
Emitiendo confianza y estabilidadEmitiendo confianza y estabilidad

de Actividad Económica
Índice Mensual 

Octubre 2012

División Económica Diciembre 2012



ÍNDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA (IMAE)
OCTUBRE 2012

El desempeño económico nacional, medido a través del Índice Mensual de Actividad
Económica (IMAE) registró a octubre 2012 un crecimiento acumulado de 5.0 por ciento con
respecto a enero-octubre 2011 (7.4% en 2011). Así mismo, la tasa de crecimiento promedio
anual en el décimo mes del año fue de 5.0 por ciento (8.0% en octubre 2011), explicado por
elementos tanto de la demanda externa como interna, principalmente en lo referente a bienes
de origen alimenticios. En los productos de exportación, los de mayor dinamismo fueron los
agropecuarios, secundados por productos mineros e industriales, aunque los bienes industriales
continuaron siendo los de mayor importancia a nivel nacional. A lo interno, los sectores
industriales y de servicios mantuvieron el auge de la actividad económica, donde los productos
alimenticios, las bebidas y los productos químicos impulsaron a la industria manufacturera. En
tanto, el sector construcción mantuvo su ímpetu respaldado principalmente por las edificaciones
residenciales. Finalmente, el comercio de bienes y la interacción del sistema financiero con los
sectores productivos lideraron el crecimiento del sector servicio.

En el entorno productivo antes descrito, las actividades que más contribuyeron al alto
desempeño de la actividad global fueron comercio, industria, minería, construcción y pesca, las
que sumaron un aporte conjunto de 4.2 puntos porcentuales. Los sectores transporte y
comunicaciones, financiero y energía y agua contribuyeron 0.5 puntos porcentuales, el resto de
los sectores aportaron 0.3 puntos porcentuales.

En el corto plazo se mantienen expectativas positivas sobre la actividad económica doméstica, a
pesar del frágil contexto internacional. Lo anterior se corrobora a través de la tendencia ciclo
del IMAE, la que presenta un variación interanual sólida de 4.9 por ciento.

Agricultura

La actividad agrícola presentó una tasa promedio anual de 0.2 por ciento (12.2% en octubre
de 2011) y una disminución acumulada de 0.9 por ciento (9.2% en 2011). Los impulsos
positivos provinieron de los cultivos de oleaginosas, café y caña de azúcar, los cuales están
mostrando mayor producción interanual. En el caso de granos básicos se observan resultados
mixtos, con crecimientos interanuales para el caso del arroz y sorgo y con disminuciones para el
maíz y frijol. En este sentido, y basados en información del MAGFOR sobre el ciclo de Primera,
las áreas utilizadas para el cultivo de granos básicos ascendieron a 782.4 miles de manzanas,
destinándose su mayor parte al cultivo de maíz (50.0%), frijol rojo (31.2%) y arroz secano
(10.0%). El resto se distribuyó en sorgo millón e industrial con el 4.5 y 4.3 por ciento,
respectivamente.

Las exportaciones acumuladas de café a octubre 2012 fueron de 2.34 millones de quintales
(equivalente a un incremento de 29.9% interanual), lo que generó ingresos por 471.4 millones
de dólares (un aumento de 16.7% interanual), a pesar que el precio promedio mostró una
caída de 10.2 por ciento interanual. En este sentido, el precio promedio internacional del café
en el mes registró una corrección a la baja de 3.9 por ciento respecto a septiembre 2012
(US$164.7 el quintal) y de 26.7 por ciento en términos interanuales. Lo anterior se explica por
las expectativas de una mayor cosecha mundial de café arábigo.



Pecuario

La actividad pecuaria reflejó un crecimiento desacelerado de 0.4 por ciento en promedio anual
(12.2% en octubre de 2011) y una disminución de 0.6 por ciento en términos acumulados
(11.8% en 2011). Este resultado está incidido por el desempeño del sector vacuno que registró
en octubre una variación interanual de - 2.4 por ciento, principalmente por la menor matanza
(caída de 10.8%). Por su parte, la actividad avícola mostró un crecimiento interanual de 7.5
por ciento, con resultados positivos tanto en la matanza de aves (5.1 %) como en la
producción de huevos (15.8 %).

