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EL SALVADOR: EVOLUCIÓN ECONÓM ICA  
DURANTE 2001

1. R asgos generales de la evolución reciente

En 2001 continuó la desaceleración  de la econom ía salvadoreña. Así, el producto interno 
bruto (PIB) sólo aum entó 1.8%, frente a 2.2% del año anterior, por lo que la participación 
por habitante prácticam ente no creció por segundo  año consecutivo. En la coyuntura de 
2001 confluyeron diversos factores desfavorables. La adversa situación de la econom ía 
estadoun idense  se  tradujo en un debilitam iento de las exportaciones del sec to r 
m aquilador y una drástica caída de los precios internacionales del café, que deterioraron 
los térm inos del intercambio.

Gráfico 1
EVOLUCIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL 

PIB Y DEL PIB POR HABITANTE, 1994-2001

Producto interno bruto 
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Los desastres naturales siguieron represen­
tando un  factor de vulnerabilidad en el país. En 
enero dos terrem otos ocasionaron cientos de 
pérdidas de vidas hum anas, m iles de heridos y  
dam nificados y  daños totales estim ados en m ás de 
1 600 m illones de dólares, equivalentes a  12% del 
PIB de 2000. Posteriorm ente, una  severa sequía 
causó pérdidas cercanas al 16% de la  producción 
nacional y  afectó el cultivo y  las exportaciones de 
café. A m bos desastres transform aron el m apa de 
pobreza del país. S in em bargo, el continuo flujo 
de las rem esas fam iliares (equivalentes a  14% del 
PIB) y  el aum ento de la  inversión pública orienta­
da a  la  reconstrucción de los daños evitaron una

contracción m ás acentuada de la  dem anda interna, 
lo cual acrecentó la  fragilidad de las finanzas 
públicas.

El desem peño  de las exportac iones fue 
m agro , en  g ran  m ed id a  p o r la  d esacelerac ión  de 
la  econom ía  estadoun idense , que constituye  el 
destino  de dos terc io s  de las ven tas de b ienes. 
L as ó rdenes de com pra  p a ra  las em presas 
m aqu ilado ras se redu jeron  o re trasaron , p o r lo 
que la  ac tiv idad  en este sec to r se frenó , tras un 
p ro longado  período  de crec im ien to  m uy 
d inám ico . T am bién  el m arcado  descenso  de los 
p rec io s in ternacionales del café y  los daños 
causados p o r los te rrem otos determ inaron  que 
la  p roducc ión  se co lap sara  casi 37% , a  la  vez 
que dec linaron  los ingresos p o r exportaciones. 
A unque su im portanc ia  re la tiv a  en  la  estructu ra  
del PIB  h a  d ism inu ido  en los ú ltim os años, este 
rubro  sigue siendo  u n a  de las princ ipales 
fuen tes de d iv isas, de em pleo  y  de ingresos p ara  
el país.

En enero entró en v igor la  ley de in teg ra­
ción  m onetaria  (L IM ) y  con  ello se inició el 
p roceso  de dolarización de la  econom ía. Se fijó 
el tipo  de cam bio en  8.75 colones po r dólar, y 
es ta  ú ltim a m oneda quedó estab lecida com o 
un idad  de cuenta, al tiem po que se elim inó la 
po testad  del B anco C entral de R eserva  de 
El Salvador (B C R ) de em itir m oneda nacional. 
E sta  m ed ida  de po lítica  económ ica se constituyó 
en  la  m ás relevante del año y  posiblem ente de la 
h isto ria  económ ica reciente del país.
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El fuerte increm ento  del gasto  público  
asociado a  las activ idades de em ergencia  y 
reconstrucción , elevó  el défic it fiscal del sector 
público  no financiero  a  3 .6%  com o proporción 
del P IB , ante el v irtual estancam iento  de la  
p resión  tribu taria. L a  inversión púb lica  real se 
expandió  considerablem ente (casi 15% , equiva­
lente al 3 .1%  del P IB ) y  fue destinada sobre todo 
a  la  reconstrucción  y  rehabilitación  de cam inos e 
in fraestructura. O tros com ponentes de la  dem an­
da  in terna, sin em bargo , m ostraron  u n a  gran 
debilidad . A unque las tasas de interés tanto 
pasivas com o activas d ism inuyeron  sensib lem en­
te, y  se situaron entre las m ás bajas de la  región, 
no lograron estim ular un  m ayor gasto  interno. La 
inversión p rivada  se redujo poco  m ás de 2% , po r 
lo que la  inversión  bru ta  fija  no presen tó  varia­
ción alguna; a  su vez, el consum o privado 
registró  un  v irtual estancam iento  (0.2% ).

