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Fl Estudio Econémico de América Latinay el Caribe, 1992 se esté distribuyendo dividido en una parte introductoria
de carécter general y en otra parte que contiene la evolucion econémica por paises. La primera parte (Volumen I)
llevalasignatura LC/G.1774-P y ya se encuentra a disposicion de los usuarios. El examen de 1a evolucion econ6mica
por paises se presenta en forma preliminar en varios addenda que aparecen, no en orden alfabético, sino a medida
que van siendo terminados. La versién definitiva de todos los paises (Volumen II) se publicard posteriormente y
llevaré la signatura LC/G.1774/Add.1-P.
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Notas explicativas
En los cuadros del presente estudio se han empleado los siguientes signos:

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

La raya (—) indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que el concepto de que se trata no es aplicable.

Un signo menos (-) indica déficit o disminucién, salvo que se especifique otra cosa.

El punto (.) se usa para separar los decimales. La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo,
1970/1971).

El guién (-) puesto entre cifras que expresen afios, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de todo el perfodo
considerado, ambos afios inclusive.

La palabra "toneladas" indica toneladas métricas, y la palabra "d6lares" se refiere a d6lares de los Estados Unidos,
salvo indicacién contraria.

Salvo indicaci6on contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacién corresponden a tasas anuales
compuestas.

Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados en los cuadros no
siempre suman el total correspondiente.



EL SALVADOR

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

La concrecion de la paz, lograda tras la firma del
tratado de Chapultepec en enero de 1992,
imprimi6 un impulso decisivo a la recuperacién
que la economia salvadorefia venia
experimentando desde dos afios antes. Ello
ocurri6 en medio de una cuantiosa afluencia de
recursos externos y no obstante el deterioro de los
mercados tradicionales de exportacion.

En 1992 el producto interno bruto (PIB)
aumento casi 5%, la mayor tasa desde fines de los
setenta, en tanto que el auge de las importaciones
contribuy6 a duplicar el ritmo de expansion de la
oferta global de bienes y de servicios, que rebasé
asf el 7%. La inversién fue €l componente mas
dindmico de la demanda agregada; a su vez, el
consumo fue estimulado por la gran afluencia de
remesas de salvadorefios residentes en el
exterior. El dinamismo s¢ propagé a todos los
sectores: la agricultura creci6, luego del
estancamiento del ciclo anterior; 1a construccién
volvié a avanzar, apoyada en las obras piblicas;
y el sector manufacturero elevé su ritmo por
tercer afio consecutivo. De su lado, la tasa de
inflacién se aceler6, de modo que el indice de
precios al consumidor subi6é 20%, retomando a
los niveles de fines de los ochenta. La expansion
de la economia, sumada al efecto de la
introduccién del impuesto sobre el valor
agregado (IVA) y de ciertos ajustes puntuales en
las tarifas pablicas, aceleraron la variacion de los
precios durante €l segundo semestre.

En el marco de 1a mayor apertura comercial y
de la relativa estabilidad cambiaria, el firme
repunte de la economia aceler$ las compras al
exterior, lo que, aunado al estancamiento del
valor de las exportaciones, determind una
elevacion sustancial del saldo negativo del
balance comercial. Aunque el cuantioso aporte
de remesas familiares, del orden de 10% del PIB,

compensd parcialmente este desequilibrio, el
déficit de la cuenta corriente trepd de nuevo al
6.5% del PIB. La brecha externa fue cubierta por
un importante flujo de donaciones oficiales y de
capitales, tanto de origen ptiblico como privado,
que permitié adicionalmente un leve aumento de
las reservas internacionales. La politica fiscal se

- concentr6 en mejorar la capacidad tributaria, lo

que permitié eliminar el desequilibrio corriente;
sin embargo, una marcada expansion de los
gastos de capital del gobiemno central llev6 a que
la magnitud del déficit del sector piblico no
financiero subiera al equivalente de 5.6% del PIB,
brecha que se cubri principalmente con recursos
externos. La politica monetaria apunt6 a
controlar la expansion del dinero, pero enfrent6.
crecientes dificultades en el curso del afio.
(Véanse el cuadro 1 y el grafico 1.)

La recuperacion de la economia se afianz6 en
1992 abarcando, por distintas causas, a la
totalidad de los sectores y generando una
ampliacién del empleo. La agricultura se
expandi6 7%; a pesar de los menores incentivos
de precios en bienes tanto exportables como
dirigidos al mercado nacional, la produccién
repunté merced a condiciones climdticas
favorables y a la normalizacién de labores en
4reas afectadas por ¢l conflicto armado. La
construccién volvié a crecer (8%), impulsada por
la inversion puablica y decisiones de
reconstruccion y ampliacion en la industria y el
comercio. El empuje de la industria
manufacturera sigui6 fortaleciéndose (6%),
estimulado por las ventas dirigidas al mercado
intemno y, en menor medida, por las exportaciones,
sobre todo ala region centroamericana. También
los servicios bésicos continuaron su expansion
(6%), en consonancia con las obras de
reconstruccién de infraestructura, en tanto que el
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Grafico 1
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Grafico 1 (conclusidn)
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resto de los servicios evolucion6é a ritmo
semejante al del producto interno. Los proyectos
de desarrollo se intensificaron con la puesta en
marchadelprograma de reconstruccion nacional,
focalizdndose en las llamadas zonas
ex-conflictivas y en ¢l mejoramiento de la
condicién de vida de las capas de menores
ingresos. Los progresos en materia de empleo y
poder adquisitivo coadyuvaron a que se
configurara un proceso de rehabilitacién de
vastos sectores perjudicados por €l conflicto
armado.

El programa de estabilizacion enfrenté
dificultades después de que en el bienio anterior
la variaci6n del indice de precios al consumidor
(IPC) se redujera hasta alcanzar hacia fines de
1991 por primera vez en siete afios niveles de un
digito. Durante €l segundo semestre de 1992 se
asisti6 a un rebrote inflacionario que lievo el
aumento de precios al rango de 20% anual. A las
repercusiones sobre los mercados de crédito y
cambiario se agregaron incrementos salariales en
¢l sector privado, otorgados a partir de junio, y
un alza significativa de las tarifas de algunos
servicios publicos en octubre. A comienzos del
ultimo cuatrimestre entr6 en vigencia elimpuesto
sobre el valor agregado, con una tasa del 10%,
que no s6lo se traslad6 a los precios, sino que
impuls6 alas empresas a anticipar las compras de
bienes, antes de que éstos fueran gravados. Por
Gltimo, también se manifestaron ciertos
problemas en el desempefio de actividades

* vinculadas al abastecimiento de electricidad, que
repercutieron de manera puntual sobre los costos
de numerosas empresas. Estos factores
desencadenaron una escaladade los precios enun
marco de crecimiento de la demanda nominal
alimentado por la expansién econémica y el
elevado déficit fiscal. Pese al rebrote
inflacionario, continué adelante, aunque con una
gran dispersién entre sectores, la reconstitucion
de los salarios reales. Los mayores avances los
protagonizaron los asalariados de los servicios y
de las manufacturas, en particular los asociados
a actividades agroindustriales de temporada,
como el azicar y el algod6n; en la administracién
publica, en cambio, se postergé para 1993 la
correccion salarial y en las actividades agricolas
tradicionales el incremento de las
remuneraciones se quedé muy a la zaga de la
inflacién.
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Esta trayectoria del nivel general de precios y
las oscilaciones de los flujos externos y de la
demanda de crédito provocaron cambios a lo
largo del afio en la gestion de la politica
monetaria. En los primeros meses el Banco
Central de Reserva procur6 regular la liquidez de
la economia en un contexto de acumulacion de
reservas internacionales, para lo cual realiz6
operaciones de mercado abierto que restringieron
el crédito al sector privado. Entre mayo y agosto,
una intensa demanda por parte de las empresas,
la inquietud surgida en los mercados financiero
y cambiario y el repunte inflacionario
determinaron una vigorosa expansion del crédito
bancario. Las autoridades decidieron entonces
recurrir a colocaciones obligatorias de titulos
publicos en las instituciones financieras, a la
suspension transitoria del uso del redescuento y
a la extension de los encajes a nuevos segmentos
de dep6sitos, medidas que repercutieron sobre las
tasas de interés.

La politica fiscal procur6 elevar la capacidad
de recaudacion de ingresos tributarios, para lo
cual introdujo el impuesto sobre ¢l valor
agregado. La mejoria del resultado de la cuenta
corriente fiscal se baso en el ascenso real (12%)
de los ingresos, en particular de los impuestos
indirectos, debido a la reforma tributaria. Los
gravdmenes sobre el comercio exterior
decayeron incluso en términos nominales, debido
a que los impuestos a las exportaciones se
desplomaron por la coyuntura hostil para los
bienes tradicionales como el café; los
gravamenes a las importaciones, por €l contrario,
mostraron una evolucion positiva. La politica de
recorte y reorientacion de los gastos corrientes
llevé a su contraccién real. Destacd, en este
sentido, el nuevo retroceso de las remuneraciones
a los asalariados; a su vez, €l monto abonado por
intereses cay6 en términos reales, luego de
haberse duplicado durante 1991. Por Gltimo, el
programa de privatizaciones fue més lento de lo
esperado, como que las metas se alcanzaron s6lo -
en el sector financiero. La virtual eliminacién del
déficit corriente en €l gobierno central se vio
contrarrestada por mayores gastos en inversion,
con lo cual el déficit del sector piiblico se elevo.
Casi la totalidad del déficit del sector piblico no
financiero se financi6é con recursos externos.