En línea con la menor matanza de vacuno, las exportaciones de carne en el mes de octubre
presentaron disminuciones interanuales de 21.0 y de 16.7 por ciento en volumen y valor,
respectivamente. En el período enero-octubre, las exportaciones mostraron un volumen
acumulado de 171.9 millones de libras, generando un ingreso de 337.7 millones de dólares,
para una disminución de 8.1 por ciento en volumen y 2.3 por ciento en valor. El precio
promedio de las exportaciones de carne registró un crecimiento de 6.3 por ciento respecto a
igual período del año anterior, amortiguando los menores volúmenes exportados.

Por su parte, las exportaciones de productos lácteos en el acumulado a octubre ascendieron a
67.4 millones de kilogramos y 145.9 millones de dólares, equivalente a un crecimiento
interanual de 29.8 y  26.8 por ciento, respectivamente.

Pesca

La actividad pesquera fortaleció su tendencia creciente dado el incremento promedio anual de
14.8 por ciento en su producción (5.1% en octubre 2011). Durante el período enero-octubre,
el incremento acumulado fue de 24.9 por ciento (3.1% durante el mismo período del 2011).
Este resultado ha sido liderado por la producción de camarón de cultivo, debido a las buenas
condiciones climáticas en las granjas camaroneras. Asimismo, se ha logrado mantener un alto
nivel productivo en la captura de langosta, lo cual ha contribuido a dinamizar esta actividad.

La actividad pesquera ha estado ligada a la dinámica de las exportaciones de estos productos,
cuyo crecimiento acumulado a octubre 2012 en valor alcanzó 9.5 por ciento en camarón y 7.1
por ciento en pescados frescos. Entre los mayores compradores de camarones y pescados
frescos se han destacado Estados Unidos, España, Taiwán y Francia. En caso de la langosta,
las exportaciones se han reducido en 4.1 por ciento, lo cual se explica por las menores
exportaciones hacia Francia.

Industria manufacturera

El Índice de Producción Industrial (IPI) continuó con su tendencia a la moderación, al situarse
en un crecimiento promedio anual de 4.6 por ciento (5.8% en octubre de 2011). En el período
enero-octubre, el índice registró un incremento de 3.8 por ciento (5.7% en 2011). Si bien la
actividad refleja cierta desaceleración, aún está creciendo a tasas importantes, principalmente
en las ramas alimentos, bebidas, productos químicos y productos no metálicos.

Así, la rama bebidas continuó con su dinamismo al mostrar un crecimiento promedio anual de
14.6 por ciento (11.6% en octubre de 2011). En el acumulado a octubre, presentó un



incremento de 14.9 por ciento (14.5% en 2011). La rama se ha visto favorecida por la mayor
demanda interna principalmente en rones, cervezas y aguas gaseosas.

Finalmente, el buen desempeño en la producción de carnes, aceite vegetal, harina de trigo,
azúcar, queso y avena, entre otros, ha respaldado la rama de alimentos, la cual presentó una
tasa promedio anual y acumulada de 2.6 y 1.8 por ciento, respectivamente (6.2% y 5.5% en
octubre 2011).

Minería

La actividad minera presentó un crecimiento mayor respecto al mes previo, situándose en 10.6
por ciento en promedio anual (42.2% en octubre 2011). El período enero-octubre alcanzó un
incremento de 11.3 por ciento (31.5% en 2011). El mayor impulso de la actividad se deriva de
la minería metálica, la que registró un incremento de 10.6 por ciento en promedio anual
donde el oro y plata mostraron crecimientos de 10.3 y 30.9 por ciento, respectivamente. La
minería no metálica también logró un importante desempeño, al presentar un incremento
promedio anual de 10.5 por ciento (15.5% en 2011).

El precio promedio internacional del oro se ubicó en 1,744.7 dólares la onza troy, indicando
una disminución mensual de 0.1 por ciento y un crecimiento interanual de 11.4 por ciento. Este
comportamiento fue explicado por las perspectivas de una menor actividad mundial y la caída
del precio del petróleo.

Construcción

Los materiales de la construcción mostraron un crecimiento promedio anual de 7.5 por ciento
(18.4% en octubre 2011). En el acumulado enero-octubre 2012, el indicador alcanzó la mayor
tasa de crecimiento del año con 7.2 por ciento (19.2% en 2011). La dinámica del sector
construcción demandó una mayor producción de materiales, entre los cuales se destacaron
cemento, piedra triturada y piedra cantera.

