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1. Rasgos generales de la evolucién reciente

El desempefio de la economia de El Salvador sigui6- siendo positivo en. 1994, con un crecimiento del
6% del producto interno bruto (PIB) apoyado en una fuerte demanda privada de inversion'y:de
consumo y en las exportaciones de servicios. 1/ Por el lado de la oferta; las importaciones:de
bienes y servicios se elevaron sustantivamente, y-en la actividad productiva interna se expandieron
sobre todo las vinculadas con sectores de no comerciables. La inflacién se redujo a 10.7% .como
promedio anual y a 8.9% al finalizar 1994, en tanto que las finanzas piiblicas mejoraron su posicién
con respecto a 1993. De hecho, el déficit fiscal del gobierno central disminuyé en valores absolutos;
también lo hizo como proporcién del PIB al situarse en 2.1% (la meta programada era de 2.5%).

Este resultado obedecié tanto a un aumento de los mgresos como a una contracmén de los gastos de
capital. :

Prosiguié el clima favorable para la inversion generado por las expectativas en torno al
proceso de pacificacion, luego de la firma de los respectivos Acuerdos en enero de 1992. Ahora
bien, las elecciones efectuadas en el mes de marzo, la segunda vuelta de abril y el cambio de
gobierno en junio, alteraron de manera transitoria el ritmo de la actividad econémica piblica y
privada.

En cuanto al sector externo, se amplié la brecha comercial a raiz de la mayor demanda de
importaciones y un menor dinamismo de las exportaciones de bienes, ya que la venta de servicios
reales crecié de manera significativa. Las transferencias privadas cubrieron el incremento del déficit
comercial de la balanza de pagos y contribuyeron a mantener el déficit de la cuenta corriente en los
300 millones de délares (3.7% del PIB). El flujo neto de recursos externos elevé las reservas
internacionales y el tipo de cambio conservé un nivel practicamente similar al del afio anterior, lo
que se tradujo en una nueva apreciacion real del colén. :

El valor en délares de la deuda publica externa ascendi6 ligeramente, debido sobre todo a
movimientos cambiarios, ya que los préstamos recibidos fueron compensados con la amortizacién
de la deuda y el pago adelantado de una parte de los compromisos.contraidos por el Banco Central.

Pese al importante ingreso de divisas, el grado de liquidez de la economia se mantuvo
controlado mediante la extensién del encaje legal a los préstamos en moneda extranjera y la
colocacién de Certificados de Estabilizacién Monetaria. Ademds, los recursos externos ayudaron
a financiar la 1nvers16n ya que el ahorro mtemo sigue representando una baja proporcioén (4 %) deI'
PIB. - :

El crecimiento econémico sostenido contribuyé a que la tasa de desempleo se rcduJera a
7.7%, con una tasa de cesantia de 6.4%. ~

1/ Las variaciones no coinciden con reportes anterlores en razén de haberse susutuldo el aﬁo_
base de las cuentas nacionales; ahora es 1990 en lugar de 1962.
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2. La politica econ6mica

El objetivo de la politica econémica apunté a consolidar el ajuste macroeconémico, aumentar el ritmo
de crecimiento de la economia, reducir la inflacién, y fortalecer las reformas de las finanzas pablicas
y del sistema financiero, con el fin de apoyar la ampliacién de la oferta exportable e incrementar el
-ahorro nacional y la inversién productiva. De las metas programadas, que fueron revisadas en el
-segindo semestre al entrar en funciones el nuevo gobierno, los logros principales se refieren al
crecimiento de la economfa, el control de la inflacién por medio de una politica monetaria restrictiva
y la mejorfa de las finanzas piblicas, con la obtencién, por primera vez, de ahorro corriente en el
gobierno central. Al mismo tiempo, es de notar que el dinamismo de la actividad econ6mica se
centré en actividades relacionadas con el mercado interno de no comerciables y de servicios,
mientras que la oferta exportable se amplié a un ritmo menor comparado con 1993. El ahorro
interno conservé un indice bajo como proporcién del PIB, y los flujos de recursos externos se
constituyeron en la fuente mds relevante de financiamiento de la inversion y del déficit fiscal. Al
cabo del afio, se empez6 a configurar una modificacién de la politica econémica, hecha piiblica en
febrero de 1995, encaminada a una mayor apertura de la economia, con una aceleracién en la
desgravaci6n arancelaria y una nueva politica cambiaria.

a) La politica fiscal
El déficit global del sector piblico no financiero descendié en valores absolutos y relativos
si se lo compara con el ejercicio precedente, para llegar a representar el 2% del PIB y superar la
meta de 3.4%. 2/ En cambio, el déficit fiscal del gobierno central fue de 2.1%, o sea que el mejor
desempefio de las empresas publicas incidi6 en acortar la brecha entre ingresos y gastos.

Varios factores se conjugaron en la obtencién del resultado més favorable de lo previsto que
se verific6 en el 4rea del sector piblico no financiero. La politica fiscal se propuso elevar los
ingresos tanto corrientes como de capital, mediante la venta de activos, y racionalizar el gasto.
Empero, mientras que los ingresos corrientes crecfan (29.7%) més de lo esperado, los gastos, en
particular los de capital, aunque superiores a los del afio anterior, permanecian relativamente
contenidos a raiz de la ejecucién inferior en una quinta parte a lo programado.

- Con relacién a los ingresos corrientes, todos los rubros presentaron una evolucion positiva.
Los no tributarios y el superdvit de operacién rebasaron las metas; con todo, la recaudacién de
impuestos no alcanzé el objetivo previsto, lo que en alguna medida influy6 en el abatimiento de las
metas del programa de gastos.

- La recaudacién de impuestos, los cuales aportan la mayor proporcién de los ingresos
corrientes, aument6 23%. En este ejercicio sobresalié la evolucién de los correspondientes a la
renta, al valor agregado (IVA) y a las importaciones. En cuanto al primero, se revisé la base de los

2/ El sector puiblico no financiero comprende al gobierno central consolidado, con sus
presupuestos ordinario y extraordinario, las empresas estatales y las instituciones descentralizadas
no financieras, incluidas las municipalidades. Se trata del déficit sin considerar donaciones.
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causantes mayores; se¢ adoptaron medidas para retener .en forma-anticipada una parte de los
gravamenes sobre la renta provenientes de las ventas de café. En el reordenamiento fiscal de abril
fue derogado el impuesto al patrimonio; en septiembre se increment6 el pago provisional de la
contribucién de los profesionales (de 2 a 10%) y tambxén se elev6 la relatlva a los mgresos brutos
de la;s personas juridicas, de l a 1 5%.. -

j Dlgno de. mencxén es que después de su aprobacn‘m en septlembre de 1992 el IVA se ha
convertido en la fuente tributaria principal, representando més del 40% de los ingresos. -El tnayor
valor de las importaciones generé un incremento més que-proporcional en la recaudacién de derechos
por concepto de comercio exterior, asociado a la eliminacién de franquicias que atin estaban vigentes.
En cambio, las exportaciones practicamente fueron liberadas de la tributacion.

Asi, merced a la instrumentacién de medidas para mejorar la administracién tributaria;
reducir la evasion fiscal y ampliar la base impositiva, el coeficiente de tributacién tendi6 a aumentar
como proporcién del- PIB para llegar al 10.8%, medio punto porcentual por encima del
correspondiente a 1993, pero atin-inferior al de mediados de la década de los ochenta. 'Sin embargo,
se estima que la evasion’ 31gue siendo alta. y que se podria acrecentar los mgresos sise aphcara una
mayor f1scahzac16n Lo D : - ; oo

Entre los restantes ingresos corrientes, se distingue el desempefio en contribuciones a la
seguridad social y, sobre todo, el superavit de operacién de las empresas piblicas, como resultado,
en parte, del ajuste de las tarifas, que en:las de energia fueidel:30%. Ello permiti6 generar un
ahorro corriente en el sector pubhco no fmanmero que. tnphcé al del e]enclcm anterlor vy

Los ingresos de capltal por su parte se -ampliaron de forma consu:lerable con. relaclén a
1993, totalizando 227 millones de colones a causa de haberse concretado la:venta de parte delas
instalaciones de la zona franca de San Bartolo y de los activos del Instituto del Café (INCAFE);
asimismo, el Instituto Salvadorefio de Transformacién Agraria (ISTA) sé¢ desprendi6 de activos:-como
contribucién ‘excepcional ‘al Programa de Transferencia de Tierras disefiado.en el marco’ de los
Acuerdos de Paz. En la misma perspectiva, en el mes de agosto la Asamblea Legislativa aprobo la
Ley de: Privatizacion de Ingenios y Plantas de Alcohol, como primer paso para proceder a su venta
en el transcurso de 1995. e E

‘Los gastos corrientes se movieron dentro de los mérgenes de racionalizaeién previstos. En
ellos se vino a reflejar el aumento de los salarios, ‘1a contratacién de personal para las instittuciones
vinculadas con los ‘Acuerdos de Paz (la:Policia Nacional Civil y la Procuraduria de" Derechos
Humanos), asi como las indemnizaciones:de:desmovilizados de las Fuerzas Armadas y 1a Policia
Nacional. - Asimismo, -se ‘incrementaron’ las. erogaciones en salud-y educacién.: Todo lo anterior
permitié que las ‘cuentas del gobierno central cerraran-el-afic con un ahorro corriente. Es factible
que los gastos se amplien para afrontar las compensaciones pendientes con el personal desmovilizado
y para atender los compromisos de beneficio y protecc16n de los 11s1ados y d1scapac1tados~a
consecuencia del conﬂlcto armado S : : A » -

En la mversu'm pubhca los gastos de capital fueron 20% mferlores a la meta establemda _
Por una parte, el plan de inversiones publicas, que arrastraba un retraso del ejercicio anterior,
incluy6 una programacién de obra fisica superior a la capacidad de ejecucién; por otra parte, .se
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modificaron los trémites de transferencia de recursos, y ello redund6 en una erogacién menor a la
esperada.. Aun cuando se prestd mayor atenciébn a los sectores sociales, los de energia,
telecomumcacmnes acueductos, y transporte y almacenamiento concentraron 60% de la inversi6n.

