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HOTAS EXPLICATIVAS
En los cuadros del presente estudic se han espleado los siguientes signos:

Tres puntos (,..) indican que los datos faltan o no constan por separado.

La ravs i~} indica que 12 cantidad es nula o desprecishis.

Un espacio en blanco en un cuadrd indice gue el contepto de que se trata no es aplicable.

Un signo (-} indica geficit o disminucidn, salvp gue se especifigue otra cosad.

El punts .} se uss para separar log decimsles. La rava inclinada (/) indica un aho agricela o fiscal
{par eijespio, 1970419703,

El quidn (-} puesic entre cifras que expresen affos, por eieaple [971-1973, indica que se irata de tode el periodo considerade,
ambos afos inclusive.

La palabra "toneladas” indica toneladas adtrivas, y la palabra "délares” se refiere a ddlares de ios Estados Unidos, salve
indicacidn contraria,

Salve indicacibe contraris, las referenciae & tasas anvales de crecimiento o variacidn corresponden a tasas anuales
corpuestas,

Debido a que & veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes sresentados en los cuadros so siespre
suean el totsl correspondients.
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1. Rasgos generales de la evolucidn reciente:
Introduccién y sintesis

Durante 1986 se revirtidé en El Salvador la incipiente recuperacién econdmica
que se habia logrado en el bienio anterior, al registrar el producto interno
bruto un descenso, si bien de escasa magnitud. Ese camportamiento de la
actividad productiva se reflejé en un mayor deterioro del empleo y del
ingreso de amplios sectores de la poblacidén, e implicéd ruevamente una notoria
subutilizacién de la capacidad instalada. las dificultades transitorias en
el abastecimiento interno de algunos bienes, junto con otros factores,
contribuyeron ademds a exacerbar las presiones inflacionarias. Por otra
parte, continuaron presentes, aunque con distinta intensidad, los abultados
desequilibrios en el balance de pagos y las finanzas puiblicas.

Dentro de ese marco econdmico, prosiguié la tensa situacién que, por su
persistencia, no puede ser considerada ya de cardcter coyuntural. Desde hace
varios afios no es posible analizar la evolucidén de la economia salvadorefia
sin tomar en cuenta los efectos adversos provocados por el conflicto bélico,
que se prolonga por séptimo afio consecutivo. En el ambito politico, éste ha
producido una creciente polarizacién que ha dificultado atn mas la
concertacidén entre diferentes grupos, en torno a un proyecto nacional. En el
orden social, ha generado un desplazamiento significativo de poblacién en el
interior del pais, asi como una emigracién cada vez mids mumerosa de mano de
obra calificada.

En el &rea econdmica, los efectos del conflicto armado se han traducido
en la destruccidén de capital fisico e infraestructura bésica; pérdidas de
produccién y disminucidén de la superficie agricola susceptible de ser
utilizada; obstruccién e irregularidad en los servicios de apoyo:;
desarticulacidén de algunas actividades productivas; desaliento a la inversién
privada y desvio de recursos financieros hacia fines bélicos. Todos estos
elementos repercutieron nuevamente de manera adversa en la mayoria de las
actividades productivas.

En ese panorama tan complejo donde se yuxtaponen cbstaculos de indole
estructural y coyuntural, el gobierno intenté enfrentar la crisis desde el
principio del afo con la formulacién del Plan de Estabilizacién y
Reactivacién Econdmica. Con él se pretendia, sin desatender requisitos de
ajuste financiero, impulsar la produccidn y promover las exportaciones.
Dentro de las principales medidas contenidas en el Plan, destacaron: la
devaluacidn del coldn; una reforma fiscal -—-aumento del impuesto selectivo al
consumo y al patrimonio--; la adopcién de una politica monetaria austera;
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incrementos en las tasas de interés; alzas en las tarifas de transporte y en
el precio de los combustibles, y aumentos salariales para beneficiar a
trabajadores agricolas permanentes y a los cbreros y empleados de las
industrias y los servicios urbanos. Asimismo, como parte de la politica de
reactivacién, el Plan consideraba privilegiar el crédito al sector privado,
aunque en términos reales éste resultd inferior al de 1985.

Debido a las dificultades de concertacién social antes referidas, sdlo
pudieron ejecutarse algunas de las medidas incluidas en el Plan. Ello
contribuyd, en parte, junto con algunos factores positivos originados en el
sector externo, a mantener durante los primeros nueve meses un ritmo moderado
de crecimiento, similar al del bienio anterior. Sin embargo, éste se
interrumpié a consecuencia del terremoto acaecido a comienzos del mes de
octubre en la ciudad de San Salvador, cuya secuela de pérdidas y dafios
debilitd aun mas las posibilidades de reactivacién econdmica. Ia mayor
destruccién se produjo en el sector vivienda y en los servicios comerciales y
administrativos, y ello ocasiond la interrupcidén parcial de las actividades
productivas en una zona del pais en la que se concentra un alto porcentaje de
éstas, &/ Ccomo parte de ese fendémeno, el producto generado declind
ostensiblemente y ello dio lugar a que el balance final de la economia
registrara un descenso.

Los escollos impuestos por el conflicto bélico han continuado afectardo
seriamente la oferta exportable de productos agricolas. A diferencia de lo
que venia ocurrierdo en afios anteriores, se produjo una notable mejoria en la
relacidén de los términos del intercambio, originada principalmente en el alza
de los precios del café y la baja en los del petrdleo. Pese a ello, el
volumen total de bienes exportados decrecid 17%, y en esto influyé
apreciablemente la disminucién de las ventas al Mercado Comun
Centroamericano.

Una vez mds, las donaciones externas (reforzadas por la asistencia
internacional, a raiz del terremoto), constituyeron el principal elemento de
apoyo al funcionamiento global de la economia. Esto permitié contar con
cierta ligquidez para las transacciones externas y reforzé los ingresos del
sector piblico. En términos de la demanda agregada, las mayores donaciones
recibidas del exterior hicieron posible un repunte del consumo y la inversién

1l/ Véase, CEPAL, El terremoto de 1986 en San Salvador: Dafios
repercusiones y ayuda requerida (LC/MEX/L.39/Rev.l), 21 de noviembre de 1986.
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publicos; a su vez, las remesas de residentes en el exterior contribuyeron a
impulsar el consumo privado. Pese a ello, el nivel por habitante de esta
variable se mantuvo por debajo del alcanzado en 1963,

1a ayuda unilateral externa permitié ademds cubrir compromisos de corto
plazo ya vencidos, con lo que el saldo global de la deuda externa se redujo
con respecto al del afio anterior, y mejord su estructura con relacién al
plazo y a las tasas de interés.

El déficit comercial de 1986 fue el mayor de los Ultimos seis afos. En
ello se conjugaron la contraccién en el volumen exportado, por las
dificultades arriba sefialadas, y una demanda creciente de maquinaria y
equipo, aunque en un volumen aun muy inferior a los habituales en el decenio
anterior. Ademds de los bienes de capital requeridos para las labores de
reconstruccién hacia finales del afio, el sector piblico venia acelerando las
campras externas de equipo de transporte y maquinaria para construccién, con
la finalidad --entre otros objetivos-- de reparar algunas obras, construir
vias rurales de acceso a la principal zona de enfrentamiento armado, asi como
reacondicionar poblados para asentamiento de los desplazados.

En el &ambito de la produccidén, todos los sectores, excepto la
construccién, moderaron su crecimiento, o incluso declinaron, como fue el
caso del agropecuario. En la caida de este ultimo, influyeron condiciones
climaticas adversas -—-fuertes vientos a principios del afic y prolongada
sequia a mediados del mismo-- y la ampliacién del &rea afectada por el
conflicto bélico. Por otra parte, la produccién industrial perdié dinamismo
debido a la falta de estimulos en los mercados internos y externcs,
dificultades de abastecimiento de insumos e irregularidades en los servicios
de apoyo.

Durante el afo se registraron problemas transitorios derivados de la
insuficiencia de la oferta interna de algunos bienes, lo que, aunado al
encarecimiento de las importaciones por la devaluacién cambiaria, avivéd las
presiones inflacionarias. Estas se aligeraron hacia fines de afio, merced a
los donativos en especie recibidos y a la restauracién de la red de
distribucién. Se pudo asi contrarrestar la escasez y desarticulacién del
sistema comercial. De todas maneras, el crecimiento promedio de los precios
excedid con creces al registrado en el ano anterior.

El continuo desplazamiento de la poblacién de las zonas de guerra
agudizé el problema del desempleoc. Ia menor capacidad de absorcidén de mano
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de obra agricola y la destruccidén causada por el sismo en la zona urbana
aumentaron la desocupacién, particularmente en la ciudad capital. Se
esperaba que las tareas de reconstruccién absorberian parte de la
desocupacién. Sin embargo, la ejecucién de proyectos no ha tenido 1la
celeridad adecuada, en virtud de dificultades institucionales y la limitada
capacidad operativa para poder movilizar la ayuda externa.

El gobierno central conté con mayores recursos financieros derivados de
los ingresos extraordinarios por las ventas de café y los donativos externcs.
Ello permitié aumentar significativamente el gasto total. Ademas, el déficit
se cubrié, en parte, con la colocacién de valores por medio de la banca, y
directamente entre el publico, sin tener que recurrir, como en el bienio
anterior, al crédito del Banco Central. Ia expansién del gasto se debid, en
buena medida, al abultado servicio de la deuda interna y externa, asi camo al
incremento de las transferencias corrientes; ello provocd que el déficit se
elevara 80% con relacién al del afio anterior.

Como ya se sefiald, el Plan de Estabilizacidén y Reactivacién sdélo se
ejecutd parcialmente. En primer lugar, la medida devaluatoria del colén (que
en términos oficiales varié de 2.5 a 5 unidades por ddlar estadounidense),
suscité controversias. El ajuste cambiario fue insuficiente para los
exportadores manufactureros, que ya venian efectuando transacciones al valor
de la divisa en el mercado paralelo; en cambio, parece haber resultado
excesivo para los agroexportadores tradicionales y los industriales que
producen para el mercado interno, por su efecto scbre los costos. En segundo
término, no se pudo aplicar el nuevo impuesto al patrimonio por la oposicién
que esta medida suscitd, en tanto que los nuevos impuestos al consumo y la
revisién de tarifas y servicios avivaron las presiones inflacionarias. En
tercer lugar, los reajustes salariales no lograron compensar el deterioro de
ingresos de los distintos sectores laborales a lo largo de los cinco primerocs
afos del decenio. En cuarto lugar, pese a que el sector privado tuvo mayor
acceso al crédito, lo utilizé limitadamente debido a la inestabilidad interna
y a la incertidumbre en el mercado externo, lo cual desalentd la inversidn.
Finalmente, la moderada mejora de la liquidez internacional se destiné, en
parte, a la adquisicién de equipo bélico o la reposicién del dafiado en
operaciones armadas, excediendo las compras al exterior, en conjunto, a las
de afios anteriores. Asi, por su aplicacién parcial, los efectos del Plan
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tuvieron, en algunos casos, un impacto menor y, en otros, exacerbaron algunos
desequilibrios que buscaba corregir.