La construcción privada continuó reflejando un crecimiento sostenido, cuyo dinamismo ha sido
liderado por las obras residenciales y en menor grado por las obras de servicio, comercio e
industria. En línea con lo anterior, se ha observado un incremento en el área efectivamente
construida a nivel nacional. Esta actividad se vio respaldada por una mayor oferta del crédito
hipotecario, el cual registró una expansión interanual de 17.0 por ciento de enero a octubre
2012.

En cuanto a la ejecución de la construcción pública, ésta mostró una tendencia positiva. En la
ejecución del Programa de Inversión Pública (PIP) destacan las Alcaldías como las instituciones
con mayor nivel de ejecución, seguidas por otras instituciones de gobierno como IDR, MTI,
MINGOB y FISE. Por su parte, las empresas públicas redujeron su ejecución por demora en el
desembolso de recursos externos y retrasos en licitaciones, entre otros. El porcentaje de
ejecución del PIP es similar al observado en igual período de 2011, no obstante, los niveles de
2012 son superiores. En este sentido, el gasto de capital del gobierno central a octubre fue
13.4 por ciento mayor con respecto a 2011.



Comercio

La actividad comercial registró un crecimiento promedio anual de 8.1 por ciento (8.3% en
octubre de 2011). En lo que va del año, se observó un aumento acumulado de 8.8 por ciento
(7.2% en 2011). Al igual que en los meses anteriores, la comercialización de bienes importados
fue lo que proporcionó el mayor impulso a la actividad (con un aporte marginal de 6.4 puntos
porcentuales), destacándose también aunque en menor magnitud las transacciones de bienes
industriales nacionales (aporte marginal de 1.2 puntos porcentuales).

En las importaciones sobresalieron los bienes de capital, seguidos de bienes de consumo y en
menor medida bienes intermedios. Los equipos de transporte, accesorios y repuestos de
maquinaria industrial y equipos de telecomunicaciones fueron los más representativos en los
bienes de capital, mientras que en los bienes de consumo el dinamismo se dio en los productos
alimenticios y otros bienes de consumo no duraderos. Finalmente, en los bienes intermedios las
importaciones fueron principalmente de origen metálicas, fertilizantes y agroquímicos,
productos para usos veterinarios y otras materias primas agrícolas.

Financiero

La tendencia mostrada por la actividad financiera ha sido creciente durante 2012, revelando a
octubre una variación promedio anual de 9.8 por ciento (-2.9% en octubre 2011) y acumulada
enero-octubre de 10.8 por ciento (0.3% en 2011).

El crédito ha sido el motor de la actividad financiera, el cual continuó mostrando signos de
expansión al reflejar un crecimiento interanual de 30.5 por ciento (18.5% en 2011y 2.8% en
2010). Asimismo, durante el mes de octubre la entrega neta de crédito fue de 986.3 millones
de córdobas, recursos dirigidos principalmente a los sectores comercial, agropecuario y
personal con asignaciones de 376.4, 338.4 y 245.5 millones de córdobas, respectivamente. A
octubre 2012, el saldo de la cartera de crédito ascendía a 63,289 millones de córdobas,
donde el 91.2 por ciento era clasificada como A, 91.5 por ciento estaba denominada en
dólares, colocada a un plazo promedio ponderado de 82.3 meses y representaba el 55.5 por
ciento de los activos totales del sistema financiero nacional.

En línea con lo anterior, la rentabilidad de los activos del sistema financiero medidos a través
del ROA y ROE son sólidos (ROA 2.08% y ROE 21.4%). La fortaleza del sector ha redundado
en mayores ingresos financieros y operativos, impulsando el crecimiento de la actividad
financiera.

Energía y agua potable

El índice de energía y agua potable mostró un crecimiento promedio anual de 4.2 por ciento
(6.0% en octubre de 2011). En términos acumulados, el indicador incrementó 3.8 por ciento a
octubre 2012 (6.5% en 2011), como resultado de un crecimiento de 3.2 por ciento en
producción de agua y 4.0 por ciento en la generación de energía eléctrica. Este
comportamiento es consistente con la demanda del sector productivo y residencial, el
dinamismo promovido por la inversión pública en los proyectos de generación de electricidad y
electrificación, así como la expansión del servicio de agua potable.
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