El gasto total permanec16 en una tasa similar como proporcién del PIB (17%), pero a
diferencia del afio anterior, el ahorro corriente posibilité cubrir 46% de los gastos de capital. El
déficit global fue financiado en su totalidad con recursos del exterior, ya que de acuerdo con la
normativa del Banco Central, el gobierno privilegié la cancelacién de los créditos que habia
confratado. Descontadas las amortizaciones de 1a deuda externa, las donaciones representaron 40%
del-financiamiento externo del déﬁc1t :

b) _ :La politica monetaria y cambiaria.

La expansién de los agregados monetarios. fue mis moderada con relaci6n al afio previo. El
aumento del crédito al sector privado en particular, y en menor medida las reservas internacionales,
constituyeron las fuentes principales de ampliacién de la liquidez. A su vez, el crédito neto al sector
publico se contrajo, y en el caso del sector ptblico no financiero, la demanda neta de recursos fue
negativa a consecuencia de amortizaciones de su deuda y al aumento en sus depésitos con el sisterna

bancano

: La politica monetana mstrumentada en 1994 para controlar la liquidez ejercié un impacto
pos1t1vo por el hecho de favorecer la estabilidad cambiaria y de precios. El encaje legal permaneci6
en 20y 30% de los depésitos a plazo y a la vista, respectivamente, y a partir de septiembre se aplicé
el 10% a las obligaciones y avales en moneda:extranjera de los bancos, financieras e instituciones
oficiales de crédito, asf como a las filiales de estas instituciones. Se remunera 5% del encaje. legal
minimo promedio mensual de los dep6sitos de ahorro y a plazo, a una tasa igual a 0.93% de la de
interés bancaria pasiva (TIBP) en el periodo sujeto a remuneracién. La politica monetaria siguié
privilegiando las operaciones de mercado abierto; asi, se emitieron Certificados de Estabilizacién
Monetaria (CEM), habiendo dos modalidades para su colocacién: la ventanilla BCR para los bancos
comerciales y entidades financieras, y la Bolsa de Valores para atender las ofertas de inversionistas
privados.

.~ . En agosto se estableci6 un acuerdo con las instituciones financieras para mantener un 2% de
sus ahorros en moneda nacional invertidos.en CEM. A partir de ese mes, sus tasas de rendimiento
experimentaron una tendericia a la baja, acorde con el comportamiento de las tasas pasivas vigentes
por 'depésitos a plazo. Los CEM, que gracias a beneficios fiscales estdn exonerados de cubrir el
Impuesto sobre la Renta y el IVA, han ido adquiriendo importancia como instrumento de la politica
monetaria. El saldo de bonos de estabilizacién represent6 en promedio el 7.1% del.dinero y
cuasidinero. [Existe, sin embargo, una alta concentracién de los saldos entre los. agentes que
participan en el mercado, asf como en los plazos de vencimiento, lo que puede limitar la flexibilidad
de su manejo para regular en forma gradual la inyeccién de recursos a la economia.  :Un aspecto
positivo es la tendencia observada enla preferenc1a por plazos més largos de vencimiento, a 6 meses
y un afio. C
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En el mes de noviembre el gobierno central emiti6 por primera vez Letras del Tesoro
(LETES), para acrecentar su disponibilidad de recursos en el corto plazo. Los rendimientos mds
atractivos sirvieron para estimular la sustitucién de titulos valores del BCR a su vencimiento, cuyo

“saldo al' finalizar’ el afio se redujo. Junto con la emisi6én de LETES, se elmmné la inversién
"obhgatona de 2% en CEM. 'Valga aclarar que el costo financiero de las operacmnes de esterilizacién
-representa cercd del 20% del saldo de bonos colocados, y redundarfa en un aumento del déficit
cuasifiscal.

_ ~ Por éfecto de las d1spos1¢1ones adoptadas tanto la 11qu1dez medida por el mdlcador M2 de
‘dinero y cuaS1dmero como la base monetaria crecieron a un ritmo marcadamente inferior - al
) reglstrado en 1993; sin embargo, a d1ferenc1a de esé afio, la expansiéon de M2 fue més dinimica
{22%) que lade la base monetaria (18. 7 %) Los dep6s1tos aplazo fueron el componente m4s activo,

lo que refleja’ expectatlvas favorables de los ahorradores sobre rendimientos reales. Asnmsmo

destacé el nivel de los depésitos en délares que se e‘levaron (58 3%) hasta un monto equivalente al
43 5% del numerano en poder del pubhco y ,

A pesar de los niveles relativamente altos de liquidez, las tasas de interés se han mantenido
altas. La tasa de interés bésica pasiva tendi$ a la baja, con un promedio en el primer semestre de
14%, y de 13% en el segundo. En cambio,.la activa sigui6 estable y con ligeros aumentos en
algunas instituciones; de ahi que el margen entre ambas ‘haya mostrado una tendencia al alza, desde
4.5% al iniciar el afio hasta 6% al cierre. Probablemente el ingreso extraordinario de divisas por
exportaclones de café se res1enta en una baja de las tasas de interés.

La Ley Orgénica del Banco Central, reformada én el mes de abril se orient6 a fortalecer su
caricter de rector de la politica monetaria. De acuerdo con las nuevas disposiciones, el BCR se
abocari a sus funcmnes de banca central, relegando las relativas al otorgamiento de crédito, y a
partir de 1996 no podré ﬁnancmr la caja del gobxerno 'En julio se cre6 el Banco Multisectorial de
{nversiones, ‘que absorbi6 las hneas de crédlto y la cartera del BCR; este dltimo. eliminé el
redescuento y sélo conserva una ventamlla de crédlto para hquldez inmediata.

En cuanto al tipo de camblo en los tres prm1eros trm1estres el valor del d61ar se, comporto
estable en el mercado bancari6 como resultado del flujo de recursos externos. Cuando se registraron
menores ingresos de divisas en septiembre, el BCR intervino y el tipo de cambio sélo se deprecié
0.5% con relacién al vigente a fines de 1993. Sin embargo, en promedio, su paridad fue similar a
la del afio anterior; por ende, la apreciacién de la moneda signific6 10% en términos reales.

Pese a los logros limitados en cuanto a la reconversién industrial, el fomento de las
exportaciones no tradicionales y la consolidacién del ahorro interno, uno de los elementos
sobresalientes del Programa Monetario y Financiero de 1995 es una politica cambiaria que busca
eliminar el riesgo cambiario, permitiendo la libre circulacién y uso del d6lar. Para dar un pleno
respaldo a la base monetaria, €l Banco Central contaria con un nivel de reservas adecuado.
Previamente se habfa contemplado implantar un ‘tipo d¢ cambio ﬁjo a 8.75 colones por délar; con
libre convertibilidad. Algunos sectores de 1a sociedad salvadOreﬁa mamfestaron sl prebcupacmn con
respecto a _las. comsecuencias -posibles ‘de ﬁjar un’ tipo de cambio ‘con uii’ grado nnportante de
sobrevaluacnén real especxalmente a la luz de las expenencxas rec1entes de algunos palses de la_
regién. - : : _ o




¢)  Politica comercial

Tras la firma del acuerdo marco con Colombia y Venezuela en 1993, se sostuvieron
reuniones de trabajo sin que se materializara una oferta de intercambio; en el interin, el pafs rec1b16
una propuesta de la Repubhca Domlmcana, que se estarfa revisando, y ratificé un convenio comerc1al
con Ecuador. :

En el contexto de las negociaciones con México, durante el primer semestre prosiguieron las
reuniones técnicas junto con Guatemala y Honduras, paxses con los que El Salvador integra el
llamado Trisngulo del Norte. Con posterioridad, los encuentros fueron bilaterales y al ﬁnahzar 1994
se’ decidi6 suspenderlos, debido no sélo a la situacién de la economfa mexicana, sino también al
cambio en la orientacién de la politica comercial, encaminada de manera prioritaria a la bisqueda
dé un tratamiento equivalente al del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) y,
sobre todo, a una apertura mis acelerada’ de 1a economia a partir de 1995. 3/ Este tema quedé
enmarcado en la Cumbre de las Américas celebrada en diciembre, en Miami, de la que derivé el
inicio de gestiones para la creacién de un 4rea de libre comercio hemisférica a més tardar en el afio
2005. ‘

 Por lo que se refiere al Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT),
El Salvador se movié eficazmente con relacxén a pricticas que puedan afectar su comercio. A fines
de septiembre, el Organo de Vigilancia de Textiles dio un fallo favorable al pais, que habia apelado
en contra de una medida de los Estados Unidos para imponer una cuota que limitarfa las
exportaciones salvadorefias de camisas de algod6n y fibra sintética.

Con respeCto al comercio de granos bésicos, en el dltimo trimestre se eliminé el sistema de
banda de precios para la fijacién de aranceles variables a Ia importaci6n, afectando la armonizacién
arancelaria centroamericana de ]os productos sujetos a bandas. Uno de los efectos inmediatos del
anuncio, ocurrido en la época de cosecha, fue la caida de los precios al productor. Al mismo tlempo
se autoriz6 la constitucién de la Bolsa de Productos Agropecuarios como organismo auxiliar de
crédito. En cuanto al comercio. con Centroamérica, ante la imposicién de algunas tarifas
extraordinarias en ofros paises, El Salvador acord6é aplicar gravémenes compensatorios a la
unportacrén de varios productos de Honduras 'y, Nncaragua .

QyMEy -
iyt

3/ De acuerdo con la propuesta el mvel de- aranceles, actualmente fuado entre 5 y 20%, se
reduciria en un periodo de 5 afios ‘hasta un piso de 1% y un techo de 6%. La primera medida
disminuirfa a 1% los aranceles a las unportacmnes de equipo.a partir de. abril ge-:1995. El 1-de
enero de 1996 el arancel a insumos y materias primas extrarregionales pasariade 5.a 1%, y el techo
de 20 a 15%. El 1 de enero de 1997 llegaria a 12%; el 1 de enero de 1998 2 9% y el 1 de enero:
de 1999 2 6%.