Tanto en ¢l comportamiento del sector pablico
como ¢n el gel privado resulté determinante la



afluencia de recursos externos. El estancamiento
de las exportaciones y la aceleracién del
crecimiento de las importaciones hicieron
elevarse a 16% del PIB el déficit comercial del
balance de pagos. La baja de la cotizacién
internacional del café y la reduccién de los
embarques de este producto conformaron un
factor determinante del descenso del valor de las
exportaciones tradicionales, cuyo nivel se redujo
a la mitad en cuatro aflos. En cambio, las
exportaciones regionales, en particular de los
sectores de agroindustria y quimico, aumentaron
26% en 1992 y pasaron a conformar més de dos
quintos de las ventas de El Salvador.

La reduccién arancelaria, la reactivacion
productiva y el abundante financiamiento
externo coadyuvaron a un répido ascenso de las
compras externas. Asi, el valor de las
importaciones de bienes se elevé 23%, con
aumentos notables en los bienes de capital (32%),
dirigidos a la industria manufacturera, €l
transporte y la construccion, y también en los de
consumo (26%). Los insumos intermedios
importados crecieron en menor medida, por
efecto de la contraccién en los gastos en petréleo
y combustibles (-8%). La creciente brecha
comercial fue paliada por €l auge de las remesas
familiares, cuyo nivel triplicé el anotado en 1989,

EL SALVADOR

llegando asf a representar més de un décimo del
PIB. También coadyuvé, aunque en menor
medida, la disminucion de los egresos netos por
servicios factoriales, debido a menores intereses
pagados, y el aumento de los ingresos de las
actividades de maquila. El déficit en cuenta
corriente, que de todos modos alcanz6 una
magnitud considerable, fue financiado con
ingresos de capital provenientes de inversiones
directas y de entradas oficiales y privadas de
corto plazo, lo que redund6 en una elevacion de
las reservas internacionales, las que a fines de ailo
equivalfan a alrededor de tres meses de
importaciones. La renegociacion que las
autoridades entablaron con los acreedores del
pafs redund6 en modificaciones en 1a estructura
de 1a deuda y el alivio de 1a carga por concepto
de intereses.

Ensintesis, tras 1a firma de 1os acuerdos de paz
en 1992 la economi{a salvadorefia logré adelantos
importantes en la esfera productiva, que
consolidaron la recuperacion del afio anterior.
Sin embargo, en esta transicién se han registrado
tensiones en €l equilibrio macroecon6mico
interno y externo, las cuales han obligado a
redoblar esfuerzos en la gestion de corto plazo as{
como en el disefio e instrumentacién de las
reformas estructurales.

2. La evolucion de la actividad econémica

Durante 1992, el repunte de la actividad
econdmica alcanzé a todos los sectores; en
especial, la produccién de bienes subi6 7%,
superando €l crecimiento de los servicios. Este
dinamismo se ‘debi6 al estimulo a la actividad
productiva generado por €l proceso de paz y al
imperio de condiciones climéticas benignas para
la agricultura.

a) Las tendencias de la oferta y la demanda
globales

La significacioén del ahorro nacional bruto
continué su ascenso, de 5% del PIB en 1990
a 8% en 1991 y 11% en 1992, merced a los
mayores flujos de transferencias corrientes,
que compensaron un severo deterioro de la
relacion de intercambio. Como el ahorro externo
continu6 aportando alrededor de 8% del
producto, la inversién interna bruta aument6

considerablemente por segundo aflo consecutivo.
En particular, la inversion fija del sector piiblico
(42%) se benefici6 de los efectos que €l proceso
de pacificacién gener6 sobre las obras de
reconstruccion de 1a infraestructura y la puestaen
marcha de un vasto programa de inversion en €l
4rea social. Por otra parte, se ejecutaron varios
proyectos de ampliacion de la planta productiva
de energfa eléctrica. También la inversién
privada mostr6 un dinamismo notable, creciendo
23%.

El consumo se aceler6, en respuesta al
vigoroso y sostenido ascenso del ingreso
derivado del mayor nivel de actividad y de las
remesas del exterior. Por su parte, €l consumo
pablico se ampli6 moderadamente, al impulso de-
los gastos adicionales ligados al cumplimientode
los acuerdos de paz y a 1a puesta en marcha del
Plan de Reconstrucciébn Nacional. (Véase el
cuadro 3.)



b) El comportamiento de los principales
sectores

El crecimiento registrado en 1992 se bas6 en
la mayor produccién de bienes, destacando en
particular la rehabilitacién del sector
agropecuario y €l firme avance de la industria
manufacturera y de la construccién. (Véase el
cuadro 5.)

La reactivacién del sector agropecuario
estuvo basada en la mayor produccion de granos
bésicos, resultado a su vez de factores climéaticos
favorables, del retorno de parte del territorio a la
economia formal tras ¢l término de la lucha
-armada, y de 1a mayor disponibilidad de mano de
obra y medios de transporte. También creci6 la
produccién exportable. (Véase el cuadro 6.) El
repunte agropecuario se manifest6 en un
aumento del 3% en la demanda de trabajo
estacional.

La produccién de granos para consumo
interno se reavivo, luego de la atonia del ciclo
anterior. Asi, se ampliaron tanto la superficie
sembrada como los rendimientos, en especial de
maiz, que habia sido el més castigado por la
sequia de 1991; en contraste, si bien aument6 la
superficie sembrada de frijol, el cultivo se
resintié a causa de las inundaciones de
septiembre, acusando un descenso de 7%.
Meritorio fue el repunte de la produccién de
granos, que tuvo lugar en un contexto de caida de
precios al productor, especialmente en el dltimo
trimestre, y en presencia de un incremento de las
importaciones fisicas.

Pese al deterioro de los precios al productor,
que llegaron a un minimo a mediados de afio, ¢l
volumen de la cosecha de caf€ se recuper6 de la
leve disminucién sufrida en 1991; €l posterior
repunte de los precios estimul6 las ventas y
redujo las existencias. No obstante €l apoyo
crediticio delsector piiblico, la persistencia de las
bajas cotizaciones en los mercados
internacionales podria afectar el futuro del
cultivo, segun lo sugiere la postergacion que ha
sufrido el grueso de las inversiones requeridas
para renovar los cafetales.

Favorables circunstancias climéticas y la
mayor movilidad, ocasionada por ¢l cese de las
hostilidades bélicas, de mano de obra estacional
se conjugaron para consolidar la tendencia
expansiva de la explotacion de la cafia de azicar,
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con aumentos en superficie y productividad,
ampliando en casi 20% su volumen de
producci6n. Sin embargo, para la cosecha
1992-1993 se espera una ligera disminucion,
atribuible al recorte, por segunda vez
consecutiva, de 1a cuota preferencial del azicar
salvadorefia en €l mercado estadounidense.

El sector pesquero, que ocupa alrededor de
17 000 trabajadores, continué sumido en
dificultades, en particular por su escaso acceso al
crédito y las imperfecciones del mercado interno.
Considerando la reduccién de las exportaciones
de mariscos ocurrida en 1992, es probable que
haya persistido €l descenso de la produccién de
la pesca industrial observado durante los Gltimos
afios. A su vez, la pesca artesanal padecil a
principios de afio una sensible baja de lademanda
doméstica, a raiz de la epidemia del c6lera.

Las ramas industriales anotaron sin
excepeiones nuevos incrementos en sus niveles
de actividad, destacando la alimentaria, por su
participacién relativa, y las de textiles y de
productos quimicos, que crecieron 7% cada una.
La manufactura de madera se expandi6 a ritmo
més moderado (5%), pero mantuvo la trayectoria
ascendente de la ultima década. (Véase el
cuadro 7.)

Como consecuencia de la mayor actividad
productiva, €l nivel de utilizaci6n de 1a capacidad
instalada en la industria se elevo significa-
tivamente y se registt6 un mayor esfuerzo de
inversion en maquinaria. Sin embargo, se
tornaron manifiestas las dificultades con que
tropieza el programa de reconversion industrial.
La liberalizaci6n comercial ha intensificado la
penetracién de productos importados, pero no ha
sido acompanada en lo inmediato por una
mejoria perceptible en la competitividad del
sector, €l cual todavia no logra diversificar sus
mercados de exportacion.

