 636 2020, el impulso que tuvo la inversién privada el afio pasado se
200 w2 debié a factores como la pandemia; la recuperacion de las
200 exportaciones, importaciones y remesas; y un rezago en los

017 2018 2019 2020 2021 2021 PErmisos de construccion.
Fuente: DIGESTYC, Banco Central del Pais, FMI Al primer trimestre de 2022, el pais registré un flujo de 165 mdd,
lo cual es 31% menor al mismo de 2019. Y, lo cual es mucho menor
si se compara con los 330 mdd que registré Honduras en el mismo
periodo o los 480 mdd de Nicaragua Los principales destinos
fueron industria y comercio. Al mismo tiempo, la formacidén bruta
de capital (que es la inversidn privada y publica local) también
registro al primer trimestre de este afio una reduccidon del 2%.
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Grafica 47. Balanza Comercial de El Salvador 2017-2022
(millones de délares)
® Saldo Balanza Comercial (en mdd)
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Fuente: DIGESTYC, Banco Central del Pais, FMI

Grafica 48. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en El Salvador 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Comercio Exterior

Las exportaciones de El Salvador sumaron 6,629 mdd al cierre de
2021 con un crecimiento de 31.8% respecto al afio anterior,
reflejando la fuerte y rapida recuperacién del sector exportador
del pais. Los sectores de la industria con mas crecimiento fueron:
la fabricacién de prendas de vestir, elaboracion de productos
alimenticios, productos textiles, productos de caucho o plastico y
fabricacion de papel.

Las importaciones sumaron 15,076 mdd, con una tasa de
crecimiento de 47.1% en valor. Los principales paises de origen
fueron: Estados Unidos, la Republica Popular China,
Centroamérica, México y Corea del Sur, representando en
conjunto el 76.4% de las importaciones totales. El saldo de la
balanza comercial para 2021 fue deficitaria por 8,447 mdd.

Las exportaciones acumuladas a junio de 2022 superaron al mismo
periodo de 2021 y fueron de 3,802 mdd, teniendo un aumento de
16.8%. Los principales sectores de la industria fueron la maquila,
prendas de vestir y elaboracién de productos alimenticios. El
sector importador comprd mercancias durante el primer semestre
de 2022 por un total de 8,934 mdd, lo cual equivale a un
crecimiento del 27.2%, respecto al mismo periodo de 2021. La
balanza comercial registré un déficit de 5,132 mdd, que equivale al
36.1% comparado con lo acumulado a junio del afio 2021.

Industria de la construccion

Durante 2021 el sector de la construccién registré un crecimiento
de 6.1%, este aumento del sector construccidn pudo deberse a
una mayor colocacion de créditos para la construccion de edificios
industriales, comerciales y de servicios, el aumento de la inversién
publica en construcciones viales, de obras hidroeléctricas,
infraestructura hospitalaria.

Al primer semestre de 2022, el sector ha acumulado un 1.3% de
crecimiento, respecto al mismo periodo del afio previo, sin
embargo si se espera un aumento superior al previo es importante
qgue la inversion publica pueda incrementarse y se eleven los
niveles de ejecucién al menos en un 75% de lo presupuestado,
para ejecutar la mayor cantidad de proyectos y mejorar la
infraestructura publica en el pais.
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Grafica 49. Tasa de crecimiento de Guatemala 2017-
2022 (variacion porcentual)

8.0% 7.5%

7.0%

6.0% .0%
5.0%

4.0% 3.0% 3.2%

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%
-1.0%
-2.0%

Variacién

-1.5%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 1S
Fuente: INE, Banco Central del Pais, FMI

«@>

Camara Maxlcana de lo
Industria da lo Conskryacian

Gucﬂemqla

Panorama del pais

Durante el actual Gobierno de Alejandro Giammattei, que inicié en
enero de 2020, se han contabilizado miles de agresiones contra
defensores de derechos humanos, superando con creces a todos
los anteriores Gobiernos. El crimen organizado y la corrupcién
siguen arraigados, y Giammattei ha supervisado la destitucién de
varios fiscales y jueces anticorrupcion de alto nivel, lo que ha
provocado protestas en todo el pais.

En 2022, en Guatemala se designardn tres figuras clave: el fiscal
general, el procurador de los derechos humanos y el contralor
general. Estos nombramientos daran forma al panorama politico,
designando a aliados del Gobierno en puestos importantes antes
de las elecciones presidenciales de junio de 2023.

Actividad productiva

Guatemala confirmd un crecimiento de 7.5% del PIB para el cierre
de 2021, un indice positivo inédito en 40 afios, este repunte fue
consistente con la situacién de la economia mundial que registré
incrementos positivos en la mayoria de las economias tanto
avanzadas como emergentes y en desarrollo. En cuanto a los
factores internos que sustentan el crecimiento econdmico,
puntualizd que las remesas familiares mantienen el crecimiento
dinamico, asi como una mayor demanda por productos nacionales,
el incremento de consumo de hogares, inversion en construccion y
dinamismo en importaciones.

El crecimiento observado en el primer semestre del afio se ubicé
en 5.0 por ciento, con una tasa promedio anual de 7.5 por ciento,
la evolucidn interanual del PIB se debié al crecimiento en la
produccién de hoteles y restaurantes (19.3%), comercio (8.3%),
industria manufacturera (6.6%), agricultura (6.5%), transporte y
comunicaciones (5.8%) y explotaciéon de minas y canteras (5.6%),
entre otras actividades econdmicas.

Desempleo

El desempleo abierto se establece en 2.2%, mientras que la tasa de
subempleo visible en 8.1%. La Tasa de Desempleo Abierto se situd
en 1.8% para el caso de los hombres, mientras que el indicador en
el caso de las mujeres quedé en 2.9%,; para el caso de la medicién
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Grafica 50. Inflacién en Guatemala 2017-2022 (variacién
porcentual)
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Grafica 51. Inversidn Extranjera Directa en Guatemala
2017-2022 (millones de ddlares)
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del subempleo visible la tasa fue de 8.1% para el caso de las
mujeres y 8.0% para los hombres. Este nivel de desempleo estd
por debajo del 10% de desempleo de Latinoamérica, segln
Naciones Unidas, y coloca a Guatemala en la segunda tasa de
desempleo mas baja de Latinoamérica después de Cuba.

Inflacién

Guatemala cerré el afio 2021 con una inflacién del 3.07%, lo que
representa una desaceleracién respecto a 2020, un afo marcado
por el inicio de la pandemia del Covid-19. Los principales gastos
basicos que registraron un aumento en el indice de Precios al
Consumidor durante 2021 fueron los relacionados al transporte,
seguido de las necesidades bdsicas como agua y luz, para cerrar en
tercera posicién con los muebles y articulos para el hogar.

La inflacidn de julio de 2022 alcanzdé 8.36%, respecto al mismo mes
del afio previo, impulsado por el comportamiento observado en
varias divisiones de gasto, en tanto que la inflacibn mensual
(comparacion con el mes anterior) se ubicé en 1.08% vy la
acumulada (en lo que va del afio), se situé en 6.81%. La principal
division que incidid en esta variacién fue la de alimentos,
principalmente el maiz, papa y tomate. Las principales incidencias
negativas fueron: gasolina superior, gasolina regular, frutas de
estacion.

Inversion

Guatemala atrajo IED por 3,471 mdd en 2021, lo que constituyd
una cifra histdrica en los ultimos 13 afos, el flujo de capital
fordneo crecid en 272% respecto al 2020. Luxemburgo se convirtio
en el principal inversionista en Guatemala el afio pasado con el
65% del flujo total, lo que cambidé la tendencia que se venia
reportando en afios anteriores cuando Colombia era el principal
pais de origen de este tipo de recursos y que ahora se ubicé en
segundo lugar con una participacion del 7.4% del total.

Durante el primer semestre de 2022, empresas extranjeras
manifestaron su intencion de invertir en Guatemala por un monto
equivalente a 769 mdd, la cifra es el reflejo de la creacién de un
pagquete econdmico de leyes e incentivos, con miras a que el pais
tuviera la condicidn de atraer capital extranjero y asi convertir al
pais en un actor relevante de la regién centroamericana. La cartera
econdmica aborda diferentes acciones para potenciar la atraccion
de capital foraneo, como la iniciativa Guatemala No se Detiene, la
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elaboracidn de reglamentos para la facilitacion de negocios, como

los de la Ley de Fomento y Desarrollo de la Actividad Exportadora y

s Saldo Balanza Comercial (en mal) de Maquila y de la Ley de Simplificacidn de Requisitos y Tramites
Importaciones (en mad) Administrativos (Ley Antitramites).

M Exportaciones (en mdd)

Grafica 52. Balanza Comercial de Guatemala 2017-2022
(millones de délares)

Comercio Exterior

2022 1S 16,120

Las exportaciones registraron un crecimiento de 22.7% (13.6

mmdd) en 2021 y las importaciones aumentaron 46.1% (26.6

mmdd). Los productos con mayores montos reportados hacia el
26,600 exterior fueron los articulos de vestuario; café, grasas y aceites
comestibles y banano esos productos representaron el 31.3% del
total vendido al exterior a esa fecha. Por su parte los articulos, mas
importados fueron vehiculos y material de transporte, maquinas y
aparatos mecanicos para usos electrotécnicos, materiales plasticos
y sus manufacturas y gasolina.

18,206

19,881
Durante el primer semestre de 2022 las exportaciones se situaron

en 8,215 mdd, mayores en 25.2% al monto registrado a junio 2021.
Los productos mas exportados fueron: articulos de vestuario; café;
grasas y aceites comestibles; azlcar;asi como banano
representando el 39.6% del total exportado. Los principales
destinos de las exportaciones fueron: Estados Unidos de América
(32.5%) y Centroamérica con (31.5%). Las importaciones
registraron 16,120 millones, mayores en 34.2% al registrado a

20000 -10,000 0 10000 20000 30000 junio 2021. El aumento en las importaciones estuvo influenciado
millones de délares principalmente por Materias primas y productos intermedios para
Fuente: INE, Banco Central del Pais, FMI la industria con un aumento de 41.6% asi como en Combustibles y

lubricantes con un aumento de 68.3%, provinieron, principalmente
de los Estados Unidos de América y Republica Popular China.