7

3. La evolucién de las principales variables

a) El nivel de actividad

Se observé una disminucién en el dmamlsmo de la demanda global espec1almente por la
reduccién experimentada en el crecimiento de las exportaciones de productos tradicionales. En
cambio, se estima que la inversién privada fue el componente de la demanda con el mayor
.crecimiento en el afio (14.8%), desempefio que impulsé a la tasa de expansién de la formacién de
capital fijo al 12.1%. Con todo, el ahorro interno, que representa apenas 4% del PIB, continia
siendo bajo y refleja la dependencia de la inversién con respecto al flujo de recursos del exterior.
Las remesas familiares por si solas equivalen al 12% del PIB, y sumadas las transferencias oficiales,
totalizan 16%. :

Por parte de la inversion fija, el componente de maquinaria y equipo mostr6 el dinamismo
més sobresaliente, que redundé en grandes importaciones en equipo de transporte. En particular,
se realiz6 una importante inversién privada para la generacién de energfa eléctrica, que serd
distribuida por la empresa estatal. Los proyectos de vivienda en el occidente del pais y la renovacién
de la infraestructura comercial en la zona metropolitana y en la zona oriental estimularon . el
crecimiento de la construccién privada. La construccién de instalaciones industriales se increment6
22.4% y la de servicios report6 una disminucién.

La inversién piiblica creci6 sélo ligeramente (1.7%). La obra piiblica registré bajos niveles
de ejecucién, equivalentes a 78% de lo programado, con retrasos considerables en puentes y
carreteras. Recuérdese que al finalizar 1993 se habian modificado los procedimientos administrativos
de desembolsos para inversion piblica, a los que se fueron adecuando las instituciones. De las
principales entidades piblicas, la Comisién Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL) y la
empresa de telecomunicaciones (ANTEL) acusaron niveles normales de obra; no asi la encargada
de la prestacién de servicios de agua y alcantarillado (ANDA). A su vez, la inversién en equipo y
maquinaria fue m4s intensa, especialmente por la adquisicién de equipo de telefoma y transporte
(para la nueva Policia Nacional Civil) y la rehabilitacién del sector eléctrico. :

En el comportamiento de la inversion publica influy6 también el hecho de tratarse de un afio
electoral: desde el primer trimestre se contrajo, y al asumir el nuevo gobierno en junio se ajustaron
algunas metas, cuyo cumplimiento se recuper¢ parcialmente en el Gltimo trimestre.

~ El incremento del consumo puablico, a.una tasa (3%) que duplica la del ejercicio precedente,
se explica por el mayor niimero de plazas en el nuevo cuerpo civil de seguridad piblica, considerado
en los Acuerdos de Paz. Asi, se aumentaron las contrataciones y se adeélantd la desmovilizacién de
la Policia Nacional.

Por el lado de la oferta, las importaciones presentaron un comportamiento m4s relevante
(13.2%) que el producto interno bruto (6%). Entre los diferentes sectores de la oferta interna, fue
notable el desempefio de algunos bienes no comerciables y servicios orientados principalmente al
mercado interno, en particular la construccién (10. 1%), el comercio (8.4%)y el transporte y
comunicaciones (8.1%).
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En materia de bienes, que significan 49.4% del PIB, los agropecuarios registraron un
crecimiento negativo (-2.4%). Por su mayor peso relativo, el subsector agricola ejerci6 el mayor
impacto en el comportamiento sectorial. Téngase presente que la produccién de café aporta la cuarta
parte del PIB sectorial, y los granos bisicos el 20%. La sequfa que afect6 a la regién a fines de julio
redund6 en pérdidas de las cosechas de granos bisicos, estimadas en 20%. La produccién de café
no fue tan :abundante en la .zona ‘occidental, principal 4rea productora, 10 que impidi6 obtener
‘mayores beneficios del alza registrada en los precios a mediados de afio. La de cafia de azticar, por
‘su parte, declin levemente. La rama pecuaria crecié 3%, y las de pesca y la avicola, a pesar de
no haberse materializado las perspectivas del mercado centroamericano, se elevaron por encima del
10%. -En general, los productores han acumulado deudas que se resienten en una baja productw1dad
del sector, y se estd generando una recomposxcxén de la produccnSn

La actmdad manufacturera crec16 7.9%, con mayor énfasis en la de maquinaria y productos
metilicos, y la de madera. Las industrias textil, de prendas de vestir, de bebidas y tabaco, as{ como
.de papel .—en particular, cajas de cartén— se vieron afectadas por algunas medidas comerciales
restrictivas, asf como por dificultades para llevar adelante su proceso de reconversién. Asimismo,
se denuncié ‘1a competencia desleal de mercancia introducida ilegalmente. En lugar de nuevas
1inversiones, en el sector manufacturero se percibe un mayor uso de la capacidad subutilizada. Por
‘'su parte, la industria maquiladora sigue mostrando un gran dinamismo, lo que contribuye a mantener
el ritmo de crecimiento del producto manufacturero.

En el caso de los servicios de electricidad y agua, el ritmo de crecimiento, aunque alto
(6.8%), mermé en comparacioén con el afio anterior, en el que habfa sido una de las actividades més
dinidmicas. Esa evolucién refleja mayores costos de produccion por el aumento en la generacién de
energfa térmica, mis cara que la hidroeléctrica. Esta dltima se contrajo como efecto de la sequia.

El comportamiento de las comunicaciongs y transporte (8.1%) se explica sobre todo por la
expansién de los servicios de telefonia local. Con todo, se debe acotar que en diciembre se autorizé
una reduccién de las tarifas por llamadas internacionales para mejorar su competitividad frente a los
servicios de llamadas con cobro revertido. Asimismo, se increment$ el movimiento de carga, tanto
maritima como aérea.

La actividad comercial, restaurantes y hoteles (8.4%) se beneficié de la mayor distribucién
de mereancia importada, ya que la oferta de bienes de origen doméstico no se elevé de forma
significativa. Muchas empresas abrieron sucursales y se crearon nuevos centros comerciales.

. Al igual que en el afio previo, los servicios financieros se distinguieron por su dinamismo,
en especlal la importante actividad de las instituciones para captar fondos del piblico. Asimismo,
hubo un mayor mimero de nuevas sociedades inscritas en la Supermtcndenc:la de Soc1edades
Mercantiles.-

b) o Los preéios; las remuneraciones y el empleo

- La inflacién medida por los precios al consumidor fue moderada. El fndice de precios al
consumidor acumulé un incremento de 3.2% en el primer trimestre y experiment6 una nueva alza
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de 1.4% en-agosto, propiciada por las expectativas de aumentos en los precios de los productos
basicos ante las pérdidas de cosechas por la sequia. Por fin, disminuydé y alcanzé una tasa
diciembre-diciembre de 8.9%, dentro de los mérgenes establec1dos como meta (8-10%), y una tasa
promedio anual de 10 7%.

- ; Enlos alimentos se verific6 la mayor alza, con una tasa de 10.8% a diciembre y un promedio
anual de 15.6%. Las variaciones estacionales en el abasto de frutas y verduras, asi como la escasez
de mafz y huevo, influyeron fuertemente en los precios de los alimentos en agosto. En junio y
diciembre se dieron los incrementos mé4s importantes en el grupo de vivienda: en el primer
semestre, por el aumento en las tarifas de electricidad, y en el segundo a causa de haber subido los
alquileres. - Se modific6 el sistema para la fijacién de tarifas de hidrocarburos, para seguir los
cambios en los precios internacionales, y en diciembre se adecué la estructura de tarifas para el
consumo de agua y aumentaron las cuotas. En contraste, en igual mes se redujeron las tarifas de
telefonia internacional.

Los sueldos se ajustaron al inicio del segundo semestre. En el mes de julio las
remuneraciones de los empleados piiblicos se elevaron 10%; de la revisién de los salarios minimos
se derivé un incremento de casi 13 % para los sectores de industria, comercio y servicios, y alrededor
de 12.5% para el agropecuario, con distintos coeficientes en las actividades de recoleccién de
cosechas. Asimismo, se eliminaron las diferencias salariales existentes por razén de sexo, edad y
discapacidad de los trabajadores.

‘Comparado con las variaciones de los precios al consumidor, el salario real de los
trabajadores agricolas aumenté 1.6 %; el de los'¢émpleados de 1a industria, servicios y comercio crecié
2%. Entre tanto, los jornaleros de la zafra azucarera y de la cosecha del algodén recuperaron el
valor de su salario real, nnentras que los cortadores de café acumularon un rezago en sus ingresos
reales.

En abril entraron en vigencia las reformas al c6digo de trabajo acordadas en €l Foro para la
Concertacién Econémica y Social, creado en el marco de los Acuerdos de Paz, que prevé, entre otras
medidas, la constitucién'de un Consejo Superior del Trabajo, organismo consultivo de participacién
tripartita, y la ratificacién de varios Convenios de la OIT. El COHSC]O fue instalado en marzo de
1995.

- La tasa de desocupacién anual resulté menor a la del afio anterior. De acuerdo con informes
oficiales, esa tasa se ubic6 en 7.7% a nivel nacional (7% en el 4rea urbana y 8.7% en el campo),
mientras que la cesantfa alcanz6 el 6%. No obstante, el mimero de trabajadores que cotizan en el
seguro social se ampli6 12.5%. ' o s ’

) El sector externo

El desempefio del sector externo fue menos favorable que el del afio anterior, a raiz de un
déficit en el balance de bienes de 1,273 millones de d6lares. Las ventas se expandieron a un ritmo
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marcadamente inferior (11.8%) al del afio precedente y las nnportacmnes lo hicieron en forma més
acelerada (18. 3%) 4/ .

En particular, se registré un ébnsidérable ensénchanlienio del déficit con el Mercado Comﬁnk

Centroamericano (MCCA). Con las economias vecinas —principalmente Honduras y Nicaragua—,
descendi6 el superévit del comercio, mientras que el tradlcmnal déficit con Guatemala y Costa Rica
se profund1z6 en 1994, _ : ,

~ En la estructura de las exportacionjes‘, la partiéipacién- de rubros tradicionales y no
tradicionales permaneci6 en la misma proporci6én que el afio anterior (40/60), pese a una evolucién

distinta y un crecimiento superior de las exportaciones de no tradicionales (14.1%). A diferencia

de los resultados de 1993, el comercio de no uadlcmnales con Centroamérica mostré menor

crecimiento (9.7%) que el dirigido al resto del mundo (14.8%). Por el valor de sus operaciones,_
destaca el incremento de las ventas de calzado, productos alimenticios elaborados ("boquitas") y

detergentes en los paises centroamericanos, y de ropa de cama, mesa y cocina fuera de la region.
Por lo que se refiere a los dos rubros més importantes de los dltimos afios, medicamentos y envases
de papel y cart6n, registraron un crecimiento negativo, por una caida de la demanda externa.

