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1 . A sp ecto» generales

E l crecim ien to  de la  economía de El Salvador ae mantuvo durante 1971 dentro 
d e l  ritm o len to  de ascenso c a r a c t e r ís t ic o  de lo s  ú ltim os cu atro  años, a i 
e leva rse  e l  producto in terno bru to  a una tasa  de 3 .3  por c ie n to , ligeram ente 
in fe r io r  a l aumento p o b la c io n a l, (Véase e l  cuadro 1 . )

In fluyeron  s ig n ifica tiv a m e n te  en e l  reducido increm ento de la  o fe r ta  
in tern a , la  p e rs is te n c ia  de con d ic ion es  relativam ente d esfavora b les  a l desen­
volv im ien to  d e l s e c to r  m anufacturero --p rod u cto  de la  s itu a c ió n  d i f í c i l  por 
la  que a trav iesa  e l  Mercado Común— y e l  le n to  crecim ien to  d e l s e cto r  agro­
p ecu a rio , resu ltado  d e l d e te r io r o  de la  a ct iv id a d  c a fe ta le r a .  Por e l  lado 
de la  demanda, se d e jó  s e n t ir  asimismo la  ca lda  de lo s  p re c io s  d e l ca fé  
que in c id ió  negativamente sobre e l  poder de compra de la s  exp ortacion es 
- -b a jó  1 .4  por c ie n to  m ientras había experimentado un aumento d el 9 .5  por 
c ie n to  en 197Q--, dism inución que tend ió  a compensarse por la  mayor in versión  

(en p a r t icu la r  la  p ú b lica ) y e l  crecim iento  pausado d el consumo. En d e f in i ­
t iv a ,  la  demanda g lo b a l experim entó un dinamismo su p erior  a la  producción  
in tern a  y hubo que aumentar s ig n ifica tiv a m en te  la s  im portaciones para com­
pensar d icho d esa ju ste . (Véase de nuevo e l  cuadro i . )

Ante e l  comportamiento d esfavora b le  de la  demanda externa, e l  elemento 
m otor de la  economía salvadoreña estuvo asociado a la  in v e rs ió n  p ú b lica . Si 
b ien  en e l  b ie n io  a n te r io r  d ichas erogaciones habían tend ido a recuperarse 
d e l brusco descenso de 1968, no fue s ino hasta ahora que se lo g ró  un avance 
s ig n i f i c a t iv o  a l superarse lo s  n iv e le s  alcanzados en 1967, cuando la  in v e r ­
s ió n  p ú b lica  se s itu ó  en lo s  82 m illon es  de co lon es  (a  p r e c io s  de 1960).
V arios  fa c to re s  contribuyeron  en 1971 a l  dinanismo de la  in v ers ión  guberna­
m ental. Se aprobaron, por una p a rte , p royectos  im portantes, fin an ciad os  por 
in s t itu c io n e s  in te rn a c io n a le s , y  m ejoró, por o tr a , la  p o s ic ió n  fin a n c ie ra  
d e l  gobierno cen tra l a l haberse incrementado e l  ahorro en cuenta co r r ie n te  y 
con tarse  asimismo con e l  apoyo c r e d i t i c i o  de la s  autoridades m onetarias que, 
en d e f in it iv a ,  perm itieron  f o r t a le c e r  la s  a ctiv id a d es  d el s e c to r  p ú b lico  y 
complementar lo s  recu rsos ex tern os  ind ispen sab les para la  r e a liz a c ió n  de p ro ­
gramas y p royectos .

/L a  s itu a c ió n
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La s itu a c ió n  menos favorab le  de la  economía se observó también en e l  
crecim ien to  pausado d e l constato - - 4 .2  por c ie n t o - -  que alcanzó c i f r a s  d e l 
orden de lo s  2 294 m illon es de co lo n e s . Tal vez es tos  gastos hubieran 
aumentado aun en menor proporción  de no haberse puesto en p r á c t ic a  p o l í t i ­
cas com pensatorias para so lu c io n a r  e l  problema de la  acumulación de inven­

ta r io s#  Es de suponer que e l  financiam iento otorgado para compensar la  
dism inución de ven tas, especialm ente de c a fé  y de productos manufacturados, 
im pidió que se d e ter io ra ra  s ig n ifica tiv a m en te  e l  ingreso  de grupos impor­
tantes de la  p ob la ción , aunque, c la r o  e s tá , e l l o  ha creado problemas a d ic io ­
n a les  para e l  sistem a b a n e a r io ,^

La in v ers ión  privada continuó p or su parte  crecien do lentamente 
— 3 .5  por c ie n to — cono consecuencia  de la s  exp ecta tivas poco fa vora b les  
a tr ih u ib le s  a lo s  desa ju stes  d el Mercado Común. En este  sen tid o , es p o s ib le  
que e l  in te r é s  de lo s  in v e rs io n is ta s  se e s té  d ir ig ie n d o  h acia  a ctiv id a d es  
relativam ente más seguras como la  co n stru cc ión  de v iv iendas y  la  urban ización  
de t e r r e n o s .^  Obsérvese e l  increm ento su stan cia l d e l número y v a lo r  de per­
misos de con stru cción  para re s id e n c ia s  que se elevaron  47 y 39 por c ie n to , 
respectivam ente, a l  con siderarse  la s  c i f r a s  en ero /agosto  de 1970 y 1971. 
También ca b r ia  pensar que lo s  mayores n iv e le s  observados en io s  d ep ós itos  
no m onetarios —de ahorro y a p la z o — ju n to  a la s  mayores ventas de cédulas 
h ip o te ca r ia s , son in d ic io s  a d ic io n a le s  de con d icion es poco p ro p ic ia s  a la  
in v e rs ió n , puesto que se acusa p re fe re n c ia  a comprar t í t u lo s  o  a aumentar 
1rs d e p ó s ito s  a in te ré s  en e l  sistem a bancario  en vez de in i c ia r  o  ampliar 
a ctiv id a d es  directam ente p rod u ctivas.

El poder de compra de la s  exp ortacion es  puede con sid erarse , finalm ente, 
e l  fa c to r  más s ign ifica tiva m en te  d esfavora b le  en e l  desenvolvim iento de la  
economía salvadoreña, a l haber descendido a lgo  menos d e l uno por c ie n to .

} J  Véase más" adelante la  parte re fe re n te  a moneda y c r é d it o .
2 / Obsérvese que e l  c r é d ito  d estinado a la  con stru cción  c r e c ió  con r e la t iv a  

rap id ez  en lo s  últim os años, y  en p a r t icu la r  e l  re fe re n te  a v iv ien d a , 
h o te le s  y urbanización de terren os  y o t r o s .  Á s í, lo s  sa ld os  v ig en tes  han 
pasado de 41.9  m illon es de co lo n e s  en diciem bre de 1969 a 49 .9  m illon es  
en e l  mismo mes de 1970. C ifra s  más rec ie n te s  (agosto  de 1970 y  1971) 
in d ican  saldos que aumentan de 45 ,6  a 54 .9  m illones de co lo n e s .

/En este sentido,
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En e s te  sen tid o , la  r e la t iv a  recu p eración  experimentada en ia s  ventas a la  

r e g ió n  centroam ericana fue más que anulada por e l  d esfavora b le  com porta­
m iento de la s  exportaciones a l r e s to  d e l mundo. Además, e l  d e te r io r o  de la s  
ven tas externas contribuyó a e le v a r  sustancialm ente e l  d é f i c i t  en cuenta 

c o r r ie n te  del balance de pagos - - c e r c a  de 30 m illon es de d ó la res  en con tra ste  
con  e l  e q u il ib r io  logrado durante 1970 -- puesto que, tras  cu a tro  años de man­
ten e rse  la s  im portaciones prácticam ente a l  mismo n iv e l , hubo necesidad  de 

increm entarlas apreciablem ente para no en torpecer e l  desenvolvim iento de la s  
a c t iv id a d e s  produ ctivas d e l p a is .  A s i, a l  re su lta r  in s u f ic ie n te s  la s  en tra­
das netas de c a p ita l  para cu b r ir  d ich o  d e s e q u ilib r io , la  p o s ic ió n  neta de 
reserv a s  in tern acion a les  se red u jo  en 1 ,2  m illon es  de d ó la re s . (Véase e l  
cuadro 4 . )

Como ya se anotó, la  o fe r t a  in tern a  de b ienes y s e r v ic io s  tuvo un cre ­
cim ien to  menos intenso en 1971 — 3 ,3  por c ie n to  en comparación con e l  4 .2  por 
c ie n to  de 1970-- por causa d e l d e b ilita m ien to  d e l se cto r  externo y de sus 
e fe c t o s  depresivos sobre la  demanda in tern a  y la  ocupación , ya mencionados. 
Con excep ción  de lo s  sectores  de con stru cc ió n , e le c t r ic id a d , gas y agua, y  
d e l  de finanzas, que prácticam ente mantuvieron su dinamismo, e l  re s to  de 
la s  a ctiv id a d es  productivas se expandió a ritm o más red u cid * .