Grafica 53. Tasa de crecimiento del sector de la

construccién en Guatemala 2017-2022 (variacién Industria de la construccidon

porcentual)
20.0% 17.4% El pais mostré el mayor dinamismo en la actividad de la
15.0% Low construccion durante 2021, con aumento de 11.0%, respecto al
10.0% afio previo. La industria de la construccion es de gran

36 % importancia para Guatemala, en 2021 constituyé el 5.1% del PIB
del pais. Pero no se debe pasar por alto la factura ambiental que el
sector constituye, de acuerdo a la Alianza Global para los Edificios

Variacién
w
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-5.0% y la Construccidn, esta industria produjo el 37% de las emisiones
-10.0% 6:2% de CO2 relacionadas con energia en 2020 en el mundo, por ello
017 2018 2019 2020 2021 2024 geercarse a una forma de construir mas amigable con el planeta

Fuente: INE, Banco Central del Pais, FMI toma cada vez mds importancia.

Al primer trimestre de 2022, el sector de la construccién acumulé
un crecimiento de 3.6%.
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Grafica 54. Tasa de crecimiento de Honduras 2017-2022

(variacién porcentual)
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Panorama del pais

La crisis politica en Honduras de 2022 comenzé el 23 de enero
cuando con la toma de posesidn de la presidenta Xiomara Castro
(2022-2026) representando la restauracidn de la esperanza de
amplios sectores de la poblaciéon que confian en que la nueva
mandataria, la primera mujer en la historia del pais. No obstante,
este inicio se vio empafiado por una crisis al interior del partido
LIBRE que impactd en el Congreso Nacional y que se tradujo en la
existencia de dos juntas directivas sesionando, debatiendo al
mismo tiempo y en lugares diferentes.

El gobierno de Castro tiene la extraordinaria tarea de abatir las
estructuras del narcoestado que construyd el sistema golpista y
avanzar hacia la refundacidn nacional. En el dmbito politico tienen
qgue definirse cuestiones de pais en torno a las que hay que
avanzar con agendas precisas. Muchos de los asuntos importantes
de la propuesta electoral deben concitar acciones conjuntas que
garanticen la pronta obtencidn de resultados. Asimismo, los retos
econdmicos para promover acuerdos politicos en torno a ellos.

Actividad productiva

El PIB de 2021 tuvo un crecimiento anual de 12.5%, reflejo del
buen desempefo en la produccidn frente a la caida registrada en
2020 (9.0%), dada la recuperacion gradual de las actividades
econdmicas y la demanda externa, reflejando asi una
estabilizacion del proceso productivo en respuesta a mayor
demanda interna y externa. El crecimiento de la economia
hondurefia en 2021, estuvo concentrada en las actividades de la
Industria Manufacturera; Intermediacion Financiera; Comercio,
Hoteles y Restaurantes. Asimismo, en linea con la recuperacién de
la actividad econdmica, se reportd un alza en la recaudacion de
impuestos.

A junio de 2022, la actividad econdmica registré una variacion
acumulada de 5.1%, mostrando que la producciéon nacional de
bienes y servicios continta por la senda del crecimiento pese a las
condiciones mundiales adversas (que esta afectando las cadenas
de suministros, altos precios de los combustibles y materias
primas, al igual que el alza generalizada de los precios internos);
especialmente por el aporte favorable en las actividades de
Intermediacién Financiera, Industria Manufacturera, Comercio,
Transporte y Almacenamiento, asi como Hoteles y Restaurantes.
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Grafica 55. Inflacién en Honduras 2017-2022 (variacién
porcentual)
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Grafica 56. Inversion Extranjera Directa en Honduras
2017-2022 (millones de ddlares)
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Desempleo

Del total de personas con problemas de empleo, que representan
34.8% de los 9.5 millones de habitantes de Honduras y el 54.9% de
la poblaciéon en edad para trabajar, 2,469 estan subempleadas,
491,991 desalentadas y potencialmente activas y 348,858
desocupadas. Los jovenes de entre 15 y 29 afios de edad
representan la tasa de desempleo mas alta (13.2% en 2021),
mientras que las personas entre 30 y 59 afios suponen el 5.4% y
los mayores de 60 afios, un 6.7%. A nivel nacional Honduras tuvo
un nivel de desempleo del 8.6 por ciento en 2021.

Inflacién

Honduras cerré el 2021 con una tasa de inflacién del 5.32 %
debido al alza de precios de los alimentos y fue superior al rango
previsto por las autoridades econdmicas del pais centroamericano.
El alza estuvo asociada, al choque de oferta derivados de mayores
precios de las materias primas, combustibles y costos de fletes,
debido a los obstaculos que enfrentan las cadenas de suministro a
nivel mundial. Ademads, fue influenciada por presiones de
demanda agregada, generadas por el fortalecimiento del consumo
privado y el mayor consumo publico.

La inflacién en julio de 2022 se situd en 10.86% (4.26% doce meses
atras), influenciada por la inflacion importada, reflejando las
repercusiones en la economia nacional del conflicto entre Rusia y
Ucrania, dado que dichos paises son importantes productores de
fertilizantes, granos, materias primas, petrdleo y gas natural. Entre
tanto, la inflacién acumulada en lo que va del afio alcanz6 7.52%.

Inversion

Los flujos de IED de 2021 cerraron en 700 mdd cifra mayor al nivel
prepandemia, del cual la mayor parte se concentrdé en el sector
financiero (48%), seguido del sector de electricidad, gas y agua, la
manufactura y el comercio. Esto significd un alza de 67.2%
respecto al afio previo (cuando registré 418 mdd). Las inversiones
provenientes de América tuvieron una mayor participacion.

En el primer trimestre del afio 2022, se recibieron en IED alrededor
de 330 mdd, un 15% mds en comparacion al mismo periodo del
2021. La actividad econdmica con mayor captacion de flujos netos
fue la industria manufacturera, seguida por actividades financieras
y seguros. Del total, alrededor de 66% fue reinversion de utilidades
por parte de las compafiias extranjeras con operaciones en el pais.
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Grafica 57. Balanza Comercial de Honduras 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 58. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Honduras 2017-2022 (variacion
porcentual)
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Sin embargo, visualizan tres riesgos que podrian detener esta
tendencia; uno, la agudizacion del conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania; dos, posible recesién en Estados Unidos y Europa; tres,
persistencia de las alzas del petrdleo y la crisis de la cadena de
suministros; y cuatro, inseguridad juridica.

Comercio Exterior

El déficit de Honduras en su comercio exterior subié un 70.7% en
2021 y se ubicé en 8,019 mdd, debido al repunte de las
importaciones, asociado a la trayectoria de recuperacién de la
actividad econémica a nivel internacional y doméstica. El valor de
las exportaciones hondurefias en 2021 crecié 22.2%; mientras que
el de las importaciones aumentdé un 47.6%, el alza de las
exportaciones obedece al aumento en las ventas de café, hierro y
sus manufacturas, aceite de palma, plasticos y sus manufacturas.
Mientras que, el aumento de las importaciones se justifica por el
alza en las compras de materias primas, bienes de consumo,
combustibles y bienes de capital.

Durante el primer semestre de 2022, el déficit comercial ascendié
a 4,132 mdd, siendo mayor en 20.9% respecto a igual periodo de
2021; producto del crecimiento en las importaciones 7,569 mdd
(24.7%), principalmente las de combustibles y lubricantes,
suministros industriales procesados, y alimentos y bebidas. El
comportamiento de las exportaciones también aumenté en 29.7%,
particularmente de café, banano, aceite crudo de palma,
productos comunes de hierro y azucar.

Industria de la construccion

Al cierre de 2021, la construccion en Honduras registré un
crecimiento de 17.2%. La inversién publica en infraestructura
fisica, como rehabilitacién de carreteras y puentes dafiados por los
huracanes Eta y lota, mantuvieron a flote el sector de la
construccion, uno de los mas golpeados por la pandemia. La
inversion privada en el sector construccién se encuentra pausada.

Durante los seis meses de 2022, el sector registrd un crecimiento
de 8.1%. Esto refleja que de marzo a mayo, es decir tres meses,
este rubro se ha mantenido estancado en su crecimiento. Entre los
factores que han evitado el crecimiento de este rubro estd la falta
de pagos y la eliminaciéon de algunas secretarias que estaban a
cargo de varios proyectos de infraestructura. Otro de los
problemas se debe a la migracién de la mano de obra por falta de
empleo y los bajos salarios en el pais.
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México

Panorama del pais

La preocupacién por el retroceso democratico aumentd en 2022,
ya que el presidente Andrés Manuel Lépez Obrador ha mantenido
su postura contra las instituciones independientes, llevando a cabo
investigaciones politizadas sobre sus criticos (periodistas vy
empresarios). Sin embargo, esto no ha menguado los indices de
aprobacion del jefe de Estado, que se han mantenido altos en
comparacion con los estdndares regionales, impulsados por el
apoyo entre los mas pobres de México.

El PIB de Meéxico se vera afectado por factores externos,
particularmente las subidas de las tasas de interés en EU, mientras
gque a nivel local repercutirdan los mayores costos de
financiamiento y de la energia, asi como una politica fiscal aun algo
restrictiva, presionado a la economia, que vya enfrenta
incertidumbre ante las dificultades del T-MEC.

Actividad productiva

El PIB de México reportd un crecimiento real anual de 4.8% en
2021, un rebote importante pero insuficiente para compensar la
caida, luego del -8.1% en 2020. La actividad industrial fue el sector
que mas crecid en 2021, al alcanzar un 6.8%, seguido por el sector
servicios, con un alza del 4.2%. El sector servicios representa el
60% de la economia mexicana, mientras que la actividad industrial
ocupa el 30% del PIB. Las actividades primarias crecieron 2.6%.

Grafica 59. Tasa de crecimiento de México 2017-2022
(variacién porcentual)
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Desempleo

La poblacion desocupada fue de 2.1 millones de personas y se
situd en el 3.7% al cierre de 2021, (frente a la de 4.5% de un afo
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Grafica 60. Inflacion en México 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 61. Inversion Extranjera Directa en México 2017-

2022 (millones de délares)
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atras), de la poblacién econdmicamente activa, pesar de que la
tasa de desempleo se ha recuperado, la poblaciéon disponible y
subocupada se mantiene con niveles superiores a los reportados
antes del impacto de la emergencia sanitaria y son los factores que
ocasionan que la brecha laboral alin sea alta.

La tasa de desempleo en México cayd al 3.2% en el segundo
trimestre de 2022, frente a la cifra de 4.2% del mismo lapso de
2021. Un total de 57.4 millones de personas ocupadas, 1.9
millones de personas desocupadas, y 5.1 millones subocupadas. En
el punto mas alto de la pandemia, México perdié mdas de 1.1
millones de empleos formales y mds de 12 millones de personas
abandonaron la fuerza laboral.