En sintesis, durante 1986 se agudizaron tanto las dificultades
econdmicas que se vienen manifestando desde el inicio del decenio, camo las
tensiones vinculadas con el conflicto armado; a lo anterior se sumaron los
efectos nocivos de fendmenos climdticos =--que afectaron seriamente la
produccién agricola-- y, en especial, los dafios causados en el segundo
semestre del afio por el terremoto en la capital del pais. A ello se agregd
la reticencia del sector privado a adherirse plenamente al Programa de
Estabilizacién y Reactivacién Econdmica. Probablemente, en las decisiones
de los agentes econdmicos siguieron pesando el conflicto bélico y la incierta
perspectiva de su pronta terminacién. Asi, no se logrd sacar suficiente
provecho de los efectos favorables del entorno externo, entre los que destacd
la mejora de los términos del intercambio, el descenso de las tasas de
interés y el sostenido y creciente flujo de remesas y donaciocnes del
exterior.

2. la evolucidn de la actividad econdmica

a) lLas tendencias de la oferta v la demanda globales

Después del estancamiento del afio anterior, la oferta global crecid
levemente en 1986, ya que si bien el producto permanecié estancado, éste fue
compensado con creces por un aumento de casi 3% del volumen de las
importaciones. Estas dos variables evolucionaron de manera disimil a como lo
hicieron en el bienio anterior. En este cambio de tendencia probablemente
incidieron el efecto irregular en la actividad interna y en las compras
externas, asi camo las repercusiones de factores derivados de la actividad
bélica, del elevado financiamiento externo recibido por via unilateral, y de
fendmenos de origen natural.

la actividad econdmica decrecid, después del leve repunte del bienio
anterior, el cual no alcanzé, desde luego, a compensar el significativo y
sostenido descenso de los primeros afios del decenio. El producto interno
bruto casi permanecié estancado --experimentd una baja de -0.1%--, y en
términos por habitante se situdé a un nivel similar al de 1961. En este
decremento se conjugaron diversos factores adversos:
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En primer lugar, se intensificd y amplié la zona del conflicto bélico,
el cual ha venido provocando desarticulacién creciente de los sectores
productivos, destruccidn de capital fijo, inhibicién del sector inversionista
y desviacién de recursos para operaciocnes militares.

En sequndo término, en el mes de octubre ocurrieron fuertes movimientos
teluricos en la ciudad de San Salvador, que causaron ingentes pérdidas de
vidas humanas, capital y produccién. Estimaciones preliminares indican que,
de no haberse producido ese fendmeno, el producto interno bruto habria
crecido 2%. 2/

En tercer lugar, condiciones climdticas desfavorables afectaron
considerablemente la agricultura, principal actividad productiva del pais: a
inicios del cicle agricola, fuertes vientos daflaron la floracidén de café y, a
mitad del afo, una sequia prolongada redujo los rendimientos de otros
cultivos.

Finalmente, también repercutieron adversamente los escasos resultados
del plan de ajuste con reactivacién econdmica debido, por un lado, a que el
conflicto bélico continud absorbiendo una gran proporcién de recursos y, por
el otro, a que no se ha logrado establecer una concertacién efectiva con el
sector empresarial.

El volumen de las importaciones de bienes y servicios aumentd casi 3%, y
se constituyd en el elemento impulsor del moderado crecimiento de la oferta
global. Esta expansién se apoyd, fundamentalmente, en las tareas de
reconstruccion después del terremoto, las cuales requirieron de insumos y
equipo extraordinarios. Aun asi, debido a las restricciones cambiarias y a
la prohibicidén de importar ciertos bienes suntuarios, las compras externas
excedieron levemente a las de dos afios atras.

Ia demanda global evoluciond de manera inversa a la oferta, ya que si
bien la interna recuperdé dinamismo (6%), las exportaciones reales se
contrajeron drasticamente (-15%).

la variable mds dindmica de la demanda interna fue la inversién en

Py

{7%). Esto reflejé la recuperacién de la inversidén puiblica,

capital fije
después de cinco ahos de involucidén continua, merced al incremento de la
demanda de secuipe v de materiales para las actividades de reconstruccién y
reparacidn de infraestructura basica, asi como, en menor medida, al aumento

2/ Ibidem
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en la de equipo de transporte para reponer el dafilado a consecuencia de
acciones bélicas. Aun cuando la inversidn privada también crecid (casi 8%),
lo hizo a un ritmo inferior al del ultimo bienio. Influyeron en ello la
incertidumbre derivada del conflicto bélico, discrepancias con la politica
econdmica y una menor demanda nacional y regional, factores todos ellos que
generan expectativas de baja rentabilidad.

De todas maneras, pese al dinamismo sefialado, la formacidén de capital ha
experimentado una reduccién significativa en los afios de lucha armada. El
coeficiente de inversidén disminuyd siete puntos durante el periodo
1978-1986, por lo que el actual (apenas 14%), podria resultar insuficiente
para mantener el impulso de la produccién internma y la competitividad frente
al exterior.

Finalmente, en la recuperacién de la inversién bruta influyd
principalmente la acumulacién de inventarios por el café no exportado hacia
fines del afio, debido al fuerte deterioro de los precios internaciocnales
después del mes de septiembre.

Tanto el consumo privado como el publico se elevaron, si bien este
dltimo experimenté un crecimiento muy superior en téminos relativos
(mds de 12%). Ademds de la mayor compra de materiales requeridos por la
administracién publica para reponer pérdidas derivadas del sismo, es de
suponer que tanto el mimero de efectivos de guerra como sus necesidades de
aprovisionamiento se ampliaron. Cabe destacar, por un lado, la contima
expansién del consumo del sector publico que casi duplicd su coeficiente con
respecto al producto interno bruto (de 11% en 1975, ascendié a casi 20% en
1986) y, por otro, la creciente participacién, en el presupuesto del
gobierno, del rubro de defensa y seguridad publica.

Por el contrario, la importancia del consumo privado, con respecto al
producto, ha ido menguando paulatinamente. En efecto, el incremento de menos
de 2% registrado en 1986 apenas superd al de la poblacién, en tanto que, en
términos por habitante, se colocd en un nivel similar al del bienio anterior,
el mds bajo de los ultimos 25 afios. Si a esto se agrega el aumento de la
desocupacién y el subempleo, cabe afirmar que las condiciones de vida de
amplios segmentos de la poblacidén se han deteriorado significativamente. El
mayor consumo aludido se apoyd, en buena medida, en las remesas de
salvadorefios en el exterior. Estas elevaron la capacidad de compra de
algunos estratos de la poblacién, después de la devaluacién. Sin embargo,
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cabe suponer que otros sectores --particularmente el informal, que se
acrecentdé a consecuencia del terremoto--, no participaron de este mayor
consumo.

Por otra parte, el descenso tan promnciado de las exportaciones se
explica por la inelasticidad de la produccién agricola, algunas ineficiencias
en la comercializacién externa, y los efectos de un régimen de lluvias
irregular que impidieron aprovechar factores tan favorables como el
sustancial incremento del precio internacional del café, antes de su
declinacién en el dltimo trimestre del ano.

b) la evolucién de los principales sectores

El producto interno bruto se estancd a causa, principalmente, de la baja
en la produccidn agricola y de las repercusiones del terremoto ocurrido en la
capital. Esto ultimo provocé pérdidas materiales y desajustes en la
prestacién de algunos servicios, los cuales crecieron, casi en general, mds
lentamente. Sin embargo, en el uUltimo bimestre de 1986, las tareas de
reconstruccién y reparacién de la infraestructura dafiada generaron cierto

i) El sector agropecuario. En 1986 se agravd la crisis del sector

agricola, al continuar la tendencia declinante de los Ultimos afios a causa,
en gran parte, de que este sector ha sido uno de los mds afectados por el
conflicto bélico. A ello se agregaron condiciones climaticas adversas que
determinaron una contraccién de 5% en el valor agregado, costos de produccién
mds altos --por el encarecimiento de las divisas necesarias para adquirir
insumos del exterior-—, restricciones de financiamiento debido a retrasos en
el otorgamientoc de créditos, y la obligacién de pagar por anticipado los
insumos importados. También repercutié adversamente el hecho de haberse
extendido la zona de conflicto beélico y la intensificacién de éste en el
oriente del pais -—drea productora de granos bdsicos y algodén--, lo cual
acrecentd el éxodo de trabajadores agricolas y el abandono de cultivos.

En la produccién exportable, la de café registrd una merma significativa
(-7%) debido a que fuertes vientos en el mes de marzo daharon la floracidén de
los cafetos. Adiciocnalmente, no se logrd recuperar el rendimiento anual a
causa de que este cultivo recibe menor atencién en cuanto a labores de
mantenimiento y aplicacidén de fertilizantes y fungicidas. Durante 1986 se
acentuaron los problemas administrativos y financieros que, en materia de
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comercializacidn, sufre la caficultura desde comienzos del presente decenio.
Asi, los incentivos de la mejor cotizacién del café en el mercado
internacional --40% por encima del precio pramedio de los Ultimos afios—— y la
devaluacién del colén 3/ se vieron parcialmente aminorados por varios
factores: en primer lugar, se gravaron las exportaciones con una tasa
adicional de 15% cuando el precio del grano excedié de 140 ddlares el
quintal; en sequndo, se duplicéd el costo, en moneda nacional, de los
fertilizantes y pesticidas y, finalmente, se retrasé parte del pago de las
exportaciones a los productores.

Ia produccién de algodén descendid 35%. Este decremento se sumd a uno
mayor acumulado en el bienio anterior. Nuevamente, la superficie cultivada
se redujo y también disminuyd el rendimiento por la sequia de mediados de
afo. Ia pérdida de importancia de este cultivo se relaciona, ademds, con la
ampliacién de la zona de enfrentamientos y con problemas de rentabilidad del
algodén.

Ia superficie cultivada de cafia de azucar se expandié y la produccién
aumenté asi 6%, pese a que por la sequia de la zona oriental el rendimiento
menqud. Este cultivo se encuentra en situacién incierta por las reducciones
progresivas en la cuota de importacién de los Estados Unidos, la cual, de un
promedio anual de 73,000 toneladas en los afios 1983 y 1984, descendié a
50,000 en 1985 y en 1986, y aun se contraera a 26,000 toneladas en 1987. Sin
embargo, la puesta en funcionamiento de una planta procesadora de combustible
de alcohol de cafia y, en menor medida, un mejor precio interno de
camercializacién, representan incentivos para la produccidén.

Los cultivos de consumo interno sufrieron la prolongada sequia de
mediados de afio que perjudicd mids del 50% de la superficie destinada a este

fin. Las cosechas de maiz y arroz disminuyeron cerca de 12% y 23%,
respectivamente, en tanto que la de maicillo se recuperd parcialmente de la
merma del afo anterior. Sélo la produccidén de frijol aumentd

significativamente, merced a que se destind una mayor superficie a este
cultivo y a que la sequia afectd sdlo la séptima parte del &rea sembrada. la
adversa evolucién agricola repercutié en una disminucién de 7% en la oferta

3/ En virtud de la devaluacién, los ingresos por exportacién de los
caficultores aumentaron sdélo 18%, ya que por disposicién oficial desde 1985,
las ventas al exterior se pagaban a los productores segun el tipo de cambio
del mercado paralelo.
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interna de grancs, y esto contribuyd a volver mas precario el abastecimiento
esencial de la poblacién.

El descenso de la produccidén agricola fue campensado parcialmente por la
favorable evolucién de la pecuaria (3%). El volumen de produccién de carne
se asemejé al de 1980. Ello representd una recuperacidn importante —-después
del fuerte y sostenido descenso experimentado en afios anteriores— que se
apoy$ en el famento a la avicultura, nuevamente el rubro mds dindmico.