El s e c to r  agropecuario c r e c ió  más lentamente en 1971 sobre  todo por
e l  descenso (4  por c ie n to )  de la  produ cción  c a fe ta le r a . La a g r icu ltu ra  de 
exp orta c ión  se redu jo poco menos de uno por c ie n to , a l no haber conseguido 
compensar la  d e c lin a c ió n  c a fe ta le r a  la s  m ejores con d icion es de la  producción  
de a lgodón , que c r e c ió  12 por c ie n t o .  Continuó fo r ta le c ié n d o s e  la  producción  
destinada a l consumo in tern o  - -1 3  por c ie n to  en 1971 y 20 por c ie n to  en 1970-- 
como resu lta d o  de la  p o l í t i c a  a g r íc o la  de autoabastecim iento in ic ia d a  a par­
t i r  d e l c o n f l ic t®  b é l ic o .  A l re sp e c to , se diseñaron medidas y a cc ion es  de 
apoyo gubernamental para in ce n tiv a r  e l  c u lt iv o  de productos b á s ic o s , desta ­
cando entre e l la s  la s  fa c il id a d e s  c r e d i t i c ia s ,  e l  fo rta le c im ie n to  de s e r v i­
c io s  de extensión  a g r íc o la  y 3.a a ce le ra c ió n  de obras de pequeña y mediana 

3 /i r r ig a c ió n ,— que culminaron en su sta n cia le s  crecim ientos de la  mayoría de

3 /  En 1971 se agregaron a lrededor de 3 000 hectáreas a la s  24 000 b a jo
r ie g o , especialm ente por lo s  avances d e l Proyecto de Zapptitán .

/ l o s  a r t íc u lo s
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lo s  a r t íc u lo s  de consumo in terno (caña de azúcar, maíz, arroz, f r i j o l  y 
m a ic i l lo ) .* ^  La a ctiv id ad  pecuaria m ejoró asimismo, en p a rticu la r  la  p ro ­
ducción  vacuna, como consecuencia de lo s  m ejores p re c io s  in te rn a cion a les , 
de la  p o l í t i c a  de a u to s u fic ie n c ia  que se a p lic a  también a e s te  rubro y d e l 
apoyo c r e d i t i c i o  otorgado principalm ente a través d el Fondo de D esarro llo  
Económico.—'̂

Sin negar im portancia a la  con tr ib u ción  deJla  p o l í t i c a  a g r íc o la  de 
autoabastecim iento en la  re so lu c ió n  de problemas de co r to  p lazo - -p a r t ic u ­
larmente con re la c ió n  a lo s  abastecim ientos e x te rn o s --  cabría  s itu a r  y eva­
luar su impacto desde una p ersp ectiva  de más la rgo  a lcan ce . Deben m encio­
narse dos fa c to re s  de im portancia para e l  d e sa rro llo  d e l p a ís : e l  p roceso
in te g r a c ió n !s ta  y la  ocupación de la  mano de obra . En la  medida que se 
fo r ta le z c a  la  p o l í t i c a  de su stitu c ió n  de productos a g r íco la s , se reducirán 
la s  p o s ib ilid a d e s  de e s p e c ia l!z a c ió n  y complementación reg ion a les , no s ó lo  
a g r íco la s  s in o  también in d u s tr ía le s . Es d e c ir ,  a l  d e b il ita r s e  lo s  nexos de 
cooperación  en e l  área re g io n a l, podrían .generarse  d if ic u lta d e s  en e l  fu turo 
crecim ien to  de la  economía, r e f le x ió n  que adquiere p a rticu la r  im portancia s i  
se con sidera  e l  problema ocupacional con que tro p ie za  El Salvador actualm ente 
y la  necesidad  de ensanchar las exp ortacion es  de manufacturas a la  re g ió n .
En e s te  sen tid o  la  d e c is ió n  de fomentar e l  c u lt iv o  de productos para e l  con­
sumo in tern ó  no parece haber a tr ib u id o  aten ción  pre feren te  a la  redu cción  
d e l desempleo que se ha acentuado considerablem ente a p a r t ir  d e l c o n f l i c t o  
b é lic o *  e l l o  es a s í no s ó lo  porque se están produciendo a r t ícu lo s  que re q u ie ­
ren por lo  gen era l magnitudes in fe r io r e s  de mano de obra en re la c ió n  a o tro s  
c u lt iv o s  a g r íc o la s , s in o  también por la  tendencia hacia  la  m ecanización de 
lo s  mismos. Las d isp on ib ilid a d es  de t ie r r a  en El Salvador, a s í como e l  
estrangulam iento de la  balanza de pagos, hacen acon se jab le  instrumentar una 
p o l í t i c a  de d e sa rro llo  a g r íco la  bastante com pleja que tome en con sid eración

y  Eri f r i j o l  y maíz se ha logrado s a t is fa c e r  la  demanda interna e in c lu so  
se ha exportado mal': a Costa R ica . Cabe re sa lta r  asimismo que después 
de im portar hcvfca 4 000 toneladas de f r i j o l ,  no se r e a liz ó  durante 
1971 ninguna compra externa.

5 / A l resp e cto  cabría  señalar que lo s  sa ldos a l 30 de septiem bre de 1970 
y 1971, pasaron de 6 a 11*9 m illon es  de có lo n e s .

/ l a s  c ircu n sta n cia s
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la s  c ircu n sta n cia s  p ecu lia res  d e l p a ís , la  u t i l iz a c ió n  óptima de lo s  recu r­
sos e sca sos  y la s  p o s ib ilid a d e s  de f o r t a le c e r  e l  p roceso  de expansión indus­
t r i a l  a través  del Mercado Camón. En todo ca so , e l  d iseño e in s t  riment ación  
de una p o l í t i c a  ocupacional --qu e  o r ie n ta ra  selectivam ente, dentro de s e c to ­

res  y ramas produ ctivas, la  adopción de té cn ica s  más conformes con la  dota­
c ió n  de recu rsos  d e i p a is — d ebería  ten erse  presente no s ó lo  para fo r t a le c e r  
e l  in greso  de grandes núcleos p o b la c io n a le s  s in o  para asegurar e l  d e s a rr o llo  
económ ico y s o c ia l  de la rgo  p la zo .

Por te r ce r  año con secu tivo  se mantuvo la  a ton ía  d e l s e c to r  in d u s tr ia l  
a l observar aumentos in fe r io r e s  a l  3 por c ie n to  anual, debido sobre todo a 
la s  d i f ic u lta d e s  con que siguen tropezando la s  re la c io n e s  com ercia les  en la  
reg ión  y a l pausado crecim ien to  d e l consimo in te rn o . A l s u sc ita rse  e l  con­
f l i c t o  b é l i c o  entre Honduras y El Salvador, lo s  p a íses  restan tes d e l Mercado 
Común —Guatemala, Nicaragua y  Costa R ic a - -  in te n s ific a r o n  sus exp ortacion es  
a Honduras m ientras que El Salvador increm ent aba a su vez sus ventas a dichas 
n a cion es . Posteriorm ente a l quedar e l  mercado hondureño prácticam ente 
segregado de la  zona de l ib r e  com ercio , se  redu jo sustancialm ente e l  mercado 
re g io n a l acentuando la  com petencia com ercia l en tre  El Salvador, Guatemala,
Nicaragua y Costa R ica , lo  cual in c id ió  en la  adopción de medidas regu lado-

6 /ras d e l intercam bio zonal de determinados productos— para p roteger la s  
a ct iv id a d e s  productivas in tern as. En d e f in i t iv a  aunque El Salvador exportó  
a Centroam érica un monto superior a l d e l año a n te r io r  --7 9  m illon es  de d ó la ­
re s  en comparación con 73,6 m il lo n e s - -  e l  ritm o de crecim ien to  de sus ventas 
d ir ig id a s  a Guatemala, Nicaragua y Coata R ica  ten d ió  a ser marcadamente 
in f e r i o r .  (Véase e l  cuadro 6 . )  Por su la d o , e l  comportamiento d e l consumo 
r e f l e j ó  también e l  crecim ien to  le n to  d e l con junto de la  economía, s in  l le g a r  
a  c o n s t it u ir  un incentivo, de s ig n i f i c a c ió n  para la  expansión m anufacturera.

La s itu a c ió n  d e s c r ita  in flu y ó  decididam ente en e l  le n to  ascenso de la  
a c t iv id a d  in d u s t r ia l .  Inform aciones p ro v is io n a le s  señalan im pactos n ega tivos  
de d ife r e n te  in tensidad  y magnitud sobre la s  d is t in ta s  ramas in d u s t r ia le s ;  
parece que la s  a ctiv id ad es  t r a d ic io n a le s  — alim entos, bebidas y tabaco ,

6 /  Se f i ja r o n  cuotas de exp ortación  para v e s tu a r io , ca lzad o , t e x t i l e s  y  
huevos.

/ t e x t i l e s  y
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t e x t i le s  y v e s tu a r io - -  fueron la s  más a fecta d a s, observándose una s itu a c ió n  

menos d esfavora b le  en in d u strias  como las  d e l papel y cartón , productos q u í­
m icos y m etá licos»  por ejem plo. El c ie r r e  de algunas p lantas, con la  d ism i-

7/tuición de turnos de trabajo*- y e l  aumento de la  capacidad o c io s a , además de
la  acumulación de e x is te n c ia s  en o tr a s , acon se jó  al gobierno implantar una
se r ie  de medidas para a l iv ia r  e l  problema in d u s t r ia l .  Destacan en t a l  sen-

8 /t id o  la  crea c ión  d e l fondo de garantía  para la  pequeña in d u s tr ia ,— la  in te n ­
s i f i c a c ió n  de la  a ctiv id a d  artesanal, la s  mayores fa c il id a d e s  c r e d it ic ia s  
otorgadas por e l  In s t itu to  Salvadoreño de Fomento In d u str ia i (INSAFI) y e l  
Fondo de D e sa rro llo  Económico. Finalmente se apoyó la  creación  d eí Centro 
Nacional de Fomento de exportaciones (CENAFE) con o b je to  de re fo rza r  la  bús­
queda de mercados a lte rn a tiv o s  a l r e g io n a l.