Inflacion

La inflacidn 2021 se ubicé en 7.36%. Esta inflacion fue menor a la
de noviembre pasado de 7.37% esta se posiciond fuera del rango
objetivo del Banco de México (3% +/- un punto porcentual),
resultado del aumento anual del indice de precios subyacente en
5.94%, el mayor para un mes de diciembre en 21 afios, y del no
subyacente en 11.74%, menor al de noviembre pasado, pero el
mas alto para un ultimo mes del afio desde 2017.

La inflacién anual al mes de agosto de 2022 se ubicd en una tasa
de 8.70%, el mayor nivel desde diciembre del 2000, cuando los
precios al consumidor se encarecieron en 8.96%. Si bien las
presiones para la inflacion han sido generalizadas, son las
mercancias las que en los Ultimos meses han afectado mas a los
precios al consumidor, particularmente las mercancias que tienen
gue ver con alimentos. Banco de México seguira subiendo su tasa
de interés objetivo (Actualmente, su tasa esta en un nivel de 8.5%)
a la par de la Reserva Federal, como medida para combatir atenuar
la inflacidn.

Inversion

El flujo de recursos a México la IED durante 2021 fue de 31,621
mdd, mayor a los flujos reportados en 2020 de 27,933.6 mdd
(afectados por la pandemia), esto es, un incremento anual de
13.2%, el mayor de los ultimos seis afos. Y, estuvo integrada por
43.7% de nuevas inversiones, 38.6% de utilidades reinvertidas y
17.7% de cuentas entre compafiias.

Durante los primeros seis meses de 2022 (enero-junio), la cifra de
IED ascendid a 27,512 mdd, 12.0% superior al monto preliminar
captado en el mismo periodo de 2021. Por tipo de inversion
(origen del financiamiento): por nuevas inversiones, 43.0%; por

1!' F

40



Grafica 62. Balanza Comercial de México 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 63. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en México 2017-2022 (variacion

porcentual)
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reinversion de utilidades, 42.4%; y por cuentas entre compaiiias,
14.6%.

Comercio Exterior

México registré un déficit comercial en el saldo acumulado de la
balanza comercial en 2021. El déficit reflejé6 exportaciones de
493.3 mmdd en el afio, menores a las importaciones, que
alcanzaron los 504.1 mmdd. Esta situacidn se viene registrando
desde 2018. Los productos que tuvieron mayor peso en las
importaciones petroleras durante el afio fueron la gasolina para
vehiculos (28%), el gas natural (23%), el diésel (11%) y el gas LP
(7%).

Al mes de julio de 2022, el valor de las exportaciones de
mercancias fue de 327,276 mdd, asi, en el mes de referencia las
exportaciones mostraron un aumento anual de 18.0%, el cual fue
reflejo de incrementos de 15.8% en las exportaciones no
petroleras y de 55.5% en las petroleras. El valor de las
importaciones de mercancias a julio de 2022 fue de 346,179 mdd,
monto que implicé un incremento anual de 23.6%. La balanza
comercial presentd un déficit de 18,904 mdd.

Industria de la construccion

La industria de la construccidn presenté en 2021 un repunte de
6.4%, por lo que logré una recuperacidon marginal respecto a la
caida de 2020 (cuando se ubico en -17.3%). La falta de inversién
publica y la creciente participacion de militares en el desarrollo de
infraestructura y el alza de precios en los materiales de la
construccion fueron detonantes para que el sector continuara con
un incremento, que permitiera hacer frente a la caida de 2020.

Durante el periodo enero-junio de 2022, el sector registré una
recuperacion de 0.5% contra el mismo periodo del afio anterior,
mientras que, al comparar junio de manera interanual recuperd
1.3% y en su comparacion acumulada disminuyd 4.1%, al igual que
de manera mensual. El proceso de recuperacion del sector no esta
siendo favorable, puesto que los precios de los insumos de la
construccion, contindan siendo un factor que limita el crecimiento
del sector, los cuales contindan aumentando, debido a problemas
de abastecimiento interno y externo, situacion que preocupa, ya
que al encarecerse estos, los costos se trasladan al consumidor
elevando el precio de viviendas e inmuebles, ya que se hace mas
costoso construirlos, ademas del conflicto entre Rusia y Ucrania y
las tensiones comerciales mantienen la incertidumbre.
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Grafica 64. Tasa de crecimiento de Nicaragua 2017-2022
(variacién porcentual)
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Nicaragua

Panorama del pais

Las pasadas elecciones del dia 7 de noviembre de 2021 en
Nicaragua, confirmaron lo esperado: el triunfo de Daniel Ortega sin
oposicion (por la ausencia de candidatos con posibilidad de
arrebatarle la presidencia a Ortega) significando la consolidacion
de un régimen autoritario y la normalizacidn de la represion.

Desde principios de 2017, la Organizacion de los Estados
Americanos (OEA) presiond a las autoridades nicaraglienses para
gue llevaran a cabo una reforma electoral que supusiera un paso
hacia la liberalizacién de la politica del pais. Desde entonces la
relacion entre el pais y la dependencia, se mantuvo tensa. El
gobierno Nicaragliense anuncid su renuncia y retiro de la OEA en
noviembre de 2021, dos semanas después de que se celebrara las
controvertidas elecciones presidenciales en las que Ortega,
después de que el organismo continental desconociera los
resultados de las elecciones realizadas.

Actividad productiva

El PIB decrecid un 2.0% en 2020, producto de la pandemia de la
covid-19 y los dafios causados por los huracanes Eta e lota, en
noviembre de ese afio, Para 2021, la economia de Nicaragua crecid
un 10.3%, (el primer afio de crecimiento después de tres afos
seguidos de cerrar con saldo en rojo), respecto al afo previo, como
resultado de un contexto internacional que favorecié un mayor
comercio, aumento de la demanda externa y de los precios
internacionales de los bienes primarios, asi mismo por los avances
en la vacunacion contra el Covid-19.

El PIB de Nicaragua crecid un 4.3% durante el segundo trimestre
de este afio en comparacion con el mismo periodo de 2021, con
este resultado acumulado, el crecimiento observado en el primer
semestre de 2022 se ubicé en 5.0%, por el enfoque de la
produccidn, la evolucidn interanual del PIB se debid al crecimiento
en la produccion de hoteles y restaurantes (19.3%), comercio
(8.3%), industria manufacturera (6.6%), agricultura (6.5%),
transporte y comunicaciones (5.8%) y explotacion de minas y
canteras (5.6%), entre otras actividades econdmicas.
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Grafica 65. Inflacién en Nicaragua 2017-2022 (variacion
porcentual)

14.0%

11.5%

12.0%

10.0%

8.0%

Variacion

6.0%

4.0%
2.0%

0.0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
julio

Fuente: INIDE, Banco Central del Pais, FMI

Grafica 66. Inversion Extranjera Directa en Nicaragua
2017-2022 (millones de ddlares)
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Desempleo

Al cuarto trimestre de 2021 la tasa de desempleo abierto en
Nicaragua fue de 3.7%, siendo 1.1 p.p. inferior a la observada en el
primer trimestre de 2020 (4.8%), lo que indicaria ya una
recuperacion en este indicador. Cabe destacar que en el pais no se
observé un gran aumento en la tasa de desempleo ante el shock
del Covid-19. Esta tendencia obedece en parte a una baja en la
tasa de participacidon laboral; esto en un contexto donde Ia
poblacién econdmicamente activa (PEA) se ha reducido, y la
poblacién en edad de trabajar (PET) ha aumentado.

Inflacién

La inflacion acumulada en el afo 2021 fue de 7.21 por ciento
(2.93% en 2020). Por su parte, la inflacidon nacional subyacente fue
de 5.45% en 2021 (2.67% en 2020). Asi mismo, se informa que la
inflacion promedio anual fue de 4.93 por ciento en el afo 2021
(3.68% en 2020). Este resultado estuvo explicado principalmente
por el comportamiento al alza de los precios en algunos bienes y
servicios de las divisiones de Alimentos y bebidas no alcohdlicas,
Recreacidon vy cultura, Restaurantes y hoteles, que fueron
parcialmente contrarrestados por una disminucién en la divisidon
de Comunicaciones.

La inflacidn de julio de 2022 en Nicaragua, fue de 1.34% mensual.
En tanto, la inflacion acumulada fue de 6.66% vy la interanual de
11.46%. Este resultado estuvo explicado principalmente, por el
comportamiento al alza de los precios en algunos bienes y
servicios de las divisiones de Alimentos y bebidas no alcohdlicas, y
Restaurantes y hoteles, lo que fue parcialmente contrarrestado
por disminuciones de precios en las divisiones de Transporte y
Bebidas alcohdlicas.

Inversion

En 2021, Nicaragua totalizo ingresos de 1,470 mdd (10.5% del PIB),
dicha cifra supera lo registrado en 2020 cuando se alcanzd un
acumulado de 963 mdd. Este aumento provino principalmente de
la reinversion de utilidades, nuevas inversiones financiadas a
través de las casas matrices; asi como por la recuperacién de la
renta de la inversién de IED. Los sectores econdmicos con mayores
flujos netos de IED a Energia y Minas con 467 mdd. Le sigue en ese
orden la industria manufacturera con 263 mdd; comunicaciones
con 175 mdd; y comercio y servicio con 175 mdd.
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Grafica 67. Balanza Comercial de Nicaragua 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 68. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Nicaragua 2017-2022 (variacion
porcentual)
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Comercio Exterior

En el afio 2021, las exportaciones fueron de 6,889 mdd, las cuales
registraron un crecimiento de 29.5%, respecto a 2020. En este
aumento, las exportaciones de mercancias contribuyeron en
42.0%, el restante provino del dinamismo de las exportaciones de
zona franca. Con relacién a las importaciones, en 2021 estas
totalizaron en 8,366 mdd, registrando un crecimiento interanual
de 41.8%, debido al aumento de las importaciones de mercancias y
materias primas para el régimen de zona franca. El aumento fue
sustentado por incrementos en la factura petrolera (64.0%), bienes
de capital (56.2%), bienes intermedios (36.2%) y de consumo
(23.8%). La balanza comercial del pais en 2021 fue deficitaria por
1,478 mdd, reflejando un aumento de 155.7% respecto al 2020.