Las exportacxones de productos trad1c1onales entre las que predomma el café, sélo avanzaron

un 8. 6% (frente a 36% de 1993). Influy6 en este rendimiento Ia baja de ventas en los rubros de
azicar y camarén, asi como el hecho de que el volumen exportado de café fuera 29.9% inferior al
del ciclo anterior. La considerable alza del precio internacional del grano posibilitd que, de todas
maneras, el valor de sus ventas aumentara 15%. En el mes de julio se registré el mayor volumen
de ventas de café (por 550,000 quintales), cuando estaba repuntando el precio; en contraste, en

octubre, cuando llegé a su precio mds alto, sélo se exportaron 60,000 quintales. Asf, pese a las"

condi¢iones favorables del precio del café por la accién concertada de los paises productores, y a la

disminucién de oferta internacional por las heladas en Brasil, la evolucién del valor del conjunto de -

las exportaciones tradicionales fue menos favorable que la de los no tradicionales. La caida abrupta
de los 214 d6lares el quintal en septiembre, a 144 déblares a mediados de noviembre, determiné una
reunién de emergencia de los principales paises productores. Centroamérica, Colombia y Brasil
acordaron un Plan Coordinado de Comercializacién del Grano, basado en la programaci6n trimestral
de las' exportaciones a partir de 1995, el establecimiento de un precio de registro (promedio. mévil
indicativo) entre 180 y 200 d6lares el quintal y la prolongacién de la prictica de retener 20% de la
oferta exportable. Con menores existencias en los pafses consumidores respecto del afio anterior,

se espera que las medidas contribuyan a estabilizar los- preclos, ya que la. recuperac:ldn de la

producclén requerira algunos afios.

Por 1o que toca a las importacidnes de biénes c1f crecieron a ﬁn*ﬁtmo superior (17%) -al del
afio precedente, pero sin llegar a la tasa observada en 1992. Las compras de bienes de capital
mostraron el mayor dinamismo (18.1%), seguidas de las importaciones de bienes intermedios y de

consumo, con una estructura similar a la del afio anterior. En el primer grupo destaca la adquisicién: .

4/ Es probable que las variaciones anotadas no coincidan con las estimaciones oficiales debido
a sistemas de registro diferentes para exportaciones e importaciones de maquila. En este caso,
reflejan las exportaciones netas de maquila como servicios reales.
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de equipo de transporte que, al igual que en 1993, fue el rubro de mayor impacto, totalizando 330
millones de délares. El crecimiento de la construccién, por su parte, requirié también de
maquinaria, mientras que la industria manufacturera, que el afio anterior habfa aumentado sus
importaciones en forma considerable, presentd un crecimiento negativo en la importacién de bienes
de capital, si bien aumentaron las de bienes intermedios. En este segundo grupo, descendié el valor
de las compras de petréleo, resultado de una baja en los precios, mientras que los fertilizantes y los
bienes para la construccuin tuvieron mayor demanda.

~ En cuanto a los productos de consumo, se expandié mas la importacién de bienes de consumo
duraderos que la de los no duraderos, aun cuando estos tltimos alcanzaron los 500 millones de
doélares. La disponibilidad de recursos, como las remesas familiares, contribuyeron a acrecentar la
demanda de bienes del exterior.

A causa de los ingresos netos por servicios reales, que incluyen 132 millones de délares del
valor agregado de la maquila, el déficit del balance comercial se ubicé en 1,212 millones de ddlares,
equivalente al 14.9% del PIB. En valores absolutos, las exportaciones de maquila alcanzaron 431
millones de délares (141 millones mis que en 1993), mientras que las importaciones de partes y
componentes pasaron de 203 millones a 298 millones de délares en 1994, estimados en valores fob.

Las transferencias privadas, que llegaron a un nivel de 1,000 millones de délares, valor
superior a las exportaciones de bienes, financiaron gran parte del déficit, de tal forma que el balance
negativo en cuenta corriente fue de 302 millones de d6lares, nivel similar al registrado en 1993.

Los movimientos de capital cubrieron ampliamente el déficit en cuenta corriente y aumentaron
las reservas en 143 millones de ddlares, de tal forma que el Banco Central dispone de reservas por
el equivalente a 3.7 meses de importaciones. Tanto las donaciones oficiales como los préstamos
canalizados al pafs fueron superiores a los del afio anterior; sin embargo, el ingreso neto de capital
de largo plazo fue inferior, ya que se aceleré el ritmo de las amortizaciones. La ausencia de
registros sobre movimiento de capitales privados no permite cuantificar su volumen. Sin embargo,
las tasas de interés que fueron atractivas, combinadas con una estabilidad cambiaria que reduce el
riesgo para el inversionista, probablemente incentivaron a los inversionistas externos.

En el afio se concretaron préstamos de organismos multilaterales por 118 millones de dblares
con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), 71 millones con el Banco Mundial y 97 millones
con el Banco Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE); por montos menores, se acordaron
con organismos bilaterales e instituciones financieras. Sin embargo, el saldo de la deuda piblica
externa al final del afio sélo registré un aumento de 79.1 millones de délares comparado con 1993. 5/
Se cumplieron los compromisos de amortizaciones y el BCR, por su parte, realizé pagos adelantados
por 126 millones de délares. Cabe aclarar que la deuda expresada en délares incluye pérdidas
cambiarias, estimadas en 40.3 millones de d6lares, sobre las deudas registradas en yenes y en marcos
alemanes.

5/ La mayor parte de la deuda pendiente (66 %) se ha contratado con organismos multilaterales.
El 27% se origina en acuerdos bilaterales, en particular con los Estados Unidos, y el 7% restante
con instituciones financieras.
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-+, Los coeficientes de endeudam:ento mejoraron, con una relacién de pago de mtereses de
alrededo:: de 7.1% de las. exportacxones de blenes y servicios, mientras que el servicio representa
28 4%. » L : : ‘

Como resultado de los convenios de condonacién de deuda firmados entre el Goblerno de
El Salvador y los-de los Estados Unidos y Canad4, en el marco de la Iniciativa de las Américas en
1993, en septiembre de 1994 se aprobé el presupuesto de operacién del Fondo' Ambiental de El
Salvador (FONAES), con el objeto de financiar proyectos ambientales, de reforestacién, reduccién
de la contammaclén y tratamiento de aguas.
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Anexo estadistic






Cuadro 1

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Crecimiento ¢ inversién
. 'Producto interno bruto '
Producto interno bruto por habitante
Ingreso nacional b/
Producto interno bruto sectorial
Bienes
Servicios basicos
Otros servicios

-Descomposici6n de la tasa de crecimiento del PIB

Consumo

Gobierno
Privado

Inversi6n
Exportaciones
Importaciones (~)

Inversién bruta interna
Ahorro nacional
. Ahorro externo

Empleo y salarios
Tasa de actividad c/
. Tasa de desempleo abierto d/
Salario medio real (indices 1990 = 100) e/

Precios (diciembre a diciembre)
Precios al consumidor
“Precios al por mayor

Sector externo
Relacién de precios del
intercambio (indices 1990 = 100)
Tipo de cambio nomiral (colones por délar)
Tipo de cambio real (indices 1990 = 100)

Balance de pagos
Cuenta corriente
Balance comercial
Exportaciones
Importaciones
Cuenta de capital
Reservas internacionales

1988

1987 1989 1990 1991 1992 1993 1994 a/
Tasas dé variacién
2.5 19 1.0 48 3.6 75 7.4 6.0
08 0.1 -09 28 15 52 50 3.7
-27 37 12 -1.5 58 77 . 5.5 105
2.6 09 0.7 44 23 8.4 24 2.0
19 2.0 11 6.2 -7.0 8.9 79 8.0
2.6 3.2 13 52 3.0 3.5 31 53
, Puntos porcentuales ‘
25 19 1.0 48 36 15 14 6.0
0.1 2.0 2.1 14.7 33 81 78 77
0.5 0.5 -02 -69 0.3 0.1 0.1 03
-0.4 14 .24 21.7 3.0 8.0 7.1 74
-0.6 24 38 -3.0 2.5 4.7 1.9 16
31 -25 ~3.3 50 -0.1 1.6 6.8 31
01 -04 1.6 119 22 6.8 9.0 6.4
* Poreentajes sobre el PIB b/
127 148 185 127 15.1 17.5 184 18.6
73 87 76 49 8.2 102 132 16.8
54 . 61 109 7.8 69 73 52 19
51.6 522
. 8.7 9.9 79
1247 1250 106.2 100.0 97.8 101.0 97.8 99.7
Tasas de variacién
196 182 235 19.3 9.9 199 123 89
5.6 4.6 116 22.5 -1.2 9.6 2.6 119
1247 1343 129.2 1000 - 976 89.8 95.0 102.7
5.00 5.00 5.48 767 - 808" 8.44 8.78 8.78
1026 8.1 869 100.0 93.9 88.8 79.0 70.7
Millones de délares
224 -2727  -S111 3814  -3602  -3373 ..-2994 3024
-3074 -3623  -6234 5826 7125  -943.7 -10078 -12116
909.8 9422 814.6 879.9 902.8 974.3 1,1379 1,329.0
12172 13045 1,438.0 1,462.5 1,615.3 19180 21457 25406
3046 2529 614.4 534.7 299.1 428.7 4114 444.9
743 ~246 1558 1489  -1276 1349 114.1 143.0

/Continia
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Cuadro 1 (conclusitn)
1987 1988 . 1989 1990 1991 1992 1993 1994 a/
Porcentajes
Endeudamiento externo .