9 /
A pesar de e x i s t i r  v a rios  proyectos  in d u s tr ia le s  de im portancia ,— la s  

p ersp ectivas para la  a ctiv id a d  m anufacturera serán menos amplias m ientras no 
se logre  la  s o lu c ió n  d e f in it iv a  a la  c r i s i s  d e l Mercado Común. Aparte de la  

estrech ez de la  demanda in terna , la  mayoría de esos p royectos  se encuentra 
íntimamente re la c ion a d a  con- e l  desenvolvim iento reg ion a l y es probable 
que pasará algún tiempo antes de que puedan crea rse  la s  cond iciones necesa­
r ia s  para exportar a r t íc u lo s  manufacturados en magnitud s ig n i f ic a t iv a  a l
r e s to  d e l mundo. En t a l  sen tid o , y  s in  d e ja r  de reconocer la  im portancia de 
estu d iar p o s ib ilid a d e s -d e  exportación  fuera  de la  región» (principalm ente en 
la s  artesan ías y algunas in d u stria s  t r a d ic io n a le s )  la  necesidad de a len tar y 
coord in ar a n iv e l  reg ion a l e l  fu turo d e s a rr o llo  de la  in d u stria  parece e v i ­
dente e in a p la za b le . E llo  es a s í porque la s  p r in c ip a le s  oportunidades inme­
d ia tas  de exp orta ción  se encuentran en e l  área centroam ericana donde la  p ro ­
te c c ió n  a ra n ce la r ia  ha perm itido un desenvolvim iento d e l s e cto r  manufacturero

7 / En e s te  sen tid o  e l  t o t a l  de p ob lación  ocupada en e l  se cto r  in d u s tr ia l
señala una d e c lin a c ió n  de 39 775 a 35 442 personas, de compararse e l
primer tr im estre  de 1970 con e l  de 1971.

8 / Después de un mes de operaciones (a l  23 de noviembre de 1971) se habían 
otorgado c r é d ito s  por 400 000 co lo n e s .

9 /  R esa lta , por ejem plo, e l  p royecto  pesquero con un ca p ita l de 10 m illon es  
de c o lon es para la  pesca y procesam iento de atún en la  co sta  d e l P a c í f i c o .
Simultáneamente se encuentran p royectos  para la  producción  de nylon , f ib r a
de p o ly e s te r  y laminados, en tre  o t r o s .
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que no se hubiera podido r e a l iz a r  en o tra s  c ir cu n sta n c ia s . Habría que pen­
sar, s in  embargo, en la  reducción  gradual de la s  ta r ifa s  a ra n ce la ria s  de 
manera t a l  de crea r  — a l menos en c ie r ta s  ramas s e le cc io n a d a s --  co n d ic ion es  
de com petencia s im ila res  a la s  p re v a le c ie n te s  en lo s  mercados in te rn a cion a les  
con o b je to  de sentar la s  bases para exp ortar algunos productos manufacturados 
a l re s to  d e l mundo.

El s e c to r  e lé c t r i c o ” -^ continuó observando e l  dinamismo de lo s  ú ltim os 
años, estim ándose que la  generación  n eta  t o t a l  se  s itu ó  en 687 GWh que im p lica  
un aumento de 8 por c ie n to  en r e la c ió n  a l  aflo a n te r io r , y un crecim ien to  p ro ­
medio de 9 por c ie n to  para e l  p eríod o  1966-71. Eft 1971 no se e fectu a ron  a d i­
c ion es  a l sistem a de generación  de en erg ía  e lé c t r i c a  para s e r v ic io  p ú b lic o , 
pero lo s  programas de expansión incluyen  la  con stru cción  en*:re 1971 y 1976 d e l 
proyecto  h id r o e lé c t r ic o  de Poza d e l S i le n c io  (252 MW) sobre e l  r ío  Lempa, 
p r in c ip a l fuente h id r o e lé c tr ic a  d e l p a ís .  También se planea aprovechar 
durante 1972 algunos recu rsos geotérm icos, a cuyo re sp ecto , in v e stig a c io n e s  
llevadas a cabo por la  Comisión E jecu tiv a  H id r o e lé c tr ica  d e l Río Lempa (CEL), 
con la  a s is te n c ia  té c n ic a  d e l Fondo E sp ecia l d e l programa de la s  Raciones 
Unidas para e l  D e sa rro llo , revelan  un p o te n c ia l de entre 100 y 150 Mí en La 
zona de Ahuachapán, en la  parte o c c id e n ta l d e l p a ís . En lo s  próximos meses 
se in ic ia r á  e l  d iseñ o y la  con stru cción  de una ce n tra l geotérm ica de 30 HW, 
como primera etapa para e l  aprovechamiento de d ich os recu rsos .

Los es fu erzos  tend ientes a dotar de e le c t r ic id a d  a l s e c to r  ru ra l p ro ­
s igu ieron  durante 1971 a l co n stru irse  87 km de lin e a s  de subtransm isión y 
41 nuevos sistem as de d is tr ib u c ió n  en p o b la c ion es  ru ra les  para dar s e r v ic io  
a unas 2 000 nuevas fam ilia s  (aproximadamente 10 000 h a b ita n te s ). Para 1972 
se p royecta  co n s tru ir  aproximadamente 50 km de lin e a s  de d is tr ib u c ió n  prima­
r ia  y exten sion es  de redes e x is te n te s , y l le v a r  e l  s e r v ic io  a 16 nuevas

10/ El sistem a e lé c t r i c o  de El Salvador es predominantemente h id r á u lic o , 
correspondiendo a la s  in s ta la c io n e s  de e s te  t ip o  e l  58 por c ie n to  
(109 MW) de la  p oten cia  t o t a l  in s ta la d a  y  aproximadamente e l  72 por 
c ie n to  (493 GWh) de la  energía  t o t a l  generada en e l  p a ís .

11/ La in v e rs ió n  t o t a l  hecha en lo s  sistem as e lé c t r i c o s  ascendió a
5 .9  m illon es  de co lon es  — 3.2  m illon es  correspondieron  a l s e c to r  p ú b lico  
y 2 ,7  m illon es  a la  empresa p r iv a d a -- en co n tra ste  con 14.8 m illon es  d e l 
año a n te r io r .

/comunidades
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comunidades ru ra les  con unos 1 000 consumidores aproximadamente. F in a l­
mente, la  GEL ha' adoptado un prograna de a d ic ion es  para 1972, que in clu ye

12/dos turbinas de gas de 16 MW cada una en e l  área de San Salvador.—
En m ateria de abastecim iento de agua continuó la  con stru cción , amplia­

c ión  y mejoramiento de lo s  sistem as urbanos y  ru ra le s , y se mantuvieron
vigen tes lo s  programas de in v e s t ig a c ió n . Para 1972 se espera in ic ia r  un

13/programa de con stru cc ió n  de acueductos ru ra les—  con o b je to  de proveer de 
e s to s  s e r v ic io s  en un p lazo  de 5 años a l 38 por c ie n to  de la  pob lación  
(en con traste  con e l  20 por c ie n to  en la  a ctu a lid a d ) y continuar lo s  progra­
mas de acueductos y a lc a n ta r illa d o s  urbanos a cargo  de la  Adm inistración 
Nacional de Acueductos y A lca n ta r illa d o s  (ANDA). Asimismo, para 1972, p ro ­
seguirán lo s  tra b a jo s  para la  am pliación y e l  m ejoramiento de la  red h id ro - 
m eteoro lóg ica  n acion a l y  para la  conservación  de t ie r r a s  y aguas en la  zona 
norte  d e l p a ls .

La con stru cción  continuó crecien do con r e la t iv a  rapidez --a lre d e d o r  
de 5 .8  por c ie n t o - -  fa vorecid a  por e l  mayor dinamismo de la  in versión  t o t a l  
(particu larm ente la  p ú b lic a ) , habiendo alcanzado n iv e le s  cercanos a los  
81 m illon es  de co lo n e s . Finalmente, e l  re s to  de lo s  s e cto re s  experimentó 
un desenvolvim iento más pausado acorde con e l  menor ritm o de expansión d e l 
con junto de la  eeonóm ía, (Véase e l  cuadro 2 . )

2 . Finanzas p ú b licas

En 1971 se m od ificó  la  tendencia descendente que ven ia  observando e l  ahorro 
en cuenta co r r ie n te  d e l gobierno ce n tra l, a l c r e ce r  sustantivamente (160 por 
c ie n to )  y s e rv ir  de apoyo a l aumento de la  in v ers ión  re a l que alcanzó lo s  
n iv e le s  más e levados d e l ú ltim o quinquenio. (Véase e l  cuadro 3 . )

La e le v a c ió n  de lo s  ahorros obedeció  básicam ente a l descenso e x p e r i­
mentado por la s  erogacion es  co rr ie n te s  (3 .6  p or c ie n t o ) ,  resu ltado de la

12/ Para cumplir con todo e l  programa d e s c r ito  se requerirán inversion es
por un t o t a l  de 175 m illon es  de co lo n e s , de lo s  cua les se espera cu b rir  
aproximadamente e l  70 por c ie n to  con fondos p rop ios  y e l  re s to  con p ré s ­
tamos a la rg o  p la zo , in ternos y ex tern os .

13/ Se estima un c o s to  de a lrededor de 6 m illon es  de d ó la res , siendo e l  BID 
e l  organismo fin a n cia d or  de lo s  recursos ex tern os .