Las exportaciones al primer semestre de 2022, fueron 4,119 mdd,
lo que significd un crecimiento interanual de 20.7%. Esto debido a
que las exportaciones de mercancias, registraron un crecimiento
producto del dinamismo de las exportaciones de la industria
manufacturera y del sector agropecuario. Las importaciones de
bienes sumaron 5,016 mdd, y registraron crecimiento interanual
de 26.5%, este aumento fue liderado por un incremento en la
factura petrolera (76.9%), bienes intermedios (21.2%), y bienes de
consumo (18.3%). Como resultado se dio un déficit comercial por
897.1 mdd, superior en 61.8%.

Industria de la construccion

La actividad de construccidn crecié 33.4% en el 2021, reflejando
aumentos en la construccién publica y en la construcciéon privada.
La construccién privada registrd crecimiento en el drea
efectivamente construida de edificaciones industriales y obras
residenciales, con disminuciones en el destino comercial y de
servicio. Por su parte, la construccidn publica, registré crecimiento,
asociado al aumento de los componentes de edificaciones no
residenciales y obras de ingenieria civil.

La construccién registr6 una disminucion de 0.5% al primer
semestre de 2022, debido a aumentos en la construccion publica, y
disminucién en la construccién privada. La construccidon publica
registrd crecimiento en obras de ingenieria civil. Mientras que, la
construccion  privada registr6 disminucion en el drea
efectivamente construida de edificaciones destinadas a industrias,
comercio y servicios; y crecimiento en las edificaciones
residenciales.
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Grafica 69. Tasa de crecimiento de Panama 2017-2022
(variacién porcentual)
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Pcmamé

Panorama del pais

La pandemia incrementd los desafios existentes. El déficit fiscal de
Panama (5.5% del PIB en 2021) y los niveles de deuda (63.7% del
PIB en 2021) fueron mucho mas altos que los niveles de antes de la
pandemia. Su economia dolarizada, necesita promover la
consolidacidn fiscal para reducir el pago de intereses, reducir la
deuda publica y cumplir con las metas de déficit establecidas por la
Ley de Responsabilidad Social y Fiscal - LSRL (4% del PBI para
2022).

Panama esta sumida en una crisis social, debido al aumento del
precio del petrdleo y la inflacién que ha generado un incremento
sobre los bienes de primera necesidad. Agrupaciones de la
construccion, asociaciones indigenas, productores agropecuarios,
docentes y de salud y mas elementos sociales han organizado
cierres de calles en todo el pais y concentraciones frente a las
instituciones publicas, desde hace ya algunas semanas.

Actividad productiva

Durante 2021 el crecimiento del PIB panamefo de 15.3%, en
comparacion con el afo anterior. El crecimiento de este afio fue
principalmente por el levantamiento progresivo de las medidas de
cuarentena, producto de la Covid-19, dentro de las actividades
internas que presentaron un desempefio positivo en este periodo
estuvieron: la industria manufacturera, electricidad, construccién,
actividades comerciales, inmobiliarias y empresariales, y otras de
servicios personales.

El PIB de Panama crecid un 13.6% en el primer trimestre de 2022,
en comparacién con el mismo lapso de 2021, impulsado por el
comercio, la construccién y el transporte, el comportamiento de
las actividades econdmicas continla su proceso de recuperacién
gracias al control de la pandemia, permitiendo la apertura total de
la economia a pesar de que, a inicios del trimestre hubo una nueva
ola de la Covid-19.

Desempleo

Panama cierra con una tasa de desempleo de 11.3%, mientras la
informalidad llegd al 47 por ciento. El grupo mas afectado es el de
15 a 29 aios, la desocupacién llega al 30 por ciento de los jovenes
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Grafica 70. Inflacion en Panama 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 71. Inversion Extranjera Directa en Panama
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entre 20 y 24 aios de edad y persiste la deuda de la sociedad con
esa generacién que busca alguna plaza con deseos de progresar.

La desocupacién bajé en los ultimos meses, pasando de 11.3% en
2021 a 9.9% en abril de 2022. Sin embargo, esa disminucién se dio
paralelamente a un aumento en la informalidad, que pasé de
47.6% a finales del afo pasado al 48.2% en abril de 2022. El pais
afronta desafios en materia de calidad del empleo. Panama se
mantiene en un proceso de precarizacion y estatizaciéon del
empleo, agravado por la pandemia, sintoma del deterioro en la
confianza en el clima para las inversiones privadas en el pais.

Inflacién

Al finalizar con las cifras oficiales para el afio 2021, Panama cierra
con una inflacion de 2.6%, impulsado principalmente por los
rubros de transporte (1.5%); educacién (3.1%), y vivienda, agua,
electricidad y gas (2.3%). los grupos que registraron disminucién
en los precios a nivel interanual fueron bebidas alcohdlicas y
tabaco -0.8%; prendas de vestir y calzado (-0.6%); recreacion y
cultura -0.5% y comunicaciones en 0.2%.

La inflacion en Panama se desaceleré en julio pasado con una
caida del 1.2%, comparado con el mes anterior, lo cual conllevé a
un resultado interanual de 3.5%, la mayor variacién se registré en
la clase combustibles y lubricantes para equipo de transporte
personal, con el -19%, por la baja en el precio del combustible para
automovil (que se congeld temporalmente en 3.25 délares el
galon.

Inversion

La IED al cierre de 2021 registré un flujo de capitales por el orden
de 1,844 mdd. Los segmentos catalogados como otras empresas
fueron los que aportaron mayor dinamismo a este indicador,
seguido de las empresas de la zona libre de colén. La Inversion
extranjera registr6 un incremento de 203.9%, respecto al
acumulado del aiio previo.

Al primer trimestre de 2022, panama registré 716 mdd, en IED, lo
que significd un incremento de 203.3%, respecto al mismo periodo
del aifo previo. Los segmentos catalogados como otras empresas
fueron los que aportaron mayor dinamismo a este indicador,
seguido de las empresas de la zona libre de coldn.
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Grafica 72. Balanza Comercial de Panama 2017-2022 Comercio Exterior

(millones de délares)

Las exportaciones en el afio 2021 aumentaron 106.2%, respecto al
ano previo. Las exportaciones de cobre y banano siguieron
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Grafica 73. Tasa de crecimiento del sector de la
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respectivamente, 79.1%, y 4.1% del total. Los principales destinos
de las exportaciones, en el afio 2021 fueron China, Japén, Corea
del Sur y Espafia. Las importaciones en el afio 2021 crecieron
43.1%, los productos de mayor importacién fueron el carburante
tipo diésel para vehiculos automoviles (5.3%), medicamentos
dosificados o acondicionados para la venta al por menor (4.5%),
Gasolina sin plomo de calidad superior a 91 octanos. Los
principales destinos de las importaciones, en el afio 2021 fueron
Estados unidos y China.

Durante el primer semestre de 2022, las exportaciones
aumentaron 14.9%, impulsado por el desempefio favorable de las
ventas de cobre y banano representando el 77.6% y 3.7%
respectivamente, del total acumulado de las exportaciones hasta
junio. Los principales destinos de las exportaciones, incluyendo las
exportaciones de cobre, fueron: China, Japén, Corea del Sur,
Bulgaria, Alemania, India, Canadd y Estados Unidos de América. La
balanza comercial fue deficitaria por 5,553 mdd, resultado de una
mayor importacidn de mercancias, los paises con los que hubo
mayor intercambio fueron: Estados Unidos, seguido de las zonas
libres de petroled y China.

Industria de la construccion

El sector construccion mostré signos de recuperacion en el 2021
tras alcanzar una recuperacion de 31.7%, respecto del afio
anterior, ademas de, una participacion de 8.8% en el PIB, la
reactivacion de los contratos en el sector iniciando las obras de
construccion que habian sido paradas por la pandemia, sin
embargo, esto no fue suficiente para llegar a los niveles pre
pandemia.

La Construccidon presenté un comportamiento positivo de 21.7%
durante el primer trimestre de 2022, respecto al mismo periodo
del afio previo, principalmente, por la ejecucién de inversiones
publicas en obras de infraestructura y a la reactivacion gradual de
algunos proyectos privados; asociado al mayor aumento de
insumos relacionados directamente con la actividad tales como:
cemento gris y concreto premezclado.
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Grafica 74. Tasa de crecimiento de Paraguay 2017-2022
(variacién porcentual)
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Panorama del pais

La economia paraguaya se recuperé fuertemente en 2021 después
de dos afios de recesion debido a la sequia en 2019 y la pandemia
COVID-19 en 2020. En 2021, estimulado por el crecimiento de la
inversion fija, tanto en obras de construccidon privadas como
publicas, asi como por el aumento del consumo privado. Aln con
los altos precios de las materias primas, las exportaciones no
contribuyeron al crecimiento, ya que la sequia redujo el valor de
las exportaciones de soja y energia hidroeléctrica.

La situacidon econdmica paraguaya esta desarrollando una serie de
factores negativos que afectan al mismo tiempo su panorama,
tanto local como externo. A todo esto se le suma la ausencia total
de politicas publicas por parte del gobierno actual, que ya no
brinda prioridad a la economia, a un afio de terminar su periodo.

Actividad productiva

El PIB real crecié un 4.2% interanual en 2021, impulsado por el
fuerte crecimiento de la inversién fija, tanto en obras de
construccion privadas como publicas, asi como por el crecimiento
del consumo privado. Este menor crecimiento de lo esperado tiene
que ver mucho con el factor climatico, donde la sequia tuvo
incidencia en ese ultimo tramo del afio pasado, que se intensificd
al inicio de este 2022.

La economia paraguaya durante el primer semestre del afio
acumuld una disminucién del 3.0%, respecto al mismo periodo del
afio anterior. Incidieron principalmente los desempefios negativos
registrados en la agricultura, la construccion, la ganaderia, una
parte de las actividades manufactureras y en los servicios. No
obstante, el resultado positivo de la generacidn de energia
eléctrica atenud la caida de la actividad econdmica.

Desempleo

La tasa de desocupacion en Paraguay registrd 6.8%, estancandose
en el cuarto trimestre de 2021 frente a los tres meses previos y
mostré un leve descenso respecto al mismo lapso de 2020, las
personas clasificadas como desocupadas fueron alrededor de
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Grafica 75. Inflacion en Paraguay 2017-2022 (variacion

porcentual)
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Grafica 76. Inversidn Extranjera Directa en Paraguay
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256.860 personas, de las cuales, cerca de 104 mil fueron hombres
(41%) y 153 mil mujeres (59%).