Como excepcion debe mencionarse €l auge de
la maquila, cuyo nivel de actividad se duplicé.
Tan espectacular dinamismo es atribuible a la
percepcion del menor riesgo del pais por parte de
los inversionistas extranjeros y a las facilidades
que otorga la ley de promocion de exportaciones
para la emergencia de nuevas zonas francas
privadas.

La construccién y sus rubros asociados,
mineria y canteras, volvieron a ser 10s sectores
més dindmicos de la economia salvadorefia. El



ritmo de ampliacién de la produccién y venta de
cemento excedié por amplio margen la tasa de
incremento del conjunto de 1a economfa. (Véase
el cuadro 8.) Elbuen desempefio de 1a edificacién
habitacional durante el primer semestre, se
contrajo posteriormente. Por el contrario, el
mayor dinamismo de las obras piblicas ocurrié
en el segundo semestre. En promedio, ambos
sectores de 1a construccion enfrentaronuna fuerte
demanda y a fines de afio tenfan asegurados
nueve meses de obras en vivienda y 12 meses en
contratos publicos. Dentro de la construccion
privada, la de naves industriales y 1a de edificios
comerciales fueron las de mayor empuje.

Los servicios registraron comportamientos
disfmiles, con un desempefio bastante vigoroso
de los bésicos y tasas modestas de expansion en
el resto de las actividades. El repunte de los
servicios bésicos estuvo asociado a 1a puesta en
marcha del Plan de Reconstruccién Nacional y
del Fondo de Inversi6n Social. El aumento en €l
transporte obedecié enteramente a la
normalizacién del trénsito por carretera, ya que
los servicios por ferrocarril y los aéreos
permanecieron estancados. En relacion directa
con ¢l mayor trifico de importaciones, la
actividad de los puertos se expandié casi 6%; pot
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altimo, los servicios financieros crecieron, €n un
marco de liberalizaciOn y privatizaciéon parcial
del sector.

¢) La evolucion del empleo

La tasa nacional de subempleo, que en 1990
era de 47%, se redujo a 37% en 1992. También
se percibié una mejorfa en las caracteristicas del
empleo en su conjunto, debido a la pérdida de
importancia del sector informal (43.6% en 1992,
comparado con 46.4 y 45.9% en 1989 y 1990,
respectivamente). Las encuestas de hogares
urbanos mostraron que la tasa de desocupacion
abierta sigui6 oscilando en torno de 8% en los
ultimos afios. Resultados de diversas encuestas
sectoriales confirmaron esta tendencia favorable,
al detectar un incremento de las ocupaciones
permanentes, pequefio en las industrias y la
construccién y més marcado en los sectores de
transporte, almacenamiento y comunicacion. La
tasa de desocupacion abierta rural (9.7%) resulté
superior a laurbana. El sector informal representa
¢l 58% de la ocupacion en el 4rea rural, lo que
explica la precariedad del empleo y de gran parte
de los ingresos, en particular en los segmentos
tradicionales de la agricultura y el comercio.

3. El sector externo

Uno de los elementos més sobresalientes del
panorama de la economia salvadoreiia en 1992 1o
constituyé el marcado deterioro del saldo del
balance comercial, consecuencia del bajo precio
internacional del café y de 1a fuerte expansién de
1a demanda interna. La considerable ampliacion
del déficit fue posible gracias a la disponibilidad
de un abundante flujo de transferencias
unilaterales y de ingresos de capital, que incluso
permitié un leve aumento de las reservas
internacionales. (Véanse los cuadros 10y 11.)

Los acuerdos suscritos durante €l afio con
Guatemala y Honduras para establecer una zona
de libre comercio ayudaron a consolidar el
notable repunte evidenciado por las
transacciones intrarregionales.

a) El comercio de bienes

La evolucion de las exportaciones fue
heterogénea en 1992. Las ventas de bienes

primarios resultaron afectadas por los bajos precios
internacionales del café, en tanto que las no tradi-
cionales, especialmente las dirigidas al mercado
centroamericano, mostraron un comportamiento
muy favorable. (Véase €l cuadro 13.)

El descenso de 1a cotizacion internacional del
café significo para €l pafs una cafda de ingresos
del orden de 70 millones de d6lares respecto del
afio anterior. Por su parte, los embarques de
aziicar recuperaron los niveles que tenfan antes
del conflicto bélico, lo que compenso con creces
€l deterioro, ligado a la rebaja de la cuota
preferencial en los mercados estadounidenses,
que sufri6 €l precio medio de las colocaciones.
Las ventas de camar6n perdieron terreno tanto
por problemas al nivel de la oferta doméstica
como por una erosién de la competitividad del
producto salvadoreiio en los mercados
internacionales.

El auge de las exportaciones no tradicionales
estuvo basado en la vigorosa expansién (26%) de
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las ventas a Centroamérica, en particular de
bienes agroalimentarios y quimicos. Las mayores
tasas de crecimiento se anotaron respecto de las
exportaciones a Nicaragua y Costa Rica. En
coniraste, las ventas al resto del mundo
retrocedieron, debido en parte a la atonfa de 1a
demanda y a la pérdida de competitividad,
asociada a la erosion del tipo de cambio real
bilateral con el mercado estadounidense. A su
vez, el retraso del proceso de reconversion
industrial disminuy® las posibilidades de acceso
anuevos mercados, dada la persistencia de fallas
en la organizacion de la produccion, el control de
calidad y la comercializacion.

La dindmica de las importaciones reflejé la
aceleracién de la demanda interna; destacaron en
particular las compras al exterior de bienes de
inversién y de consumo, que subieron 32 y 26%,
respectivamente. (V€ase el cuadro 15.) De esta
forma, por tercer afio consecutivo el ritmo de
aumento real de las importaciones super6 con
holgura la tasa de expansion del producto interno.

De acuerdo con las orientaciones de
liberalizacién comercial, a principios de afio €l
tope de la tarifa arancelaria aplicable a las
importaciones fue rebajado de 30 a 20%, con
excepcién de algunos productos, especialmente
materiales textiles y calzado, que mantuvieron
una proteccion més alta. El gravamen sobre ¢l
comercio intrarregional de productos
alimenticios quedé6 eliminado.

b) Los servicios reales, los pagos a factores y
las transferencias privadas

Las exportaciones por concepto de servicios
no factoriales se estancaron, en tanto que las
importaciones se elevaron 12%, como reflejo de
los gastos de transporte y seguro ligados a las
mayores compras de bienes. Los ingresos por
concepto de maquila se duplicaron, de 20 a 40
millones de d6lares. La disminucién de los
desembolsos para €l pago de intereses y los
ingresos percibidos por servicios de trabajo y
propiedad hicieron posible una importante
rebaja, de 127 millones de dblares en 1991 a 59
en 1992, del déficit de la cuenta de servicios
factoriales. Las remesas recibidas aumentaron
casi 50%, empindndose asi por encima de los 700
millones de d6lares, con lo que superaron por
primera vez el ingreso proveniente de las
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exportaciones de bienes. De todos modos, el
déficit corriente se elevo a casi 7% del PIB.

¢) Elsaldo en cuenta corriente y su
financiamiento

Los sustanciales aumentos que anotaron las
transferencias y los préstamos oficiales (27 y
38%, respectivamente) y la entrada de capital
privado permitieron financiar el déficit corriente
y expandir en 60 millones de d6lares las reservas
internacionales. El nivel de éstas ascendi6 asf a
550 millones de d6lares, suficiente para cubrir
més de tres meses de importaciones.

d) El endendamiento externo

El saldo de la deuda externa publica se elevé
11%, debido principalmente la contratacién de
nuevos préstamos, cuyas condiciones méis
favorables hicieron posible una rebaja de los
pagos por concepto de intereses. (V€éase el cuadro
16.) Durante 1992 el pais se puso al dia en la casi
totalidad de sus atrasos en el servicio de la deuda
publica; s6lo quedaron pendientes algunos pagos
en proceso de renegociacion. Favorables fueron
tambi€n los efectos del proceso de renegociacion
de la deuda bilateral iniciado en 1990.

Aungue no se dispone de datos sobre la
situacion de endeudamiento del sector privado no
bancario, existen indicios de que lamejoria enlas
condiciones de crédito al pais y la vigencia de
tasas més convenientes en los mercados
internacionales llevaron en 1992 a un aumento de
la deuda de corto plazo, asociada en especial a
operaciones comerciales de importacién.

A pocos dfas del término de 1992, el gobierno
de los Estados Unidos anunci6 la condonacién de
464 millones de d6lares de deuda.

¢) La politica cambiaria

En junio el tipo de cambio comenz6 a subir
rapidamente, después de varios meses de relativa
estabilidad. L.a aceleracion del precio del dblar se
debid, en buena medida, a una modificacion de
las expectativas, alimentada por la alarmante
cafda de los precios internacionales del café y el
auge de las importaciones. Otro factor que
influy6 sobre las expectativas de los operadores
fue el retraso en algunos desembolsos de 1a ayuda
externa ligada al proceso de pacificacidn.