El beneficio porcino dismimiyd mis de 12% a causa de la cisticercosis
que desde hace tres afos afecta este ganado. Al acrecentarse el hato vacuno,
el sacrificio se recuperd (5%) de la baja del afio anterior y, al mismo
tiempo, la produccién de leche mantuvo cierto dinamismo. Por efecto del
conflicto bélico, la ganaderia vacuna ha debido trasladarse a la zona
occidental del pais, donde hay menos tierras de pastoreo. Esto ha creado la
necesidad de operar con ganado estabulado y técnicas mds racionales de
reproduccién, cuyo mayor rendimiento comienza a percibirse.

En 1986 culmind la tercera etapa del proceso de la reforma agraria, con
lo cual quedaron afectadas un total de 340,000 hectdreas en todo el pais.
Sin embargo, la superficie objeto de reforma, que se encuentra en
explotacién, disminmayd, en un afio, casi 50,000 hectadreas debido, por un lado,
a que parte de los beneficiarios abandonaron propiedades que se encontraban
en la zona del conflicto y, por otro, a los reclamos de tierra por parte del
Estado para fines diversos. Por su incidencia en la produccién de grancs
basicos, el sector reformado desempefia un papel de importancia en el sistema
productivo agricola.

ii) El sector industrial. Ia industria mantuvo el crecimiento
sostenido de los ultimos cuatro afios, aun cuando a un ritmo mds pausado (2%)
que el de 1985. En la desaceleracién de la actividad manufacturera
influyeron las dificultades de abastecimiento de diversos insumos: en el
caso de los importados, debido al encarecimiento de la divisa y falta de
agilidad del mercado regional; en el de los naciocnales, en razén de una menor
produccién agricola. Finalmente, también influyeron en ese menor dinamismo
la irregularidad en los servicios de energia eléctrica y transporte y el
deterioro mencionado tanto de la demanda interna como de la regional.

El comportamiento de las ramas fue disimil; sélo la industria
alimenticia crecié significativamente (casi 5%). Debido a que esta Ultima
genera 65% del valor agregado de las manufacturas, su impulso compensé el
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estancamiento y la baja de las ramas restantes. Cabe sefialar que la
recuperacién durante los Ultimos tres afios, de la produccién de alimentos, le
ha permitido recobrar los volumenes de principios del decenio. En los dias
posteriores al sismo, la actividad industrial descendié en forma abrupta,
hasta que paulatinamente se fue regularizando el suministro de electricidad.

Ia potencialidad de los sectores industrial y de la construccién esta
siendo afectada por la emigracién de recursos humanos calificados.
Adicionalmente, el debilitamiento del proceso de acumilacién del sector
privado ha incidido en la descapitalizacidén de algunas ramas marmufactureras.
Ambos elementos estdn frenando la reactivacién del sector industrial.

iii) El sector construccién. Al igual que los servicios
gubernamentales, la construccién constituyd uno de los sectores mas dindmicos
de la economia. Crecié mds de 4% en el ano, si bien su nivel resultd todavia
inferior al de 1980.

El sector publico intentd reforzar el dinamismo que esta actividad
mantiene desde 1985 --por la edificacidn de viviendas populares— con la
reparacién de caminos y otras infraestructuras dariadas por operaciones
bélicas.

Ia ayuda financiera externa de emergencia (por un monto total de 50
millones de ddlares), recibida luego de acaecido el sismo, apoyd al sector
mediante créditos a la reconstruccién y reparacién de viviendas, y
empréstitos a pequefias empresas. 4/ También con el 18% de las donaciones, se
levantaron albergues temporales y viviendas provisionales. 3/

Asi, durante 1986, el impulso de la actividad de la construccién
correspondié al sector privado, instituciones auténomas y cooperativas, a
través de la edificacién de viviendas urbanas iniciada el anfo anterior.
Adicionalmente, con posterioridad al terremoto, se intensificaron las labores

4/ El terremoto, entre otros danos, provocd la destruccién de 23,000
viviendas y dard seriamente otras 30,000 construcciones de esta zona, que
resulté la mas afectada. Veéase, Banco Mundial, Resumen de las conclusiones
de la misidén del Banco Mundial sobre el terremoto de San Salvador v la
estrategia de reconstruccidén, San Salvador, 25 de octubre de 1986, y CEPAL,
El terremoto de 1986..., op.cit.

5/ Las labores de reconstruccién, todavia incipientes, podrian
camprameter, en 1987, financiamiento externo bilateral por un monto de 234
millones de ddlares, cuya entrega estd supeditada a la formalizacién de
proyectos.
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de rehabilitacién de viviendas en zonas urbanas marginales, asi como las de
reasentamiento en zonas rurales para desplazados por el conflicto armado.

iv) El sector de servicios. Los servicios, en general, perdieron
dinamismo debido a la actividad bélica, la disminucién de la oferta total de
bienes y el dislocamiento de los canales de distribucién a raiz de los
sismos. Asi, los servicios basicos crecieron sélo 2%, y el resto, 1%
respecto del afio anterior.

Por otra parte, la generacién de energia eléctrica estuvo afectada por
problemas de abastecimiento de los embalses =--a causa de la larga sequia del
verano-- y por el descenso en la produccién de la planta gectémica de
Ahuachapdn. Ia generacidén de electricidad aumentd sélo 3%, en tanto que el
consumo se calcula disminmuyé --cerca de 2% en el caso de la industria-- por
fallas en el suministro.

El terremoto tuvo también fuerte impacto scbre el 4rea de los servicios
no basicos y el sector informal de la economia, debido a que la
infraestructura en la que éstos se apoyan se destruyd o recibidé severos
dafios. En la zona de San Salvador mids afectada por los movimientos teluricos
se concentraban el comercio establecido y los servicios financiercs y
administrativos. Ademds, gran parte de las viviendas dafadas se utilizaban
como talleres y locales de comercio minorista. De todas maneras, la

actividad comercial experimentaba ya, desde el primer semestre del afo,
problemas de abastecimiento, 1o que contribuyd a que permaneciera estancada
por sequndo afio consecutivo. Los bancos, y en menor medida la administracién
piblica, superaron, en breve lapso, la situacién de desastre y volvieron a
funcionar. las tareas de urgencia impuestas por el sismo coadyuvaron asi a
que los servicios gubernamentales se convirtieran en uno de los sectores de
mayor crecimiento en el aflo (4%).

c) la evolucién del empleo

La desocupacién abierta y el subempleo constituyen una de las
manifestaciones mds graves de la crisis que afecta al pais. Si bien no se
dispuso de cifras oficiales para 1986, un conjunto de hechos permiten suponer
que la ocupacidén se deteriord seriamente. Destaca, entre ellos, el
desplazamiento de la poblacién de la zona de conflicto bélico, la disminucién
de la capacidad de absorcién de la mano de cbra agricola, y la destruccidn,
por el sismo, de las fuentes de empleo de un contingente numeroso de
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trabajadores urbanos. En términos de personas, el coeficiente de ocupacién y
subempleo, con respecto a la poblacién econdmicamente activa, se estima
aumentd en el afio de 33% a poco mas de 40%.

El desempleo en el campo adquirié mayor dimensién debido a que se
expandié la zona de enfrentamientos en el oriente y centro del pais, lo que
exacerbd el desplazamiento de campesinos y dificultdé su reasentamiento.
Desde el inicio del conflicto, hasta fines de 1986, se calcula =--segun
fuentes oficiales-— que mds de 600,000 personas han sido desplazadas de sus
lugares de origen, y que un contingente numeroso de trabajadores han
emigrado, principalmente hacia los Estados Unidos. Por otro lado, las malas
cosechas y la disminucidén de las tareas de mantenimiento y preparacién de los
cultivos han contribuido a profundizar el problema del desempleo en el agro.

En las zonas urbanas, el dinamismo de algunas actividades --como la
construccién y las industrias alimentaria y de la madera-- proporciond mayor
ocupacién, pero esto no pudo, sin embargo, contrarrestar el efecto adverso
neto (menguaron en 38,000 los puestos de trabajo) que sobre el empleo
tuvieron el terremoto y la contraccién de otros sectores. En el &rea
administrativa, la ocupacién permanecié estancada debido a las restricciones
presupuestarias que actualmente existen para ampliar estos servicios. Sin
embargo, hacia fines del afo, se destinaron 4 millones de ddélares del fondo
de emergencia del terremoto a la contratacién de mano de obra para limpiar
escombros.

3. Sector externo

a) Rasgos generales

Ia combinacidén de algunos factores del ambito internacional contribuyd,
en 1986, a configurar un clima menos adverso para el sector externo que en el
pasado. Por una parte, mejoraron los términos del intercambio gracias
principalmente a un alza en las cotizaciones del café y una reduccién en los
precios de los hidrocarburos y, por el otro, declinaron moderadamente las
tasas de interés. Sin embargo, el descenso de la produccidn exportable y las
dificultades para colocar en el exterior algunos articulos repercutieron en
una fuerte dismimucién del volumen de ventas externas. El poder de campra de
las exportaciones de bienes se situd asi por debajo del de 1980. Por otro
lado, al elevarse las importaciones, el desequilibrio comercial alcanzé el
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nivel mas alto del presente decenio. No cbstante, un mayor ingreso de
transferenciasz privadas permitié que dismimiyera levemente el abultado
déficit de la cuenta corriente. Finalmente, pese a las significativas
donaciones oficiszles, las entradas netas de capital mermaron apreciablemente
Yy se registrdé una pérdida de 15 millones de ddélares en las reservas
internacionales.

b) El comercic de bienes

i) iass ewportaciones. Después de dos afios de contraccién, el valor

de las exportaciones se recuperd (7%). Este repunte provino de la venta de
productos tradicicnzles (12%), ya que la de manufacturas disminuyd 55%, y el
resto permanecid estancado. En promedio, el valor unitario de los bienes
tradicionales aumencd 38%, y el volumen exportado de estos productos -—café,
algodén, azicar v camardn-— se redujo, en conjunto, 19%.

Séle las ventas de café imprimieron dinamismo a los ingresos por
concepto de exportaciones, y ello en virtud del extraordinario aumento de su
cotizacidn en =i mercado externo. Desde fines de 1985, luego de esta alza,
se liberarcr las cuotas de exportacién asignadas por la Organizacién
Internacional el Café. Ello origind que aumentara gradualmente la oferta en
el mercadc icional. Hacia el segqundo semestre de 1986 comenzaron a
presentarse ; s de colocacidn, cuando el precio internacional descendid
sin que hubiera una reasignacidén de cuotas. En consecuencia, el volumen de
ventas disminuyé 17% con respecto al afio anterior. El efecto de mayores
cotizaciones ~-cuye praomedio amual fue de aproximadamente 183 ddlares por
quintal-- parmitid, de todas maneras, que el valor de las exportaciones del
grano representara casi 73% de las ventas totales.

las exporiaciones de algoddn sufrieron un descenso severo por el efecto
cambinado de unz marma en el volumen vendido (una quinta parte con respecto
al de 1983%) v una nueva disminucién en el precio promedio del mercado
internacional . vus en dos afios acumilé una baja de 57%.

la cucta <& wxportacidén de azicar que asignan al pais los Estados Unidos
se redujo de 75,000 a 50,000 toneladas cortas, por lo que el volumen total de
ventas descendid con relacién a 1985. Este producto ha dejado de ser
competitive ewiternamente, pese al repunte del precio promedio efectivo
respecto del anc anterior, el cual resulta aun exiglo (11.80 ddlares por
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quintal) frente a los costos de produccién. & Por otra parte, el camarén -
~cuya cotizacién ha permanecido estancada en los udltimos tres afios-— se
vendié a un precio 25% inferior al que rigidé en el mercado internacional.
Pese a ello, el sustancial incremento del volumen exportado (37%) determind
un aumento en el valor exportado.