Al segundo trimestre de 2022, la tasa de desempleo o
desempleados fue de 6.7%, afectando a un total de 250 mil
personas, se observd una reduccién en la tasa de desocupacidn
laboral, considerando que durante el primer trimestre de 2022, el
desempleo registré un nivel de 8.5% de la fuerza laboral.

Inflacion

Paraguay cerrd el 2021 con una inflacién de 6.8%, el mayor indice
desde el 2010, impulsado por los precios de los alimentos y los
combustibles. El ano pasado los precios subieron un 2.2% y la meta
oficial para el 2021 era cerrar con una inflacion de 4%. Los
combustibles se dispararon casi un 30%, la carne vacuna un 18% vy
las harinas un 16% en el 2021.

La inflacidn en Paraguay fue de 0.7% en julio de 2022, la inflacién
acumulada en lo que va del afio quedd en 6.7%, la inflacidn
interanual (julio 2021-julio 2022) aumentd hasta un 11.1%, una
tasa mayor al 5.2% registrado en julio de 2021. Ese resultado es,
sin embargo, inferior al 11.5% de junio pasado. La mayoria de los
items sufrieron incrementos durante julio, especialmente los
derivados del petrdleo y los servicios. El rubro de transporte, tuvo
una de las mayores incidencias en el resultado de la inflacién
mensual, impulsado, principalmente, por el aumento de los
combustibles, entre ellos el diésel y las gasolinas.

Inversion

El saldo de la IED de Paraguay crecié 8.9% en el 2020 frente al
2019, en términos de mas de 568 mdd. La IED en el pais durante el
reciente afio, llegd a 6 mil 881 mdd, frente a las inversiones de
capital extranjero producidas en el 2019, cuando fueron por valor
de 6 mil 313 mdd.

En cuanto a la participacidn, del total de las inversiones extranjeras
en el 2020 en el pais, 6 mil 161 mdd fueron destinados a acciones y
utilidades reinvertidas, mientras que los restantes 720 mdd
representan a otro tipo de capital.

Comercio Exterior

Al cierre del ano 2021 se realizaron transacciones en el comercio
exterior del pais por 27,016 mdd, representando un aumento de
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Grafica 77. Balanza Comercial de Paraguay 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 78. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Paraguay 2017-2022 (variacion
porcentual)
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25.5% con respecto al valor registrado en el 2020. Las
exportaciones totales del afo 2021 alcanzaron un valor de 13,979
mdd, 21.6% mayor al afio anterior. Entre los principales productos
exportados durante el 2021, se destacaron los bienes del complejo
sojero, como los granos, aceites y harinas. Por otro lado, los
productos que registraron caidas en valores fueron el arroz y la
energia eléctrica, con reducciones. En el 2021, las importaciones
totales alcanzaron 13,038 mdd, 29.9% mayor respecto al afio
anterior, un 31.6% superior con respecto al 2020.

Al mes de junio del afio 2022 se realizaron transacciones en el
comercio exterior del pais por 14,054 mdd, representando un
aumento de 11.6% con respecto al valor acumulado al mismo mes
del afio pasado. Las exportaciones al mes de junio del 2022,
alcanzaron un valor de 6,899 mdd, un 0.4% inferior a lo registrado
a junio del afio anterior. Las importaciones alcanzaron 7,155 mdd,
representando un aumento de 26.3% y se realizaron compras en
mas de 134 paises, que constituyen el origen de las mismas. Como
resultado, la balanza comercial cerré con un déficit de 256 mdd.

Industria de la construccion

El sector de la construcciéon cerré el 2021 con un importante
crecimiento del 12.8%, por encima de la expansién que habian
registrado en el 2020 que fue de 10.5%, el comportamiento de la
actividad estuvo influenciado principalmente por el mayor
dinamismo observado en la ejecucién de las obras tanto privadas
como publicas y que a su vez también se reflejé en un aumento en
la demanda de los principales insumos empleados por el sector.

También, estos resultados trimestrales superaron ampliamente a
lo obtenidos en el mismo periodo del afio 2020 que estuvo
marcado por la pandemia del COVID-19 pero en el que se potencié
las obras publicas de manera a sostener los empleos generados en
el sector y dinamizar la economia.

El sector de la construccién presentd un crecimiento interanual de
10.5% en el primer trimestre del 2022. El comportamiento de la
actividad estuvo influenciado principalmente por el dinamismo
observado en la ejecucién de las obras tanto publicas como
privadas.
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Gréfica 79. Tasa de crecimiento de Peru 2017-2022
(variacién porcentual)
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Panorama del pais

En 2021, Pedro Castillo fue oficialmente proclamado presidente de
Perq, cargo que asumid el 28 de julio con una parte del pais en
contra. Por lo que ha encontrado dificultades en su gobierno,
ademas de la rotacion de un Congreso fragmentado en gran parte
hostil hacia su persona y debido a su nula experiencia politica a
nivel nacional y la posible asociacién de Castillo con la izquierda
radical y con el grupo terrorista Sendero Luminoso, asi como a la
recién formada Federacién Nacional de Trabajadores de Ia
Educacion del Perd (FENATE).

Peru se encuentra en medio de un derrumbe de todo su sistema
politico, una combinacién de corrupcién permanente, un
desempeiio deficiente de las instituciones gubernamentales y una
Constitucion Politica cuyas reglas crean desincentivos para que los
lideres ejecutivos, legislativos y judiciales aborden de manera
efectiva los problemas del pais.

Actividad productiva

La economia peruana cerrd el 2021 con un crecimiento del PBI de
13.3 por ciento respecto al afio 2020 y de 0.8 por ciento respecto
al 2019. La recuperacion se sustentd en la flexibilizacion de las
medidas sanitarias y el avance del proceso de vacunacién, factores
gue permitieron revertir el gran parte del impacto negativo
proveniente del cese de actividades no esenciales en 2020. El
restablecimiento en 2021 de los niveles de actividad previos a la
crisis (2019) puede ser atribuido en mayor medida a la inversion
privada, resultado que se condice con el fuerte incremento de la
actividad en el sector construccidn.

En el periodo enero-junio la produccidn nacional aumenté 3.54%,
en relacién al 20.5% de 2021, cuando se produjo un rebote tras la
pandemia, mientras que en el periodo anual julio 2021-junio 2022
alcanzd un incremento de 5.51%. Esta evolucidn positiva se debid
principalmente a la recuperacién de la produccién minera y la
aceleracién del sector Construccion, en este ultimo caso por la
mayor inversion publica.
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Desempleo

La tasa de desempleo en el pais se redujo de 13% en el 2020 a
10.7% en el 2021, debido al esfuerzo que realiza el gobierno contra
este problema.

En el primer trimestre de 2022, se registré una tasa de desempleo
de 4.0%. Se estima que en este periodo 743 mil 700 personas
buscaron trabajo de manera activa, la poblacidon ocupada del pais

] alcanzo los 17 millones 770 mil 900 personas, cifra mayor en 5.9%
1::2; (986 mil 800 personas) respecto a igual trimestre del afio 2021 y
8.0% en comparacion con similar trimestre del afo 2019 (pre

7.0% . 7 .
6.0% pandemia), aumenté en 4.6% (778 mil 500 personas).
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Grafica 80. Inflacién en Peru 2017-2022 (variacion
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La inflacién se incrementd significativamente y retomé la senda
2017 2018 2019 200 2021 2022 alcista que se observé a lo largo del segundo semestre del afio,
Junio finalizando 2021 en 6.4% (noviembre 5.7%; mayo 2.4%). Durante
el ano la mayor inflacién observada fue, principalmente, el reflejo
de mayores cotizaciones internacionales de materias primas
(petrdleo, gas, diésel, maiz, trigo, soja) y tipo de cambio que
afectaron el precio del gas doméstico, combustibles en general y
alimentos como pollo y pan, asi como menu en restaurantes.

Fuente: INEI, Banco Central del Pais, FMI

En junio de 2022 se registré una tasa mensual de inflacién de
1.19% y de 8.81% en los ultimos 12 meses (8.09 por ciento en
mayo); los aumentos de precios con mayor contribucién a la
inflacion del mes correspondieron a transporte local, huevos,

comidas fuera del hogar, combustibles para vehiculos y carne de
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Las exportaciones peruanas alcanzaron en 2021, un crecimiento de
32.6% frente al 2020 y superando incluso en 21% las cifras
prepandemia. Los envios peruanos se vieron favorecidos por la
recuperacion de la produccion local y los mayores precios
internacionales. Esto fue posible gracias al empuje de los

Fuente: INEI, Banco Central del Pais, FMI
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Grafica 82. Balanza Comercial de Perti 2017-2022
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exportadores, agricultores, trabajadores, estibadores y todos

aquellos que participan en la cadena exportadora. Las
importaciones alcanzaron un incremento de 34.0% frente al 2020.
De esta forma, el Perd cuenta con un superdvit comercial de
bienes a favor de Peru de 9,803 mdd.
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Las exportaciones totales entre enero y junio de 2022 registraron
un crecimiento del 18.5% con respecto al mismo periodo de 2021.
Las importaciones peruanas ascendieron entre enero y junio de
2022, a 21.8% respecto al mismo periodo de 2021, el incremento
se explico por los mayores precios de los combustibles,
fertilizantes, insumos industriales y alimentos, acentuados por la
prolongacion del conflicto Rusia-Ucrania y los altos costos
logisticos.
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Industria de la construccion
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La construccién fue uno de los sectores que se recuperd
rapidamente a pesar de la pandemia y la inestabilidad politica. El
sector culmind el afio 2021 con un crecimiento del 37.4%, pese a
los factores internacionales que vienen elevando el precio de los
materiales de obra.

2017 39,911

0 10,000 20,000 30,000 40,000 50,000 60,000

millones de délares

En el periodo enero-junio de 2022, el sector registré un

crecimiento del 1.7% con respecto al mismo periodo de 2021,

explicado principalmente por el mayor dinamismo en la ejecucion

de obras privadas, lo que se refleja en el incremento interanual del

Grafica 83. Tasa de crecimiento del sector de la consumo interno de cemento (6.44%). En los cuatro primeros

construccién en Perd 2017-2022 ("a’iad"’"af:;ce“t“a') meses del afio, este tipo de gasto se incrementdé un 2.47% con
oo , respecto al mismo periodo del afio previo.
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Grafica 84. Tasa de crecimiento de Rep. Dominicana
2017-2022 (variacion porcentual)
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Rep Dominicana

Panorama del pais

El conflicto en Ucrania ha generado repercusiones hasta en
Republica Dominicana. El presidente del pais, Luis
Abinader, anuncié un proyecto de ley para hacer frente a la subida
de precios que ha provocado esta guerra, en el cual se abordan la
eliminacion de aranceles de los productos mas importantes de la
canasta de la compra y que subsidiara el precio del combustible, al
igual que en otros paises.