Deuda bruta (sobre ¢l PIB) 40.6 34.9 369 46.8 420 39.6 28.8 254
* Intereses devengados (sobre exportaciones) 93 9.0 9.6 12.9 11.2 9.4 8.6 71
Porcentajes sobre el PIB

Sector piiblico no financiero k
Ingresos corrientes 10.3 125 13.0 13.6 13.7 152
Egresos corrientes 118 12.8 138 134 13.0 132
Ahorro -15 -0.3 ~0.8 0.2 08 20
Gastos de capital 43 25 4.1 6.7 4.6 4.3
Resultado financiero ~-58 -238 -49 -6.5 ~36 -2.0
Financiamiento interno 26 -1.1 08 0.6 -03 -15
Financiamiento externo 32 39 4.1 59 4.0 35
Tasas de variacién
Moneday crédito
Balance monetario del sistema bancario -209 30.5 152 338 35.9 23.1
Reservas internacionales netas 69.6 92.6 17 26.1 13.7 104
Crédito interno neto -326 104 22.7 375 455 274
Al sector piiblico -28.1 375 232 14.3 38 -278
Al sector privado 123 6.2 128 31.0 375 27.2
Dinero (M1) 12.8 221 6.1 31.8 12.4 13.7
" Dep6sitos de ahiorro y a plazo en
moneda nacional -19.5 320 29.1 31.2 48.6 253
M2 -8.7 219 20.0 31.4 35.9 22.0
Depésitos en dolares 5.6 —34.4 99.0 1.7 . 583
Tasas anuales
Tasas de interés real (fin de periodo)
Pasivas -4.84 1.51 3.90
Activas . =141 5.80 9.50
Tasa de interés equivalente en .
moneda extranjera f/ -~5.05 1.45 3.90

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de délares a precios constantes de 1980.
c/ Porcentajes sobre poblacion en edad de trabajar.

d/ Porcentaje sobre la PEA.

e/ Salario minimo real,.en los sectores de industria y servicios en la ciudad de San Salvador.

f/ Tasa de interés pasiva deflactada con la variacién del tipo de cambio.
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Cuadro 2 .

Producto interno bruto
(indices 1990 = 100)

Precios ai consumidor
(variaci6n en 12 meses)

Tipo de cambio real
(indices 1990 = 100)

Tasa de interés real
(anualizada)
Pasiva b/
Activa c/

Dinero (M1)
(variacién en 12 meses)

1992 1993 1994 a/
I II it v 1 {4 I v 1 i Jii v
7.6 72 145 199 212 234 150 123 12.9 9.9 9.6. 8.9
912 906 880 852 827 809 768 754 735 727 716 708
275 265 091 -458 ~420 -466 -423 125 130 205 391 321
728 801 530 -148 —-1.56 —-128 -034 546 541 643 9.02 893

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oﬁcialcs.»

a/ Cifras preliminares.

b/ Depésitos a 180 dias.

¢/ Acorto plazo.




18

Cuadro 3

EL SALVADOR: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Composicién , ‘
{ Indices 1980 = 100) porcentual Tasas de crecimiento
-1991 1992 1993 1994 a/ 1980 1994 a/ 1991 1992 1993 1994 a/
Oferta global : : ‘ 1044 115.1 ° 1283 1390 1332 1519 4.1 ‘ 10.3 11.5 84
Producto interno bruto a precios de mercado 996 1072 1151 1220 1000 100.0 3.6 7.5 1.4 6.0
Importaciones de bienes y servicios b/ 1188 1391 1682 1904 332 519 56 171 209 - 13.2
Demanda global . 1 1044 1151 1283 139.0 1332 1519 4.1 103 11.5 8.4
Demanda interna 1164 1292 1396 1504 99.1 1222 52 1.0 8.1 7.7
Inversién bruta interna 1248 1600 1750 1887 133 205 173 281 94 7.9
Inversi6n brota fija 1194 141.0 1617 1813 136 202 162 181 147 121
Construccién
Maquinaria
Ptblica w35 188 358 13 17
Privada R . 156 - 156 140 168 148
Variacin de existencias ~0.3 04
Consumo total 1150 1244 1342 1445 858 101.7 3.4 8.2 7.8 17
Gobierno general 766 773 783 807 14.0 93 3.1 0.9 14 3.0
Privado 1225 1336 145.1 1569 71.8 924 34 9.1 8.5 82
Exportaciones de bienes servicios b/ 698 743 955 1061 342 297 -0.5 65 285 111

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. En 1994 el pais sustituy el afio base de las cuentas nacionales de 1962 a 1990.
Por lo tanto, los cdlculos totales pueden no coincidir con las estimaciones oficiales.

a/  Cifras preliminares. '

b/ A prtir de 1993 incluye maquila.
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Cuadro 4

EL SALVADOR: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA
A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

Composicién
( Indices 1980 = 100) porcentual Tasas de crecimiento

1991 1992 1993 1994 a/ 1980 1994a/ 1991 1992 1993 19944/

Producto interno bruto 996 1072 1151 1220 100.0 1000 36 7.5 74 6.0

Bicnes 905 981 1005 1025 588 494 23 84 24 20

Agricultura b/ 864 934 920 898 380 280 -0.3 80 ~14 =24

Mineria 1370 1442 1605 1797 03 04 9.6 52 13 120

Industria manufacturera 967 1063 115.1 1242 165 168 59 99 83 7.9

Construccion 1003 106.7 1156 1273 4.1 42 103 6.4 83 101

Servicos bésicos 99.5 1084 1170 1263 6.1 63 -7.0 89 79 8.0

Electricidad, gas y agua 598 629 688 735 11 0.7 -50.6 52 9.4 6.8

Transporte, almacenamiento

y comunicaciones 1087 1189 1281 1384 50 56 4.7 94 7.7 8.1

Otros servicios 1105 1144 179 1242 351 358 3.0 35 31 53

Comercio, restaurantes y hoteles 1089 1214 1293 1401 8.9 10.3 70 115 6.5 8.4

Servicios gubernamentales 1368 1320 1325 1359 85 9.5 06 -35 04 26
Ajuste: Servicios bancarios imputados y derechos

arancelarios e impuesto al valor agregado 8.5 . 731 1782 393

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares,
b/ Incluye al sector pecuario, la silvicultura y la pesca.
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' Cuédro 5

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Indices de la produccién -
agropecuaria (1985 = 100) b/

Agricola
Pecuaria

Producci6n de los principales cultivos ¢/
De exportacién

Café

Algodon -

Cafia de azicar
De consumo interno

Maiz

Frijol

Arroz granza

Maicillo
Indicadores de la produccidn pecuaria
Beneficio

Vacuno d/

Porcino d/

Aves e/

Otras producciones

Leche f/
Huevos g/

Tasas de crecimiento

1991 1992 1993 1994/ 1991 1992 1993 1994 a/
98.8 1067 1052 1026 -03 80  -14  -24
1015 1133 1118 105.0 06 116 ~-13  ~61
1067 1035 95.4 98.3 -60 =30 ~78 30
158 182 165 154 11 147 -89  ~67

4 5 4 2 -395 100 =191 - -47.8
4,038 4,464 4,148 3,969 839 105 71  ~43
546 769 686 520 -165 409 ~108 —241

74 68 .68 67 305  -88 09 -7
67 78 81 70 04 171 35 -132
177 233 220 198 14 315 - -54 -103
166 167 148 152 18 06 -114 27
151 152 135 140 56 07 =112 37

39 44 49 54 94 124 105 112
353 356 360 367 03 DS - 11 19
763 903 890 980 90 34  ~14 101

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

a/  Cifras preliminares.

b/ Corresponde a la evolucién del valor agregado.

¢/ Miles de toneladas.

d/ Miles de cabezas, en rastros municipales.

e/ Miles de toneladas. Corresponde a la produccién comercial.

f/  Millones de botellas.
g/ Millones de unidades.
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Cuadro 6

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Composicidn S
1992 1993  1994a/ porcentual Tasas de crecimiento
1980 1994 a/ 1992 1993 19944/
Indices del valor agregado
(1980 = 100) 1174 127.2 137.2 160.0 100.0 9.9 8.3 7.9
Alimentos, bebidas y tabaco 1212 130.2 1356 61.3 382 59 7.4 79
Textiles, vestuario y productos de cuero 1276 141.6 1492 30 i35 8.2 110 3.4
Textiles 752 84.1 914 7.1 7.2 11.9 8.7
Vestuario, calzado y otros '
productos de cuero 85.1 937 95.7 6.8 9.0 10.1 2.1
Madera y papel 103.0 110.0 114.1 7.0 83 6.7 6.9 3.7
Maderay sus manufacturas 1563~ 164.0 186.6 3.0 15 52 5.0 138
Papel y productos de papel 61.7 67.6 68.7 39 6.7 88 9.5 1.7
Quimicos, derivados del petréleoy caucho 104.0 1117 119.5 89 17.4 43 7.4 6.9
Productos quimicos 129.6 1419 159.0 2.7 83 4.0 9.5 121
Derivados del petréleoy caucho 92.7 98.4 101.0 63 9.1 4.6 6.1 27
Productos minerales no metilicos 1226 1324 1424 4.5 5.0 8.8 8.0 7.5
Magquinaria y productos metalicos 1028 1102 1300 69 79 57 72 179
Productos metélicos 1202 129.1 150.3 22 4.5 8.0 7.4 16.5
Maguinaria y equipo 932 99.9 1196 4.7 34 5.5 7.2 198
Otras manufacturas B6.4 91.9 119.0 31 94 62 6.4 294
Otros indicadores de la
produccién manufacturera
Consumo industrial
Electricidad b/ 628 730 77 . 8.2 16.2 6.4
Agua potable ¢/ 3,652 4,021 9.0 101

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador, la Administracion de Acueductos y Alcantarillados
(ANDA)Yy la Comisién Hidroeléctrica def Rio Lempa (CEL).

a/  Cifras preliminares.

b/ Millones de kWh.

¢/ Miles de metros clibicos, a nivel nacional.



22

Cuadro 7

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA CONSTRUCCION a/

‘Tasas de crecimiento

1992 1993 1994 v/ 1992 1993 1994 b/
Superficie edificada ¢/ 609 640 644 -30.4 ‘51 0.6
(miles de metros cuadrados)
Residencial 494 469 519 ~30.6 -5.1 10.7
Comercial 44 80 85 7.3 , 81.8 6.3
Servicios 39 65 31 —60.2 66.7 -523
Industriales 32 26 9 333 -18.8 -65.4
Otros
Cemento df
Produccion 757 860 915 9.1 136 64
Consumo aparente 767 874 961 10.0 140 100 '

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales de 1a Oficina de Planificaci6én de San Salvador, Viceministerio de
Vivienda y Desarrollo Urbano (VMVDU), Seccién de Cuentas Nacionales, Departamento de Cuentas Macroecondmicas
del Banca Central de Reserva de El Salvador, Cemento CESA de El Salvador (CESSA) y Cemento Maya.

a/  Zona Central (metropolitana).

b/ Cifras preliminares.

¢/  Sobre labase de permisos de construccién otorgados al sector privado.

d/ Miles de toneladas.



EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCION
Y CONSUMO DE ELECTRICIDAD
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Cuadro 8

Generacidn bruta
Hidréulica
Geotermia
Térmica

Consumo total (neto)
Residencial
Comercial
Industrial
Gobierno b/

Otros ¢/

Composicién
Millones de kWh porcentual Tasas de crecimiento
1991 1992 1993  1994a/ 1980 1994 a/ 1992 1993 1994 a/
2,297 2,382 2,783 3,146 100.0 100.0 37 16.8 13.0
1,268 1416 1518 14475 717 46.0 1.7 7.2 -4.6
425 391 380 406.6 26.7 12.9 -8.0 -2.8 7.0
604 575 885 12916 16 41.1 ~4.8 53.9 459
2,000 2,116 2,437 2,658 100.0 100.0 58 15.2 9.1
709 750 839 9121 30.5 343 58 118 8.7
303 325 383 4278 14.1 16.1 7.3 17.8 11.7
580 628 730 7713 410 29.2 83 16.2 6.5
339 347 413 470.6 12.4 177 24 19.0 13.9
69 66 72 70.5 2.0 27 -4.3 9.1 -2.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador y de la Comisidn Ejecutiva Hidroeléctrica del

Rio Lempa (CEL).
a/  Cifras preliminares.

b/ Incluye alumbrado piblico municipal.

¢/  Incluye consumo propio.
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Cuadro 9

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES DEL
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 a/

Tasas de crecimiento

Exportaciones fob
Valor -24.2 36 ~18.5 16.6 1.3 16 225 118
Volumen 134 -10.6 -127 448 -04 9.8 18.6 -18
Valor unitario -332 158 -66 —195 1.8 =715 32 212
Importaciones fob
Valor 40 30 127 8.3 9.7 20.5 134 183
Volumen 21 -4.4 2.5 1.5 6.3 211 119 146
Valor unitario 19 17 10.0 0.8 S 32 -0.5 13 33
Relacion de precios del :
intercambio (fob/cif) -34.5 76 ~148  ~205 ~-1.8  -104 38 ~2.4 b/
Indices (1980 = 100)
Poder de compra de las exportaciones 44.9 43.1 321 370 362 356 438 394

Quéntum de las exportaciones

Quéntum de las importaciones

64.3 575 502 <727 724 79.5 94.3 86.9
872 83.4 85.5 91.9 97.7 1183 1324 131.3

Relaci6n de precios del intercambio (fob/cif) 69.8 751 64.0 509 500 44.8 46.5 45.4 b/

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/  Corresponde a la relacién de precios del intercambio fob/fob.
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Cuadro 10

EL SALVADOR: EXPORTACIONES DE BIENES FOB

Composicién
Millones de ddlares _porcentual Tasas de crecimiento

1992 1993 19942/ 1980 19944/ 1992 1993 19944/
Total 597.5 731.2 817.7 100.0 100.0 16 224 11.8
Centroamérica 2825 3226 3538 215 433 458 142 . 97
Resto del mundo 3150 4094 4639 725 56.7 -20.1 300 ’ 133
Exportaciones tradicionales 2173 2959 3212 67.5 3983 -202 362 8.6
Café 151.2 2354 2709 572 331 -31.1 55.7 151

Algodén 1.5 02 79 1171 -86.8
Azticar 44.7 345 276 12 3.4 39.7 —~22.9 ~-20.0
Camarén 19.8 258 ‘22,7 12 28 -0.3 301 ~120
Exportaciones no tradicionales 380.2 4353 496.5 325 60.7 20.4 145 14.1
Maquila b/ 2901 4314 - 52.8 487

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador.
a/  Cifras preliminares.
b/ Nose incluye en el total.
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Cuadro 11

EL SALVADOR: VOLUMEN DE EXPORTACIONES

DE PRINCIPALES PRODUCTOS
Miles de quintales : Tasas de crecimiento
1991 1992 1993 1994 a/ 1992 1993 1994 af
Café 2,771.0 2,7208 3.824.1 2,679.1 -18 40.5 ~299
Algodén 8.3 19.2 1.2 131.8 -938 .
Azdcar ] 1,745.0 3,566.0 12,6647 2,215.5 . 104.4 ~253 ~16.9
Camardn b/ 3,1750 3,2150 45140 3,592.0 13 40.4 ~20.4

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

a/  Cifras preliminares.
b/ Miles de kilogramos.




EL SALVADOR: IMPORTACIONES DE BIENES CIF

Cuadro 12
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Total

Centroamérica
Resto del mundo

Bienes de consumo

Duraderos
No duraderos

Materias primas y bienes
intermedios

Petréleo y combustibles
Materiales de construccion
Fertilizantes

Otros

Bienes de capital

Industria manufacturera
Transporte
Agropecuario
Construccidn

Otros

Otros (maquila) b/

Composicién
Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento
1992 1993 1994 a/ 1980 1994 a/ 1992 1993 19944/
1,698.5 1,924.7 2,251.5 100.0 100.0 20.8 13.3 17.0
304.6 326.8 4503 332 20.0 26.1 7.3 37.8
1,393.9 1,5979 1,801.2 66.8 80.0 19.7 14.6 12.7
489.1 5220 604.9 319 26,9 312 6.7 159
712 81.2 100.8 35 45 40.5 14.0 24.0
417.8 4408 504.1 283 224 298 55 14.4
7784 8378 979.5 56.5 435 26 7.6 16.9
128.2 123.0 111.6 15.7 50 1.1 -4.0 -9.3
90.6 1110 125.8 5.9 5.6 5.4 225 134
30.2 33.7 36.4 16 - 11.5 82
529.5 5702 705.6 349 313 13.4 7.7 23.7
431.0 564.9 667.1 11.7 29.6 333 31.0 18.1
1214 170.5 155.6 4.7 6.9 36.1 405  -87
2058.5 2574 330.7 35 14.7 380 252 28.5
11.8 109 12.3 0.8 05 6.5 -74- 126
154 29.7 36.2 13 16 335 93.1 ~21.9
76.9 96.4 1323 1.4 59 229 253 373
2200 3227 - 143 46.7

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

a/  Cifras preliminares.
b/ Nose incluye en el total.
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Cuadro 13

EL SALVADOR: BALANCE DE PAGOS

(Millones de dolares)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 a/
Balance en cuenta corriente -222 ~273 ~-511 -381 -369 ~337 ~299 -302
Balance comercial -307 =362 ~623 —583 ~-713 944 -1,008 -1,212
Exportaciones de bienes y servicios 910 942 815 880 203 974 1,138 1,329
Bienes fob 590 611 498 580 588 598 732 818
Servicios reales b/ 320 332 317 300 315 377 406 511
Transporte y seguros 63 99 86 71 74 80 80 94
Viajes 43 56 52 69 71 73 79 86
Magquila (neto)c/ 42 37 132
Importaciones de bienes y servicios 1,217 1,305 1,438 1,463 1,615 1,918 2,146 2.541
Bienes fob 939 967 1,090 1,180 1,294 1,559 i,767 2,001
Servicios reales b/ 279 338 349 283 321 359 379 450
Transporte y seguros 108 110 111 130 166 199 207 249
Viajes 76 75 93 58 57 58 61 70
Servicios de factores —-96 -113 ~96 -123 -127 -102 —-115 ~82
Utilidades -35 -37 -38 -28 -36 ~26 -~25 -37
Intereses recibidos 24 8 15 19 22 25 25 30
Intereses pagados y devengados -99 -89 -72 -115 ~113 -102 -117 ~93
Otros 15 6 - 1 0 2 2 7
Transferencias unilaterales privadas 181 202 208 324 470 709 823 1,001
Balance en cuenta de capital 305 253 614 535 299 429 411 445
Transferencias unilaterales oficiales 358 299 337 245 201 228 222 284
Capital de largo plazo -37 29 194 27 62 103 112 39

Inversi6n directa 18 17 13 2 25 15 16
Inversion de cartera - - - - - - -
Otro capital de largo plazo ~55 12 181 25 kel 38 96 39
Sector oficial d/ -54 23 180 29 20 57 79 156
Préstamos recibidos 183 231 253 241 300 248 195 290
Amortizaciones ~236 -207 -75 ~212 —280 -191 -116 ~135
Bancos comerciales d/ -1 ~1 - - - - - -117
Préstamos recibidos 3 - - - - - - 32
Amortizaciones -4 -1 - - - - - —148
Otros sectores d/ - -11 1 -4 17 31 17 :

Préstamos recibidos 17 4 8 23 41 99 83
Amortizaciones -17 -14 -7 -27 -24 —-68 -67
Balance basico 9% 55 20 -110 -106 -6 "~ 35 21
Capital de corto plazo -24 32 -43 -7 -90 32 -13 122
Sector oficial -17 1 -59 31 -112 32 -32
Bancos comerciales 7 22 12 -38 22 - 19 75
Otros sectores ~14 - 4 - - - - 47
Errores y omisiones netos 7 -107 126 270 126 66 90
Balance global e/ 82 -20 103 153 -70 91 112 143
Variaci6n total de reservas (— aumento) -74 25 -156 -149 128 -135 -114 ~-143
Oro monetario - - -35 - - - -
Derechos especiales de giro - - - - - - - -0
Posicion de reservaen el FMI - - - - - - - -
Activos en divisas =37 30 -121 -149 128 -135 ~114 ~113
Otros activos - - - - - - -
Uso del crédito del FMI -37 -6 - - - - - -

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Como resuitado del método seguido por la CEPAL en la contabilizacion
de los servicios reales, existen diferencias con la informacidn oficial ex: el saldo de la balanza comercial.

a/  Cifras preliminares.

b/  Incluye otros servicios no factoriales y maquila.