L os g asto s p ú b lico s  de reco n stru cc ió n  y 
re h ab ilita c ió n  de daños d ie ro n  u n  no tab le

im pu lso  a  la  ac tiv id ad  de la  co n stru cc ió n  de 
in fraes tru c tu ra , que y a  acu m u lab a  dos años 
co n secu tiv o s  de ca ídas. T am b ién  c rec ie ro n  p o r 
a rr ib a  del p ro m ed io  la  m in e ría  y  la  in d u stria  
m an u fac tu re ra . A sim ism o , se rea liza ro n  
m ay o res  im p o rtac io n es de b ien es in te rm ed io s 
d estin ad o s a  estas ac tiv id ad es, p o r  lo que se 
am plió  el sa ldo  d e fic ita rio  de la  b a lan za  
com erc ia l.

El control de la  inflación se constituyó en el 
p rincipal logro de la  po lítica  económ ica, ya  que 
el prom edio  anual fue de 3 .8%  y  el índice de 
diciem bre a  diciem bre de 1.4%. Pese al sign ifi­
cativo aum ento  del gasto  público  en  inversiones 
de reconstrucción, los precios al consum idor no 
presen taron  increm entos debido a  la  existencia 
de u n a  débil dem anda in terna p rivada  tanto de 
consum o com o de inversión. Por o tra parte, la 
reducción  de los precios internacionales del 
petró leo  contribuyeron  decisivam ente a  m an te­
n e r ba ja  la  inflación.

2. Perspectivas para el año 2002

Las perspectivas de corto plazo de la econom ía salvadoreña están  condicionadas por un 
inevitable ajuste  fiscal asociado  al progresivo aum ento del déficit desde  1998. Además, la 
recuperación de la econom ía de los E stados Unidos será  crucial para dinam izar las 
exportaciones de maquila, así com o los flujos de rem esas familiares. Se prevé que la baja 
de las ta sa s  de interés s e  convierta en un verdadero estím ulo de nuevos proyectos de 
inversión y se  espera  que se  aprovechen las ventajas com erciales de los tra tados de libre 
com ercio con México, la República Dominicana, Chile y Panam á.

L a estim ación oficial es de 3%  de crecim ien­
to real del PIB, con una  inflación anual de 2.5% , 
aum ento de las exportaciones to tales y  de m aquila 
(3.6%  y  4% , respectivam ente), así com o de las 
im portaciones totales (4.3% ). Com o porcentajes 
del PIB, el déficit en cuenta corriente se ubicaría 
en 3.3%  y  el déficit de la  balanza com ercial en 
13.4%. Se pronostica, asim ism o, un  flujo de 
rem esas fam iliares de alrededor de 2 000 m illones 
de dólares, u n a  elevación de la  inversión pública 
de 4.4% , de la  cual 1.7%  correspondería a  las 
actividades de reconstrucción -com o fuente de 
dinam ism o de la  econom ía- y  un  déficit fiscal de 
3.7% . Se calcula que m ediante la  im plem entación 
de nuevos program as de recaudación, la  presión 
tributaria se elevaría a  11.8%.

En el m ediano plazo, las perspectivas se 
orientan  a  m an tener u n a  d iscip lina fiscal que 
asum a y  consolide los costos de la  reconstruc­
ción, sin que esto im plique un  deterioro o 
agravam iento  del estado de endeudam iento  del 
país o vuelva  insostenible la  po lítica  fiscal. 
A sim ism o, será necesario  e levar la  efectiv idad 
de la  recaudación tribu taria  y  el financiam iento  
del secto r público , reestructu rar la  deuda de 
corto p lazo (el crédito  in terno al gobierno central 
aum entó  22% ) y  del B C R , con objeto  de en fren ­
ta r el pago de las obligaciones del antiguo 
sistem a de seguridad social y  las crecientes 
necesidades del presupuesto  social.

L a  firm a de un  eventual tratado de libre 
com ercio  de los E stados U nidos con C entroam é-
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rica  puede constitu irse en  el m edio  que p rop ic ia ­
ría  m ayores inversiones, em pleo y  desarro llo  
p ara  la  región. E m pero, la  eventual conclusión 
del acuerdo m ultifibras im pone la  necesidad  de 
considerar nuevas estrategias que sustenten  el

desarrollo  de la  m aquila  de confección  en  la 
región. Se requerirá, tam bién  en el m ediano 
plazo, conso lidar una  estrateg ia  de desarrollo  
productivo  que eleve la  com petitiv idad  de las 
principales exportaciones salvadoreñas.