E1 Banco Central de Reserva trat6 de atenuar
las fluctuaciones del precio de la divisa mediante
la venta de d6lares en el mercado intemno. En las
ultimas semanas de diciembre 1a presion sobre €l
tipo de cambio afloj6, a rafz de una mayor
demanda estacional de moneda nacional, la
ampliacién de los flujos de ayuda externa y el
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mejoramiento de las expectativas respecto de la
contencion del rebrote inflacionario.

La moneda nacional se apreci6 frente al d6lar,
pero su evolucion frente a otras monedas fue
distinta. Asi, El Salvador aument6 su
competitividad respecto de México y la
Comunidad Econ6mica Europea.

4. Los precios y las remuneraciones

Durante el primer semestre persisti6 la tendencia
declinante de la inflacién, llegdndose en julio a
una variacién anualizada de apenas 7% en el IPC.
Sin embargo, a partir de entonces la situacién se
deterior6é rdpidamente, al punto que el
incremento acumulado a fines de 1992 (20%)
duplicé la meta estipulada para el afo. (Véase €l
cuadro 17.)

El incremento de las presiones inflacionarias
se venia insinuando desde meses antes; asf, el
fndice de precios al por mayor (IPM), excluido el
caf€, que venia en baja desde diciembre de 1990,
empez6 a subir en febrero en forma paulatina y
firmemente a partir de junio. El repunte del 1pC
se aceler6 con la entrada en vigencia, enseptiembre,
del impuesto del 10% al valor agregado y los
aumentos, del orden del 30%, en las tarifas eléctri-
cas, de teléfonos y de agua potable, ademés de las
alzas en transporte urbano, combustibles y teléfonos.

Las subidas m4s intensas se anotaron ¢n los
alimentos (23%) y misceléneos (23%). Entre los
granos bésicos, excepto en el caso del frijol, la
cafda de los precios pagados a los productores no
se trasladé a los consumidores. Los mérgenes
brutos de comercializaci6n tendieron a
ensancharse, en el contexto del repunte
inflacionario del segundo semestre.

A partir de junio, los salarios minimos de los
sectores industriales y de servicios se
incrementaron 15% en la zona metropolitana,
16% en el resto del pafs y entre 18 y 29% para
diversas actividades agroindustriales de
temporada. (V€ase el cuadro 18.) El aumento de
los salarios de la funci6n publica fue postergado
para 1993. Para los trabajadores beneficiados
estos ajustes significaron avances hacia la
reconstitucién de los salarios que percibfan en
términos reales a principios de los afios 1980.

5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

Durante ¢l afio se ejecutaron importantes
reformas que debieran traducirse en el mediano
plazo en la modificacién de 1a estructura de los
ingresos fiscales. El eje de tales reformas lo
constituyd la introduccién del impuesto sobre €l
valor agregado (Impuesto sobre 1a Transferencia
de Bienes, Muebles y Servicios), que entré en
vigencia en septiembre, con una tasa de 10%.
También se introdujeron modificaciones en la
estructura arancelaria y en el impuesto a la renta,
todas orientadas hacia la simplificacién
tributaria, 1a baja de las tasas marginales de
imposicién y el control de la evasi6én. En el
segundo semestre, asimismo, se procedié al
reajuste, en aproximadamente 30%, de 1as tarifas
de las empresas publicas, en particular, las de
servicios telef6nicos, agua y electricidad.

Pese a las reformas, las metas no llegaron a
materializarse y la significacién del déficit del
sector piiblico no financiero se acrecent6. (Véase
el cuadro 19.) El ensanchamiento de la brecha
estuvo asociado a la ampliacién de los gastos de
capital. Dado que los desembolsos se
mantuvieron constantes, €l incremento de los
ingresos corrientes en t€rminos reales se tradujo
en un superdvit de la cuenta corriente del sector
publico no financiero.

La sustancial expansi6n del rendimiento tanto
de los impuestos indirectos, debido en especial a
la entrada en vigencia del IVA, como de la
recaudacién de tributos sobre la importacién
fortaleci6 los ingresos del gobierno central, lo
que resulté determinante en la disminucion del
desequilibrio corriente del sector. (Véase el
cuadro 20.) Por su parte, los egresos del gobierno
central reflejaron el cambio de clima
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Grafico 2
EL SALVADOR: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes)

Variaciones en doce meses
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sociopolitico propiciado por la firma de los
acuerdos de paz. Se agiliz6 la ejecucién de
proyectos de rehabilitacién e inversiones en
infraestructura fisica y social, haciéndose el
programade reconstruccion extensivo a las zonas
en que se habfa escenificado el conflicto.
También se transfirieron recursos a la compaiiia
de electricidad para el financiamiento de sus
inversiones, lo cual determiné en gran medida la
suba de los gastos totales de capital. Sin embargo,
el aumento nominal de los pagos por
remuneraciones estuvo por debajo de 1a variacién
de los precios internos, en €l marco del programa
de racionalizaci6én del personal civil y militar.
También retrocedié en valores constantes la
erogacion por intereses.

Deestaforma, €l déficit corriente del gobierno
central se redujo sustancialmente a menos de
medio punto porcentual del producto interno
bruto. Como los gastos de capital aumentaron
significativamente (55%) debido a inversiones
financiadas con recursos externos, la magnitud
de la brecha global se mantuvo en torno a 4.5%
del pIB. El déficit del resto del sector pablico se
acrecent6, de modo que el desequilibrio del
sector piblico no financiero aument6 de 4.4% del
PIB en 1991 a 5.6% en 1992.

b) La politica monetaria

Al contrario de lo ocurrido durante el afio
anterior, €l aumento de las reservas
internacionales netas y la expansion del crédito
al sector privado provocaron una importante
ampliacién de los agregados monetarios, no
obstante la intervencién creciente de la
autoridades monetarias, primero a través de
operaciones de mercado abierto y luego con la
colocacién obligatoria de bonos.

La gesti6n de 1a politica monetaria mostré tres
fases en el curso del afio . En los primeros meses
de 1992 se observé un répido ascenso de la
liquidez interna, impulsada en gran medida por
¢l aumento de las reservas internacionales, parte
de l1a cual fue esterilizada por €] Banco Central de
Reserva. Esta etapa fue seguida por una intensa
ampliacién, entre mayo y agosto, de los
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agregados monetarios, alimentada por mayores
demandas de crédito privado, a fin de anticipar
compras ante la inminente entrada en vigencia
del 1vA. En los dltimos meses, no obstante la
aplicacién de una polftica crediticia més
restrictiva para el sector privado, se ampli6 el
crédito interno con el objeto de financiar el
programa de inversiones del sector publico, en
tanto que repuntaba la demanda de financia-
miento estacional asociada a cosechas agricolas;
también, a partir de septiembre, aumentaron las
entradas de capitales.

Como complemento a las operaciones de
mercado abierto, a partir de julio se recurrié
a la oolocaci6bn obligatoria de bonos de
estabilizaci6n, a la suspensién temporal del uso
del redescuento y a la extension del encaje legal
remunerado de 15% sobre depdsitos para
vivienda.

Al inicio del dltimo cuatrimestre se torné
evidente que ¢l Banco Central de Reserva
tropezaba con dificultades cadavez mayores para
controlar simultdneamente la liquidez interna y
la tasa de devaluacién del colén, decidiéndose
entonces privilegiar €l control de la liquidez.

En materia de politica financiera, en marzo
concluyé el proceso de liberalizacion de las tasas
de interés. Durante el primer semestre prosigui6
¢l descenso de las tasas pasivas, las que bajaron
de 12% en enero a 10% en mayo. Luego
volvieron a elevarse, hasta llegar a 14% en
diciembre. Las tasas activas, tanto de corto como
de mediano plazo, se mantuvieron estables en
torno de 16% entre enero y octubre, momento en
que empezaron a subir, alcanzando a 18% en
diciembre. Como la inflacién se acelerd, se pasé
de una tasa real ex-post positiva del orden del 7%
en febrero a tasas negativas durante la mayor
parte del segundo semestre. (V€ase el cuadro 22.)
Habida cuenta de la devaluacién del col6n, las
tasas pasivas nacionales se compararon
favorablemente durante €l primer semestre con
las del mercado internacional. Sin embargo el
diferencial decrecié sustancialmente al
acelerarse el ritmo de devaluacién de 1a moneda
nacional y en varios meses resultd incluso
negativo.
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Cuadro 1
EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Producto interno bruto

a precios de mercado

Ingreso nacional bruto

Poblacién (millones de habitantes)
Producto interno bruto por habitante
Tipo de cambio real IPC

Resultado financiero del
gobierno central/PIB
Dinero (M1)/P1B

Producto interno bruto
Producto interno bruto por habitante
Ingreso nacional bruto

Precios al consumidor

Diciembre a diciembre

Sueldos y salarios reales ©

Dinero (M1)

Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios

Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios

Sector externo

Balance comercial

Servicio de factores

Balance en cuenta corriente
Balance en cuenta de capital
Variacién de las reservas inter-
nacionales netas

Deuda externa total desembolsada

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 19927
Indices (1980=100)
904 909 933 947 957 989 1022 106.7
886 942 916 949 958 953 101.1 1078
4.8 4.8 4.9 5.0 5.1 52 53 5.4
864 855 863 86.1 854  86.5 87.6 89.5
534 864 744 649 56.0 753 72.0 72.5
Relaciones porcentuales
-3.8 -2.8 3.7 -3.2 -4.9 -3.2 -4.6 -4.5
15.0 13.0 112 102 10.5 10.0 8.0 9.0
Tasas porcentuales de variacién
1.8 0.5 2.7 1.5 1.1 34 33 45
0.6 -1.0 1.0 -03 -0.8 1.4 1.2 2.2
33 6.3 -2.7 3.7 0.9 -0.5 6.1 6.6
319 302 19.6 182 235 193 9.8 20.0
-13.8 -132 -199 53 -151 -5.9 -2.2 32
269 211 -1.1 83 21.2 238 6.3 29.7
14 130 -111 36 -136 80 26 24
2.7 -0.3 3.1 7.2 10.2 1.7 10.5 20.5
Millones de délares

279  -158 -307 362 -624 -582 -712 -1 065
94 109 96 -112 95 123 -127 -60
-243  -117 -223 273 511 -381 -369  -423
270 161 304 253 614 535 299 482
3 33 74 -25 156 149 -128 60
1980 1928 1880 1913 2169 2226 2216 2338

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
Se refiere al tipo de cambio de las exportaciones.

? Cifras preliminares.
servicios de San Salvador.

12

¢ Salarios mfnimos reales en las industrias y



EL SALVADOR

Cuadro 2
EL SALVADOR: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Indices (1980=100) Composicién porcentual
1990 1991 1992° 1980 1990 1991 1992°

Ingreso nacional bruto
(a+b+c+d) 95.3 101.1 1078 987 951 97.7 99.7
a) Producto interno bruto 98.9 102.2 106.7 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacién de

precios del intercambio - 91 -89 -11.7
c) Ingresos netos de factores

del exterior 1414 138.1 629 -18 26 -24 -1.1
d) Transferencias privadgs netas

recibidas del exterior 1356.3 1864.4 26822 05 6.8 9.1 125

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.

* Cifras preliminares. ® Hasta 1991, las cifras provienen del balance de pagos en délares comientes del Fondo Monetario
Internacional. Las correspondientes a 1992 fueron estimadas por la CEPAL, sobre 1a base de informacién del Banco Central de
Reserva de El Salvador. Dichas cifras se convirtieron a valores constantes de 1980 mediante fndices de valor unitario, calculados
por la CEPAL

Cuadro 3
EL SALVADOR: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES?

Composicién

porcentual Tasas de variacién

Indices (1980=100)

1990 1991 1992° 1980 1992° 1980 1990 1991 1992°

Oferta global 969 100.4 107.7 1335 1347 -0.2 5.9 3.6 7.2
Producto interno bruto
a precios de mercado 989 1022 106.7 100.0 100.0 1.1 34 33 4.5
Importaciones de bienes
y servicios ° 91.0 953 . 1105 335 34.7 -4.5 15.1 47 16.0
Demanda global 969 1004 107.7 1335 1347 0.2 59 3.6 72
Demanda interna 1034 108.5 116.0 98.7 1073 45 -1.8 50 69
Inversi6n bruta interna 945 1158 1488 13.3 18.5 260 -292 225 285
Inversi6n bruta fija - 918 109.2 139.0 136 17.7 90 -173 189 273
Construccién 77.6 84.1 93.1 72 6.3 23 -118 83 105
Maquinaria y equipo 107.7 1374 1904 6.4 114 144 213 275 1386
Piablica 404 474 672 71 45 205 375 171 420
Privada 148.7 1776 2184 6.4 13.2 4.6 -84 195 230
Variacion de existencias -26.8 -179.2 -288.8 -03 0.8
Consumo total 104.7 1074 1109 854 88.8 1.0 38 25 33
Gobierno general 1273 1328 1355 14.0 178 -1.2 0.9 4.4 2.0
Privado 1003 1024 106.0 71.5 71.0 1.5 4.5 2.1 3.6
Exportaciones de bienes
y servicios © 78.6 71.5 84.1 348 274 -20.7 504 -14 8.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.

® Sobre la base de cifras valoradas a precios de mercado, en ddlares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras
preliminares.  © Hasta 1991 las cifras de exportaciones € importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de
pagos en délares corrientes del Fondo Monetario Internacional; las correspondientes a 1992 fueron estimadas por la CEPAL sobre
1a base de informacién del Banco Central de Reserva de El Salvador y convertidas a valores constantes de 1980 mediante fndices
de valor unitario calculados por la CEPAL.
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Cuadro 4
EL SALVADOR: COMPOSICION Y FINANCIAMIENTO
DE LA INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producto interno bruto)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992°

Inversi6n interna bruta 11.3 13.6 12.7 14.8 18.5 12.7 15.0 18.5
Inversion bruta fija 126 134 143 146 158 126 145 17.7
Construccién 6.4 56 6.1 6.5 6.6 5.6 59 6.3
Maquinaria y equipo 6.2 78 8.2 81 9.2 7.0 86 114
Variacién de existencias -1.3 0.2 -1.6 0.2 2.8 0.1 0.5 0.8
Abhorro interno bruto 8.1 83 104 98 99 95 10.2 11.2
Ingresos netos por el
servicio de factores ° 25 2.8 23 25 -1.8 -2.6 2.4 -11
Efecto de la relacién de
precios del intercambio © 43 12 52 30 33 91 -89 -117
Transferencias unilaterales
privadas © 3.4 3.9 4.4 4.5 4.0 6.8 9.1 12.5
Ahorro nacional bruto 4.8 10.6 73 8.7 8.7 4.7 79 11.0
Abhorro externo 6.5 3.0 54 6.1 9.8 8.0 7.1 15

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

2 A precios de mercado, en délares constantes de 1980, al lipo de cambio ajustado.  ° Cifras preliminares.  ©Hasta 1991, las
cifras se obtuvieron del balance de pagos en délares corrientes del Fondo Monetario Iniernacional; las de 1992 fueron eslimadas
por la CEPAL sobre la base de informacién del Banco Cenltral de Reserva de El Salvador, convertidas a valores constantes de 1980
mediante {ndices de valor unitario calculados por la CEPAL.

Cuadro 5 :
EL SALVADOR: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD
ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

Composicién

porcentual Tasas de variacién

Indices (1980=100)

1990 1991 1992° 1980 1992 1989 1990 1991 1992°

Producto interne bruto 989 102.2 1067 1000 100.0 1.1 34 33 4.5

Bienes 95.7 980 1044 464 45.5 14 4.1 24 6.6
Agricultura 93.4 933 99.6 27.8 26.0 0.5 74 0.1 6.7
Mineria 1154 1282 1436 0.1 0.2 43 -82 111 12.0
Industrias manufactureras 1009 1058 1122 15.0 15.8 2.5 3.0 4.9 6.0
Construccién 909 100.1 108.1 3.4 35 36 -128 10.1 8.0
Servicios basicos 1103 118.1 1254 5.6 6.6 1.1 6.0 71 6.1
Electricidad, gas y agua 121.1 1298 139.1 2.1 28 0.8 5.6 7.2 7.2
Transporte, almacenamiento

y comunicaciones - 103.8 111.0 1170 35 39 1.2 6.3 7.0 54
Otros servicios 1006 1043 106.7 48.0 48.0 0.7 23 37 23
Comercio, restaurantes

y hoteles 853 889 926 29 19.8 34 3.1 42 4.2

Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-
vicios prestados a tas empresas  112.1  115.8 119:6 7.7 8.6 -2.5 2.3 33 i3

Propiedad de vivienda 1233 126.7 131.1 43 53 24 2.5 2.7 35
Servicios comunales, sociales y
personales 1157 1195 119.6 17.4 195 -0.3 1.6 33 0.1
Servicios gubernamentales 1359 1402 1379 103 133 -1.1 1.6 31 -16

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del aiio 1980. Por tanlo, las
1endencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por el pafs en sus clculos a precios constantes.
? Cifras preliminares.
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Cuadro 6

EL SALVADOR

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Tasas de variacién

1990 1991 1992°
1989 1990 1991 1992°
Indices de la produccion
agropecuaria (1985=100) 103.7 102.5 1093 -1.0 12.5 ~1.2 6.6
Agricola 100.9 99.5 109.2 2.4 16.4 -1.4 9.7
Pecuaria 113.5 113.8 116.2 3.0 2.0 03 2.1
Produccion de los principales cultives b
De exportacién
Café 147 144 148 1.3 22.5 -2.0 2.8
Algodén 5 4 4 -28.6 -28.6 -20.0 -
Caiia de azicar 3196 3813 4 565 -5.6 23.8 19.3 19.7
De consumo interno
Maiz 603 504 706 -1.2 3.6 -16.4 40.1
Frijol 52 66 62 -22.0 18.2 269 -6.1
Arroz oro 62 61 72 113 3.1 -1.6 18.0
Maicillo 161 163 214 -2.5 8.1 1.2 31.3
Indicadores de la produccién pecuaria
Beneficio
Vacuno © 163 166 167 32 1.9 1.8 0.6
Porcir&o ¢ 143 151 152 -18.9 1.7 5.6 0.7
Aves 32 32 32 20.5 - - -
Otras producciones .
Leche ¢ 370 37 374 7.3 5.1 03 08
Huevos © 589 598 618 -29.7 1.5 33

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

Ganaderfa (MAG).