/normalización
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norm alización  de la s  con d ic ion es  creadas por e l  c o n f l i c t o  b é l i c o ,  ya que e l  
crecim ien to  de lo s  in g resos  co rr ie n te s  fue menos in ten so  que en 1970, aunque 
mantuvo un dinamismo ap rec ia b le  (8 por c ie n t o ) .

Los fa c to r e s  e x p lic a t iv o s  d e l ascenso de la s  percepciones co r r ie n te s  
fueron d ife re n te s  a lo s  d e l año a n te r io r . M ientras en 1970 e l  hecho es 
a tr ib u ib le  ca s i exclusivam ente a l increm ento de la s  recaudaciones de impues­
to s  in d ire c to s  (2 1 .9  por c ie n t o ) ,  en 1971 in flu y e ro n  tanto la s  de lo s  impues­
to s  in d ire c to s  (8 .9  por c ie n t o ) ,  como la s  de lo s  gravámenes d ire c to s  
(6 .2  por c ie n t o ) .

El cambio su sta n cia l experimentado en e l  comportamiento de lo s  in g resos  
por gravámenes d ir e c to s  - - a l  haber pasado de una ta sa  negativa de 11 .7  por 
c ie n to  a una p o s it iv a  cercana a l 6 por c ie n t o - -  obed eció  a la s  mayores recau­
daciones d e l impuesto sobre la  ren ta . Dicho fenómeno r e f l e ja  lo s  e fe c to s  
retardados de la  norm alización  de la s  a ct iv id a d e s  y de lo s  mayores in g resos  
obten idos durante 1970, derivados fundamentalmente de la  s itu a c ión  favorab le  
que presentaron la s  c o t iz a c io n e s  in tern a cion a les  d e l c a fé .  C ifras  pre lim in a ­
res  --en ero  a sep tiem bre-- ind ican  que la  recaudación  d el impuesto sobre la  
renta sumó en 1971 ce rca  de 40 m illon es  de co lo n e s  en comparación con lo s  
35 m illon es  d e l año a n te r io r . (Véase de. nuevo e l  cuadro 3 . )

Por o tr a  p a rte , e l  crecim iento  de la s  p ercep cion es por impuestos in d i ­
r e c to s , s ig n ifica tiv a m en te  menor a l de 1970 - - c e r c a  de 9 por c ie n to  en con ­
tr a s te  con 22 por c ie n t o - -  fue e l  resu ltado  neto  de comportamientos muy 
d is im ile s . A l desmejoramiento de lo s  p re c io s  in tern a cion a les  del ca fé  en 
1971 se debió e l  marcado d e te r io ro  de lo s  gravámenes de exp ortación , que 
pasaron (según c i f r a s  de enero-septiem bre) de 38 a 31 m illon es de - 
co lo n e s . Por o t r o  Lado, aunque e l  crecim ien to  d e l v a lo r  de las im p ortacio ­
nes fue su p erior a l  d e l año precedente (12 p or c ie n to  contra  2 por c ie n t o ) ,
parecen haberse v e r i f ic a d o  cambios im portantes en su com posición . A s i,

/
m ientras en ese año e l  mayor incremento ab so lu to  ob ed eció  a la s  compras de 

b ienes de consumo, en 1971 lo s  productos in term edios y de c a p ita l  que o b s e r ­
van gravámenes redu cidos in c id ie ro n  marcadamente sobre e l  crecim ien to  t o t a l  
de la s  im portaciones. De e s ta  manera, lo s  cambios dé com posición determ ina­
ron que a pesar d e l ap rec ia b le  aumento de la s  compras externas to ta le s ,  e l

/crecimiento de
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crecim ien to  de los  re sp e c t iv o s  impuestos no re su lta ra  tan elevado como en 
1970» Por o tra  p arte , lo s  impuestos a l consumo fo r ta le c ie r o n  su c r e c i ­
m iento, sobre todo a causa de las  recaudaciones procedentes de lo s  produc­
tos  derivados d e l p e tró le o  - -cu y o  p re c io  aum entó--, de lo s  l ic o r e s  y de la  
cerveza , y de lo s  a ju ste s  rea liza d os  en e,l impuesto sobre m atrícula de 
v e h ícu lo s . Finalmente debe re sa lta rs e  e l  impacto t o t a l  que fcuv© durante 
la  reforma a l Impuesto d e l tim bre, que in flu y ó  decisivam ente en que o tros  
impuestos a l consumo aumentaran s ign ifica tiva m en te  (a lred ed or  de 63 por 
c ie n t o ) .  (Véase de nuevo e l  cuadro 3 . )

Como se anotó, lo s  gastos  co rr ie n te s  disminuyeron cerca  de 4 por 
c ie n to  en 1971 para s itu a rse  en cerca  de 184 m illon es  de co lon es , que con­
trastan  con lo s  191 m illon es  d el año a n ter io r  según datos de enero a sep­
tiem bre. El fa c to r  determ inante d e l descenso en la s  erogacion es co rr ie n te s  
fue la  dism inución de lo s  gastos  de e je r c i c io s  a n te r io re s  --re la c ion a d os  
sobre todo con e l  c o n f l i c t o  b é l ic o — , puesto que lo s  gastos normales de ope­
ra c ió n , la s  tra n s feren cia s  co rr ie n te s  y lo s  in te re se s  de la  deuda pú b lica  
continuaron crec ien d o .

El mayor ahorro generado en cuenta co r r ie n te , unido a l incremento en
la  co lo ca c ió n  de bonos, f a c i l i t ó  la  absorción  de recu rsos  externos en magnl-

14/tudes superiores a la s  de 1970*— y f o r t a le c ió ,  consecuentem ente, la  in versión  
re a l d e l gobierno ce n tra l y e l  apoyo otorgado a l re s to  d e l s e cto r  p ú b lico  a 
través de las tra n s feren cia s  en cuenta de c a p ita l .  En e s te  sen tido , la  
in v ers ión  efectuada por la s  in s t itu c io n e s  autónomas parece haberse incremen­
tado sustantivam ente, sobre todo por la  in versión  en la  con stru cción  de mer­
cados en San Salvador (COMERSAN), en telecom unicaciones (ANTEE) y en la  con­
tinuación  de las  obras re lacion adas con e l  programa n acion a l y reg ion a l de 
ca rre te ra s . También ee destaca la  con stru cción  y equipamiento de h o sp ita le s  
y de in s t itu to s  ed u ca tivos , a s í como la  continuación  de lo s  proyectos a g r íc o ­
la s  en e l  V a lle  de Zapotitán  y la s  obras d e l In s t itu to  de C olon ización  R ural.

14 / C ifras de enero a septiem bre indican que e l  c r é d ito  externo neto se 
d u p licó  a l pasar de 2 .8  m illon es de co lon es  en 1970 a 5 .0  m illones 
en 1971.

/A  juzgar
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A juzgar por ia s  estim aciones p ro v is io n a le s , e l  ahorro en cuenta 
c o r r ie n te  d e l gob iern o ce n tra l en 1972 podría  deteriorarse^  c ircu n sta n cia  
que de m a ter ia liza rse  con d u cir ía  a l d eb ilita m ien to  de la  in versión  p ú b lica  
en momentos donde parece conveniente sosten er lo s  ritm os de crecim iento  de 
la  economía. A dviértase  que la  demanda externa no o fr e c e  p ersp ectivas hala­
güeñas, y la  in v ers ión  privada en frenta  con d ic ion es  d esfavorab les  por la  
c r i s i s  d e l Mercado Común y lo s  fa c to re s  de incertidum bre que pudiera generar 
--com o es usual— e l  próximo cambio de A dm in istración . R esu lta , entonces, 
a con se jab le  adoptar v a r ia s  medidas orien tadas s  f o r t a le c e r  la  p o s ic ió n  
fin a n c ie ra  d e l gob iern o  ce n tr a l, lo  cual a su vez  p e rm it ir ía  cum plir con lo s  
r e q u is ito s  in tern os de con trapartida  que ex ig e  la  ob ten ción  de lo s  recursos 
e x t e r n o s , y  hacer v ia b le ,  de ser  n e ce sa r io , la  instrum entación de una 
p o l í t i c a  com pensatoria por la  v ía  de acrecentar la  in v ers ión  p ú b lica .

3 . El s e c to r  externo

A d ife re n c ia  de lo  o cu rr id o  en e l  últim o b ie n io , en 1971 se produjo una d is ­
m inución de la s  reservas de oro  y d iv isa s  cercana a lo s  1 .2  m illon es de d ó la ­
r e s .  Las entradas netas de fondos ex tra n jeros  no com pensatorios — a pesar 
de haber experimentado increm entos su stan cia les  con resp e cto  a 1970— re su l­
taron  in s u fic ie n te s  para cu b r ir  e l  d é f i c i t  en cuenta c o r r ie n te  de la  balanza 
de pagos; sa ldo n egativo  que obed eció  fundamentalmente a l  estancam iento de 
la s  exportaciones --su . increment® no l le g ó  a l uno por c ie n t o - -  fren te  a un 
acelerado ascenso de la s  im portaciones (11 .9  por c ie n to  en con tra ste  con e l
2 por c ie n to  d e l año a n t e r io r ) .  En esta  forma se predu jo un desn ivel cercano

16 /a lo s  30 m illon es de d ó la re s ,—  que se compara desfavorab 1 emente con la  
s itu a c ió n  de e q u i l ib r io  lograda en 1970. (Véanse l o s  cuadros 4 y 5 . )

15 / De lo s  proyectos  que actualm ente cuentan con finaneiam iento ex tern o , que 
ascienden a 254 .5  m illon es de d ó la res , se requ iere  en promedio un
37.5 por c ie n to  de recu rsos  in ternos (95 m illo n e s ) de contrapartida  
nacional¿

1 6 / Los pagíss de ren ta  a l ca p ita l extran jero  han continuad^ crecien d o en 
lo s  últim os años pero  no representen  una p rop orción  elevada de las  
exportaciones t o t a le s  (a lreded or d e l 4 por c ie n t o )  y prácticam ente 
se compensan con la s  donaciones privadas r e c ib id a s .