¢/ A partir de 1992 corresponde al valor agregado neto.
d/ Incluye otros préstamos netos concedidos y otros activos y pasivos. .
e/  Esigual ala variaci6n total de reservas (con signo contrario), més asientos de contrapartida.
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Cuadro 14
EL SALVADOR: EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO a/

(Indices 1980 = 100)

Indices ajustados

Tipo de cambio a/ Indice del tipo Indices de precios Indices de precios Indices de precios del tipe de
(colones por d6lar) de cambio al consumidor de al por mayor de los relativos cambio
E! Salvador BEstados Unidos (3/4) (2/5)
¢y ) 3) C)) (5) 6y
1980 2.50 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1981 2.50 100.0 1148 109.1 1053 950
1982 250 100.0 128.3 1113 1153 867
1983 250 100.0 1451 112.6 1288 776
1984 2.50 100.0 162.1 1154 140.5 712
1985 2.50 160.0 198.3 114.8 172.7 579
1986 5.00 2000 2616 1115 2347 85.2
1987 5.00 200.0 326.7 114.5 285.4 701
1988 500 200.0 391.2 119.1 328.6 609
1989 5.48 2192 460.3 1249 368.5 59.5
1990 767 306.9 5707 129.4 441.0 69.6
1991 8.08 323.1 6529 129.6 503.6 64.2
1992 8.44 337.6 726.1 1304 556.8 60.6
1993 8.78 351.2 861.3 132.4 650.8 540
1994 8.78 3514 9537 1339 712.5 493
1991
I 8.07 3228 626.5 130.7 4796 67.3
1 8.03 3212 645.5 129.4 498.9 4.4
1 8.05 322.0 669.7 129.2 518.5 62,1
v 8.16 326.4 669.7 129.4 5176 ' 631
1992
1 8.19 3276 6772 129.1 . 8247 62.4
11 8.23 3292 692.7 . - 1304 5311 62.0
i1 8.48 339.2 738.0 1310 563.3 60.2
v 8.86 3544 796.5 131.1 607.5 583
1993
1 8.83 353.1 822.1 131.69 6243 56.6
a 8.79 351.6 8442 133.07 6344 554
I 8.75 350.1 882.2 132.38 - 6664 52.5
v 8.75 3500 896.7 132.26 678.0 Si6
1994
1 8.78 351.1 925.8 132.66 697.8 50.3
i1 8.78 351.2 943.1 133.44 706.8 49.7
40 8.78 3513 964.1 134.39 717.4 49.0
v 8.80 3519 981.8 134.95 727.6 48.4

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador y del Fondo Monetario Internacional, Estadisticas
Financieras Internacionales.
a/  Tipo de cambio oficial y, a partir de 1989, se refiere al mercado bancario.
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Cuadro 15

EL SALVADOR: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

Deuda externa total b/

Piblica
Privada

Mediano y largo ptazo
Corto plazo

Desemboisos
Servicios

Amortizaciones e/
Intereses

Deuda externa total/exportaciones
de bienes y servicios f/

Servicios/exportaciones de
bienes y servicios f/

Intereses/exportaciones de
bienes y servicios f/

Servicios/desembolsos

© 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 a/
Millones de délares
1,880.0 1912.7 2,168.8 2,2256 2,216.0
1,743.0 1,769.3 2,017.3 2,076.1 2,102.0 23375 1,988.1 2/067.2
1370 143.4 151.5 149.5 114.0
1,808.0 18185 20227 1,800.3 2,072.0 2,301.4 1,962.4 ¢/ 2.041.5 d/
72.0 94.2 146.2 4253 144.0 36.1 257 25.7
291.0 3470 3940 256.2 263.0 4955 2355 3220
4242 398.8 244.6 312.7 497.0 346.0 3320 3710
3392 313.9 166.3 1994 396.0 259.5 234.3 2832
85.0 84.9 783 1133 101.0 86.5 97.7 93.8
Porcentajes
206.6 203.0 266.2 2529 245.5 253.2 174.4 1555
46.6 423 300 355 55.1 375 29.1 284
9.3 9.0 9.6 12.9 112 9.4 8.6 7.1
1458 1149 62.1 122.1 189.0 69.8 1299 117.1

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

a/  Cifras preliminares,

b/ Saldos a fin de afio de la deuda desembolsada; a partir de 1992 se refiere a la deuda piblica.

¢/ Incluye condonacién de deuda con los Estados Unidos por 464 millones de délares.

d/  Incluye pérdidas cambiarias por 40.3 millones de délares.
e/ Incluye movimientos contables y renegociaciones.

f/ A partir de 1992 las exportaciones de bienes y servicios incluyen el valor agregado de la maquila.
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Cuadro 16

EL SALVADOR: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 &/

Promedio del afio

Indices de precios al consumidor
(dicierbre 1978 = 100) 498.9 586.9 7217 8323 925.9 1,098.3 1,216.1

Alimentos 558.2 708.5 891.8 10511 1,185.2 1,490.6 1,723.1

Variacion de diciembre a diciembye

Indices de precios al consumidor 182 235 19.3 2.9 19.9 123 8.9

Alimentos 30.6 326 18.7 12.3 234 212 10.8
Variacion media anual

Indices de precios al consumidor 198 17.6 24.0 14.4 11.2 18.6 10.7

Alimentos 294 269 25.9 17.9 12.8 25.8 15.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.
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Cuadro 17

EL SALVADOR: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

Indices Variacién con respecto al Variacién con respecto
{diciembre 1978=100) mismo mes del afio anterior al mes anterior
1992 1993 1994 a/ 1992 1993 1994 a/ 1992 1993 1994 a/

Indice general

Promedio anual 926.0 1,098.4 1216.2 11.3 186 10.7
Enero 860.1 1,048.4 1,176.0 84 219 122 05 2.2 2.1
Febrero 8624 1,044.2 1,1770 84 21.1 12.7 23 ~-04 0.1
Marzo 868.2 1,052.5 1,188.7 76 21.2 129 0.7 08 1.0
Abril 8773 1,057.8 1,199.3 8.2 20.6 134 10 0.5 0.9
Mayo 881.2 10715 1,199.3 6.7 21.6 11.9 0.4 13 0.0
Junio 891.6 1,100.5 1,209.7 7.2 234 9.9 12 2.7 0.9
Julio 909.0 1,123.6 1,218.7 6.6 23.6 85 2.0 2.1 0.7
Agosto 9353 1,125.8 1,235.4 9.6 204 9.7 2.9 02 14
Septiembre 979.0 1,125.8 1,234.3 14.5 15.0 9.6 4.7 - ~0.1
Octubre 1,001.3 1,138.2 12476 17.1 13.7 9.6 2.3 11 11
Noviembre 1,020.2 1,140.5 1,254.4 19.9 11.8 100 19 02 0.5
Diciembre 1,025.8 1,151.9 1,254.4 19.9 123 8.9 0.5 1.0 0

Indice de alimentos

Promedio anual 1,185.0 1,4904 1,722.9 12.8 258 15.6
Enero 1,083.7 1,366.1 '1,661.0 9.7 26.1 21.6 - 2.2 2.5
Febrero 1,084.6 1,349.7 1,653.4 9.6 244 225 - —-12 -0.3
Marzo 1,093.0 1,368.6 1,665.0 8.7 252 21.7 0.8 14 0.7
Abril 1,1104 13823 1,695.7 10.4 243 27 16 10 18
Mayo 1,117.0 1,416.9 1,692.1 7.7 26.8 194 0.6 25 -02
Junio 11373 1,499.0 1,700.7 8.0 318 13.5 1.8 58 Q5
Julio 1,169.3 1,568.0 17187 71 34.1 9.6 28 46 i1
Agosto 1,208.9 1,568.0 1,75%4 10.5 29.7 122 34 - 2.4
Septiembre 1,261.6 1,563.3 1,754.6 155 239 122 44 -0.3 -0.3
Octubre 1.290.6 15914 1,792.9 18.7 233 127 23 1.8 22
Noviembre 1,326.7 1,591.4 1,785.7 229 200 12.2 28 - -0.4
Diciembre 1,336.7 1,620.1 1,795.0 234 212 108 0.8 18 0.5

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

EL SALVADOR: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES

Indices (diciembre 1978 = 100)

Tasas de crecimiento

1990 1991 1992 1993 1994 a/

1991 1992 1993 19944/

Salarios minimos nominales b/
Trabajadores agropecuarios 270.7 306.0 306.0 376.6 423.7

Recoleccién de cosechas

Café 200.1 200.1 2001 200.1 2206
Cafia de aziicar 294.6 294.6 294.6 2946 3309
Algodén 2215 2215 221.5 221.5 2522

Industrias agricolas de temporada

Beneficio de café 291.4 291.4 2914 3429 371.4
Ingenios azucareros 2199 219.9 2199 2833 3166
Beneficio de algodén 211.2 2112 2112 20 304.0

Otras actividades en San Salvador
Industrias y servicios 299.9 3356 385.6 4427 4999
Comercio 291.7 326.4 375.1 430.6 486.2
Salarios minimos reales ¢/
Trabajadores agropecuarios 372 36.8 33.0 343 348

Recoleccion de cosechas

Café 275 24.0 216 18.2 18.1
Caiia de aziicar 40.5 354 318 26.8 272
Algodén 304 26.6 239 20.2 20.7

Industrias agricolas de temporada

Beneficio de café 40.1 350 315 312 305
Ingenios azucareros 302 26.4 238 25.8 26.0
Beneficio de algodén 29.0 254 228 24.8 250

Otras actividades en San Salvador

Industrias y servicios 41.2 40.3 41.6 403 41.1
Comercio 40.1 392 40.5 392 400

130 - 23.1 12.5
- - - 10.
- - - 12.3
- - - 3
- - 17.6 83
- - 28.8 118
~ - 28.8 118
11.9 14.9 4.8 12.3
119 149 148 128
-12 -10.1 38 16
-12.6 -10.1 -15.7 -04
-126 ~10.1 ~15.7 1.5
-126 -10.1 —-15.7 2.9
-126 -10.1 -0.8 ~2.2
~12.6 -10.1 8.6 09
-12.6 -10.1 8.6 09
-2.2 33 -32 2.0

~2.2 33 -32 2.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Calculados sobre la base del salario promedio anual.
¢/ Deflactados con el indice de precios al consumidor.
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Cuadro 19