? Cifras preliminares. Miles de toneladas.  © Miles de cabezas.

¢ Millones de botellas.

¢ Millones de unidades,
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Cuadro 7

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Composicién o
1990 1991 19927 porcentual Tasas de variacién
1980 1992° 1989 1990 1991 1992°
Indices del producto interno
bruto (1980 = 100) 100.9 1058 1122 1000 100.0 2.5 3.0 4.9 6.0
Alimentos, bebidas y tabaco  109.1 1146 1213 613 66.3 2.5 33 50 58
Textiles, vestuario y
productos de cuero 1121 1181 1263 5.0 6.2 4.1 39 54 6.9
Textiles 66.1 701 75.0 29 3.5 38 6.1 7.0
Vestuario, calzado y otros
productos de cuero 74.7 78.1 83.6 32 136 4.0 4.6 7.0
Madera y papel 93.1 96.7 101.5 7.0 26 35 5.1 39 5.0
Madera y sus manufacturas 143.2 148.7 155.8 30 1.5 1.9 3.0 38 48
Papel y productos de papel  54.7 56.9 59.9 39 11 6.7 79 4.0 53
Quimicos, derivados del
petr6leo y del caucho 94.1 99.8 106.5 8.9 8.6 21 22 6.1 6.7
Productos quimicos 1172 1244 1330 27 33 58 38 6.1 6.9
Derivados del petr6leo y
del caucho 839 88.5 94.8 63 53 0.1 1.2 55 71
Productos minerales no
metélicos 1088 1125 1196 4.5 48 27 -1.0 34 63
Maquinaria y productos
metélicos 88.4 92.7 97.6 6.9 4.0 03 1.6 49 53
Productos metélicos 1088 1132 1192 22 04 09 34 4.0 53
Magquinaria y equipo 79.6 83.6 88.0 4.7 36 -05 1.1 50 53
Otras manufacturas 80.7 83.7 88.2 31 7.5 - 3.7 3.7 54
Otros indicadores de la
produccion manufacturera
Consumo indusLtrial de:
Electricidad 570 580 626 -35 120 1.9 7.9
Agua potable ° 3237 3352 4094 -16 9.5 35 221

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

* Cifras preliminares.  ° Millones de kWh.
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EL SALVADOR

Cuadro 8
EL SALVADOR: INDICADORES DE LA CONSTRUCCION?®

Tasas de variacion

1990 1991 1992°
1990 1991 1992°

Superficie edificada ©

(miles de metros cuadrados)

Total 494 876 600 -42.8 773 -31.5
Residencial 418 728 498 -41.1 74.2 -31.6
Comercial 35 38 4 -43.5 8.6 158
Servicios 40 84 26 -45.9 10.0 -69.0
Industriales 1 26 32 941 25000 23.1

Cemento ¢
Produccién 641 694 757 -0.6 83 9.1
Consumo aparente 644 704 758 1.4 9.3 7.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de la Cdmara Salvadoreiia de la Industria de Ia Construccién.
* Se refieren al 4rea metropolitana. ® Cifras preliminares. € Sobre la base de permisos de construccién otorgados al sector
privado. Miles de toneladas.

Cuadro 9
EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCION Y CONSUMO DE ELECTRICIDAD

Composicién

Millones de kWh
porcentual

Tasas de variacién

1990 1991 19927 1990 1991 1992 1989 1990 1991  1992°

Produccion 2218 2297 2382 1000 1000 100.0 2.5 9.2 3.6 37
Hidrdulica 1648 1268 1415 743 552 594 9.5 156 -23.1 11.6
Geotérmica 419 425 392 189 185 165 2.6 -5.0 14 -7.8
Térmica 151 604 575 68 263 241 -341 -7.9  300.0 -4.8

Consumo total 1891 2000 2114 1000 100.0 100.0 1.5 8.8 5.8 5.7
Residencial 652 709 750 345 355 355 4.7 52 8.7 58
Comercial 286 303 328 151 152 155 3.7 126 59 83
Industrial 570 580 626 301 29.0 296 -3.5 12.0 1.9 7.9
Gobierno ® 330 339 344 175 170 16.3 1.0 9.6 2.7 1.5
Otros 53 69 66 2.8 35 31 58 3.6 302 4.3

Fuenie: CEPAL, sobre 1a base de cifras del Banco Cenltral de Reserva de El Salvador y de la Comisién Ejecutiva Hidroeléciricadel
Rio Lempa (CEL).
* Cifras preliminares. Incluye el alumbrado piblico municipal.
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Cuadro 10

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES DEL
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991  1992°

Tasas de variacion

Exportaciones fob

Valor -6.5 146 -24.2 3.6 -185 16.6 1.3 -0.2

Volumen -6.1 -20.8 134 -106 -21.9 61.9 -0.4 9.7

Valor unitario -03 447 332 158 4.4 -28.0 1.8 90
Importaciones fob

Valor -2.1 0.8 4.0 3.0 12.7 83 9.7 226

Volumen -2.9 -3.1 2.1 -4.3 -6.4 28.4 4.0 22.6

Valor unitario 0.7 39 1.9 7.6 204 -15.7 5.4 -

Relacion de precios del intercambio
fob/cif -14 396 -345 76 -125 -15.8 -3.8 -9.5

Indices (1980=100)

Poder de compra de las exportaciones  54.7 604 449 431 295 402 385 383

Quéntum de la exportaciones 716 567 643 575 449 727 124 79.5
Quéntum de las importaciones 880 854 872 84 781 1003 1044 1280
Relacién de precios del intercambio

(fob/cif) 764 1066 698 751 657 553 532 482

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
? Cifras preliminares.
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EL SALVADOR

Cuadro 11
EL SALVADOR: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992?

Balance en cuenta corriente 243  -117 223 273 511 381 -369  -423
Balance comercial -279 158  -307 -362 -624 -582 -712 -1 065
Exportaciones de bienes y servicios 906 1023 910 942 815 880 903 881
Bienes fob 679 778 590 611 498 580 588 587
Servicios reales 227 245 320 332 317 300 315 294
Transporte y seguros 58 62 63 99 86 71 74 79
Viajes 43 4?2 43 56 52 69 71 73
Importaciones de bienes y servicios 1184 1181 1217 1305 1438 1462 1615 1946

Bienes fob 895 902 939 97 1090 1180 1294 1587

Servicios reales 289 279 279 338 348 282 321 359
Transporte y seguros 89 100 108 110 111 130 166 224
Viajes 89 74 76 75 93 55 57 58

Servicios de factores -94 -109 -96 -112 -95 -123 -127 -60
Utilidades -32 -35 -35 37 -38 -28 -36 -30
Intereses recibidos 16 17 24 8 15 19 22 25
Intereses pagados -101 -103 -99 -89 -72 -115 -113 -99
Trabajo y propiedad 23 12 15 6 - 1 - 44
Transferencias unilaterales privadas 129 150 181 202 208 324 470 702

Balance en cuenta de capital 270 161 304 253 614 535 299 482

Transferencias unilaterales oficiales 214 234 358 299 337 245 201 226

Capital a largo plazo 99 66 -37 29 194 27 62 131
Inversién directa 12 24 18 17 13 2 25
Inversién de cartera - -3 - - - - - -
Otro capital a largo plazo 87 45 -55 12 181 25 37 131

Sector oficial © 88 45 -54 23 180 29 20 161
Préstamos recibidos 250 242 183 231 255 241 300 280
Amortizaciones -154 -195 -236 207 -75 =212 -280 -119

Bancos comerciales © - 1 -1 -1 - - - -3
Préstamos recibidos - 1 3 - - - -
Amortizaciones - - -4 -1 - - -

Otros sectores ° -1 -1 - -11 1 -4 17
Préstamos recibidos 17 17 17 4 8 23 41
Amortizaciones -18 -18 -17 -14 -7 -27 -24

Capital a corto plazo -67 3 -24 33 -43 -7 -90 125
Sector oficial -10 -23 -17 11 -59 31 -112
Bancos comerciales -48 37 7 22 12 -38 22
Otros sectores -8 -11 -14 - 4 - -

Errores y omisiones netos 23 -142 7  -107 126 270 126

Balance global d 27 4 32 -20 103 154 -70 59

Variacién total reservas (- aumento) -3 -33 -74 25 -156  -149 128 -60
Oro monetario - - - - -35 - -
Derechos especiales de giro - - - - - - -
Posicién de reserva en el FMI - - - - - - -

Activos en divisas 14 14 -37 30 -121 -149 128
Otros activos - - - - - - -
Uso del crédito del FM1 -17 -46 -37 -6 - - -

Fuente: 1985-1991: CEPAL, sobre 1a base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional. 1992: sobre 1a base

de fuentes oficiales.
* Cifras preliminares.