/En el estancamiento
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En e l  estancam iento d e l v a lo r  de la s  exportacion es ju gó  un papel d e c i­
s iv o  la  s itu a c ión  d esfavora b le  de la s  ventas externas a l r e s to  d e l mundo 
- -d e c r e c ie r o n  4 .8  por c i e n t o - - ,  in f lu id a  particu larm ente por e í  d e te r io ro  
de lo s  p re c io s  de exp ortación  c a fe ta le r o s . No obstante que la s  ventas 
salvadoreñas a l  Mercado Común apenas recuperaron lo s  n iv e le s  de 1967 
(79 m illon es de d ó la r e s ) , su incremento anual tuvo e fe c to s  que atenuaron 
e l  comportamiento de la s  c o lo ca c io n e s  tr a d ic io n a le s . (Véase e l  cuadro 6 . )  

Las elevadas c o t iz a c io n e s  in tern a cion a les  de 1970, que in c id ie ro n
favorablem ente en la s  ventas ca fe ta le ra s  d e l p a is , d ieron  lugar en 1971 a

17/c ie r to s  rea ju stes  en e l  mercado mundial—  que resu lta ron  en asignaciones- de 
cuotas menores para e v ita r  redu ccion es d rá stica s  en lo s  p re c ie s  mundiales 
Los resu ltados f in a le s , s in  embargo, r e f le ja r o n  dism inuciones ap reciad les  
d e l v a lo r  u n ita r io  (14 por c ie n t o )  para las  exportaciones de El Salvador, 
que se sumaron a l menor volumen vendido (a lreded or d el 6 por c ie n t o ) .  En 
esa  ferma, e l  v a lo r  t o t a l  se  red u jo  de 114 a 92 m illon es  de d ó la re s .

La tendencia ascendente de la s  ventas algodoneras in ic ia d a  a p a r t ir  
de 1968 se mantuvo en 1971 como resu ltado  de m ejoría  en lo s  p re c io s  mun­
d ia le s .  Las exportaciones de la  f ib r a  alcanzaron un n iv e l  de 28 m illon es 
de d ólares  censo consecuen cia , básicam ente, de lo s  mayores velámenes c o lo ­
cados (15 por c ie n to )  y también de la  evolu ción  favorab le  de lo s  va lo res  
u n ita r io s .  Las exp ortacion es  de azúcar continuaron crecien d o  por segundo
año con secu tivo , a l aumentar la  cuota asignada a l pa ís por lo s  Estados 

19/Unidos—  y e levarse  la s  c o t iz a c io n e s  in te rn a cion a les . Por ú ltim o las  ven­
ta s  de camarón d ecrecieron  15 por c ie n to , contrarrestando lo s  menores v o lú ­
menes exportados e l  s ig n i f i c a t iv o  aumento de lo s  p r e c io s .  (Véase e l  
cuadro 7 .)  •

Como se anotó, la  r e la t iv a  recuperación  de las  ventas a la  reg ión  con­
tr ib u yó  a compensar e l  d e te r io r o  de la s  exportaciones t r a d ic io n a le s . Tras 
dos años consecutivos de con tinuos descensos que r e fle ja b a n  la  pérdida del

17/ Cabría c i t a r ,  en e s te  se n tid o , é l  a lto  n iv e l de e x is te n c ia s  en lo s  
Estados Unidos (estim adas en más de 2 ,5  m illones de sacos por encima 
d e l n iv e l norm al).

18/ La cuota asignada a El Salvador fue de 576.6 m iles de sacos de 60 k i lo s .  
1-9/ Se incrementó ce rca  d e l 25 por c ie n to  para alcanzar 42 693

/mercado
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mercado hondureno, la s  exp ortacion es  reg ion a les  se e leva ron  cerca  de 7 por 
c ie n t o .  La mayor parte con tin u ó d ir ig ié n d o se  a Guatemala (43 m illen es  de 
d ó la r e s ) ;  a las  que s ig u ieron  la s  ventas a Costa R ica  (20 m illo n e s ) y a 
Nicaragua (16 m illo n e s ) . A pesar d e l mayor n iv e l  a lcanzado, la s  exporta­
c io n e s  reg ion a les  tend ieron  en cu a lqu ier caso a c re ce r  con intensidad  
menor que en 1970, puesto que la  dism inución d el com ercio in t e r r e g io n a l  
con Honduras tendió a acentuar la  com petencia in d u s tr ia l en tre  e l  re s to  de 
lo s  p a ís e s . De esa manera e l  d eb ilita m ien to  d e l in tercam bio reg ion a l con­
tr ib u y ó  a que la s  a ct iv id a d e s  in d u s tr ia le s  mantuvieran ritm os de c r e c i ­
m iento s im ila res  a lo s  d e l b ie n io  a n te r io r .

El dinamismo de la s  im portaciones respondió a la  necesidad  de comple­
ta r  con abastecim ientos extern os la  a ctiv id a d  económica in tern a , aparte de 
lo s  e fe c to s  derivados d e l s ig n i f i c a t iv o  incremento de la  in v ers ión  p ú b lica  
y de una p o l í t i c a  c r e d i t i c ia  menos r e s t r i c t iv a .  Los p r in c ip a le s  ascensos 
correspondieron  a a r t íc u lo s  proven ientes d e l r e s to  d e l mundo, puesto que 
la s  compras más im portantes fueron  de b ienes interm edios y do c a p ita l  que 
no se producen en la  reg ión  (véase de nuevo e l  cuadro 6 ) .

La inform ación p a r c ia l d isp o n ib le  sobre lo s  movimientos de c a p ita l 
acusa increm entos s ig n i f i c a t iv o s  de la s  entradas netas de fondos no com­
p en sa torios , privados y p ú b lic o s .  No obstante , e l  e levado d é f i c i t  en 
cuenta co r r ie n te  hubo de f in a n c ia rse  además con sa lid a s  de oro  y d iv is a s .

4 . Moneda y c r é d ito

A p a r t ir  de 1969, año en e l  que la  economía salvadoreña experim entó s e r io s  des 

a ju stes  en sus activ id ad es  p rod u ctivas, la  p o l í t i c a  c r e d i t i c ia  ha elim inado 
algunas r e s tr ic c io n e s  a f in  de compensar lo s  e fe c to s  d esfavora b les  de la  c r i ­
s i s  d e l Mercado Común en lo s  n iv e le s  in ternos de a ct iv id a d  económ ica.

En esa forma e l  deb ilitam ien to , d e l p roceso  in te g r a c io n is ta  a fe c tó  a l des 
a r r o l ló  y  a la  estru ctu ra  de la s  a ctiv id a d es  p rodu ctivas, a l haber reducido 
s ign ifica tiva sa en fe  la s  p o s ib ilid a d e s  de exportar manufacturas y haber causado 
una con tra cción  en lo s  abastecim ientos a g r íco la s  ex tern os . En v is ta  de e l l o ,  
la  p o l í t i c a  c r e d i t i c ia  ten d ió  a fo r ta le c e r  lo s  programas de a u toa b a steci- 
m iento en granos bá s icos  y , s in  p e r ju ic io  de la  a s is te n c ia  fin a n c ie ra  a lo s

/p rod u ctos
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productos tra d ic io n a le s  (en p a r t icu la r  e l  c a fé ) ,  apoyó decididam ente tam­
b ién  a l s e c to r  in d u str ia l financiando sus in v en ta r ios , otorgando f a c i l id a ­
des c r e d i t i c ia s  a d ic ion a les  a la  exp ortación  de a r t íc u lo s  in d u s tr ia le s  y 
extendiendo lo s  p lazos normales de recuperación  de c r é d it o .  A s i, aunque 
lo s  préstamos e in version es destinados a l se cto r  privado --q u e  con stitu y e  
la  mayor proporción  d e l c r é d ito  t o t a l — observaron tasas promedio superio­
res  a l 9 por c ie n to  en e l  b ie n io  1969*70 ( fr e n te  a un ritm o de 2 .4  por 
c ie n to  en 1967-68), la s  im portaciones to ta le s  se estancaron prácticam ente
en ese periodo  a l haberse d ir ig id o  lo s  fondos d el sistem a bsn ca rio  más a

20/atender y r e so lv e r  problemas in tern os  que a fin a n cia r  compras ex tern a s .—'
(Véase e l  cuadro 8 . )

Por su p arte , las  necesidades c r e d i t i c ia s  d el s e c to r  p ú b lico  se acen-
21 /

tuaron apreciablem ente durante e l  c o n f l i c t o  b é l ic o  de 1969s— a causa de 
lo s  g a stos  ex tra ord in a rios  a que d ieron  lugar las  c ircu n sta n cia s  anormales 
por la s  que atravesaba e l  p a ís . Posteriorm ente, a i  norm alizarse la  s itu a ­
c ió n , y  m e jo r a r la  p o s ic ió n  fin a n c ie ra  d e l gob iern o, lo s  fondos otorgados 
por e l  sistem a bancario disminuyeron en 18 por c ie n to  para s itu a rse  en 
78,8  m illon es  de co lon es .