Ademads, la economia dominicana se enfrenta igualmente a
importantes desafios para aminorar los graves efectos de la crisis,
por lo que el Banco Mundial aprobd un nuevo préstamo de 100
millones de délares a su Gobierno (que se une a la linea de crédito
de 150 millones de délares desembolsada en marzo) con el
objetivo de facilitar la ayuda de emergencia y limitar las
consecuencias socioecondmicas de la pandemia.

Actividad productiva

El PIB alcanzé un notable crecimiento interanual de 12.3% en
2021. De manera particular se destaca la significativa aceleracion
del gasto de capital por parte del gobierno en el ultimo trimestre
del afio, lo que fue determinante para alcanzar un resultado
superior a las proyecciones oficiales que se tenian para el cierre
del pasado afio.

La actividad econdémica Dominicana registr6 una expansidn
interanual de 5.8 % en junio, superior al 4.8 % observado en mayo
y al 4.7 % de abril de 2022. Con este resultado de enero-junio de
2022, se ubicdé en 5.6 % respecto al mismo semestre del afo
anterior. Este comportamiento estd sustentado principalmente
por los sectores que evidenciaron mayores tasas de crecimiento en
su valor agregado real, entre los cuales se encuentran: hoteles,
bares y restaurantes; salud; otras actividades de servicios vy
manufactura de zonas francas.

Desempleo

La economia dominicana registré un crecimiento superior al 12%
en el 2021 y se ha evidenciado una recuperaciéon del empleo
debido a la reactivacion de las actividades econdmicas, el afio
pasado el numero de personas que buscaban trabajo
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Gréfica 85. Inflacion en Rep. Dominicana 2017-2022

(variacién porcentual)
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Grafica 86. Inversion Extranjera Directa en Rep.
Dominicana 2017-2022 (millones de ddlares)

4000 3o

3,500
’ 3,021 3,100

3,000 2,535 2,554

2,500

2,000

1,500

millones de délares

1,000
500

[}
2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: ONE, Banco Central del Pais, FMI

«@>

Camara Maxlcana de lo
siria da lo Construcclon

2022
junio

1,871

20221s

(desocupados abiertos) se incrementé en el mercado laboral.
Entre el 2020 y el 2021 la cantidad de personas desocupadas pasé
de 273,922 a 362,954, para un incremento de 89,032, esto
provocd que en el 2021 el promedio de anual de la tasa de
desocupacién abierta pasara de 5.8% a 7.4%, para un aumento de
1.6%.

Durante enero-marzo de 2022, en el mercado laboral, el empleo se
ha recuperado a niveles similares a los registrados previo a la
pandemia, observdndose una reduccion en la tasa de desempleo
abierto, hasta alcanzar 6.4% durante el primer trimestre del afio.

Inflacién

La variacion mensual de la inflacion en diciembre de 2021 fue de
0.73%, colocando la inflacion interanual en 8.50%. La evolucion de
los precios internos ha estado impactada por la situacién de los
mercados comerciales internacionales en el que se han generado
cuellos de botella en las cadenas de suministro, combinado con
aumentos sustanciales en las tarifas de los contenedores y fletes
globales. Igualmente, han incidido otros factores externos, tal
como el incremento de las cotizaciones de los insumos
alimenticios y otras materias primas.

La inflacién mensual en junio de 2022 registré una variacién de
0.64% con respecto al mes de mayo de 2022, situando la inflacion
acumulada en el primer semestre del afio 2022 en 4.96%, y
ubicando la inflacidn interanual medida desde junio de 2021 hasta
junio 2022 en 9.48%, el comportamiento de la inflacién continlda
afectado por factores externos que han sido mas persistentes de lo
previsto debido a la duracidn del conflicto Rusia-Ucrania.

Inversion

En 2021, Republica Dominicana capté 3,100 mdd, el monto
registrado crecié un 21.2% respecto al afio anterior y un 2.7% en
relacidon a 2019. Estado unidos fue el principal inversor, seguido de
México y Canada. El turismo fue el principal sector de inversién,
seguido del sector inmobiliario y el de la electricidad.

La IED alcanzd los 1,871 mdd entre enero y junio de 2022. Esto
representa una expansion de 8.0% respecto al mismo periodo de
2021 y de 20% en comparacién con el primer semestre de 2019,
prepandemia. Los sectores que movilizaron mayor flujo de IED en
este periodo 2022 son turismo, comercio e industria, mineria e
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Grafica 87. Balanza Comercial de Rep. Domimicana
2017-2022 (millones de ddlares)
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Grafica 88. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Rep. Dominicana 2017-2022 (variacion
porcentual)
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inmobiliario. Los paises desde donde provino la mayor cantidad de
inversiones son Estados Unidos, Canadda y México.

Comercio Exterior

Las exportaciones del pais registraron un récord histérico durante
el periodo 2021, las cuales se incrementaron un 21.0% respecto al
ano previo. Entre los principales productos que incrementaron su
exportacion podemos mencionar el banano, el ron y cana de
azUcar. Estados Unidos es el destino de mayor dinamismo para el
afio 2021. Las importaciones en 2021 presentaron un aumento de
41.6%, en relacidon al mismo periodo del afio 2020. Del total de las
importaciones, el 46.62% corresponde a bienes de consumo, el
39.11% a materias primas, mientras que el restante 14.27% a
bienes de capital.

El valor total de las importaciones de Republica Dominicana entre
enero y junio de este afo crecieron 36.6%, muestra de una
reactivada demanda de insumos para la produccién y bienes de
consumo final. Por su parte las exportaciones dominicanas
alcanzaron un crecimiento de un 10.7% versus 2021. Llas
exportaciones son encabezadas por Estados Unidos, para una
participacidon de un 48.3%, seguido de Suiza, para un 11.75% del
total. El oro encabezé las exportaciones totales hasta junio.

Industria de la construccion

En 2021, se dio un notable crecimiento de 23.4% respecto al afio
previo. Este resultado estuvo impulsado por la inversion privada
para el desarrollo de importantes proyectos inmobiliarios de
unidades residenciales de bajo y mediano costo, establecimientos
comerciales y la ampliacion de la capacidad turistica instalada, asi
como la ejecucion con capital publico de los planes de
reconstruccion y mantenimiento de las vias de comunicacién
terrestre y mejoramiento urbano.

El buen desempefio se ha mantenido durante el primer trimestre
de 2022, la actividad construccidon registrd un crecimiento
interanual de 5.8%, consoliddandose como una de las actividades
de mayor incidencia en el crecimiento de la economia durante el
referido periodo, evidenciando su dinamismo y su gran efecto
multiplicador y capacidad de arrastre del resto de actividades
productivas. La dindmica de este sector durante el primer
trimestre del afo estuvo sustentada en la ejecucion de proyectos
de desarrollos residenciales, industriales y turisticos de capital
privado, asi como por las importantes obras de ingenieria civil e
infraestructura por parte del Gobierno.
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%y‘ﬁ% — Uruguqy

Panorama del pais

Uruguay afrontard en 2022 un panorama internacional que seguira
marcado por la tensa relacién en el seno del Mercado Comun del
Sur (Mercosur) y el deseo de firmar Tratados de Libre Comercio
(TLC) con China y Turquia. Ya que existe un obstdculo, las reglas del
Mercosur impiden negociar individualmente sin el aval del bloque.

Ademas, el retorno a una cierta normalidad, después de la
terminar con el confinamiento por la pandemia, implica para
Uruguay el reto de enfrentarse a una dificil situacion econémica y
social. La inflacién por fuera del pardametro del Gobierno, las bajas
subidas salariales o la recuperacién del empleo son algunas
dificultades, que se suman a las decenas de miles de personas que
viven en la pobreza.

Actividad productiva

Las cuentas nacionales evidenciaron que el crecimiento anual de
Uruguay en 2021 fue de 4.4%, respecto al ano previo. Desde el
enfoque de la produccion, hubo un crecimiento generalizado en
todas las ramas de actividad, se destacan los sectores comercio,
alojamiento, suministro de comidas y bebidas, e industrias
manufactureras. Desde la perspectiva del gasto, se observd un
fuerte dinamismo de la inversidn y las exportaciones, acompafiado

Grafica 89. Tasa de crecimiento de Uruguay 2017-2022
(variacién porcentual)
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En diciembre pasado, la tasa de desempleo bajé al 7.0% de la
Poblacién Econdmicamente Activa, el menor registro en cuatro
afios, desde el 7.4% de noviembre. Las mujeres fueron quienes
tuvieron menor empleo y mayor cantidad de desempleo en
comparacion con los hombres. Los hombres registran un empleo
de 65.1% y desempleo de 5.8% mientras que las mujeres tienen
50.8% de empleo y 8% de desempleo.
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Grafica 90. Inflacidn en Uruguay 2017-2022 (variacion
porcentual)
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Grafica 91. Inversidn Extranjera Directa en Uruguay
2017-2022 (millones de ddlares)
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La tasa de desempleo se situd en junio en 8.4%, lo que implica un
aumento con respecto a mayo, cuando fue de 8.1% y a abril,
cuando fue de 7.7%. El desempleo por sexo se ubicéd en 9.8% en
mujeres y 7.2% en hombres.

Inflacion

La inflacién acumulada en Uruguay en los ultimos doce meses se
situd en el 7.96% (2021), frente al 9.41% con que Uruguay cerrd
2020. Las principales incidencias, en la variacién mensual del IPC,
provienen de las divisiones de Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas,
Vivienda, Transporte y, Restaurante y Hoteles. El rango meta
inflacionario, que refleja el Banco Central del Uruguay, se situa
entre el 3 y el 7%, por lo que las cifras con las que Uruguay cierra
2021 permanecieron por fuera del objetivo.

La inflacidn se moderd a 9.29% en junio de 2022, respecto al
mismo mes de 2021. La inflacién acumulada en lo que va del
presente afio asciende a 6.04% lo que resulta un porcentaje
elevado para un semestre. Los principales aumentos se dieron en
la variacion acumulada de las siguientes divisiones: Vivienda,
Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas Educacién y Transporte.