En conjunto, el resto de las exportaciones (principalmente manufacturas
textiles, de cuero y quimicas) declind. Como ya se indicd, el alto contenido
de insumos importados de las marmufacturas de exportacién --varia entre 20% y
50%--, asi como la aceleracidén de la inflacién interna, restaron
competitividad a estos productos en el Mercado Comin Centroamericano,
particularmente en €l comercio con Guatemala.

Si bien alin no se perciben resultados de la politica de promocidén de
exportaciones =~-uno de los objetivos centrales del programa nacional de
reactivacidn--, contimuaron los esfuerzos institucionales para dotar a la
actividad de elementos que la impulsen, como la aplicacién del arancel
centroamericano, los incentivos fiscales a las manufacturas de exportacidén
-—entre los cuales se encuentran la exencién impositiva por 10 afios y los
certificados de descuento tributario-- y la creacién de un organismo que
centralice v simplifique las operaciones administrativas de exportacién
(CENTREX) .

ii) Ias importaciones. Ias ventas externas en valor nominal crecieron
4%, recupers@ndose asi del descenso registrado en 1985, si bien en términos
reales ello significd volver al nivel de 1984, 27% inferior al de antes del
inicio del conflicto armado. Ia mayor disponibiliad de divisas —-merced en
gran medida a donaciones-- permitié que tanto las compras a Centroamérica
como las procedentes del resto del mundo se elevaran, puesto que se superaron
algunoz problemas de pago, particularmente con los socios comerciales de la
regidn.

Durante 1986 se redujo nuevamente la compra externa de bienes de consumo
(-6%), ahora por sfecto de la prochibicidn de importar articulos suntuarios,
con lo cual decrecid un tercio la importacidén de bienes duraderos. Ia
adquisicién de bienes no duraderos evoluciond negativamente hasta el dltimo
trimestre del aflo, en el que, por la hecesidad de aliviar la falta de

6/ Malawi, pais que tiene los mis bajos del mercado, registrd costos de
produccidn de azlcar cruda de cana, de 8.70 ddélares por quintal. (GEPLACEA,
Boletin No. 1, Vol. IV, enero de 1987).
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abastecimientos que provocd el terremoto, se tuvieron que ampliar las
importaciones de alimentos.

Ia escasez de divisas que se venia presentando se vio aminorada, en
parte, por el descenso de la factura petrolera. Ello permitié que aumentaran
las importaciones de bienes intermedios para la agricultura, particularmente
fertilizantes, plaguicidas y fungicidas. Las tareas de reparacién y
reconstruccién, posteriores al sismo, dieron muevo impulso a la importacidn
de materiales (46%), con lo que la adquisicidén de bienes intermedios se elevd
mas de 6%.

La importacién de algunos bienes de capital volvié a crecer,
principalmente por las compras de equipo de oficina y del destinado a
restituir existencias destruidas por el movimiento telirico, aun cuando a un
ritmo mids pausado que el del afio anterior. Ia mayor compra de vehiculos
automotores Z/ (12%) --por la necesidad de reponer unidades destruidas en
acciones bélicas y de sabotaje--, también contribuyd a mantener el impulso de
este rubro de importacién, si bien su dinamismo resultéd inferior al de afios
anteriores. Adicionalmente, la adquisicién de equipo de construccidén,
durante el Ultimo trimestre del afio, coadyuvéd a incrementar las importaciones
totales. El control de cambios y el alto grado de subutilizacién de la
capacidad productiva de la agricultura y la industria manufacturera
influyeron en la contraccién de la demanda de equipo para estas actividades.

iii) Ia relacidn de precios del intercambio v el poder de compra de las
exportaciones de bienes. En 1986, la relacidn de precios del intercambio de
bienes mejord 26%, influida por el alza extraordinaria de la cotizacidén de
café. Sin embargo, no alcanzé este repunte a compensar el deterioro que la
relacién de precios del intercambio habia acumilado en el transcurso del
decenio. = la evolucidn favorable del precio promedio de las exportaciones

estuvo acompafiada de una nueva merma en el volumen de bienes exportados (17%)
con respecto al afio anterior, determinada por la disminucién de la oferta
exportable en algunos rubros y la baja en la demanda externa en otros. Asi,
el efecto de los mejores precios de exportacidén se reflejé, finalmente, en
una recuperacidén poco significativa del poder de compra de las exportaciones,
que de todas maneras resultd 37% inferior al indice de 1980.

7/ En 1986 se impuso la prohibicidn de importar automéviles, excepto los
vehiculos de trabajo.
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c) 1d ia enta corri

El déficit comercial registrado en 1986 (271 millones de délares) fue el
mads elevado del decenio y correspondiéd, por un lado, al persistente
desequilibrio en el comercio de bienes y, por otro, a un ensanchamiento del
saldo negativo en la cuenta de servicios reales. El desajuste en el comercio
de bienes (212 millones de délares) correspondid en mis de 60% a las
transacciones con el Mercado Comin Centroamericano. Si bien desde 1980
existe déficit en el camercio con Centroamérica, en el ultimo trienio éste se
ha agravado, debido a que el valor de las exportaciones a la subregién se
redujo a la mitad, en tanto que las importaciones se han mantenido en
promedio en el nivel de 1984. La pérdida de competitividad de las
manufacturas salvadorefias, por la scbrevaluacidén del coldn, puede haber
acentuado la contraccién de estas exportaciones, y a ello se sumaron los
problemas de pagos reciprocos que experimenta el Mercado Comin., Asi, el
camercio centroamericanc se encuentra ahora muy debilitado, en tanto que en
el decenio pasado impulséd el desarrollo de algunos rubros de la industria
nacional.

d) 1la cuenta corriente vy su financiamiento

El déficit en cuenta corriente pudo reducirse en 1986 merced a las
mayores remesas enviadas por los salvadorefios en el exterior --cuyo monto
registrado equivale a un 20% de los ingresos por exportaciones de bienes—-,
asi como -——de menor cuantia-- a los reaseguros para cubrir las pérdidas o
dafios causados por el terremoto y que ingresaron al pais hacia finales de
afio. Esta mejora podria ser sdélo temporal, en la medida en que pueden
contraerse drasticamente en el futuro las transferencias unilaterales
privadas, 8/ principal factor que contrarresté el deterioro de la cuenta
camercial.

Ia entrada neta de capitales mengud casi 90 millones de ddlares con
relacidén a 1985 debido, en buena parte, al pago de 69 millones de délares por
concepto de intereses vencidos, asi como a menores ingresos de capital de
largo plazo.

8/ 1la aplicacién en Estados Unidos de la ley Simpson-Rodino, a partir de
septiembre de 1987, y la negativa del gobierno estadounidense a conceder
excepciones, representa una seria amenaza de deportacidn, que pesa scbre mas
de un millén de salvadorefios que se estima han emigrado hacia ese pais.
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las donaciones oficiales han tenido una importancia creciente dentro de
los irngresos de capital; en 1986, las entradas por ese concepto superaron en
45% al déficit de la cuenta corriente y en 60% al saldo neto de la cuenta de
capitales. Ello ha sustentado, en buena medida, la relativa solvencia fremte
al exterior. El elevado monto de las donaciones oficiales (251 millones de
délares) 2/ permitié al pais cumplir con sus compromisos externos y reducir
las presiones de corto plazo, sin necesidad de recurrir a financiamiento
camercial extermo.

Estimaciones oficiales sefialan que el resultado final de las operaciones
de capital (incluida la asistencia neta de la AID) del balance de pagos
arrojé un incremento en las reservas brutas equivalente a 75 millones de
délares. Sin embargo, los ingresos efectivos de capital ascendieron a sélo
158 millones, lo que contrasta con el déficit en cuenta corriente de
173 millones y refleja una reduccién en las reservas internacionales,
equivalente a 15 millones de ddlares. la diferencia se explica porque

durante el afio las autoridades monetarias revaluaron las tenencias de
oro. 19/

e) la politica cambiaria

En 1986 se devalud el coldn de 2.50 a 5 por ddlar, con el propdsito de
restituir competitividad a los productos salvadorefios en el Mercado Comin
Centroamericano y estimular, en general, al sector exportador. Con ello y
otras medidas complementarias sobre el régimen cambiario, el Banco Central de
Reserva de El Salvador recuperd un mayor control scbre las transacciones que
se realizaban en el mercado paralelo, particularmente la captacién de
transferencias.

Esas acciones se tomaron debido a que desde la segunda mitad de 1985,
la inflacién crecié a una tasa dos veces superior a la histérica, en virtud
de que se habia trasladado al mercado de divisas no oficial la mayor parte de

9/ Este total incluye 51 millones de ddlares recibidos de la Agencia
Internacional de Desarrollo (AID) del Gobierno de los Estados Unidos, camo
ayuda de emergencia posterior al terremcto.

10/ Esa revaluacién no se incluyé en el balance de pagos ya que, de
acuerdo con los lineamientos contables del FMI, sdlo se considera si existe
una venta efectiva de oro. la revaluacidén alcanzd 90 millones de ddlares, ya
que desde 1978 no se habia modificado el valor registrado de las reservas de

oro. Véase, FMI, Manual de la Balanza de Pagos, 4a. edicidén, Washington,
1972. ,
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las exportaciones y casi el 60% de las importaciones, con un tipo de cambio
promedio de 4.24 colones por ddlar,

Aparentemente, la medida devaluatoria se tomd con cierto retraso,
considerando que desde 1981 comenzaron a manifestarse serios desbalances en
las cuentas comercial y corriente del balance de pagos, asi como fugas de
capital de cuantia creciente. Se estima que el incentivo de la devaluacién
sobre la agroexportacidn tradicional fue escaso, debido a que la totalidad de
estas transacciones se realizaba en el mercado paralelo. De esta manera, en
términos reales, el beneficio bruto derivado de la devaluacién para la
agricultura de exportacidn fue de aproximadamente 18%. A ello habria que
restarle el efecto de la duplicacidén del costo de los insumos que antes se
transaban en el mercado oficial. De igual manera, el efecto scbre las
exportaciocnes manufactureras fue de una magnitud inferior a la devaluacidn,
ya que habria que deducir también el aumento de los costos en moneda nacional
por los materiales importados. Asi, en pramedio, el efecto positivo de la
devaluacién sobre las exportaciones totales fue contrarrestado por la
repercusién de las importaciones sobre los precios internos, que ascendié
a 14%. Sin embargo, la unificacién cambiaria permitié recapturar buena parte
de las transferencias, puesto que debido a ella desaparecié el mercado
paralelo.

f) El endeudamiento extermno

La deuda externa total se redujo 69 millones de ddlares. A ello
contribuydé el esfuerzo de las autoridades por reestructurar la contratada con
el exterior, el cual se puso de manifiesto al utilizar el gobierno lineas de
crédito de mediano plazo para disminuir significativamente la deuda de la
banca central y consolidar pasivos externos. Por otra parte, el sector
privado amortizd 28 millones de ddlares de su deuda de largo plazo, en tanto
que incrementd en 14 millones la de corto plazo. Esto ultimo gracias a que
se dispuso de nuevas lineas de crédito por la evolucién favorable del
principal rubro de exportacién. De todas formas, la deuda externa continud
representando un alto coeficiente respecto de las exportaciones de bienes y
servicios (235%).