En resumen, las  v a ria cion es  experimentadas en la  to ta lid a d  de c r é ­
d ito s  e in version es  efectuados por e l  sistem a bancario durante 1969 y 1970 
(que alcanzaron crecim ien to  de 13 .7  y 5 .7  por c ie n to , respectivam ente) fue­
ron r e f l e j o ,  básicamente, de la s  necesidades fin a n ciera s  d el s e c to r  p ú b lico  
ya mencionadas, (Véase de nuevo e l  cuadro 8 . )

22/Buranté 1971 se acentuó la  necesidad  de mantener e l  apoyo c r e d i t i c i o —  
para sosten er lo s  n iv e le s  de la  a c t iv id a d  económica, a l presentar síntomas

20/ Én 19Ó9 la s  im portaciones se redu jeron  0 ,6  por c ie n to  y en 1970 s ó lo  
aumentaron 2 por c ie n to . Es p o s ib le ,  s in  embargo, que laa  compras de 
productos b é l ic o s  no fueran reg istra d a s  en 1969, por lo  que e l  rubro 
da errores  y om isiones en la  balanza de pagos --qu e fue n egativo  en 
ce rca  de 15 m illones de d ó la re s — esté con ta b iliza d o  parcialm ente en 
d ichas im portaciones*

21 / Los préstanos d e l sistem a ban cario  llegaron  a 9 6 .4  m illon es  de d ó la res , 
en con tra ste  con lo s  67.6 m illon es  de 1968.

2 2 / Los c r é d ito s  e in version es otorgados por e l  sistema ban cario  se in c r e ­
mentaron 10 por c ie n to , correspondiendo a l se ctor  p ú b lico  un crecim iento 
de 13.7 por c ie n to  y a l  s e c to r  privado uno de 9 .3  por c ie n te  (sa ld o s  a 
noviem bre).

/d esa len tad ores
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desa len tadores le s  exportaciones* v a r ia b le  d e c is iv a  d el comportamiento g lo ­
b a l de la  econom ía. No obstante continuar m anifestándose algunas repercu ­
s io n e s  de lo s  años 1968*69» la s  co n d ic ion es  en que se desen volv ió  la  econo­
mía se a ltera ron  en v a rios  aspectos  im portantes. Así» e l  increm ento sus­
ta n c ia l  de la s  im portaciones - -1 2  por c ie n t o - -  respondió a la  necesidad  de 
reponer in ven tarios  y reemplazar b ien es  de c a p ita l ,  e se n c ia le s  para e l  fun­
cionam iento d e l aparato p rod u ctiv o , que se habían mantenido a n iv e le s  r e la -

23/tivam ente b a jos  en lo s  últim os cu a tro  años.—  Adicionalm ente, habría  que
agregar e l  fo rta le c im ie n to  de g a stos  gubernamentales de in v ers ión  que con­
tribu yeron  a a ce le ra r  e l  crecim ien to  de la s  im portaciones. Cabria mencio­
nar, en f in ,  c ie r t o  cambio en la  estru ctu ra  c r e d i t i c ia  que ten d ió  a fa vo ­
r e ce r  a ctiv id a d es  com ercia les , mineras y de con stru cción  que pudieron haber 
in f lu id o  en e l  incremento de la s  compras externas (véase e l  cuadro 9 ) .

De e s ta  manera, a pesar d e l mayor c r é d ito  externo r e c ib id o , a l  estanca­
m iento de la s  exportaciones y a l a ce lerad o  crecim ien to  de la s  im portaciones 
debe a tr ib u ir s e  e l  hecho de que la s  reservas  in tern acion a les  netas en, poder 
d e l sistem a ban cario  decayesen a lred ed or d e l 5 .2  por c ie n to .

En lo s  tre s  ú ltim os años la  mayor capacidad de expansión c r e d i t i c ia  d e l 
sistem a bancario ha re s id id o  en lo s  aumentos de lo s  pasivos d e l s e c to r  p r i ­
vado, particu larm ente de lo s  d e p ó s ito s  de ahorro y a p lazo  que alcanzaban en 
octu bre  de 1971 un n iv e l de 338 .9  m illon es  de co lon es , equ iva len tes  a un 
increm ento de 10 por c ie n to  con re sp e c to  a 1970. Este hecho parece correspon ­
der a l menor crecim iento  de la  a c t iv id a d  económica d el p a ls , donde la  in v er­
s ió n  privada aumenta lentamente y se observan c ie r ta s  r e s is te n c ia s  a in v e r t ir  
en a ctiv id a d es  directam ente p rod u ctiv a s .

Es p o s ib le  que e l  financiam iento de in v en ta r ios , especia lm ente d e l c a fé , 
haya rep ercu tid o  favorablem ente sobre lo s  in gresos de consumidores con tr ibu ­
yendo a mantener parcialm ente lo s  n iv e le s  in tern os  de l s  a c t iv id a d  p rodu ctiva . 
Cabe notar, s in  embargo, la s  d i f ic u lt a d e s  de sosten er indefinidam ente esa  p o l i  
t i c a  com pensatoria, razón por la  eual se con sidera  urgente r e fo r z a r  accion es  
ten d ien tes a norm alizar la s  r e la c io n e s  com ercia les dentro d e l Mercado Común, «  
in ten ta r  la  c o lo ca c ió n  de lo s  excedentes ca fe ta le ro s  en mercados no 
t r a d ic io n a le s .

23/ *£l promedio de lo s  bienes interm edios y  de ca p ita l im portados durante 
1969 y 1970 —268 y 89 m illon es  de co lo n e s , respectivam ente— no había 
rebasado lo s  n iv e le s  de 1967 (270 y 114 m illo n e s ). / c  d 1





Cuadro I

EL  SALVADOR: OFERTA Y DEHARO A GLOBALES, I 967 A 197*

_____ HI I Iones de cotones de i 960 Tasas anuales de crecimiento
T ffîj T955 T9S9 «970 i l  W iïlJ  ¡968 1 9 & 9 1970 1971

Producto Interno bruto a precios de mercado 2 2^4*2 2 306*5 2 586.8 2 486.0 2 568,0 3.2 3*5 4,2 3*3

importaciones de bienes y servicios 596.2 ÉC6«4 602,4 605.7 665,2 1.7 t O m 0,2 9.9

Oferta global 2 8J0*4 2 912,9 2 989.2 3 089.7 5 251.2 2.9 2.6 3*4 4,6

Efecto de la re lación de ios términos 
del intercambio -* 62*6 -  39.1 -  5O.7 3.4 -  15.4

Demanda global 2 767*8 2 875*8 2 95O.5 3 093. I 3 217,8 3.8 2,0 5*5 4*0

Poder de compra de las exportaciones 
de bienes y se rv ic io s 528*8 564*2 538.2 589*4 585,2 6 ,7 -* 4,6 9.5 "  0,7

formad6n bruta de capital total 532*0 271.9 285.7 502.8 530.8 -  18.  i 4,5 6 ,7 11*9
Formación bruta de capital f ijo 329. I 265,0 269,4 277.8 298*8 -  19*5 1*7 3.1 7»6

Ptfbtlea 73*3 65,8 67*4 68,7 '  82.4 -  15.0 5*6 1.9 19,9

Privada 255.8 201.2 202.0 209*1 216,4 -  21,5 0,4 3*5 3*3

Aumento de existencias 2.9 6,9 14,5 25.0 40,0

Gastos de consumo 1 907.0 2 057.7 2 108.6 2 200*9 2 295,8 6.9 3.5 4*4 4,2

Oel gobierno general 197*4 206.5 224,7 228,1 252,0 4,6 8,8 1.5 1,7

Privado 1 709*6 1 851.2 I 885.9 1 972.8 2 061.8 7.1 2,9 4 ,7 4,5

fuente: CEPAL, abase de c ifra s  o fic ia le s  
Preliminar, 

b/ Estimaciones,



EL SALVADOR: PRODUCTO INTERNO BRUTO A COSTO DE FACTORES POR RAMA DE ACTIVIDAD 
ECONOMICA, 196? A 1971

Cuadro 2
«

09

M illones de colones de 1960 Tasas anuales de creciroi ^nto

gricu ltu ra , s i lv ic u ltu r a  y pesca  
Lnas y canteras

i

idustria  manufacturera 
instru cción
L ectricidad , gas y agua
ransportes y comunicaciones
Snercio y finanzas
Comercio
Finanzas

ropiedad de viv iendas 

Im inistración  p ú b lica  y defensa 
:ros s e r v ic io s  
Lscrepancia e s ta d ís t ic a

1967 1968 1969 1970a/ 1971b/ 1968 1969 1970 1971

031.0 2 117.4 2 190.1 2 281 .0 2 356.0 3.2 3.4 4 .2 3 .3

553.A 563.3 578.6 615.5 636,4 1.8 2 .7 6 ,4 3.4
3 .3 2 .8 2 .8 3 .0 3 .0 -1 5 .2 • - 7 .1 ;

353.5 369.1 378.8 386.8 398.0 4 .4 2.6 2 .1 2 .9
81.4 68 .3 72.0 76.3 80.7 -1 6 .1 5 .4 6 .0 5 .8
37.0 41 .9 44 .3 47 .8 51.9 13.2 5 .7 7 . 9 8 .6

105,8 119.6 122.5 125.2 128,9 13.0 2 .4 2 .2 3 .0
473.1 491.1 502.3 517.8 535.6 3 .8 2 ,3 3.1 3 .4
433.6 448,2 456 .3 468 .2 482 .0 3.4 1 .8 2 .6 2 .9

39.5 42 .9 46 .0 49 .6 53.6 8 .6 7 .2 7,8 8 .1
99.8 103.3 106.3 109.9 113.0 3.5 2 .9 3 ,4 2 .8

165.0 163.5 180.0 185.8 189.9 -0 .9 10.1 3 .2 2.2
156.5 168.4 178.0 187.8 194.2 7.6 5.7 5 .5 3 .4
22,2 26.1 24.5 25 .1 24.4 m •

lente: CEPAL, a base de c i f r a s  o f i c ia l e s .
/  P relim inar. 
f- E stim aciones.