Inversion

La IED recibida en Uruguay fue de 1,403 mdd en 2021, lo que
representd un aumento significativo frente a 2020. Entre 2020 y
2021, el pais captdé mas de 100 proyectos de inversién de
empresas extranjeras. El 75% de los anuncios de inversion
relevados corresponden a nuevas inversiones y el 25% restante a
fusiones o adquisiciones. EI 60% de las inversiones anunciadas
corresponde a actividades en el sector Hub de Comercio &
Servicios, el 19% corresponde a actividades de produccién
industrial y el 21% restante corresponde a inversiones enfocadas
en la atencion del mercado interno.

Comercio Exterior

Las exportaciones uruguayas también tuvieron gran dinamismo en
2021, con un alza interanual del 43% liderada por carne bovina,
celulosa, soya y lacteos. El mayor valor desde que Uruguay XXI
releva esta informaciéon e implica un fuerte repunte frente al
registro de 2020, que fue muy afectado por la crisis sanitaria.
China fue otra vez el principal socio comercial de Uruguay en 2021,
con el 28% de las exportaciones de bienes, en segundo lugar, se
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Grafica 92. Balanza Comercial de Uruguay 2017-2022
(millones de délares)
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Grafica 93. Tasa de crecimiento del sector de la
construccion en Uruguay 2017-2022 (variacion

porcentual)
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ubicé Brasil (16%), seguido por la Unién Europea (14%), vy
Argentina (5%).

La balanza comercial de Uruguay en el 2021 fue superavitaria, por
un monto 2,585 mdd. La recuperacidn de la actividad econémica
impulsé las compras externas de Uruguay, que recobraron
dinamismo en 2021 tras la caida de 6% en 2020.

Las exportaciones del semestre acumularon un aumento de 39%
en comparacion con el primer semestre del afio pasado. Los
importantes aumentos en los precios internacionales de muchos
de los productos que Uruguay exporta impulsaron
significativamente a las exportaciones de bienes. En materia de
destinos, en el primer semestre de 2022 las exportaciones
uruguayas de bienes se dirigieron a 155 paises diferentes, con
China encabezando la lista como destinataria del 30% del total
exportado, seguida por Brasil, Uniédn Europea, Argentina y Estados
Unidos. El saldo de la balanza comercial durante el primer
semestre de 2022 acmul”“o un superdvit de apenas 39 mdd.

Industria de la construccion

El sector de la construccidn se expandid 6% en respecto al afio
pasado. En el periodo octubre-diciembre, la construccion elevé
0.6% su actividad respecto a igual trimestre de 2020 por los
aumentos de las obras en edificios (UPM ) y otras construcciones
como el Ferrocarril Central y servicios de telecomunicaciones y
carreteras, Ademas, la industria de la construccidn cerré su mejor
afio en materia de ocupacion directa de los ultimos seis afios.

La actividad de la construccién habria presentado un crecimiento
muy significativo (11.2%) en el primer trimestre del afo, en
relacion al mismo trimestre de 2021. Con este dato, el valor
agregado de la construcciéon acumula 6 trimestres seguidos de
crecimiento interanual en su valor agregado. La expansion
interanual registrada en el valor agregado de la construccidn en el
primer trimestre de este afio, se asocia tanto a un mayor
dinamismo en la construccién de edificios como en otras
construcciones.
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Grafica 94. Tasa de crecimiento de Venezuela 2017-2022
(variacién porcentual)
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Venezuela

Panorama del pais

Ante la opacidad gubernamental que no permite evaluar con
mayor exactitud el verdadero impacto de las politicas del gobierno
de Maduro sobre los derechos de los venezolanos y sobre la
economia del pais, la fuerza del presidente de Venezuela no se ha
quebrado pese a algunos intentos de hacer oposicién. Aunado a
las severas distorsiones en los precios relativos e instituciones
disfuncionales que mantienen la economia en desorden.

Para que se produzca cualquier cambio real y efectivo, el gobierno
de la administracién de Maduro y la oposicién deberdn negociar
de nueva cuenta y establecer una plataforma para coordinar y
avanzar en la restauracion de la democracia, la ayuda humanitaria
y, en ultima instancia, las soluciones electorales.

Actividad productiva

La economia venezolana, en 2021 ha registrado la menor
contraccion de los ultimos ocho afios. La dolarizaciéon y las
continuas inyecciones de divisas que hace el Banco Central de
Venezuela para estabilizar el precio del délar han hecho que en los
ultimos meses bajara el indice de inflacion.

La economia venezolana crecié 12.3% en el primer semestre de
2022 respecto al mismo periodo de 2021, El incremento se debe
al ascenso de la produccion petrolera respecto al afio anterior
(36.3%), el fin de la hiperinflacién durante el mes de febrero del
afio en curso y por supuesto los altos precios del petréleo
producto de la invasién de Rusia a Ucrania.

Desempleo

La mitad de la PEA en Venezuela estd desempleada, segin un
estudio de la Universidad Catodlica Andrés Bello (UCAB) publicado a
finales de 2021, que sefiala que tres de cada cuatro familias no
tienen ingresos suficientes para comprar sus alimentos.
Actualmente, en Venezuela solo 7.6 millones de personas estan
ocupadas laboralmente y 2.3 millones tienen subempleos, el resto
no logra insertarse ni en el mercado formal ni en el informal.

1 El dato es una estimacion realizada, Observatorio Venezolano de Finanzas (OVF)
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Grafica 95. Tasa de crecimiento de Venezuela 2017-2022
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Grafica 96. Balanza Comercial de Venezuela 2017-2022
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Comercio Exterior
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Conclusiones

En su inmensa mayoria, los riesgos para las perspectivas apuntan a
la baja. Tras un repunte del 6.9% en 2021, se espera que el PIB
regional crezca un 2.3% en 2022 y un 2.2% en 2023. Estas
proyecciones se sitlan entre los resultados mas bajos del mundo.

La guerra en Ucrania podria paralizar las importaciones de gas
ruso en Europa; la inflacion (que estd afectando los ingresos
reales, en especial de los mas vulnerables), podria ser mas dificil
de reducir de lo que se esperaba, ya sea porque la rigidez de los
mercados de trabajo es mayor de lo previsto, o porque se
desanclan las expectativas de inflacion; el actual endurecimiento
de la politica monetaria en Estados Unidos, con una orientacion
mas restrictiva por parte de la Reserva Federal, podria, con el
tiempo, incidir en las condiciones financieras internacionales, asi
como un empeoramiento de la crisis en el sector inmobiliario,
podrian inhibir adn mas el crecimiento en China, y Ila
fragmentacién geopolitica podria obstaculizar el comercio y la
cooperacion mundiales.

En el sector de las industrias (de la construccidn principalmente)
pueden emerger oportunidades tras las crisis que desencadenan
una reestructuracion econdmica a gran escala, aumentando la
productividad del pais, generando mds y mejores empleos y
alcanzando mayores niveles de bienestar social. La inversién en
infraestructura tiene un gran efecto multiplicador para las
economias, poner a la industria de la construccion como sector de
interés para una gradual recuperacion econdmica tiene muchas
ventajas, derivado de que se propicia la inversion tanto publica
como privada, ademas de establecer las condiciones convenientes
para un buen desempefio de las actividades productivas.

El entorno econémico actual, presenta desafios grandes para las
actividades secundarias (principalmente la construccion) del pais,
sin embargo, basandose en las experiencias de otros paises, se
puede anticipar que la evolucién e inversién en el mercado de la
construccion ayudara a impulsar una recuperacién a medida que
se combata la inflacién en los materiales de la industria de la
construccion, a la vez que un enorme estimulo por parte de los
gobiernos.
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Anexo estadistico de los paises miembros de la FIIC 2017-2022

Producto Interno Bruto
(variacion real anual)

Argentina 2.8% -2.6% -2.1% -10.0% 10.4%
Bolivia 4.2% 4.2% 2.2% -8.8% 6.1%
Brasil 1.3% 1.8% 1.4% -4.1% 4.5%
Chile 1.2% 3.7% 1.0% -5.8% 11.7%
Colombia 1.4% 2.6% 3.3% -6.8% 10.6%
Costa Rica 4.2% 2.1% 2.2% -4.1% 7.6%
Ecuador 2.4% 1.3% 0.0% -7.8% 4.2%
El Salvador 2.3% 2.4% 2.4% -7.9% 10.3%
Guatemala 3.0% 3.2% 3.8% -1.5% 7.5%
Honduras 4.8% 3.7% 2.7% -9.0% 12.5%
México 2.1% 2.2% -0.1% -8.1% 4.8%
Nicaragua 4.6% -4.0% -3.9% -2.0% 10.3%
Panamad 5.6% 3.6% 3.0% -17.9% 15.3%
Paraguay 5.0% 3.4% 0.0% -0.9% 4.2%
Perd 2.1% 4.0% 2.2% -11.1% 13.3%
Rep. Dominicana 4.7% 7.0% 5.1% -6.7% 12.3%
Uruguay 1.6% 0.5% 0.3% -5.9% 4.4%
Venezuela -15.7% -19.6% -35.0% -35.7% -3.0%

PIB de la Construccion

(variacion real anual)

Argentina 10.4% 1.1% -4.3% -22.6% 26.4%
Bolivia 5.0% 3.5% 1.9% -19.0% 17.9%
Brasil -9.2% -3.0% 1.5% -7.0% 9.7%
Chile -2.5% 3.0% 4.9% -14.1% 13.6%
Colombia -2.0% -0.4% -1.3% -27.7% 5.7%
Costa Rica -4.2% 0.0% -10.2% -10.5% 4.7%
Ecuador 0.1% 0.6% -4.7% -11.1% -6.6%
El Salvador 0.4% 7.1% 9.8% -15.1% 6.1%
Guatemala -0.7% 3.6% 17.4% -6.2% 11.0%
Honduras 7.3% 1.7% 0.3% -25.4% 17.2%
México -0.4% 0.2% -4.9% -17.4% 6.4%
Nicaragua 0.3% -13.7% -34.5% 11.7% 33.4%
Panama 8.3% 3.2% 0.1% -51.9% 31.7%
Paraguay 3.5% 0.3% 1.1% 12.6% 12.8%
Perd 2.4% 5.4% 1.6% -13.9% 37.4%
Rep. Dominicana 3.7% 10.6% 10.5% -10.7% 23.4%
Uruguay -2.1% -2.8% -2.0% 1.8% 6.0%
Venezuela -52.5% -52.2% -97.4% -90.0% N/D