3. La evolución del sec to r externo

El desem peño del sec to r externo fue m enos favorable que en 2000 y com o resultado de 
ello se  amplió la brecha com ercial en 10%, proporción equivalente a 14% del PIB. Esto 
obedeció tanto  al d escen so  de las exportaciones de bienes, sobre  todo  la caída en el 
valor exportado de café, com o al increm ento de las im portaciones de bienes interm edios 
destinados a las actividades de reconstrucción. Asimismo, las exportaciones de azúcar 
crecieron notablem ente (75%), al igual que las de cam arón (25%). Aun así, dado que su  
peso  en la estructura  global de exportaciones es  muy pequeño, su  a scen so  no fue 
suficiente para com pensar la declinación global que sufrieron las exportaciones 
tradicionales.

0

-2

-4

-6

-8

-10

-12

-14

-16

-18

Gráfico 2
DÉFICIT EN CUENTA CORRIENTE Y BIENES Y 

(%) SERVICIOS CON RESPECTO AL PIB, 1994-2001
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Las exportaciones a  C entroam érica rep re­
sentaron 25%  de las exportaciones to tales y 
decrecieron  2% . De igual m anera, las exporta­
ciones al resto  del m undo, especialm ente a  los 
Estados U nidos, d ism inuyeron  2 .8%  y  significa­
ron 75%  de las exportaciones totales. Las 
exportaciones tradicionales descendieron  42% , 
principalm ente por la  reducción  del café (61% ), 
m ientras que las no tradicionales aum entaron 
2.8% . L a  industria  de la  m aquila  creció sólo 
2.6% , nivel que se com para desfavorablem ente 
con 21%  del año anterior. C on todo , la  m aquila

continuó siendo el p rincipal rubro exportador, 
representó  58%  de las exportaciones to tales y 
definió, con  su m agro desem peño, el m enor 
dinam ism o de todo  el sector externo. L a  m enor 
dem anda de las exportaciones de prendas de 
v estir en los Estados U nidos produjo  u n a  pérd ida 
ap roxim ada de 7 000 puestos de trabajo  en  todo 
el país.

(%)
G ráf ico  3

T A S A S  D E  C R E C I M I E N T O  D E  P R I N C I P A L E S

' To ta l  • ■Café - R e s t o  de expor tac io nes Maquil a

El futuro del cultivo del café en El Salvador 
es incierto  ante la  situación de exceso de o ferta  
m undial. U na reducción  gradual de la  p roduc­
ción  nacional de este cultivo repercute de 
inm ediato  tanto en el desarro llo  del sector com o 
en to d a  la  estructu ra  de em pleo. En 2001 se
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exportaron  aproxim adam ente 2 m illones de 
quintales de café, que represen taron  u n a  con trac­
ción de 39%  con respecto  a  las ventas in terna­
cionales de 2000. Las exportaciones de café 
partic iparon  con  4%  en las exportaciones totales, 
proporción  10 veces m enor a  la  que se reg istraba 
a  principios de la  década de los noventa. A nte 
esta  situación se em prendieron  acciones o rien ta­
das a  aum entar su va lo r agregado así com o la  
calidad  del grano, m ediante el desarrollo  del café 
orgánico  y  ecológico. A sim ism o, el gobierno 
destinó  un  fondo de em ergencia  po r 80 m illones 
de dólares, reestructuró  las deudas a  través de un 
F ideicom iso A m biental (F IC A FE ) p o r un  m onto 
de 350 m illones de dólares y  ofreció un  com ­
plem ento  de avío p o r 50 m illones de dólares.

El a lza  de las im portaciones to tales (1.6% ) 
fue im pulsada  centralm ente po r los bienes 
in term edios (4.8% ) y  p o r los b ienes de consum o 
(4.3% ), en  tan to  que los de capital acusaron una 
caída de 6% , frente a  un  crecim iento  de 17% en 
2000.

D el conjunto  de bienes interm edios, los 
m ateriales de construcción fueron  los m ás 
dinám icos (32% ), lo cual se explica  p o r las 
activ idades y  proyectos de reconstrucción. A  su 
vez, los b ienes in term edios para  la  m anufactura  
aum entaron  8.2% ; en  cam bio, los b ienes in ter­
m edios del sector agropecuario  se contrajeron 
(2.1% ), así com o los del petró leo  y  com bustib les 
(19.8% ). L os bienes de consum o no duraderos se 
e levaron 5 .5%  y  los duraderos dism inuyeron 
(2.5% ). F inalm ente, avanzaron los bienes de 
capital destinados a  la  construcción  (29% ), 
industria  m anufactu rera  (23% ) y  sector ag rope­
cuario (18% ). En cam bio, se contrajeron  los

G rá f ic o  4

T A S A S  D E  C R E C I M I E N T O  D E  P R I N C I P A L E S  
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bienes de capital de los rubros de transporte 
(-14% ) y  el crecim iento  de las im portaciones de 
m aqu ila  fue m enor a  un  punto  porcentual.