El propésito de aligerar las presiones externas de pagos del gobierno y
las de largo plazo del sector privado implicd un acrecentamiento considerable
de las amortizaciones, por lo que el servicio de la deuda se elevd a
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427 millones de ddélares, monto cercano al 48% de las exportaciones de bienes
y servicios. Por ultimo, al restringir la banca internacional los préstamos
de corto plazo al sector oficial y mantenerse los desembolsos casi al mismo
nivel de 1985 (260 millones de ddélares), dicho servicio se cubrié en una
proporcién importante con fondos provenientes de donaciones.

4. la evolucién de los precios vy los salarios

a) los precios

El indice promedio de precios al consumidor registrd un aumento de 32%.
Ello se debid a la tendencia inflacionaria que se venia arrastrando desde
1985, a la cual se afadid, en 1986, la devaluacidn del coldn, la escasez de
productos de consumo interno y las actividades comerciales especulativas.
Desde fines de enero, al decretarse oficialmente la unificacién cambiaria a
5 colones por ddlar, se elevaron los precios de gran cantidad de productos
que conforman la canasta bdsica. Para los bienes de importacién que todavia
operaban en el mercado oficial =--petrdleo y derivados, medicinas, alimentos
basicos y algunos insumos de produccién--, la devaluacién implicé un
incremento de 100% en moneda nacional. Para aquellos que se habian
trasladado al mercado paralelo desde mediados de 1985, el efecto fue de 18%,
seguin estimaciones oficiales.

Para minimizar el alza de algunos productos de la canasta popular, el
gobierno decretd un subsidio al combustible para el transporte piblico
-~financiado con la fijacién de un scbreprecio en la gasolina para consumo
privado-- y un control de precios en los productos esenciales. Estas medidas
fueron contrarrestadas por la disminucién de la oferta agricola de granos y
de algunas manufacturas (textiles y productos de cuero) y aumentos en los
alquileres después del terremoto de octubre. Ias rentas inferiores a los
750 colones por mes se habian mantenido congeladas.

Persistieron asi las alzas a lo largo del afo, y esto fue agravado por
la especulacién en productos esenciales, particularmente los avicolas y el
azicar. Si bien en los meses de octubre y noviembre registré una leve
desaceleracién el indice general de precios, derivada probablemente de la
entrada de donaciones en especie a raiz del sismo, hacia diciembre el ritmo
inflacionario volvié a elevarse.
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Con el objeto de moderar las presiones inflacionarias, la politica
monetaria se orientd a controlar la expansidén de los medios de pago, la cual

habia presionado sobre la disponibilidad de bienes y servicios en afics
anteriores.

b) las remmneraciones

Durante 1986, la politica salarial se encamind a contrarrestar la
pérdida de poder adquisitivo de algunos sectores laborales. El gobierno
decretd un ajuste generalizado del jornal minimo (54% para los hombres y 74%
para las mujeres), asi como aumentos salariales diferenciados en las
actividades agropecuarias permanentes (55%) y en las urbanas (15%). Esta
medida constituyd un paliativo transitorio, ya que si bien el incremento del
salario minimo y el percibido por los trabajadores rurales permanentes
sobrepasé la inflacién promedio del afio (27% y 14%, respectivamente), no
bastd para neutralizar las pérdidas del salario real, el cual fue en promedio
40% inferior al de 1980.

Desde el inicio de la década, el gobierno habia mantenido una politica
de congelamiento de salarios en funcién de las limitaciones financieras que
implicaba el gasto bélico. Sélo a partir de 1984, los trabajadores urbanos,
por la movilizacién laboral y la realizacién de paros masivos
—-principalmente del sector publico--, lograron algunos ajustes salariales
que en el uUltimo bienio se situaron 14% por debajo del crecimiento de los
precios al consumidor. Para este grupo, el nivel salarial resultd el mas
bajo de los ultimos seis afios y representd una pérdida de poder adquisitivo
de 55% respecto de 1980.

las remuneraciones en el campo se han venido deteriorando mis que las de
las zonas urbanas. Asi, los recolectores de café, los trabajadores de los
beneficios cafetaleros, los algodoneros y los de ingenios acumilaron un
deterioro salarial de 62% durante el periodo 1980-1986.

5. las politicas monetaria y fiscal

a) la politica monetaria

En 1986, la politica monetaria se orientd a moderar la expansién de los
medios de pago, a establecer un tipo de cambio externo mids realista, a
privilegiar el apoyo financiero al sector productivo, a restituir el control



22

de las transacciones externas a la autoridad central, y a restringir el
crédito al sector piblico. Para lograr esos cbjetivos, a principios del afio
se instrumentaron tres medidas: devaluacién del colén, reforzamiento de los
controles cambiarios y estipulacién del delito cambiario. A partir del mes
de abril, al constatarse un exceso de liquidez en el sistema de
intermediacién, el encaje bancario se elevd durante cuatro meses y se
incrementaron las tasas activas y pasivas del sistema. Pero estas medidas no
lograron reducir el proceso inflaciocnario, el cual se mantuvo por causas
ajenas a la politica monetaria.

El aumento de las transferencias oficiales --ligadas en cierta medida a
la reconstruccidn de la ciudad de San Salvador-- y las remesas de divisas de
residentes en el exterior tendieron a elevar la liquidez del sistema. De
todas maneras, otros elementos de la politica monetaria, en particular el
crédito al sector publico, contribuyeron a controlar la expansidon del dinero
que, en promedio, crecid (17%) mds lentamente que los precios.

El sistema bancario registré un aumento en las reservas internacionales
netas, en parte por la revaluacién de las tenencias de oro monetario —pese a
la dismirmicién de los préstamos de largo plazo-- y la expansién contimuada
del crédito al sector privado. De esta manera, a principios de afio, la base
monetaria experimentd un incremento que hubo de ser regulado, elevando el
encaje legal de 20% a 25% durante el periodo comprendido entre el 1 de abril
y el 31 de julio de 1986. Sin embargo, el multiplicador del crédito crecid
levemente debido a que los requisitos de encaje legal en los bancos
comerciales e hipotecarios --cbservados durante la vigencia de la medida-—-
cedieron notablemente en los meses restantes. 1/ A ello se afiadié una menor
preferencia del puiblico por medios de pago mds liquidos. En efecto, el
cuasidinero registré un aumento importante (36%) pese a los rendimientos
negativos, en términos reales, de las cuentas de mediano plazo, a causa de
que las tasas de interés sélo se elevaron de 15% a 17%. Por otra parte,
entre los factores de absorcidén, los préstamos externos de largo plazo
declinaron por la holgura que, en términos financieros, proporcioné la mayor
afluencia de donativos externos.

11/ E1 coeficiente de encaje de los bancos comerciales, como proporcién
de las existencias respecto de los depdsitos totales, disminuyéd
paulatinamente de 0.24 en julio, hasta llegar a 0.14 en diciembre de 1986.
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El elemento dindmico en la expansién monetaria fue el aumento de 22% del
crédito al sector privado, como parte de la politica de reactivacidn
productiva. Ia disponibilidad de fondos para préstamos a bajas tasas de
interés, provenientes de recursos externos, mantuvo la condicionalidad de
fomentar la produccién agropecuaria, la promocién de exportaciones, y las
actividades de construccién y reparacién de viviendas. Asimismo, se
otorgaron créditos a tasas preferenciales, como parte de la politica de
refinanciamiento de la deuda en mora del sector agricola de exportacidn, y de
los industriales que habian importado maquinaria y equipo de trabajo.

El crédito del Banco Central a las instituciones piblicas se amplid (4%)
menocs que el afic anterior. Por otra parte, el destinado al gobierno central
disminuydé 10%, razdén por la cual éste optd por la colocacién de bonos entre
el publico.

b) 1a politica fiscal

Durante 1986 se agudizd el desequilibrio tanto por mayores erogaciones
derivadas del conflicto bélico, como por los gastos extraordinarios que
requirié el terremoto y el peso del servicio de la deuda publica. Ello
ocurrié pese a que la recaudacién tributaria se incrementé de forma
extraordinaria (la carga impositiva subidé de 12% a 13%), propiciando un
ahorro corriente de 105 millones de colones, monto muy superior al del afio
anterior.

En el financiamiento del abultado déficit fiscal, que casi se duplicéd
con respecto al de 1985, continuaron desemperiando un papel predominante los
fondos externos, principalmente las donaciones de la AID, que cubrieron mds
del 80% de aquél. En cuanto al financiamiento interno, si bien se produjo un
descenso del crédito del Banco Central, en congruencia con los cbjetivos de
la politica monetaria, se incrementd, en cambio de manera perceptible, la
colocacidn de valores en operaciones de mercado abierto.

Al sustancial incremento (48%) de los ingresos corrientes contrilbuyeron,
por un lado, la aplicacién del Impuesto Temporal a los Ingresos
Extraordinarios en Café --que aportd ingresos excepcionales por 635 millones
de colones-- y los impuestos adicionales scbre las importaciocnes, derivados
de la devaluacidén del coldén. A la vez, las reformas a la ley del impuesto
selectivo al consumo y sobre las ventas reforzaron la percepcién proveniente
de transacciones internas.
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Por otro lado, el mayor esfuerzo de fiscalizacién sobre los
contribuyentes --especialmente los prestadores de servicios en oficios
independientes—— generd un aumento de 34% en el impuesto scbre la renta. Los
ingresos no tributarios también volvieron a crecer al proseguir los ajustes
en los precios de los bienes y servicios que presta el gobierno.

En previsién del incremento del déficit piblico por gastos derivados del
conflicto armado, el gobierno presentd, a principios de octubre, un proyecto
de reforma fiscal --lLey del Impuesto para la Defensa de la Scberania
Nacional-- que gravaba al patrimonio. Este fue impugnado constitucionalmente
por las distintas agrupaciones empresariales y politicas en la Asamblea
legislativa, y posteriormente declarado improcedente. Ello significé que el
gobierno no percibiera 120 millones de colones que habia calculado recaudar
por esa via.

Aunque nomativamente prevalecieron lineamientos de austeridad en 1la
administracién de servicios publicos, las erogaciones corrientes se
incrementaron 43%, lo que correspondidé principalmente a gastos por concepto
de remuneraciones y compra de bienes y servicios. 1a aplicacién diferida del
ajuste de sueldos de los funcionarios pdblicos, a la que cabe suponer se
afadié el reclutamiento de nuevo personal para tareas de defensa, y en menor
medida de salud publica después del terremoto, 12/ coadyuvaron a elevar 29%
este rubro.

También contribuyeron a un mayor desembolso, el pago de intereses (66%
mids que en 1985) y las transferencias que practicamente se duplicaron. Por
otra parte, los intereses de la deuda publica también se incrementaron en
forma dindmica, debido principalmente a la colocacién de valores entre el
puiblico, con atractivas tasas de interés, y al efecto en moneda nacional de
las modificaciones cambiarias. Adicionalmente, la concesidén de mayores
subsidios a las empresas puiblicas (3.5 veces mas que en 1985) y al sector
privado propiciaron una fuerte expansién de las transferencias corrientes.