Fuente: Elaboracion de del Centro De Estudios Econdmicos del Sector de la Construccion (CEESCO), con datos
de los institutos de estadistica del pais y bancos centrales
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Anexo estadistico de los paises miembros de la FIIC 2017-2022

Inflacion
(variacion real anual)

Argentina 24.8% 47.6% 53.8% 36.1% 51.4%
Bolivia 2.8% 1.5% 1.5% 0.7% 0.9%
Brasil 3.4% 3.7% 3.7% 4.5% 10.1%
Chile 2.2% 2.3% 2.3% 3.0% 7.2%
Colombia 4.3% 3.2% 3.8% 1.6% 5.6%
Costa Rica 1.6% 2.0% 1.5% 0.9% 3.3%
Ecuador 0.4% -2.2% 2.7% -1.5% 1.9%
El Salvador 1.0% 0.4% 0.0% -0.1% 6.1%
Guatemala 4.4% 2.3% 3.4% 4.8% 3.1%
Honduras 3.9% 4.3% 4.4% 4.0% 5.3%
México 6.8% 4.8% 2.8% 3.2% 7.4%
Nicaragua 3.9% 5.5% 5.4% 3.7% 7.2%
Panama 0.9% 0.8% -0.4% -1.6% 2.6%
Paraguay 3.6% 3.2% 2.8% 2.2% 6.8%
Perd 2.8% 1.3% 2.1% 2.0% 6.4%
Rep. Dominicana 3.3% 3.6% 1.8% 4.6% 8.5%
Uruguay 6.2% 7.6% 7.9% 9.4% 8.0%
Venezuela 438.1% 65374.0% 19906.0% 2355.1% 576.3%

Desempleo

(tasa de desempleo)

Argentina 8.4% 9.2% 9.8% 11.5% 7.0%
Bolivia 4.0% 4.0% 4.0% 8.3% 5.2%
Brasil 12.8% 12.3% 11.9% 13.5% 13.2%
Chile 7.0% 7.4% 7.2% 10.7% 7.2%
Colombia 9.4% 9.7% 10.5% 15.9% 13.7%
Costa Rica 9.3% 12.0% 12.4% 20.0% 15.3%
Ecuador 4.6% 3.7% 3.8% 5.3% 5.2%
El Salvador 7.0% 6.3% 6.7% 6.9% 6.3%
Guatemala 2.1% 2.0% 2.5% n/d 2.2%
Honduras 5.5% 5.6% 5.7% 10.9% 8.6%
México 3.4% 3.3% 3.5% 4.6% 3.7%
Nicaragua 3.7% 5.5% 5.4% 5.0% 4.8%
Panama 61% 6.0% 7.1% 18.5% 11.3%
Paraguay 6.1% 6.2% 6.1% 7.7% 6.8%
Perd 6.9% 6.7% 0.0% 7.4% 10.7%
Rep. Dominicana 5.5% 5.7% 6.2% 5.8% 7.4%
Uruguay 7.9% 8.4% 8.9% 10.5% 7.0%
Venezuela 27.9% 35.5% n/d 58.3% n/d

Fuente: Elaboracion de del Centro De Estudios Econdmicos del Sector de la Construccion (CEESCO), con datos
de los institutos de estadistica del pais y bancos centrales

PCemic) J!I F

Camara Maxlicana da la
Industria da lo Conskryacian

”




Anexo estadistico de los paises miembros de la FIIC 2017-2022

Exportaciones
(Bienes y servicios en millones de délares millones)

Argentina 58,384 58,645 61,782 54,884 77,935
Bolivia 8,194 9,065 8.885 7,033 11,030
Brasil 217,739 239,264 225,383 209,921 280,400
Chile 68,858 74,708 69,889 71,728 186,548
Colombia 38,022 41,905 39,489 31,056 41,224
Costa Rica 10,607 11,495 12,255 12,517 15,692
Ecuador 19,122 21,652 22,329 20,227 26,699
El Salvador 11,011 7.517 7,983 5,030 6,629
Guatemala 5,290 10,970 11,171 11,513 13,600
Honduras 8,873 8,735 8,971 7,657 10,214
México 409,433 450,713 460,604 416,999 493,335
Nicaragua 2,585 2,546 2,697 2,852 6,889
Panama 660 670 1,504 1,726 3,558
Paraguay 13,396 13,731 12,702 11,505 13,976
Perd 44,212 47,709 45,985 42,413 56,241
Rep. Dominicana 8,856 10,638 11,193 10,297 30,622
Uruguay 7.889 7,502 7,680 6,864 11,549
Venezuela 32,014 35,055 14,737 5,154 302

Importaciones

(Bienes y servicios en millones de doélares millones)

Argentina 66,899 66,938 65,483 42,356 63,185
Bolivia 9,308 10,046 9,784 7115 9,559
Brasil 150,749 181,231 177,348 158,926 219,400
Chile 65,257 70,498 69,802 59,032 91,843
Colombia 43,972 48,945 50,271 43,489 31,056
Costa Rica 15,927 18,289 16,356 14,868 22,255
Ecuador 19,845 22,106 21,509 16,935 23,828
El Salvador 18,388 12,639 12,873 10,594 15,076
Guatemala 8,613 19,674 19,881 18,206 26,600
Honduras 12,375 13,527 13,513 11,309 15,034
México 420,395 464,302 455,242 382,986 504,110
Nicaragua 5,598 4,829 4,352 4,412 8,366
Panamad 12,720 13,232 12,836 7,367 1,558
Paraguay 11,524 12,918 12,251 10,035 13,038
Perd 39,911 43,203 42,506 34,663 46,438
Rep. Dominicana 19,524 20,197 20,268 17,047 24,143
Uruguay 8,458 8.893 8,246 7,565 8,964
Venezuela 10,565 11,255 5,571 6,725 1,249

Fuente: Elaboracion de del Centro De Estudios Econdmicos del Sector de la Construccion (CEESCO), con datos
de los institutos de estadistica del pais y bancos centrales
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Anexo estadistico de los paises miembros de la FIIC 2017-2022

Balanza Comercial
(millones de ddlares millones)

Argentina -8,515 -8,293 -3,701 12,528 14,750
Bolivia -1,114 -982 -899 -82 1,471
Brasil 66,990 58,033 48,035 50,995 61,000
Chile 3,601 4,210 87 12,696 94,705
Colombia -5,950 -7,040 -10,782 -12,433 10,168
Costa Rica -5,320 -6,794 -4,102 -2,351 -6,563
Ecuador -723 -453 820 3,291 2,871
El Salvador -7,377 -5,122 -4,890 -5,564 -8,447
Guatemala -3,323 -8,705 -8,711 -6,694 -13,000
Honduras -3,502 -4,792 -4,542 -3,652 -4,818
México -10,962 -13,589 5,362 34,013 -10,775
Nicaragua -3,012 -2,284 -1,656 -1,560 -1,477
Panama -12,060 -12,562 -11,331 -5,642 2,000
Paraguay 1,872 813 451 1,470 938
Per0 4,301 4,506 3,479 7,750 9.803
Rep. Dominicana 5,543 6,268 7.339 8,144 6,479
Uruguay -569 -1,391 -565 -701 2,585
Venezuela 21,449 23,800 9,166 3,502 -947

Inversion Extranjera Directa

(millones de ddlares millones)

Argentina 11,517 11,873 6,244 4,100 6,500
Bolivia 1,209 905 575 594 1,048
Brasil 70,258 88,314 75,000 32,689 46,441
Chile 6,419 7,049 12,587 11,600 16,782
Colombia 13,836 11,010 14,314 7,690 7,165
Costa Rica 2,856 2,337 2,748 1,700 3,200
Ecuador 618 1,388 962 1,017 620
El Salvador 1,314 1,855 636 200 314
Guatemala 1,130 994 975 915 3,471
Honduras 1,186 1,226 498 419 700
México 29,695 31,604 32,921 29,079 31,621
Nicaragua 1,036 838 503 963 1,470
Panama 5,319 5,549 4,321 589 1,844
Paraguay 526 481 6,313 6,881 N/D
Perd 6,769 6,488 8,892 3,141 6,223
Rep. Dominicana 3,571 2,535 3.021 2,554 3,100
Uruguay 1,683 900 1,690 2,600 1,403
Venezuela 2,234 1,655 N/D 934 N/D

Fuente: Elaboracion de del Centro De Estudios Econdmicos del Sector de la Construccién (CEESCO), con datos
de los institutos de estadistica del pais y bancos centrales
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Referencias Electrdnicas

Instituciones

Banco Central de la Repablica Argentina

www.bcragov.ar

Instituto Nacional de Estadisticas y Censos

de la Repiiblica Argentina
www.indec.mecon.ar

iINndec@

www.bch.gob.bo

Instituto de Estadisticas de Bolivia

www.ine.gob.bo

Banco Central de Brasil

www.bch.gov.br

4 L BANCO CENTRAL
'ﬁ_lv' DO BRASIL

Instituto Brasilefio de Geografia y
Estadistica

www.ibge.gov.br

=<IBGE

Ingtifsio Brasileiro de Geogeafia & Estatistica

Banco Central de Chile
www.bcentral.cl

Eanco de la Repablica de Colombia
www.banrep.gov.co

Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica de Colombia

www.dane.gov.co

DANE

Banco Central de Costa Rica

www.becr. fi.cr
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Instituciones

Banco Central de Ecuador

2

Banco Central de Reserva de El 5alvador

Banco Central de Guatemala

www.banguat.gob.gt

www.bch.hn

Banco de México

www.banxico.org. mx

BANCOwe MEXICO

Instituto Nacional de Geografia e
Informatica
www.inegl.org. mx

IHETITUTO HIRCIONRL.
Dl ESTROISTICR ¥ SEOGRARR
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Instituciones

Banco Central de la Republica Dominicana

www.bancentral.gov.do

Banco Central de Uruguay

www.bcu.gub.uy

Banco Central de Venezuela
www.bcv.org.ve

Fondo Monetario Internacional
www.imf.org

Banco Central de Nicaragua
www.bcn.gob.ni

www.bcp.gov. py

Confraloria General de la Repablicade 70
Panama Direccion de Estadistica

www.contraloriagob.pa/inec

Banco Central de Reserva de Peri

www.bcrp.gob.pe

BANCO
CENTRAL
DE RESERVA
DEL PERU
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