El défic it en cuenta  corriente se m antiene 
aún  en un  nivel m anejable (1 .3%  del PIB) 
gracias al flujo de rem esas fam iliares que 
financia  el to tal de la  b recha  com ercial (estim ado 
en  1 910 m illones de dólares). E l m onto  de las 
rem esas fam iliares creció m ás de 9%  en el año y 
sobrepasó en 16% el va lo r de las exportaciones 
de m aquila. Si b ien  este flujo de transferencias 
m uestra  u n a  tendenc ia  ascendente, se prevé en el 
m ediano p lazo  un  m enor ritm o de crecim ien to  al 
obtenido en los ú ltim os cinco años. En este 
com portam iento  influye el hecho de que son las 
prim eras generaciones de em igrantes quienes 
m antienen  un  vínculo  m ás estrecho con  el lugar 
de origen, v ínculo  que se debilita  en  las s igu ien­
tes generaciones.

4. La política económ ica y las reform as estructurales

La entrada en vigencia de la ley de integración m onetaria el 1 de enero de 2001 y el inicio 
de la dolarización de la econom ía se  constituyó en la principal m edida de política 
económ ica adoptada por el país.

P or o tra  parte, el control de la  inflación se 
constituyó en  el logro m ás relevante de la  
po lítica  económ ica, ya  que se contuvieron  las 
presiones inflacionarias después de los te rrem o ­
tos y  en la  e tapa posterio r al período de sequía.

En E l Salvador concluyó el p roceso de 
p rivatización  de em presas estatales, especia l­
m ente de te lecom unicaciones y  energ ía  eléctrica. 
E n los ú ltim os años el objetivo  hab ía  consistido 
en  conso lidar la  reform a económ ica a  través de
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Gráfico 5

- - - - IPC variación promedio anual

la  creación, fortalecim iento  y  m odern ización  
institucional. D e esta m anera, se afianzó el 
funcionam iento  de las adm inistradoras de fondos 
de pensiones, se in trodujeron reform as al B anco 
C entral de R eserva  de E l Salvador, se estableció 
el sistem a de inversiones públicas, se fortaleció 
la  S uperin tendencia  del S istem a F inanciero  y  se 
fundó la  S uperin tendencia  de V alores. A sim is­
m o, se buscó m ejorar el sistem a de adm inistra­
ción financiera  y  los m arcos regulatorios de 
te lecom unicaciones, puertos, electricidad, tran s­
porte y  agua.

a) La política fiscal

El desem peño de las cuentas fiscales se 
deterioró con respecto  a  2000 y  estuvo determ i­
nado p o r el gasto  y  la  inversión  que se destina­
ron a  financiar la  reconstrucción. A sí, la  po lítica 
fiscal se caracterizó  p o r la  am pliación  de la 
b recha  fiscal, el crecim iento  m odesto  de los 
ingresos corrien tes y  un  m ayor endeudam iento  
del gobierno p ara  financiar la  rehabilitación  y 
reconstrucción  de la  in fraestructura  dañada po r 
los terrem otos.

El a lza  del gasto público  to ta l (13.8% ) debe 
atribuirse a  la  m ayor can tidad  de recursos 
destinados a  financiar las tareas de em ergencia  y 
reconstrucción. A sí, los gastos corrientes aum en­
taron  2.5% , especialm ente en  el rubro de com pra 
de bienes y  servicios; los gastos de capital se 
acrecentaron 65.5%  y  la  inversión  real se elevó 
113%, la  ta sa  de crecim iento  m ás a lta  reg istrada 
en los ú ltim os años. Los ingresos to tales se

am pliaron  4% ; en  particular, dentro  de los 
ingresos corrientes, los tribu tarios crecieron 
7.8% . Entre estos ú ltim os, cabe subrayar el 
crecim iento  de 13% del im puesto al valor 
agregado (IV A ), en  tanto  que el im puesto sobre 
la  ren ta  casi no presen tó  m odificación  alguna. L a 
situación an terio r situó el défic it fiscal del 
gobierno  central en  3 .6%  del PIB , los gastos 
to tales en  15.6%  del PIB  y  la  presión  tribu taria  
en  10.5%.

El m enor n ivel de recaudación  tribu taria  fue 
producto  de la  p rop ia  desaceleración  económ ica 
del país, la  cual se agravó p o r los terrem otos y  se 
sum ó a  los problem as de elusión y  evasión 
tribu taria. L a  b rech a  fiscal fue financiada en  m ás 
de 80%  con recursos externos provenien tes de la 
co locación  de letras del tesoro  (LETES).