Cuadro 3

EL SALVADOR.* INGRESOS Y GASTOS CORRIENTES DEL GOBIERNO 

(M illones de co lo n e s )

CENTRAL, 1967 A 1971

1967 1968 1969 1970 Enero
1970

••septiembre 
19/1

Ingresos co rr ie n te s 226.2 230.4 250.8 280.1 205,2 221.7 ■

T ribu ta rios 212.0 217 .0 239,4 267.1 203.3 219.8 > ' .
D irectos 50.2 66 .3 73.5 64.9 58 .0 61.6

Sobre la  renta 38.7-^ 45 .2 -^ 39.0 39.7 35 .0 39.7
■ .V.

Sobre e l  patrim onio 8 .5 17.7 20 .5 20.5 19.4 18.7
Sucesiones y Donaciones 3.0 3 .4 4.7 4 .4 3 .3 3.1
De emergencia ' - <■» 9.3 0.3 0 .3 0.1

In d irectos 161.8 150.7 165.9 202.2 145.3 158.2 ,

Sobre la  im portación 59.4 52.9 57.2 65 .0 4 4 ,8 49.6
Sobre la  exportación 31.0 24 .4 27.4 48 .5 37 .8 31,2 "i, .;#/•

Sobre e l  consumo 56.4 57.6 60.7 6 4 .5h /
24 .2—

4 5 .4 49.2
Otros5-

No t r ib u ta r io s ,  tran sferen cias  y
15.0 15.8 20.6 17.3 28.2 11

o tro s  ingresos 14.2 13.4 11.4 13.0 1.9 1.9 ■¿•0.
Castos co rr ie n te s 189.5 210.1 227.4 262.6 190.6 183.7
Ahorro co rr ie n te 3É b d 20t3 23.4 17*1 14.6 38.0

Fuente : Banco Central de Reserva» a base de datos del M in ister io  de Hacienda»
a /  Incluye 4 .5  m illones de colones provenientes de impuestos reco le cta d os  en años p rev ios  y depositados en la s  cuentas 

de la  T esorería  en 1967.
Í>/ Incluye 6 .2  m illones de colones provenientes de un cambio en lo s  procedlm ientós adm in istrativos adoptados en ju l i o  

de 1968.
c / Incluye impuesto al timbre, matricula de vehículos, otros impuestos y ajustes, 
d/  Incluye 3  millones de colones oue provienen del aumento en el impuesto del timbre.



EL SALVADOR: BALANCE DE PAGOS, 1967 A 1971

(M illones de d ó la re s )
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Cuadro 4

Concepto 1967 1968 1969 1970 1971^

A. Cuenta co rr ie n te  

E xportaciones de b ienes y s e r v ic io s  228»6 234,7 223.9 250.0 253 .0
Bienes fob 207.9 211.7 202.2 229,1 228.1
S e rv ic io s 20 .7 23 .0 21.7 20 .9 24 .9

Iroportaciones de bienes y s e r v ic io s 255.3 250,0 248.4 253.7 284 .0
Bienes fob 205,5 198.2 192.8 194.7 221 ,0
S e rv ic io s 49 .8 51 .8 55.6 59.0 6 3 .0

Pagos de renta del c a p ita l  e x tra n jero  neto -8 .6 -8 .2 -8*3 -8 .8 -9 .0
Sobre inversiones d ir e c ta s -6 .5 -6 .1 -6 .1 -6 .6 # * #
Otros -2 .1 -2 .1 -2 .2 -2 .2 ' • •

Donaciones privadas, netas 7.7 6 .0 9.8 12.4 9 .7

Saldo en cuenta co rr ie n te -2 7 .6 -1 7 .5 -23 .0 -0 ,1 -3 0 .3

B. Cuenta de
Financiam iento neto externo

ca p ita l
27.6 17.5 2 3 ,0 _0„_1 30.3

Fondos extran jeros  no com pensatorios 31.6 17.7 30.4 13.2 * ♦#
In versión  d ire cta 9 .8 8.2 6 ,8 3 ,1
Préstamos de largo  y mediano p lazo 17.0 4 .9 6 .8 1 .0

O f ic ia l 2 .4 3 .0 0,7 -1 .3
Entradas 3.5 6 .6 1.5 3 .7 -
Am ortizaciones -1 .1 -3 ,6 -0 .8 -5 .0

Privado 14,6 1 .9 6 .1 2 .3
Entradas 16.7 4 .6 8 .9 6 .1
Am ortizaciones -2 .1 -2 .7 -2 .8 -3 .8

P asivos de c o r to  p la zo 0 .6 2 .2 13.1 7.2
Donaciones o f  ic  ia le s 4.2 2 .4 3.7 1,9

Fondos o a c t iv o s  n acion a les  no compensatoriosi -1 .2 - ix á -1 .0 -5 .3 • ■m ■*
De la rg o  p lazo -0 .6 -1 .6 -2 .1 -0 ,6
De c o r to  p lazo -0 .6 0 .2 1.1 -4 .7

E rrores y om isiones -4 .0 2 .0 -14 .7 0 .4 •  *  *

Financiam iento com pensatorio 1.2 -0 .8 8.3 -8 .2 • va
Préstamos de balance de pagos, atrasos

com ercia les , pagos d i fe r id o s ,  p o s ic ió n  con 
e l  FMI y o tros  pasivos de la s  autoridades 
m onetarias 1 .0 8 .1 15.1 3 .9

Am ortizaciones -1 .8 -1 .7 -5 .0 -3 .2
Oro y d iv isa s  (s ign o  de r e s t a :  aumento) 2 .0 -7 .2 -1 .8 -8 .9

Fuente : Fondo M onetario In tern a cion a l y CEPAL, a Lase de c i f r a s  o f i c i a l e s ,
a / E stim aciones.
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Cuadro 5

EL SALVADOR í COMERCIO EXTERIOR. VALORES Y SOMEROS INDICES» 1967 A 1971
i

\
1967 1968 1969 1970 1971¿ / Tasas anuales de crecim iento JS

1968 1969 1970 1971 sjflj
%

M illo t e s  de dólares

Exportaciones 228.6 234.7 223.9 250.0 251.0 2 .7 -4 .6 11.7 h i
'%ÊÊSm

Bienes fob 
S e rv ic io s

207.9
20.7

211.7
23.0

202.2
21.7

229.1
20.9

228.1
24.9

1.8
11.1

-4 .5
-5 ,7

13.3
-3 ,7

-0 .4
19.1 :|

Im portaciones 255.3 250.0 248.4 253.7 284 ,0 -2 ,1 -0 .6 2 ,1 11.9 ul
Bienes fob 
S erv ic io s

205.5
49 .8

198.2
51.8

192.8
55.6

194.7
59 .0

221 .0
6 3 .0

-3 .6
4 ,0

-2 .7
7 .3

1 .0
6.1

13.5 
6 . S 4

M illones de dólares de I960
Exportaciones 238.9 243.7 241.1 236.7 241 .8 2 ,0 -1 .1 -1 .8 lã. .‘ 1

Bienes fob 
S e rv ic io s

218.8
20.1

221.9
21.8

220.5
20.6

217.4
19.3

219.3
22.5

1 .4
8 .5

-0 .6
-5 .5

-1 .4
-6 .3

0 .9
16.6

Im portaciones 238.6 242.7 241.1 241.6 265 .4 1,7 -0 .7 0 .2 9 ,9

Bienes fob 
S erv ic io s

192.0
46.6

192.4
50.3

187.2
53.9

185.4
56.2

206.6
58.8

0 .2
7.9

-2 .7
7 .2

-1 ,0
4 .3

11 .4
4 .6

<|gj
m

Poder de compra de la s  exportaciones 
E fecto  de la  r e la c ió n  de términos 

d ei intercam bio

215.6

-2 5 .3

227.9

-15 .8

217.4

-2 3 ,7

238,1

1 .4

236 .4

-5 .4

6 .7 -4 ,6 9 ,5 -0 .7

In d ice  de v a lo r  u n ita r io : 1960 * 100

Exportaciones 96 96 93 106 105 0 .0 -3 .1 14.0 -0 .9

Bienes
S erv ic io s

95
103

95
105

92
105

105
103

104
111

-1 ,0
2.9

0 ,0
-0 .9

14 ,1
2.9

-1 .0
2 .8

t•iaI
Im portaciones 107 103 103 105 107 3.3 -3 .2 12.2 -3 .0

s•V ïo» í » - . MtNi -R elación  de términos del intercam bio 90 93 90 101 98

Fuente : CEPÁL, a base de c i f r a s  o f i c ia le s *  
a / Estim aciones. :



EL SALVADORî INTERCAMBIO COMERCIAL DE BIENES, TOTAL Y CON EL MERCADO COMUN CENTROAMERICANO. 1967 A 197

Cuadro 6

M illones de colones Tasas anuales de crecim ien to
1967 1968 1969 1970a/ 1971b/ 1968 1969 1970 1971