Incluye Otros servicios no factoriales.

© Incluye Préstamos netos concedidos y Otros activos y
pasivos. Es igual a Variacién total de las reservas (con signo contrario), més Asientos de contrapartida.
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EL SALVADOR: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO

Cuadro 12

(Promedios anuales y trimestrales)

1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992

1991
I

I

III
v

1992
I

II
It
v

Indices del tipo de cambio real efectivo *

Tipos de cambio (1985=100) elaborado con el indice de
nominales precios al consumidor b
(colones por d6lar)
Exportaciones Importaciones
2.50 204.3 261.5
2.50 199.4 255.2
2.50 187.2 251.4
2.50 158.8 2329
2.50 1433 164.3
2.50 130.0 131.9
2.50 117.3 119.9
2.50 100.0 100.0
5.00 161.7 144.8
5.00 1393 118.7
5.00 121.5 105.7
5.48 104.9 94.0
7.69 141.1 1233
8.08 134.7 121.1
8.59 135.8 122.2
8.07 142.5 125.1
8.03 132.6 120.4
8.05 129.2 117.5
8.16 134.6 1213
813 1351 122.2
8.45 135.6 122.6
9.04 137.0 121.6
8.74 1353 122.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador y del Fondo Monetario Internacional,

Estadisticas financieras internacionales (varios ndmeros).

? Corresponde al promedio de los fndices del tipo de cambio (oficial) real del colén con respecto a las monedas de los principales
pafses con que El Salvador tiene intercambio comercial, ponderadas por la importancia relativa de las exportaciones o de las
importaciones, segn ¢l caso, caso, hacia o desde esos pafses. Las ponderaciones corresponden al promedio del perfodo
1986-1990. Para 1a metodologfa y fuentes utilizadas, véase el apéndice técnico en el Estudio Econémico de América Latina y el

Caribe 1981.
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Cuadro 13

EL SALVADOR

EL SALVADOR: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

. Composicién _—
Millones de dblares porcentual Tasas de variacién
1990 1991 1992% 1980 1991 1992® 1989 1990 1991  1992°

Total 580 588 587 1000 100.0 100.0 -185 16.6 14 -0.2
Centroamérica 175 197 248 275 335 422 149 9.0 127 258
Resto del mundo 405 391 339 725 66.5 57.8 -28.1 20.2 3.5 -13.2
Exportaciones
tradicionales 297 273 214 675 464 365 -357 16.6 -8.1 215

Café 260 220 150 572 373 255 -36.1 139 -157 -31.9

Algodén 1 1 2 79 0.2 03 -66.7 400 357 66.7

Azicar 21 32 45 1.2 55 77 -214 384 541 398

Camar6n 15 20 18 1.2 35 31 -369 446 397 -108
Exportaciones no
tradicionales 283 315 373 325 536 635 131 165 114 184
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.
® Cifras preliminares.

Cuadro 14
EL SALVADOR: VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES
DE LOS PRODUCTOS PRINCIPALES
Miles de quintales Tasas de variacién
1989 1990 1991 1992° 1990 1991 1992°

Café 2059 3232 2771 2 694 57.0 -14.3 -28
Algodé6n 15 - 21 8 19 429 -60.5 1289
Azicar b 622 974 1745 3586 56.6 79.1 105.5
Camar6n 2162 3087 3175 2 800 42.8 29 -11.8

Fuente: CEPAL sobre 1a base de cifras del Banco Ceniral de Reserva de El Salvador.

* Cifras preliminares. Miles de kilégramos.
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Cuadro 15
EL SALVADOR: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Total, por paises de
destino
Centroamérica

Resto del mundo

Total por tipo de
bienes

Bienes de consumo
Duraderos
No duraderos

Materias primas y

bienes intermedios
Petrdleo y
combustibles
Materiales de
construccién
Fertilizantes
Otros

Bienes de capital
Industrias
manufactureras
Transportes
Apgropecuario
Construccién

Otros

Composicion

porcentual Tasas de variaciéon

Millones de délares

1990 1991 1992% 1980 1991 19922 1989 1990 1991

1992?

1262 1406 1724 100.0 100.0 100.0 143 96 114
208 242 268 333 172 155 1.7 37 159

1054 1165 1457 667 828 845 186 9.7 105

1262 1406 1724 1000 100.0 100.0 292 96 114

399 373 469 319 265 272 141 354 -6.5
38 51 67 35 3.6 3.9 9.6 - 352
361 322 402 284 229 233 147 400 -109

629 710 829 564 505 481 163 9.0 129
121 127 117 157 9.0 6.8 79 379 52

78 86 90 59 6.1 52 562 -208 9.7
30 30 35 21 20 383 -8.3 13
401 467 588 348 332 341 9.1 11.7  16.6

235 323 426 11.7 23.0 247 108 -162 379
71 89 122 4.7 63 7.1 21 -81 255
103 149 207 35 106 120 162 -275 451

9 11 12 0.8 0.8 07 150 33 247
8 12 16 13 08 09 532 512 386

4“4 63 69 14 4.5 4.0 65 260 43.6

22.6
10.8

25.1

22.6

25.8
325
24.8

16.8

4.4
14.2
25.9

317

37.2
39.0

348
102

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

? Cifras preliminares.
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EL SALVADOR

Cuadro 16
EL SALVADOR: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991  1992?

Millones de dolares
Deuda externa total ° 1980 1928 1880 1913 2169 2226 2216
Pablica 185 1782 1743 1769 2017 2076 2102 2338
Privada 175 146 137 144 152 150 114
Mediano y largo plazo 186 1849 1808 1819 2023 1800 2072
Corto plazo 114 79 72 94 146 425 144
Desembolsos © 382 366 291 347 394 256 263 496
Servicios © 436 530 424 399 245 313 496 346
Amortizaciones d 351 418 339 314 166 199 396 260
Intereses 85 112 85 85 78 113 101 87
Relaciones

(porcentajes sobre ¢l valor de las exportaciones de bienes y servicios)

Deuda externa total 2185 1885 2066 2031 266.1 2530 2454

Servicios 48.1 51.8 46.6 42.4 30.1 35.6 54.9 39.3

Intereses 94 10.9 9.3 9.0 9.6 12.8 11.2 9.9

Servicios/desembolsos 114.1 1448 145.7 1150 62.2 1223 1886 69.8

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

® Cifras preliminares. Saldos a fin de afio de la deuda desembolsada. € Deuda piblica. d Incluye movimientos

contables y renegociaciones.

Cuadro 17
EL SALVADOR: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991  1992%

Variacion de diciembre a diciembre

Indice de precios al consumidor 319 302 196 182 235 193 98  20.0
Alimentos 275 303 225 306 326 187 122 234

Variacién media anual

Indice de precios al consumidor 224 319 249 198 176 240 144 112
Alimentos 189 318 254 294 269 259 179 128

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
® Cifras preliminares
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Cuadro 18

EL SALVADOR: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES

Indice Tasas de variacion
(diciembre 1978=100)
1990 1991 19922 1989 1990 1991 1992°
Salarios minimos nominales
Trabajadores
agropecuarios 246.8 278.9 278.9 - 15.0 13.0 -
Recoleccion de cosechas
Café 191.8 191.8 191.8 - 20.0 - -
Caiia de azucar 258.2 258.2 258.2 -20.0 - -
Algod6n 2306 230.6 230.6 - 20.0 - -
Industrias agricolas de
temporada
Beneficio de café 2743 2743 3227 -20.0 - 17.6
Ingenios azucareros 199.9 199.9 2575 - 20.0 - 288
Beneficio de algodén 192.0 192.0 2473 - 20.0 - 28.8
Otras actividades en
San Salvador
Industrias y servicios 280.9 3144 360.9 - 16.7 11.9 14.8
Comercio 2731 305.6 350.9 - 16.7 11.9 14.8
Salarios minimos reales °
Trabajadores
agropecuarios 33.9 335 30.1 -15.0 -13 -1.2 -10.1
Recoleccion de
cosechas
Café 26.4 23.0 20.7 -14.9 3.2 -12.6 -10.0
Caiia de aziicar 355 31.0 279 -14.9 -3.2 -12.6 -10.0
Algod6n 31.7 217 24.9 -14.9 3.2 -12.6 -10.1
Industrias agricolas de
temporada
Beneficio de café 377 329 34.9 -15.0 32 -12.6 6.1
Ingenios azucareros 275 24.0 27.8 -15.0 3.2 -12.6 15.8
Beneficio de algodén 26.4 231 26.7 -15.1 32 -12.6 15.6
Otras actividades en
San Salvador :
Industrias y servicios 38.6 37.8 39.0 -15.1 59 2.2 32
Comercio 375 36.7 379 -15.0 -5.9 22 33
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares. Calculados sobre la base del salario promedio anval. € Salarios nominales deflactados con el fndice

de precios al consumidor.
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Cuadro 19
EL SALVADOR: INGRESOS Y GASTOS DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