Ios gastos de capital crecieron a una tasa aun mayor (se duplicaron con
creces) que los corrientes (94%) por la amortizacién de la deuda tanto

12/ De acuerdo con cifras oficiales, los gastos corrientes en defensa y
seguridad puiblica se elevaron 35%, y los del sector salud 42%, con respecto a
1985. En la asignacidn funcional de gastos del gobierno central, el ramo de
defensa es el mas importante y absorbe 45% del total, en tanto que los rubros
de educacidn y salud representan 21% y 11%, respectivamente. (Ministerio de
Hacienda, Gasto corriente del Gobierno Central, 1986).
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interna como externa, y por las transferencias a las instituciones piblicas
financieras, principalmente las de famento a la produccidn agricola y a la
construccién. A su vez, la inversidn piblica registré un repunte excepcional
(62%) respecto de la tdnica que ha imperado durante el periodo del conflicto.
El dinamismo de las cbras antes del terremoto correspondié principalmente a
la construccidén y reparacién de vias de comnicacién. 13/ posteriormente, en
el ultimo trimestre del afo, el reacondicionamiento de las instalaciones y de
la red de suministro de los servicios basicos afectados por el sismo coadyuvd
a elevar el gasto en inversién directa.

Como ya se sefiald, el déficit piblico --que en 1986 se elevd a 6% con
relacién al producto interno bruto, en comparacién con el de 5% de 1985—
pudo financiarse en condiciones blandas merced a las transferencias externas
Yy, en menor cuantia, por el crédito externo neto de largo plazo recibido.

En sintesis, a pesar de los efectos favorables de la mejora en el precio
del café -—que generd ingresos transitorios--, las modificaciones tributarias
instrumentadas durante el afioc y el continuado apoyo financiero externo que
estd recibiendo el gobierno en condiciones blandas --la mayoria constituido
por transferencias—--, los desmesurados gastos para financiar las operaciones
militares, asi como las erogaciones extraordinarias que ocasionara el sismo,
agravaron en cierta medida las variables fiscales, aun cuando éstas tuvieron
menos influencia directa en las tensiones inflacionarias.

13/ Durante el primer semestre de 1986 se iniciaron obras viales por un
monto de 243 millones de colones, que incluian la reparacién de carreteras y
puentes de acceso a la zona de conflicto, asi como la construccidn de caminos
rurales.
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Anexo estadistico
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Cuadro 1
EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
1980 1981 1982 1983 1984 1985 19865/
Tasas de crecimiento

Indicadores econdmicos de corto plazo
Producto interno bruto -9.0 -8.4 -5.7 0.6 2.3 2.0 -0.1
Producto interno bruto por habitante ~10.9 -9.3 ~6.6 -0.5 1.3 0.9 -1.3
Tasa de desocupacién b/ ¢/ 16.2 21.2 27.4 32.2 32.9 33.0 ..
Precios al consumidor

Diciembre a diciembre 18.6 11.6 13.4 14.8 9.8 31.9 30.2

Variacién media anual 17.4 14.7 11.7 13.1 1.7 22.4 31.9
Sueldos y salarios reales d/ 15.7 -7.3  -10.5 -11.6 0.4 -13.8 -13.2
Dinero 7.2 -0.8 4.7 -1.5 17.3 26.9 21.1
Ingresos corrientes del gobierno -14.4 6.4 0.6 13.3 22.4 23.7 47.8
Gastos totales del gobierno 17.6 13.3 9.2 45.3 -1.3 -4.2 56.5
Déficit fiscal/gastos totales del gobierno 32.3 36.4 39.0 54.3 43.2 26.7 30.8
Déficit fiscal/producto interno bruto b/ 5.6 7.3 7.9 14.8 10.1 4.9 6.4
Valor corriente de las exportaciones de

bienes y servicios -4.0 -24.0 -10.9 6.1 2.4 -4.5 4.2
valor corriente de las importaciones de

bienes y servicios -6.8 -0.8 -10.3 1.9 8.7 -3.7 4.6
Relacién de precios del intercambio de

bienes y servicios -7.7 -7.7 1.2 -9.3 -9.7 -5.5 18.8

Millones de délares

Sector externo
Saldo del comercio de bienes y servicios 45 -237 -218 -187 -259 =256 =271
Pago neto de utilidades e intereses 94 100 129 131 134 133 135
Saldo de la cuenta corriente -1 =272 =27 211 -243 -199 -173
Saldo de la cuenta capital ~74 223 242 235 250 246 158
Variacidén de las reservas internacionales -69 -43 =27 39 7 47 -15

netas
Deuda externa total desembolsada 1176 1 608 1 808 2 023 2 095 2 162 2 093

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.
b/ Porcentajes.

c/ Se refiere al nimero de personas que estan abiertamente desocupadas y a las subempleadas, como

porcentaje de la poblacidén econdémicamente activa.

d/ Salarios minimos reales de los trabajadores de industrias y servicios de San Salvador.
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Cuadro 2

OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Millones de colones Composicién
1'—1-?-§° 983 1984 1985 1986 g/
1984 198 1986 3/ 19 1980 986 g/
Oferts global 10 577 10 590 10 é47  132,0 133,2 131.8 L9 F 3 0.1 0.6
Producto interno bruto
a precios de mercado 7926 8 085 8 076 100.0 100.0 100.0 0.8 2.3 2.0 -0.1
Importaciones de
bienes y servicios 2 651 2505 257 32.0 33.2 31.8 6.1 2.9 -5.5 2.6
Demanda global 10 577 10 590 10 647  132.0 133.2 131.8 Le g4 8.1 8.6
Demanda interna 7 891 7 923 8 377 100.4 99.1 103.7 -3.2 0.9 0.4 5.7
Inversién bruta
interna 962 908 1 099 16.1 13.3 13.6 -8.5 3.0 -5.6 21.0
Inversién bruta
fija 919 1 012 1 087 17.4 13.6 13.5 -7.5 2.3 10.1 7.5
Construccién 484 502 520 7.2 6.4 =3.1 -4 .9 3.8 3.6
Maquinaria 435 510 567 6.4 7.1 -12.6 11.7 17.0 11.3
Publica kX3 305 327 6.3 7.1 4.1 -22.6 -10.4 -8.0 7.2
Privada 588 707 760 11.1 6.5 9.4 7.2 11.2 20.2 7.6
Variacién de
existencias 43 -102 12 -1.3 -0.3 0.1 .o
Consumo total 6 929 7 015 7 278 84.3 85.8 90.1 ~2.4 0.6 1.2 3.7
Gobierno generatl 1 356 1 399 1573 11.2 14.0 19.5 1.0 4.8 3.2 12.4
Privado 5573 5616 5 705 73.1 71.8 70.6 -3.2 -0.3 0.8 1.6
Exportaciones de bienes
y servicios 2 686 2 667 2 269 31.6 36.2 28.1 21.9 7.2 -0.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
b/ Corresponden a las cifras reales y no a las redondeadas.
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Cuadro 3

EL SALVADOR: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO

. s s b/
colanes de 1980 orcentual _ rolases de crecimtento
1984 1985 1986 a/ 1975 1980 1986 a/
Producto interno brutoE/ 7926 808 8076 100.0 100.0 100.0 0.6 2.3 2.0 -0.1
Bienes 3599 3 628 3 557 46.8 46.4 44.1 -1.2 2.0 0.8 -2.0
Agriculturag/ 2 2% 2190 2 083 27.1 27.8 25.9 -3.2 3.3 -1 -4.9
Mineria 11 11 1 0.2 0.1 0.1 -2.6 2.7 - 2.6
Industria manufacturera 1 135 1177 1 202 15.4 15.0 14.9 2.0 1.3 3.7 2.1
Construccién 239 250 261 4.1 3.4 3.2 2.0 -5.7 4.6 4.4
Servicios basicos 477 491 501 4.8 5.6 6.2 5.5 2.8 2.9 2.0
Electricidad, gas y agua 193 202 206 1.5 2.1 2.6 5.0 2.7 5.0 1.9
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 284 289 295 3.3 3.5 3.6 6.0 2.8 1.8 1.9
Otros servicios 3 846 3 942 3 994 48.4 48.0 49.7 1.7 2.5 2.5 1.3
Comercio 1588 159 1599 27.0 22.9 19.9 2.1 1.9 0.5 0.2
Finanzas, seguros
y servicios prestados a
las empresas 293 302 309 2.7 3.4 3.8 0.2 1.0 3.0 2.3
Bienes inmuebtes 420 427 424 3.8 4.3 5.3 2.0 1.6 1.5 -0.7
Servicios gubernamentales 1 031 1 102 1 150 7.6 10.3 14.3 2.8 5.0 7.0 4.3
Otros servicios 514 515 512 7.3 7.1 6.4 -1 1.0 0.2 -6.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.
a/ Cifras preliminares.

b/ Corresponden a las cifras reales y no a las redondeadas.

¢/ Incluye el sector pecuario, la silvicultura y la pesca.

d/ La suma de las actividades no coincide con el total por el método general aplicado en el céalculo que
consistid en extrapolar independientemente cada actividad, y el total.
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Cuadro 4

EL SALVADOR: [INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

a/ Tasas de crecimiento
1975 1980 1984 1985 1986 7983 1984 1985 1986 8/

Indices de la produccién

agropecuaria (1978 = 100.0) 95.4 104.6 87.7 86.7% 8252 5.6 2.0 -1.1% 4.9®
Agricola 97.3 107.4 89.4 86.7% 7852 5.0 0.7 3.0 9.5
Pecuaris 90.0 88.3 77.7 80.8% 83.2% 9.6 12,0 4.0 3.0¥

Produccidn de los principales
cultivos ¢/

De exportaciodn

Café 163 186 147 147 136 -11.5 -=-3.4 -0.3 -7.1
Atgodén 73 61 31 25 16 1.8 -22.8 -20.7 -35.3
Cafla de azlcar 3 166 2 564 3 402 3 455 3 655 27.1 12.8 1.6 5.8
De consumo interno
Maiz 434 521 520 488 432 7.0 19.0 -6.1 -11.5
Frijol 38 39 48 34 48 10.5 15.4 -29.5 43.7
Arroz oro 39 39 39 42 32 22.1 46.5 8.8 -22.9
Maicillo 172 138 139 131 133 -0.8 14.1 -5.6 1.4
Indicadores de la produccién
pecuaria
Beneficio
d/
Vacuno 187 185 148 161 148 -1.3 0.7 4.6 4.9
Porcino d/ 115 126 140 140 123 9.2 -9.7 - -12.5
Aves ¢/ . 14 21 27 29 18.7 10.5 28.6 7.4
Otras producciones
Lecheg/ 253 331 275 3N 330 -22.1 32.2 13.1 6.1
Huevos f/ 588 818 854 659 700 0.6 0.6 -22.8 6.2

fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador y del Ministerio de
Agricultura y Ganaderia (MAG).

a/ Cifras preliminares.

b/ Estimaciones sobre la base de las variaciones del valor agregado a precios constantes.

c/ Miles de toneladas.

d/ Miles de cabezas.

e/ Millones de botellas.

f/ Millones de unidades.
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Cuadro 5