En el sector público  no financiero  (SPN F), 
el ahorro  corriente fue positivo . M ás del 72%  de 
los ingresos corrientes p rovin ieron  de los 
ingresos tributarios, los cuales crecieron 7.8% , 
m ientras que los no tribu tarios se redujeron 
2.8% . Entre los ingresos tributarios, el IV A  
continuó aportando m ás de la  m itad  de la 
recaudación , el im puesto  sobre la  ren ta  m enos de 
u n a  tercera  parte y  los im puestos arancelarios 
10%. T anto  los ingresos de capital com o las 
donaciones del ex terior arrojaron tasas negativas 
de crecim iento. El gasto  corriente dism inuyó 
(-4.3% ) con respecto  al año anterior, com o 
resultado de las m edidas adoptadas para  m ejorar 
su eficiencia, y  los gastos de capital ostentaron el 
crecim iento  m ás significativo de los ú ltim os 
años (42.2% ); en particular, el rubro de inversión

Gráfico 6
DÉFICIT FISCAL DEL SECTOR PÚBLICO NO

□  Déficit global/PIB
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real se elevó 58.3%. De esta manera, la brecha 
fiscal se amplió 26% con respecto a 2000 y el 
déficit fiscal avanzó a 3.7% del PIB, los gastos 
totales representaron 18.7% del PIB y la brecha 
se financió en gran parte con recursos externos.

La inversión pública real aumentó 15% 
(3.1% del PIB), mientras que la inversión 
privada decreció (2.3%, equivalente a 16% del 
PIB). Del total de inversión bruta del SPNF de 
más de 600 millones de dólares, equivalente a 
4.4% del PIB —la más elevada de su historia—,
1.4% corresponde a los gastos de reconstrucción 
y se espera que llegue a 1.7% en 2002.

Con relación a las finanzas del gobierno 
central, se sancionó el Código Tributario, que 
entró en vigencia el 1 de enero; se aprobaron las 
reformas a la ley de simplificación aduanera y la 
nueva ley de infracciones aduaneras; se eliminó 
la exención de renta de 75 000 colones de 
utilidades y se emitió la ley del fondo de conser­
vación vial (FOVIAL). Asimismo, con objeto de 
elevar la recaudación tributaria se ejecutó el plan 
CIEN (revisión del 100% de las mercancías), 
diseñado para mejorar la fiscalización en todas 
las aduanas, almacenes de depósito y zonas 
francas, a la vez que se instituía una campaña 
nacional contra el contrabando. En cuanto al 
financiamiento del sector público, se reorienta­
ron préstamos para la reconstrucción, se emitie­
ron títulos valores y se renegociaron las tasas de 
interés, al tiempo que se reestructuró la deuda de 
corto a largo plazo y se fomentó la inversión 
privada en proyectos de nivel local y nacional.

La deuda externa del sector público fue de 
3 148 millones de dólares, equivalentes a 23% 
del PIB, y de la cual el 90% corresponde a deuda 
del gobierno central, 6% a entidades públicas 
financieras y no financieras y el restante 4% al 
BCR. El 93% de la deuda está integrada por 
deuda de mediano y largo plazo, y del total de 
deuda externa del sector público, 68% es multi­
lateral, 22% bilateral y 10% de la banca comer­
cial.

b) La política monetaria y cambiaria

Con la Ley de Integración Monetaria (LIM), 
vigente a partir del mes de enero, se adoptó el 
dólar de los Estados Unidos como moneda de 
curso legal y se fijó el tipo de cambio en 8.75 
colones por dólar. La medida legalizó un proceso

de tipo de cambio fijo que se había mantenido de 
facto desde 1993. Al mes de abril, el 65% del 
dinero en circulación y de depósitos se encontra­
ba denominado en dólares. En virtud de la ley, el 
BCR está facultado a financiar al recientemente 
creado Instituto de Garantía de Depósitos (IGD), 
el cual asume las funciones de prestamista de 
última instancia.

En el proceso de dolarización, al dejar de 
colocarse dinero local en circulación se utilizan 
los dólares como instrumento de dinero, y a 
medida que los colones se vayan sustituyendo 
por dólares, las reservas de liquidez (encajes) se 
constituirán en el pasivo principal del BCR. La 
emisión monetaria se reducirá con el tiempo a 
medida que avance la sustitución de moneda. 
Así, durante el año la meta del BCR consistió en 
mantener suficientes reservas internacionales 
netas que cubrieran el total de la base monetaria. 
Con este propósito, el BCR realizó operaciones 
de mercado abierto (OMA) y utilizó certificados 
negociables de liquidez (CENELIS) como títulos 
del BCR emitidos a tasa LIBOR. El financia- 
miento de las divisas en el mercado es un 
recurso que generó costos financieros de natura­
leza cuasifiscal, los cuales se constituyeron en 
presiones adicionales del déficit fiscal. En el mes 
de julio, el país colocó exitosamente 354 millo­
nes de dólares en bonos internacionales. Las 
reservas internacionales netas (RIN) se redujeron 
10% y ascendieron a 1 710 millones de dólares, 
equivalentes a tres meses y medio de importa­
ciones. Esta disminución está asociada a la 
mayor cantidad de dólares en la economía a 
partir de enero de 2001, proceso impulsado por 
la LIM.