Exportaciones fob 207.9 211.7 202,2 229,1
A. T ota l

228 .1 1.8 -  4 .5 13.3 -  0 .9
A l Mercado Común Centro- 

' americano 79.2 85.0 74.8 73.6 79 .0 7.3 -1 2 .0 - 1.6 7 .3
AI re s to  d e l mundo 128.7 126.7 127.4 155.5 149.1 - 1.6 0 ,6 22,1 - 4 .8

Im portaciones c i f 224,5 216.2 211.5 213.6 242 .9 -  3.7 -  2 .2 1 ,0 13.7
Del Mercado Común Centro­
americano 54.5 65.1 60.2 60.6 61 .6 19.4 -  7.5 0.7 1.7
Dpi r e s to  d e l mundo 170.0 151,1 151.3 153.0 181.3 -11 .1 0 .1 l . l 18.5

Saldos -16,6 -  4 .5 - 9 .3 15.5 -1 4 .8 - - - . .m-

Con e l  Mercado Común Centro­
americano 24,7 . 19.9 14.6 13.0 17.4 - - . . ■ w>
Con e l  r e s to  d el mundo -41 ,3 -24 .4 -2 3 .9 2 .5 -32 .2 - - -

Cuaterna la
- »

; E xportaciones 32.8 30.8 35.8

B. Con 

39.7

e l Mercado Común Centroamericano 

4 3 ,0  -  6 .1  16.2 10.9 8.3
Im portaciones 30.0 34.5 38 .1 40.1 41 .1 15.0 10.4 5.2 2 .5

S a ld o 2 .8 - 3 .7 - 2 .3 - 0 .9 1 .9 - - - ■■m

/(C on tin ú a )



Cuadro 6 (C onclusión) ■.¿í
m

1967 1968 1969 i970a/ 1 9 /Ib / 1968 1969 1970 1971

Honduras
E xportaciones 20 .0 23.5 12.8 17.5 -45 .5
Im portaciones 12.4 14.8 7 .4 - 19 .4 -5 0 .0 -

Saldo 7.6 8.7 5 .4 - -
nicaragua

Exportaciones 13.6 14.9 11.0 14.4 15.9 9 .6 -26.2 30 .9 10.4
Im portaciones 5.3 6 .9 6.2 8 ,8 9.6 30.2 -10 .1 41 .9 9.1

Saldo 6.3 8.0 4 .8 5.6 6 ,3 - - -

Costa Rica 
Exportaciones 12.8 15.8 15.2 19.5 20.1 23 .4 - 3 .8 28 ,3 3,1
Im portaciones 6 .8 8 .9 8 .5 11.2 10.9 30.9 - 4 .5 31 .8 - 2 .7

Saldo 6 ,0 6 .9 6 .7 8.3 9.2 - - -

Fuente; Banco Central de Reserva de El Salvador, 
a/  Prelim inar.
^  E stim aciones.



Coadro 7

EL SALVADOR? VALOR, QUANTUM E INDICE DE VALOR UNITARIO DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS EXPORTADOS, 1967 A 1971

njc»oo
K5-í>

1967 1968 1969 1970^ 1971^ Tasas anuales de crecim iento
1968 1969 1970 1971

M illones de d&îares \

Algodón 16.9 14.5 19,5 23.2 27,7 -14.2 34.5 19,0 19.4

Azúcar 4 ,3 9 .1 6 .1 7 .0 7 .4 -111 .6 -3 3 .0 14.8 5.7

Café 98.8 93,5 89.3 113.8 92.0 - 5 .4 - 4 .5 27 ,4 -19.2

■‘•Camarón. 3 .6 4 .2 5 .0 5.3 4 ,5 16.7 19.0 6 ,0 -15 .1

M illones de dólares de 1960

Algodón 17.6 14.8 21 .1 26 .0 29 .9 -15 ,9 42 ,6 23.2 15.0

Azúcar 3 .9 10.2 8 .1 6 .9 6 .4 161.5 -20 ,6 -1 4 .8 -  7 .2
Café 109,3 106.3 101.2 100,0 94 .0 -  2 ,7 -  4 ,8 - 1.2 - 6 ,0
Camarón 4 .3 3.2 3 .8 4 .7 3 .2 -25 .6 18,8 23 ,7 -3 1 .9

In d ice  de v a lo r  u n ita r io  (1960 * 100.01
Algodón 96.1 98.4 92.3 89.1 92.7 2 .4 - 6 .2 -  3 .5 4 .0
Azúcar 109.8 89*2 74.9 101.3 ; 115.5 -1 8 .8 -1 6 .0 35.2 14.0
Café 90.4 8 8 .0 88.3 113.8 97,9 - 2 ,7 0 .3 28 .9 -1 4 .0
Camarón 84.7 129.1 132.2 112,0 137,7 52,4 2 .4 -15 .3 22 .9

CEPAL, a base de c i f r a s  o f i c ia l e s ,
§ J  P relim inar» . 
6 /  Es Limaciones »



Cuadro 9

EL SALVADOR: DESTINO DEL CRÉDITO CONCEDIDO POR LOS BANCOS COMERCIALES E HIPOTECARIO , 1967 A 1971
^  ím  ®

,:n

O' S

Sectores de d estino
de colones

Saldo a diciem bre
1967 1968 L969 1970

Saldo a octubre 
1970 1971

Tasas anuales de crecim ien to  ■
Saldo a 
o ctubre 
19 /0 /71

Saldo a diciem bre
1968 1969 1970

T otal 457 334 464 389 514 557 553 942 521 408 566 975 1 .5 10.8 7.7 8 .7
Agropecuario 84 835 88 785 100 996 109 446 99 955 101 036 4 .7 13.8 8 .4 1,1
Minería y canteras 199 222 230 351 355 629 11.6 3 .6 52.6 7 7 ;?  ,
Industria  manufacturera 49 333 44 817 46 868 44 011 44 496 45 482 -9 .2 4 .6 -6 .1 2 .2

Construcción 47 410 55 032 56 970 61 967 58 969 66 488 16.1 3 .5 8 .8 1 2 .6 ’

E le c tr ic id a d , gas, agua y 
s e r v ic io s  s a n ita r io s 1 194 242 539 553 454 771 -7 9 .7 122.7 2 .6 69.8

Comercio 165 283 163 916 177 807 204 345 184 790 205 892 -0 .8 8 .5 14.9 11.4

Transporte, almacenaje y 
com unicaciones 1 818 900 1 640 1 491 1 398 1 380 -5 0 .5 82.2 -9 .1 -1 .3
S erv ic io s 2 486 2 887 4 359 3 828 3 727 3 552 16.1 51 ,0 4 2 .2 -4 .7
Otras a ctiv id a d es 104 776 107 588 125 148 127 950 127 264 141 745 2.7 16.3 2 .2 11.4

m

H

"V !Fuente : Banco Central de Reserva de El Salvador.
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EL SALVADOR î BALANCE CONSOLIDAI» DEL SISTEMA BANC ARIO, 1967 A 1971

(M illon es  de co lo n e s )

Cuadro 8

Saldos a f in  de año Saldos a octubre
1967 1968 1969 1970 1970 197Í

A ctivos 697 .7 735.0 819.9 875,4 848.5 
1 3 4 .7 ^

899.1

Reservas in tern a cion a les  (n etas) 9 2 .3 106.0 112.3 131.1®' 138.5

C réd ito  e in v ers ion es 542.2 £66.8 644.6 681.2 649 .2 707.9

S ector  p u b lico  (n eto ) 54 .7 67 .6 96 ,4 78.8 73.0 79.3

Gobierno Central 
In s t itu c io n e s  o f i c ia l e s

1 .7
53 .0

12.9
54 .7

41.1
55.3

30 .4
48 .4

23 .4
49 .7

38.0
41.3

Sector privado 487 ,5 499.2 548.2 602.4 576.1 628.6

Otros a c t iv o s 63 .2 62,2 63 .0 63,1 64 .7 52.7

Pasivos 697 .7 735.0 819.9 875.4 848.5 809.1

Medio c ir cu la n te 252 .7 264.7 288,1 293,3 264.3 2 6 8 ,6

Numerario en e l  p ú b lico  
D epósitos a la  v is ta  del sec­

to r  privado

122.3

130 .4

116.4

148.3

133.5

154.6

136.1

159.2

111.3

153 .0

114.3

154.3

Otros d e p ó s ito s  d e l se cto r  
privado 236 .3 244.7 273,7 300.2 398.1 338.9

De ahorro 
A p la zo  f i j o  
En d iv is a s

104.3
130.1

1 .9

109.6
133.7 

1 .4

123.4
148.7

1 .6

141,3
157.7

1.2

136.1
170.9

1.1

149.0
189.1 

0 .8

Cédulas h ip o te ca r ia s  y c e r t i f i ­
cados de p a r t ic ip a c ió n 8 5 .0 88.3 91.2 99.3 97.1 98.7

O bligacion es  extran jeras  a largo 
p lazo 36 .6 44 .7 64.1 7 0 .6 ^ 6 9 .9 ^ 73.ó ~ '

C apita l y reservas 87.1 .. 92.6 102.8 110.0 109.1 119.4

Fuente; '""Banco Central de Reserva de El Salvador»
a/ In clu ye  la  asignación  de derechos e s p e c ia le s  de g ir o  en e l  Fondo M onetario In te r ­

n a cion a l por 10.5 m illones de c o lo n e s .