EL SALVADOR: [INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

a/ Tasas de crecimiento
1975 1983 1984 1985 1986 1983 1984 1985 1986 a/

Indice del valor agregado

(1980 = 100.0) 98.6 83.7 84.8 87.9 90.1 2.0 1.3 3.7 2.1
Alimentos, bebidas y tabaco 88.5 87.6 90.6 96.6 100.6 -0.1 3.4 6.6 4.2
Textiles, vestuario y
productos de cuero 118.9 63.8 63.3 58.1 57.0 -8.3 -0.8 -8.2 -2.0
Textiles 116.8 57.4 55.1 46.9 46.0 5.8 -4.0 -14.9 -2.0
Vestuario, calzado y otros
productos de cuero 121.0 69.9 71.2 69.0 67.6 -17.5 1.8 -3.1 -2.0
Madera y papel 76.3 89.7 82.4 81.4 80.0 23.1 -8.1 -1.3 -1.7
Madera y sus manufacturas 69.4 124 .1 114.8 117.7 119.5 32.5 -7.5 2.5 1.5
Papel y productos de papel 81.4 63.7 57.9 53.9 50.3 1.7 -9.1 -6.9 -6.8
Quimicos, derivados del
petréleo y caucho 137.6 88.1 87.2 82.6 81.4 6.2 -1.1 -5.3 -1.4
Productos quimicos 211.6 105.3 108.3 96.1 97.7 12.4 2.8  -11.2 1.6
Derivados del petréleo y
caucho 106.2 80.6 77.9 76.6 74.3 3.0 =3.4 -1.7 -3.0
Productos minerales no
metélicos 97.6 88.7 80.6 84.6 85.6 5.8 -9.1 5.0 1.1
Maquinaria y productos
metalicos 118.6 65.5 67.5 72.7 66.6 8.1 3.1 7.7 -8.4
Productos metalicos 135.8 70.2 80.6 90.4 90.5 8.7 14.8 12.1 0.2
Maquinaria y equipo 110.6 63.2 61.4 64.5 55.4 7.8 -2.9 5.0 -14.0
Otras manufacturas 154 .4 62.4 68.7 63.2 64.0 ~0.4 10.1 -8.1 1.3
Otros indicadores de la
produccién manufacturera
Consumo industrial de o/
electricidad b/ 410 482 484 499 489~ -0.4 0.4 3.1 -2.1

Fuente: CEPAL, sobre lta base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.
a/ Cifras preliminares
b/ Millones de kwh.

¢/ Estimacién con base en la variacién del periodo enero-octubre, segin registro de CAESS, que distribuye
cerca del 65% de la electricidad de consumo industrial en el pafis.
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Cuadro é

Produ

um al
Residencial
Comercial
Industrial

Gobierno y otros

Millone kWh

1980 1983 1984 1985 1986 o/ 1983 1984 1985 1986 p/
1. 540 1 600 1671 1 784 1 839 7.5 [ 8,7 3.1
1338 1 354 1 415 1486 5.0 4,5 5.0

388 435 461 474 ces 8.7 5.9 2.9 ves

174 191 182 195 N 11.5 -6.5 7.0 oae

557 482 484 499 . -0.5 0.4 3.1 ce

219 246 288 318 . 5.8 17.0 10.4 voe

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la Direccién de Energfa y Recursos Mineros.
a/ Cifras preliminares, estimadas sobre lLa base de la variacién anual de generacién bruta de energfa
eléctrica que registra (a Comisién Ejecutiva Hidroeléctrica del Rfo Lempa (CEL).
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Cuadro 7

PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE

Exportaciones
Valor
Volumen
Valor unitario
Importaciones
Valor
Volumen

Valor unitario

Relacién de precios del intercambio

Poder de compra de las exportacionesg
Quantum de las exportaciones

Relacidén de precios del intercambio

BIENES
1980 1981 1982 1983 1986 1985 19862/
Tasas de crecimiento
5.0 -25.8  —11.7 4.5 1.3 -6.5 7.1
14.7  -23.7  -13.6 25.9 6.6 2.1 -16.6
1.4 2.7 2.2 -17.0 7.4 —4.5 28.4
-6.0 0.2 -8.1 0.6 0.1 -1.7 4.3
24.7  -5.7 -8.1 6.8 4.7  -2.5 2.3
24.8 6.3 - -5.8 5.2 0.8 2.0
-10.7  -8.5 2.2 -11.9 -12.0 -5.3 25.9
Indices (1980 = 100.0)
100.0  69.8 61.6 68.4 64.2  59.5 62.5
100.0  76.3 65.9 83.0 88.5  86.6 72.2
100.0  91.5 93.5 82.4 72.5  68.7 86.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.
b/ Quantum de las exportaciones de bienes ajustado por el indice

intercambio.

de la relacién

de precios

del



EL SALVADOR:

36

Cuadro 8

EXPORTACIONES DE BIENES,

Total
Centroamérica
Resto de! mundo

Principales exporta-—
ciones tradicionales

Café
Algodén
Azucar
Camarén

Principales exporta-—
ciones no tradicionales

Productos de perfumerfa
y cosméticos

Insecticidas, fungicidas
y desinfectantes

Hitazas e hilos de
algodén

Vestuario

Resto

Millones de délares C°§?2§$512T9/ Tasas de crecimien 09/
1984 1985 1986 8 ToTsioms iggs g 1983 1986 1985 1986 o/
726 679 127 100.0 100.0 100.0 4.5 -1,3 6.5 I.1
157 96 84 27.6 275 11.6 -3.5  -6.3 -39.1 -11.7
569 583 643 72.4 725 88.4 7.1 0.2 2.5 10.2
505 510 570 66.6 71.2 78.4 6.2 0.5 0.9 11.8
450 448 527 33.7  60.9 72.5 - 1.9 -0.5 17.7
9 29 4 4.9 7.9 0.5 22.8 -83.7 218.7 -87.9
26 23 25 16.0 1.2 3.5 152.4 -35.4 -10.4 8.6
20 10 14 2.0 1.2 1.9 ~24.4 37.3 -51.5 42.9
37 24 ll'c‘/ 6.0 5.9 1.5 -6.9 0.8 -33.0 -34.5 5/
11 7 - 1.6 1.4 - 7.9 20.4 -36.3 -
5 5 W&/ 0.9 0.6 0.6 - -8.7 8.5 -23.5¢
13 9 7¢/ 0.9 1.0 0.9 24.7 7.4 -27.3 -25.8¢
8 3 - 2.6 2.9 - -53.9 -20.8 -63.2 -
186 145 146 27.4  22.9  20.1 3.8 -2.6 -21.2 0.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.

a/ Cifras preliminares.

b/ Corresponden a las cifras reales y no a las redondeadas.

¢/ Estimaciones sobre la base del perfodo enero-agosto.
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Cuadro 9

EL SALVADOR: [IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Millones de délares c°§f2:1§l:?h/ Tasas de gcegimientobl

1984 1985 1986 a/ TE?E"‘%EEEF“TB§3'§7 1983 1984 1985 1986 a/
Jotal 978 961 1003 100.0 100.0 100.0 4.0 9.5 -1.7 b.4
Centroamérica 254 217 228 22.9 33.3 22.7 -10.6 9.0 -14.7 5.2
Resto del mundo 724 744 775 7.1 66.7 77.3 10.7 9.7 2.9 4.1
Bienes de consumo 277 259 246 24.6 31.9 24.4 8.6 5.2 -6.4 -5.6
Duraderos 38 48 29 20.4 3.5 2.9 10.4 32.4 26.1 -39.2
No duraderos 239 211 215 4.2 28.4 21.5 -0.5 1.8 -11.6 2.1
Materias primas y
bienes intermedios 569 545 579 50.7 56.6 57.7 5.0 6.8 4.2 6.2
Petréleo y combustibles 130 133 77 7.7 15.7 7.7 0.6 -3.7 2.5 -42.2
Materiales de
construccién 51 46 67 6.1 5.9 6.7 12.2 1.6 -8B.7 45.9
Fertilizantes 25 40 50 4.9 45.1 6.4 58.0 25.3

36.9 35.0

Otros 363 326 385 38.4 3.6 13.5 -10.2 18.1
Bienes de capital 132 157 180 25.7 11.6  17.9 4.6 27.0 19.3 14.1
Industria manufacturera 43 43 . 9.3 4.7 .o 17.1 13.0 1.6 e
Transporte 53 68 76 7.8 3.5 7.6 -7.2 54.3 27.2 11.9
Agropecuario 13 14 13 2.7 0.8 1.3 45.6 31.3 3.8 -1.5
Construccioén 5 6 9 2.9 1.3 0.8 -32.1 5.5 19.2 37.1
Otros 18 27 cee 2.9 1.4 - 7.2 9.8 48.9 .

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.
a/ Cifras preliminares.

b/ Corresponden a las cifras reales y no a las redondeadas.
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Cuadro 10

EL SALVADOR: BALANCE DE PAGOS

(Millones de délares)

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 a/

Balance en cuenta corriente 15 -1 =272 =271 -211 -243 =199 -173
Balance comercial 11 45 =237 -218 -187 =259 ~256 -271
Exportaciones de bienes y servicios 1 266 1 215 924 823 873 894 854 890
Bienes fob b 1 132 1 075 798 704 736 726 679 727
Servicios reales® 134 140 126 118 138 168 175 163
Transporte y seguros 24 25 20 23 30 44 46 43
Viajes 25 13 14 20 24 30 31 29
Importaciones de bienes y servicios 1255 1170 1 161 1 041 1069 1153 1 110 1 161
Bienes fob by 955 897 898 826 831 914 899 939
Servicios reales™ 301 274 263 215 230 239 21 222
Transporte y seguros 107 84 113 72 81 86 67 70
Viajes 117 106 69 60 74 74 82 87
Servicios de factores -40 -63 ~74 -105 -121 -101 -69 -45
Utilidades -45 -4 -40 -46 -37 —41 -42 -43
Intereses recibidos 40 19 13 14 13 17 19 19
Intereses pagados -72 -72 ~-73 ~98 -107 -110 -110 -11
Otros 37 31 26 24 10 33 64 908/
Transferencias unilaterales privadas 45 17 39 52 97 118 126 143
Balance en cuenta de capital -149 -74 223 242 235 250 246 158
Transferencias unilaterales oficiales 7 32 21 119 174 190 220 251
Capital de largo plazo 78 174 186 189 317 74 eee .
Inversién directa -10 6 -6 -1 28 12 oo e
Inversién de cartera -6 -1 - -1 - - . e
Otro capital de largo plazo 94 170 191 191 289 62 e e
Sector oficial d/ 83 167 191 185 283 72 88 50
Préstamos recibidos 100 201 257 291 421 258 135 101
Amortizaciones -16 -29 -62 -85 -137 -186 =47 =51
Bancos comerciales d/ - 3 - - -1 -1 e .
Préstamos recibidos - 4 - 1 - - . .
Amortizaciones - -1 - -1 -1 -1 - .
Otros sectores d/ 1" -1 - 6 [ -9 e .
Préstamos recibidos 22 36 28 36 28 9 - ;
Amortizaciones -11 -37 -28 -30 -22 -18 . e
Capital de corto plazo -127 38 76 -36 -214 28 -41 -60
Sector oficial -15 194 96 -65 -121 10 - =54
Bancos comerciales -2 -67 -1 29 -32 -7 =36 -20
Otros sectores -111 -89 -10 - -61 25 -5 14
Errores y omisiones -106 -317 -60 -30 -42 ~42 25 -59
Balance global®’ ~134 _75 -49 —29 24 7 47 =15
Variacién total de reservas
(- significa aumento) 128 69 43 27 -39 -19 -30 15
Oro monetario - - - - 2 - - ‘e
Derechos especiales de giro -8 17 - -2 2 - - .
Posicién de reserva en el FMI - 11 - - - - - .
Activos en divisas 135 34 é -35 -53 -6 -14 .
Otros activos - - - - - - - ves
Uso de crédito del FMI - 7 37 64 11 -13 -17 .