Por su parte, con la LIM el sistema financie­
ro fue obligado a utilizar el dólar como unidad 
de cuenta, y las tasas de interés promedio se han 
reducido en los nuevos préstamos originados en 
dólares, lo cual no ha propiciado, como se 
anticipaba, una expansión del crédito al sector 
privado. La situación del crédito es un reflejo del 
menor crecimiento de la economía y de la escasa 
inversión empresarial. Sin embargo, se presume 
que las empresas de mediano y gran tamaño se 
han financiado utilizando la banca comercial 
internacional o mediante entidades financieras 
no radicadas (off shore banking). Esta situación 
limitó la competitividad del sistema bancario 
nacional al posicionarlos con excesos de liquidez
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Gráfico 7
EVOLUCIÓN DE LAS TASAS DE INTERÉS NOMINALES Y 

REALES, PROMEDIO ANUAL,
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que no son capaces de ser trasladados a  los 
sectores deficitarios de recursos en la  econom ía.

A hora  b ien , la  com binación de m enores 
tasas de interés, m ayores n iveles de liquidez y  la 
aplicación  de la  LIM , posib ilitaron  que en  el 
sistem a bancario  y  financiero  se rev irtiera  la  
tendencia  creciente m ostrada  p o r la  cartera 
vencida  de los ú ltim os años, la  cual se contrajo 
19.2%. L a velocidad  de reducción  de la  cartera 
vencida  fue m ayor que la  velocidad  de con trac­
ción de las reservas de incobrabilidad, y  esto 
am plió el respaldo de los bancos a  103.1%.

Los principales indicadores de gestión  del 
sistem a bancario  m ostraron u n a  m ejo ría  en los 
índices de eficiencia, liquidez, so lvencia y 
rentabilidad. L a  razón de so lvencia  se ubicó en
11.8% , po r encim a del m ínim o establecido de 
10%. El ind icador de calidad de cartera  descen­
dió a  4.15% ; la  proporción  de reservas por 
incobrabilidad  de préstam os sobre los préstam os

vencidos fue de 103.1% ; el patrim onio  y  activos 
de los bancos creció y  la  ren tab ilidad  patrim onial 
nom inal se situó en  10.8%; los depósitos, po r su 
parte, se e levaron 6.8% . L a contracción  del 
crédito  al sector privado se vio afec tada  p o r el 
crédito  directo otorgado p o r instituciones 
financieras no radicadas, com o consecuencia  de 
las nuevas oportunidades de m ercado que o torga 
la  LIM . 1

c) La política comercial

L a po lítica  com ercial se centró en el 
p roceso  de negociaciones com erciales in terna­
cionales. Entraron en v ig o r los tratados de libre 
com ercio  con  M éxico y  la  R epúb li­
ca  D om inicana, y  están  en m archa  los que se 
celebrarán  con Chile y  Panam á. Si b ien  el 
tratado de libre com ercio entre M éxico y  el 
T riángulo  del N orte  (El Salvador, G uatem ala, 
H onduras) perm itió  u n a  am pliación del com er­
cio, es aún prem aturo  evaluar los resultados 
concretos de estos convenios.

En un  fu turo  se ab rirían  nuevos fren tes de 
n egociac ión  con  los E stados U nidos, C anadá, la  
U nión  E uropea  y  la  p ro v in c ia  ch in a  de Taiw án. 
A d ic iona lm en te , el país co n tin ú a  partic ipando  
en  las rondas de n egociac iones del Á rea  de 
L ibre C om ercio  de las A m éricas (A L C A ). Se 
destaca  la  im p o rtan c ia  que rep resen ta  p a ra  el 
sec to r m aq u ilad o r del país la  am pliac ión  del 
rég im en  de zonas francas h a s ta  el 2010 y  la  
even tual firm a de u n  tra tado  de libre com ercio  
con  los E stados U nidos. F inalm ente , resa lta  la  
im po rtan c ia  que h an  revestido  los esfuerzos de 
u n ió n  aduanera  entre G uatem ala , H onduras, 
N ica rag u a  y  El Salvador, y  el in ic io  de o p e ra ­
ciones de aduanas in teg radas en  H onduras y 
G uatem ala.