EL SALVADOR: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de colones Tasas de crecimiento
1991 1992 1993 1994 a/ 1991 1992 1993 19942/
1. Ingresos corrientes 4,395 5479 6,702 8,368 23.2 24.7 223 249
Ingresos tributarios 4,061 4,805 6,247 7,705 219 18.3 300 233
Directos 1,227 1,379 1,625 2,109 329 i2z4 178 298
Sobre la renta 961 1,062 1,380 1,820 324 10.5 299 319
Sobre ¢l patrimonio y otros 266 317 245 289 350 192 227 18.0
Indirectos 2,833 3,426 4,622 5,596 17.7 209 349 211
Sobre el comercio exterior 864 878 1,206 1,497 200 1.3 37.8 241
Derechos de importacién 642 847 1,197 1,497 38.1 319 41.3 25.1
Derechos de exportacion 222 28 9 0 ~129 ~874 -679 ~100.0
Sobre consumo de bienes y servicios 628 646 622 689 14.6 2.9 ~-3.7 10.8
Impuesto al valor agregado b/ 1,314 1,958 2,668 3,283 29.4 49.0 356.3 23.1
Otros ¢/ 27 ~83 126 127 ~78.0 - - -
Ingresos no tributarios 230 296 289 514 50.0 28.7 -~2.4 779
Transferencias corrientes 31 99 166 149 1.6 219.4 67.7 -105
Otros 73 279 - - 40.4 282.2 .
2. Ingresos de capital - - 81 180 - ~ ~ 1217
3. Gastos corrientes 5,158 5,783 6,797 8,133 24.4 121 175 196
Remuneraciones 2,613 2,781 3,290 3,761 8.7 6.4 183 143
Compra de bienes y servicios 630 890 750 961 8.9 313 ~157 28.1
Intereses 1,091 1,072 1,207 1,123 146.4 -1.7 12.6 -7.0
Transferencias y otros 824 1,040 1,550 2,288 142 26.2 49.0 476
4. Ahorro corriente (1-3) -764 -304 ~95 235
5. Gastos de capital 1,444 2,298 2,011 1,918 96.7 59.1 —12.5 -4.6
Inversidn real 874 1,572 1,618 1,449 113.5 79.8 2.9 -10.5
Otros gastos de capital d/ 570 726 393 470 75.4 274 ~45.9 19.5
6. Gastos totales (2+4) 6,603 8,081 8,808 10,051 352 22.4 9.0 14.1
7. Déficit fiscal (1+2-6) ~2,208 ~2,602 -2,025 ~1,504 )
8. Financiamiento del déficit 2,208 2,602 2,025 1,504
Financiamiento interno neto 657 320 -205 —845
Crédito recibido 1,364 957 212 374
Menos amortizaciones -391 -153 ~-193 -1,173
Colocacién de bonos e/ 37 ~46 - -2
Otras fuentes -353 ~438 ~224 ~45
Financiamiento externo 1,551 2,282 2,230 2,349
Crédito recibido 1,547 1,165 1,570 2,294
Menos amortizaciones ~847 —-419 ~465 ~928
Colocacién de bonos ~ - ~ -
Otras fuentes f/ 851 1.536 1,128 983
Amortizacién de la deuda
Relaciones (porcentajes)
Ahorro corriente/gastos de capital ~52.9 ~132 -4.7 123
Déficit fiscal/gastos totales 334 322 23.0 15.0
Ingresos tributarios/PI1B 9.5 9.6 10.3 10.8
Gastos totales/P1B 155 16.2 14.6 142
Déficit fiscal/PIB 52 52 33 2.1
Financiamiento interno/déficit 29.8 123 -10.1 ~56.2
Financiamiento exierno/déficit 70.2 877 1101 156.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/  Cifras preliminares.

b/ Hasta seg&embre de 1992, timbres fiscales y pa&):l sellado.

¢/ Para 1991y 1992 incluye ajuste en la variacién del saldo de impuestos zor cobrar.
d/  Incluye transferenciasy otros gastos de capital y concesion neta de préstamos.

e/ Fueradel sistema bancario.

f/  Incluye donaciones.
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Cuadro 20

INGRESOS Y GASTOS DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

1. Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos no tributarios
Superévit de operagion
Otros

2. Ingresos de capital

3. Gastos corrientes
Consumo
Intereses
Transferencias y otros

4. Ahorro corriente (1~2)

3. Gastos de capita!

Inversién real
Otros gastos de capital b/

6. Gastos totales (3+5)
7. Déficit global (1+2~6)

8. Financiamiento del déficit

Financiamiento interno neto

Banco Central

Bancos comerciales
Colocacién de bonos ¢/
Otras fuentes

Financiamiento externo
Crédito recibido
Menos amortizaciones
Colocacién de bonos
Otras fuentes d/

Relaciones (porcentajes)

Ahorro corriente/gastos de capital

Déficit global/gastos totales
Gastos totales/PIB

Déficit global/PIB
Financiamiento interno/déficit

Financiamiento externo/déficit

Millones de colones

Tasas de crecimiento

1991 1992 1993 1994 a/ 1992 1993 1994 a/
5,538 6,781 8311 10,783 224 22.6 29.7
4,061 4,805 6,247 7,708 18.3 30.0 233
1,174 1,504 1,470 2,062 28.1 ~2.3 40.3

303 472 594 1,015 SS5.R 258 709
-~ - 82 227 - - 176.2
5,869 6,669 7,842 9,379 136 176 19.6
4,202 4,745 5579 6,817 129 17.6 222
1,091 1,082 1,241 1,140 -038 14.7 -8.2
576 842 1,022 1,423 46.2 214 39.2
~331 112 469 1,404
1,750 3,353 2,158 3,020 916 -178 2.6
1,618 ‘ 2,727 ' 2,593 2,723 68.5 ~49 5.0
132 626 162 297 3742 -74.1 - 834
7,619 10,022 10,597 12,399 315 5.7 170

-2081  -3241  -2204  -1390
2,083 3,240 2,204 1,390
333 314 -207  -1068
s41 761 96 -1,166
-91 -185 129 ~56
7] -36 - -41
~154 ~226 -240 195
1,750 2926 2,411 2,458
1,384 2,010 2316 2,676
-1,015 -624  -1030 ~-1201
881 1,540 1,125 983
-189 33 11.0 46.5
273 323 208 11.2
179 20.1 175 175
4.9 6.5 36 2.0
16.0 9.7 ~9.4 -~76.8
84.0 90.3 109.4 176.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/  Cifras preliminares.

b/ Incluye transferencias y concesion neta de préstamos.

¢/  Fuera del sistema bancario.

& Incluye donaciones.
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Cuadro 21

EL SALVADOR: BALANCE E INDICADORES MONETARIOS a/

1.

2,

Saldos a fin de afio
{millones de colones) Tasas de crecimiento
1991 1992 1993 1994 b/ 1991 1992 1993 1994 b/
Reservas internacionales netas 3,957 4,988 5,671 6,262 17 26.1 13.7 104
Crédito interno neto 8,448 11,613 16,896 21,523 227 37.5 455 27.4
Al sector publico 3,689 4218 4,380 3,162 23.2 14.3 38 ~27.8
Gobierno central (neto) 5,446 6,248 6,260 5,417 28.4 14.7 0.2 -13.5
Instituciones piiblicas ¢/ - 1,757 -2,030 -1,880 -2,255 409 15.6 —7.4 16.2
Al sector privado 8,368 10,960 15,067 19,158 128 31.0 37.5 27.2
Titulos de regulacion monetaria d/ : - - - -
Préstamos externos de largo plazo -2,534 ~2,400 ~-1,791 -877 =190 -53 ~-254  -510
Otras cuentas neias -1,074 -1,165 -759 80 168.4 8.5 ~348 —1108
- Pasivos monetarios (1+2) 12,405 16,601 22,567 27,785 15.2 338 359 23,1
Efectivo en poder del pliblico 2,006 2,424 2,631 2,972 8.6 208 85 13.0
Depdsitos en cuenta corriente 2,074 2951 3412 3,896 37 423 156 142
Dinero (M1) 4,080 5,375 6,043 6,868 6.1 318 124 137
Depésitos a plazo (moneda nacional) 7,613 9,985 14,834 18,594 261 312 48.6 25.3
Liquidez en moneda nacional (M2) 11,692 15,360 20877 25,462 200 314 358 22.0
Depésitos en moneda extranjera (détares) 404 804 818 1,295 -34.4 9%.0 1.7 58.3
Otros ¢/ 309 437 872 1,028 -25.2 413 99,7 17.8
Liquidez ampliada (M3) {/ 12,405 16,601 22,567 27185 15.2 333 359 2313
Coeficientes monetarios
(Saldos a fin de aiio)
M1/Base monetaria 0.83 0.94 0.74 071
M2/Base monetaria 2.37 2.67 2.56 263
Coeficientes de liquidez (promedios anuales)
M1/PIB 0.08 0.09 0.09 0.08
M2/PIB 0.25 0.26 0.27 0.31

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

af

Corresponde al sistema bancario, 1993 incluye un nuevo banco, y no es comparable con 1992.

Cifras preliminares.
Incluye el resto del gobierno general.

La mayor parte de los titulos esta en poder de los bancos, por lo que se eliminan en la consolidacién.

Incluye capital privado.
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Cuadro 22
EL SALVADOR: BALANCE MONETARIO DEL BANCO CENTRAL

Saldos a fin de afio Composicién

(millones de colones) porcentual Tasas de crecimiento
1991 1992 1993 1994 3/ 1990 1994 af 1992 1993 1994 &/
1. Reservas internacionales netas 3,549 4,505 5,646 6,895 850 711 269 253 221
2. Créditointerno 1,378 1,239 2,525 2,800 15.0 289 -10.1 1038 109
. Al sector ptiblico 3,636 4,349 4357 3,191 773 329 19.6 02 -268
Gobierno central (neto) 4,654 5,469 5,348 4,304 975 444 17.5 ~22 -1935
Instituciones piblicas b/ -1,019 -1,120 -991 -1,113 -203 -11.5 99 -115 123
Al sector privado 1,728 1,880 1,975 2,292 706 236 8.8 5.0 16.1
Titulos de regulacién monetaria cf 547 1,053 2,042 1,893 138 19.5 92.6 939 ~73
Préstamos externos de mediano y largo plazo 2,533 2,400 1,791 802 80.7 8.3 -53 -254 -552
Otras cuentas netas 9Q7 15375 -26.1 -11.4 383 01 69.6 ~101.7 ~563
3. Pasivos monetarjos 1+2) 4927 5,744 8,171 9,695 1006 1000 16.6 42.2 187
Emisién 2,006 2,424 2,631 2,972 47.7 307 208 8.5 130
Depdsitos de bancos comerciales d/ 2,920 3,320 5,540 6,723 523 69.3 137 569 21.4

Fuente: CEPAL, sobre Ia base de cifras del Banco Central de Reserva, Scccion de analisis y programacion monetaria.
a/ Cifras preliminares.

b/ Incluye resto del gobierno general.

¢/ Incluye otros titulos valores emitidos por el Banco Central.

d/ Incluye bancos comerciales e hipotecarios y financieras.
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