EL SALVADOR

Millones de colones

Porcentajes del PIB

Tasas de variacién

1990 1991 1992° 1990 1991 1992 1990 1991 1992°

1. Ingresos corrientes 4556 5538 6750 111 11.6 123 372 216 219
Ingresos tributarios 3330 4061 4738 81 85 86 355 220 167
Ingresos no tributarios 917 1174 1442 22 25 26 333 280 228
Superavit de operacién 292 303 470 0.7 06 09 799 38 551
Otros 17 - 100 - - 02 371

2. Gastos corrientes 4669 5870 6535 114 123 119 225 257 113
Consumo 3673 4202 4612 90 88 84 176 144 9.7
Intereses 498 1091 1134 12 23 21 452 1192 39
Transferencias y otros 498 576 789 12 12 14 443 157 370

3. Resultado en cuenta
corriente (1-2) -113 -332 215 03 -07 04 ‘

4. Gastos de capital 918 1750 3294 22 37 6.0 338 90.7 882
Inversion real b 881 1618 2742 21 34 50 -298 837 694
Otros gastos de capital 37 132 552 01 03 1.0 -72.0 257.0 3179

5. Gasto total (2 + 4) 5587 7621 9829 136 159 179 75 364 290

6. Resultado financiero (-1 - 5) -1031 2083 -3079 25 -44 .56

7. Financiamiento 1031 2083 3079 25 44 56
Interno neto -395 333 258 -10 07 0.5

Banco Central 61 541 765 0.1 1.1 1.4
Bancos Comerciales -42 91 247 01 -02 -04
Colocacién de bonos © 5 37 -36 - 01 -01
Otras fuentes -419 -154 224 -10 -03 -04
Externo neto 1426 1750 2820 35 37 51
Créditos recibidos 1180 1884 2598 29 39 47
Amortizaciones -638 -1015 -638 -16 -2.1 -1.2
Otras fuentes 884 881 860 2.2 1.8 16

Relaciones (porcentajes)

Ahorro corriente/gastos de capital <123 -19.0 6.5

Resultado financiero/gasto total -185 273 313

Financiamiento interno

neto/resultado financiero -38.3 16.0 84

Financiamiento externo

neto/resultado financiero 138.3 84.0 91.6

Fuente: CEPAL sobre la base de cifras oficiales.

® Cifras preliminares, b Incluye transferencias y concesién neta de préstamos. € Fuera del sistema bancario. d Incluye

donaciones.
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Cuadro 20
EL SALVADOR: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de colones  Porcentajes del PIB Tasas de variacion
1990 1991 1992 1990 1991 1992% 1989 1990 1991 1992°
1. Ingresos corrientes 3566 4394 5449 87 92 99 54 341 232 240
Tributarios 3330 4060 4738 81 85 86 -33 1355 219 167
Directos 923 1227 1296 23 26 2.4 26 218 329 5.6
Indirectos 2407 2833 3442 59 59 63 -57 417 177 215
Sobre el comercio
exterior 720 864 847 18 18 1.5 247 614 200 -20
No tributarios 153 230 250 04 05 05 216 -19 503 8.7
Transferencias corrientes 31 31 99 0.1 0.1 02 -379 -244 - 2194
Otros 52 73 362 01 02 0.7 -16.7 940.0 404 3959
2. Gastos corrientes 4148 5158 5667 100 108 103 11.7 22.1 243 99
Remuneraciones 2405 2613 2794 59 55 51 130 168 86 6.9
Compra de bienes y servicios 579 630 780 14 13 14 23 159 88 238
Intereses 443 1091 1124 11 23 20 18.0 538 1463 3.0
Transferencias y otros 721 84 969 18 1.7 1.8 185 306 143 176
3. Resultado en cuenta
corriente (1 - 2) -582 -764 -218 -14 -16 -04
4. Gastos de capital 734 1444 2243 1.8 30 41 28.7 -12.1 969 553
Inversi6n real 409 874 1375 1.0 1.8 25 373 -36.4 1140 573
Otros gastos de capital b 325 570 88 08 1.2 1.6 64 69.7 754 523
5. Gasto total (2 + 4) 4882 6602 7910 119 138 144 147 153 352 198
6. Resultado financiero (1-5) -1315 -2208 2461 -3.2 4.6 -4.5
7. Financiamiento 1315 2208 2461 32 4.6 4.5
Interno neto -39 657 285 -01 1.4 0.5
Créditos recibidos 555 1364 961 14 29 1.7
- (Amortizaciones) 333 391 215 08 08 04
Colocacién de bonos © - 37  -46 - 01 -01
Otras fuentes 261 -353 -415 -06 -0.7 -08
Externo neto 1353 1551 2176 33 32 40
Créditos recibidos 1005 1547 1754 24 32 3.2
- (Amortizaciones) 521 847 434 13 18 08
Otras fuentes 869 851 856 2.1 1.8 1.6
Relaciones (porcentajes)
Resuitado en cuenta
corriente/gastos de capital -793 -529 9.7
Resultado financiero/gasto total  -26.9 -33.4 -31.1
Financiamiento interno
neto/resuitado financiero 29 298 116
Financiamiento externo
neto/resultado financiero 1029 702 884

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares. b Incluye transferencias, otros gastos de capital y concesién neta de préstamos.

bancario. Incluye donaciones.
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Cuadro 21
EL SALVADOR: BALANCE E INDICADORES MONETARIOS

EL SALVADOR

Factores de expansion

Reservas internacionales netas
Crédito interno

Al sector piblico

Gobierno central (neto)
Instituciones piblicas

Al sector privado

Factores de absorcion

Dinero (M1)

Efectivo en poder del piblico
Depésitos en cuenta corriente
Cuasidinero (dep(gsitos de
ahorro y a plazo)

Otras cuentas (neto)

Multiplicadores monetarios
M1/base monetaria
M2/base monetaria
Coeficiente de liquidez
M1/pB

Saldos a fin de afio

(millones de colones)

Tasas de variacién

1990 1991 1992 1989 1990 1991 1992
17 092 19 521 25061 304 255 142 284
3516 3765 4909 278 1312 7.1 304
13 576 15 756 20152 307 123 161 279
6082 7055 7661 719 168 160 8.6
5509 6 531 7206 1279 497 186 10.3
573 524 455 80 -625 -86 -13.2
7 494 8701 12491 107 88 161 436
17 092 19 521 25059 304 255 142 284
4189 4 452 5773 212 238 63 297
1856 2023 2433 302 75 90 203
2333 2 429 3340 129 407 41 375
7 087 8872 11530 48 218 252 300
5816 6 197 7756 1108 318 66 252
Porcentajes °

84 86 92

272 365 227

10.0 8.0 9.0

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

® Cifras preliminares.

Excluye los depdsitos cuasimonetarios en moneda extranjera.

¢ Sobre la base de promedios

anuales. La base monetaria comprende todas las obligaciones monetarias del Banco Central de Resrva de El Salvador: con

¢l sector privado, los bancos comerciales € hipotecarios y las instituciones oficiales, excluyendo el gobierno central.
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Cuadro 22
EL SALVADOR: TASAS DE INTERES

(Porcentajes anualizados)
Nominales Reales ® Equivalentes en d6lares °
Periodo
Pasivas Activas Pasivas Activas Pasivas Activas
1990
I 18.0 20.0 -119 -104 18.0 20.0
II 18.0 20.7 3.6 -1.4 -78.6 -78.1
I 18.0 220 189 229 1.7 51
v 18.0 22,0 -5.4 2.2 134 17.2
1991
I 18.0 20.0 23 4.0 21.6 23.7
I 16.7 20.0 31 6.1 16.1 19.4
III 15.7 20.0 35 74 134 17.6
v 14.1 18.7 14.6 19.2 10.8 15.2
1992
1 11.1 16.6 38 89 6.3 11.5
1 12.2 16.0 0.8 4.1 9.5 13.2
1 11.2 16.0 234 -20.2 -4.1 0.0
v 135 17.2 -6.0 -3.0 -15.0 -12.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.
* Tasas nominales deflactadas por la variacién de los precios al consumidor en igual perfodo. ® Relacién entre las tasas
nominales y la devaluacién de igual perfodo.