5. La producción, el em pleo y los precios

a) La actividad económ ica

El e sc a so  crecim iento económ ico del año se  asocia  a una m enor dem anda externa, 
originada por la recesión de la econom ía estadoun idense  y la m ayor com petencia en las 
exportaciones no tradicionales y de m aquila en el m ercado de aquel país, lo que reforzó 
la tendencia a la baja del PIB observada en los últimos años. Asimismo, influyó 
profundam ente el im pacto de los dos terrem otos; el d escen so  histórico en la cotización
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del café; la sequía, que perjudicó la producción de granos básicos; la pérdida de 
competitividad regional por la depreciación del quetzal guatem alteco, y las condiciones 
de inseguridad ciudadana que se  convierten en desincentivos a la inversión. En 
contraste , el aum ento en el flujo de rem esas fam iliares y el increm ento de inversión 
pública vinculada con la reconstrucción, evitaron un d escen so  m ás severo  de la ta sa  de 
crecim iento del producto.

L a activ idad  económ ica com enzó a  reacti­
varse en  abril — con posterioridad  a  los te rrem o ­
to s—  y  fueron los bienes transables asociados a 
las exportaciones no tradicionales y  la  m aquila  
los que m ostraron  m ayor dinam ism o. Los 
sectores de m ayor crecim iento  fueron  m inería  
(12% ) y  construcción  (10% ), industria  eléctrica, 
agua y  gas (4.2% ) y  m anufactu ra  (4.2% ). L a  tasa  
de crecim iento  de la ag ricu ltu ra  se contrajo  por 
segundo año consecutivo (2.1% ), así com o los 
servicios financieros (0.6% ); sectores com o el 
com ercio  apenas se increm entaron  (1.6% ).

El secto r agropecuario  continuó en su fase 
recesiva al contraerse el crecim iento de su 
producto. Este sector participó  con 12% del PIB 
to tal. Su desem peño estuvo determ inado p o r la  
caída en el p recio  m undial de café, lo cual 
condujo  a  u n a  reducción  de 61.4%  en el va lo r de 
las exportaciones del grano. El café participó  con 
2 .5%  del PIB to tal, con 20%  del PIB agríco la  y 
generó  alrededor de 158 400 em pleos perm anen­
tes. D urante 2001 se estim aron pérdidas superio­
res a  los 600 m illones de dólares p o r el im pacto 
de los dos terrem otos y  los daños dejados po r la  
sequía  en ju n io  y  agosto. A  pesar de que la 
tendencia  del precio del café es hac ia  la  baja, aún 
persiste u n a  sobreproducción m undial, acum ula­
ción de inventarios en  países im portadores y 
m enor ritm o de crecim iento del consum o con 
respecto al de la  producción.

El pronóstico  oficial de la  producción  de 
café en la  cosecha 2001-2002 se m antiene en  2.2 
m illones de quintales, lo cual equivale a  un  
aum ento  de 2%  con respecto al ciclo anterior; sin 
em bargo, esto no revierte la  tendenc ia  decrecien­
te en  la  p roducción  de café observada desde 
princip ios de la  década de los noventa. En la 
industria  azucarera  se prevén d ism inuciones en 
la  p roducción  de caña  y  aum entos en la  p roduc­
ción de azúcar en  la  zafra  2001-2002, adem ás de 
reducciones en la  superficie sem brada p o r la  baja 
sensible en  el p recio  m undial de este producto.

L a industria  m anufactu rera  tuvo un  resu lta­
do sim ilar al del año an terio r (4.2% ) y  elevó su 
contribución  a  23 .5%  del PIB . El desem peño del 
secto r estuvo liderado p o r los servicios industria­
les de m aqu ila  (6.3% ); m aquinaria  y  productos 
m etálicos (4.8% ); quím icos, derivados del 
petró leo  y  caucho (4.8% ) y  m adera y  papel 
(4.6% ). El crecim iento del sector de alim entos, 
beb idas y  tabaco  fue m enor al de años anteriores 
(3.1% ), aunque contribuyó con 35%  del p roduc­
to, gracias a  su m ayor partic ipación  en la  estruc­
tu ra  porcentual del PIB.