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.

b/ Incluyen también otras transacciones oficiales y privadas, pero excluyen servicios de factores.

¢/ Incluye reaseguros.

d/ Ademas de los préstamos recibidos y sus amortizaciones, se incluyen préstamos concedidos y otros
activos y pasivos.

e/ ELl balance global es ta suma del balance en cuenta corriente mds el balance en cuenta de
capital. La diferencia entre la variacidon total de reservas con signo contrario y el balance global
representa el valor de los asientos de contrapartidas: monetizacién de oro, asignacién de derechos
especiales de giro y variacidn por revalorizacién.
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Cuadro 11

EL SALVADOR: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1981 1982 1983 1984 1985 1986%/

Millones de dblares

Deuda externa total® 1608 1808 2023 2095 2162 2093
Saldos

Por sectores institucionales

Publica 1 391 1 615 1 839 199 1982 1 927
Banco Central de Reserva de El Salvador 738 799 844 824 789 684
Gobierno Central e instituciones autdénomas 653 816 995 1 085 1193 1 243

Privada 217 193 184 186 180 166

Por plazos
Mediano y largo 1 168 1 445 1 740 1 798 1870 1 815
Publica 1 021 1 31 1 619 1 684 1757 1730
Privada 147 134 121 114 113 85
Corto 440 363 283 297 292 278
Pdblica 370 304 220 225 225 197
Privada 70 59 63 72 67 81
Desembolsos vee 331 612 340 256 261
Publica - 323 604 330 252 218
Banco Central de Reserva de El Salvador - 139 401 201 96 117
Gobierno Central e instituciones auténomas . 184 203 129 156 101
Privada 16 8 8 10 4 43
Servicios 301 223 519 364 255 427
Amortizaciones 234 130 397 269 189 330
Intereses 67 93 122 95 66 97

Porcentajes

Deuda externa total/exportaciones de bienes

y servicios 174.0 219.7 231.7 234.3 253.2 235.2
Servicios/exportaciones de bienes y servicios 32.6 27.1 59.5 40.7 29.9 48.0
Intereses/exportaciones de bienes y servicios 7.3 11.3 14.0 10.6 7.7 10.9
Servicios/desembolsos e 67.4 84.8 107.1 99.6 163.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador para deuda externa
publica, y del Ministerio de Planificacién para deuda externa privada.

a/ Cifras preliminares.

b/ Saldos a fin de afio de la deuda desembolsada.
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Cuadro 12
EL SALVADOR: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986
Indices (promedio del afio)
Indice de precios al consumidor®/ 127.6 146.4 163.6 185.1 206.7 252.9 333.6
Alimentos 130.3 153.3 169.6 192.3 219.5 261.0 344.0
Indice de precios al por mayork/ 132.9 149.5 162.1 175.1 187.5 221.0 266.1£/
Productos importadoes 133.2 144.0 161.3 169.8 178.5 220.5 266.63/
Productos nacionales 136.7 161.8 173.8 192.0 205.0 222.4 272.9%
variacién de diciembre a diciembre

Indice de precios al consumidor 18.6 11.6 13.4 14.8 9.8 31.9 30.2
Alimentos 22.5 14.4 11.0 17.9 10.6 27.5 30.3

Indice de precios mayoristas 16.7 10.0 9.2 8.1 14.0 16.4 22.7g/
Productos importados 12.1 7.3 12.7 3.4 14.0 23.5 23.99/
Productos nacionales 24.0 14.8 7.6 12.2 7.1 9.2 26.2g/

Variacién media anual

Indice de precios al consumidor 17.4 14.7 1.7 13.1 11.7 22.4 31.9
Alimentos 19.7 7.7 10.6 13.4 141 18.9 31.8

Indice de precios mayoristas 18.3 12.5 8.4 8.0 7.1 17.9 25.05/
Productos importados 17.3 8.1 12.0 5.3 5.1 23.5 25.7¢/
Productos nacionales 23.5 18.4 7.4 10.5 6.7 8.5 25.4%/

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Base diciembre 1978 = 100.0.

b/ Base enero 1978 = 100.0 (excluye café).

¢/ Al mes de julio.
d/ Variaciones de julio a julio.
e/ Variaciones de enero a julio.
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Cuadro 13

EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

Indices

(diciembre 1978 = 100.0)

Variacién con respecto

a _doce meses

1984 1985 1986 1984 1985 1986
Indice general
Enero 199.3 221.6 291.8 14.7 11.2 31.7
Febrero 199.7 226.6 301.7 14.7 13.5 33.1
Marzo 202.7 232.9 307.9 14.6 14.9 32.2
Abrit 204.8 238.0 315.9 15.8 16.2 32.7
Mayo 205.4 242.5 322.7 14.6 18.1 33.1
Junio 205.7 250.6 331.0 12.6 21.8 32.1
Julio 206.7 256.0 335.4 11.3 23.9 31.0
Agosto 207.7 259.8 346.3 9.1 25.1 33.3
Septiembre 208.8 266.2 353.2 7.8 27.5 32.7
Octubre 209.1 272.8 359.4 7.7 30.5 31.7
Noviembre 213.5 280.9 364.7 9.3 31.6 29.8
Diciembre 217.3 286.7 373.7 9.8 31.9 30.3
Indice de alimentos

Enero 210.3 233.9 301.1 18.3 11.2 28.7
Febrero 211.1 237.1 309.9 17.8 12.3 30.7
Marzo 215.2 245.2 318.1 18.9 13.9 29.7
Abril 218.8 250.2 327.5 20.8 14.4 30.9
Mayo 219.7 252.1 335.2 19.2 14.7 33.0
Junio 218.9 256.1 345.7 15.8 17.0 35.0
Julio 220.3 259.7 346.2 15.2 17.9 33.3
Agosto 221.5 263.4 354 .1 9.5 18.9 34.4
Septiembre 221.0 271.8 361.3 8.7 23.0 32.9
Octubre 221.5 280.5 369.0 8.8 26.6 31.6
Noviembre 225.3 287.4 376.5 10.2 27.6 31.0
Diciembre 230.7 294.2 383.2 10.6 27.5 30.3
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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Cuadro 15

EL SALVADOR: INDICADORES MONETARIOS

Saldos a fin de afo

. T imient
(millones de colones) asas de crecimiento

7983 1984 1985 1986 a/ 1983 1984 1985 1986 a/
Base monetariag/ 1 426 1 629 1 993 2 004 4.5 14.2 22.3 0.6
Dinero M 1 448 1 699 2 156 2 611 -1.5 17.3 26.9 211
Cuasidinero 2 004 2 496 3 208 4 348 22.7 26.6 28.5 35.6
Dinero mas cuasidinero M50 3 452 4 195 5 364 6 959 11.2 21.6 27.8 29.8
Crédito interno 5 223 5 856 7 025 7 792 -1.2 12.1 20.0 10.9
Al sector publico 2 205 2 534 2 832 2 684 -13.1 14.9 11.8 -5.2
Gobierno Central (neto) 1 373 1 614 1 821 1 634 -9.7 17.6 12.8 -10.3
Instituciones publicas 832 920 1 011 1 050 -18.1 10.6 9.9 3.8
Al sector privado 3 018 3 322 ° 4 193 5 108 9.7 10.1 26.2 21.8
Coeficientesgl
Multiplicadores monetarios
M,/Base monetaria 1.01 1.01 1.06 1.01
M,/Base monetaria 2.45 2.67 2.88 2.95
Velocidad de circulacién:
PIB/M1 7.01 6.86 6.65 7.54

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.

a/ Cifras preliminares.

b/ Incluye especies monetarias mas los depdsitos de bancos comerciales e hipotecarios en el Banco Central
de Reserva de El Salvador.

¢/ Céalculo sobre La base de promedios anuales.
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Cuadro 16

EL SALVADOR:

INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de colones

Tasas_de crecimien;gh/

1983 1984 1985 1986 a/ 1982 1983 1984 1985 1986 a/
. Ingresos corrientes 1 262 1. 546 1913 2 826 0.6 13.3 22.4 23.7 47.8
Ingresos tributarios 1 080 1 351 1 660 2 545 3.8 13.4 25.1 22.9 53.4
Directos 306 341 385 489 -1.0 4.0 11.4 12.8 27.1
Indirectos 774 1 010 1 275 2 056 -5.1 17.6 30.5 26.3 61.3
Sobre el comercio
exterior 279 373 533 1 205 -13.5 -0.1 33.8 43.0 126.0
Ingresos no tributarios 182 195 253 281 38.1 12.9 6.8 29.6 11.2
2. Gastos corrientes 1507 1. 770 1 909 2 721 6.3 14.9 17.5 7.8 42.6
Remuneraciones 789 1 005 1 182 1 526 10.8 8.3 27.3 17.6 29.1
Compra de bienes y servicios 285 295 271 395 22.2 28.7 3.5 -8.2 45.7
Intereses 205 165 172 284 -5.3 120.9 -19.4 3.8 65.7
Transferencias y otros 228 305 284 516 9.7 -15.4 34.1 -6.8 81.6
3. Ahorro corriente (1-2) 245 224 4 105
- Gastos de cap‘za. 1 254 953 700 1 361 15.9 113.4 -24.0 -26.6 96.4
Inversién real 395 346 370 600 6.9 11.3 -12.2 6.7 62.4
Amortizacién de la deuda 607 267 152 350 28.7 686.7 -56.1 -42.9 129.8
Otros gastos de capital ¢/ 252 340 178 411 137.5 14.1 35.0 -47.6 130.3
S. Gastos totales (2+4) 2 761 2 723 2 609 4 082 9.2 45.3 -1.3 -6.2 56.5
6. Déficit fiscal (1-5) -1 499 -1.177 -696 -1 256 24.3 90.7 -21.4 -40.9 80.2
7. Financiamiento del déficit
Financiamiento interno (neto) 47 324 118 237
Banco Central 147 147 215 -302
Colocaciones de valores - 41 45 115
Otros 194 136 =142 424
Financiamiento externo 1 452 853 578 1 019
Crédito recibido 287 262 321 407
Otros d/ 1 165 591 257 612
ReLacionesE/ (porcentajes)
Ahorro corriente/gastos de
capital -19.5 -23.5 0.6 7.7
Déficit fiscal/gastos totales 54.3 43.2 26.7 30.8
Ingresos tributarios/PI8 10.6 1.6 11.6 12.9
Gastos totales/PIB 27.2 23.4 18.2 20.7
Déficit fiscal/PIB 14.8 10.1 4.9 6.4
Financiamiento interno/déficit 3.1 27.5 17.0 18.9
financiamiento externo/déficit 96.9 72.5 83.0 81.1

Fuente:
El Salvador.
s/ Cifras preliminares.

h/ Corresponden a las cifras reales y no a las redondeadas.
2/ Incluye transferencias de capital, concesién neta de préstamos y adquisicidén neta de acciones.
d/ Incluye colocacién neta de bonos y otras modalidades de financiamiento.

CEPAL, sobre la base de cifras del Ministerio de Hacienda y

del Banco Central de Reserva de