El secto r de la  construcción tuvo un  c rec i­
m iento  de 10% y  contribuyó con  cerca de 4%  al 
PIB. E sta  expansión del sector se exp lica  por el 
desarrollo  de proyectos de in fraestructura  
destinados a  la  rehabilitación  y  reconstrucción  de 
puentes, carreteras, cam inos, escuelas y  ho sp ita ­
les destru idos p o r los sism os. D urante el año se 
construyeron  243 698 viv iendas tem porales y 
13 802 viviendas perm anentes, se rehabilitaron  5 
hospita les y  1 699 centros escolares, y  se rem o­
vieron  1.5 m illones de m 3 de escom bros, resta­
b leciendo así 29 puntos de conectiv idad  de toda  
la  red  vial. A lgunos indicadores de la  construc­
ción  m uestran  un  crecim iento de 10.4%  en la  
p roducción  de cem ento, la  cual aum entó  de 
1 063 m illones de toneladas en 2000 a  1 174 
m illones de toneladas en  2001. A sim ism o, el 
consum o aparente se increm entó  15.2%. Se 
prevé un  m ayor dinam ism o del secto r p o r la 
ejecución  de las tareas de reconstrucción  hasta  el 
año 2005.

Por o tra  parte, algunos indicadores de la  
p roducción  y  el consum o de electric idad  reg is­
traron u n  increm ento de la  generación  ne ta  de 
7.9% , con  un  crecim iento  im portante de la  
geo term ia  (22.5% ) y  té rm ica  (7.9% ) y  una  
dism inución  de la  h idráu lica  (1.2% ). E sta  ba ja  en 
la  generación  h id ráu lica  es relevante, y a  que 
contribuye con casi 32%  a  la  generación  neta 
total.
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b) Los precios, las remuneraciones y el
empleo

L a inflación m edida por el índice de precios al 
consumidor (IPC) mostró una variación promedio 
anual de 3.8%  y  una tasa diciembre a  diciembre de 
1.4%. Las variaciones a  la  baja en el último 
trimestre se deben a  la reducción en el precio de los 
combustibles, y  a  la  eliminación del subsidio al 
diesel, a  la elevación de los precios del vestuario y 
misceláneos, y  al aumento en las tarifas de la 
energía eléctrica. El índice de alimentos presentó 
una variación promedio anual similar a  la del IPC 
(3.7%) y  una variación diciembre a  diciembre de 
2.6%. Como se mencionó anteriormente, el control 
de la inflación se constituyó en el principal logro de 
la política económica y  situó al país con la  m enor 
tasa de inflación de la  región centroamericana.

L os sa la rio s de los sec to res  ag ro p ecu ario , 
in d u stria , co m erc io  y  se rv ic io s no  h an  variado  
desde  el segundo  sem estre  de 1998. E n  c o n ­
tra s te , los sa la rio s m ín im os del sec to r de la  
co n stru cc ió n  o b tu v ie ro n  u n  aum en to  de 5%  a 
p a r tir  del 21 de ju lio . T o m an d o  en  cu en ta  la  
ta s a  de in flac ió n  a  d ic iem b re , se p uede  a firm ar 
que se d io  un  d e te rio ro  de los sa lario s rea les  si 
se co m p aran  con  los del año  2000 , y  so lam en te  
los sa la rio s rea les del sec to r co n stru cc ió n  
h ab rían  m ejo rado  lig eram en te  su p o d e r ad q u i­
sitivo .

E stim ac io n es o fic ia le s  s itú an  la  ta s a  de 
d esem p leo  ab ie rto  al m es de n o v iem b re  en  
6 .1% , in fe rio r  a l 6 .6%  estim ado  p a ra  ese 
m ism o  m es en  2000. L a  red u cc ió n  ocu rrió  
tan to  en  el á rea  u rb an a  com o en  la  ru ra l. L a  
ta s a  de subem pleo  se estim ó  en  28% .

Recuadro 

IMPACTO DE LOS TERREMOTOS EN EL SALVADOR a/

El 13 de enero y el 13 de febrero de 2002, dos terremotos de gran intensidad ocasionaron 1 159 pérdidas de 
vidas humanas, varios miles de heridos y muchos más damnificados sin alimento ni techo. Los sismos 
afectaron principalmente la infraestructura y las viviendas de las zonas rurales más pobres del país, acentua­
ron la vulnerabilidad de muchas poblaciones que ya padecían condiciones precarias de habitación y, aunado 
a los posteriores problemas de sequía, los desastres en 2001 dibujaron un nuevo mapa de pobreza y riesgos 
en el país.

Las dos evaluaciones realizadas por la CEPAL estimaron un monto imputable y total de los dos terremo­
tos equivalente a 12.1% del PIB del año 2000. Los daños totales ascendieron a 1 604 millones de dólares, de 
los cuales 38% se resintieron en la infraestructura de educación, salud y vivienda; 27% en infraestructura de 
transporte, y 21% en sectores productivos como agricultura e industria. La suma total de daños fue 
equivalente a 43.5% del valor de las exportaciones, 29.3% de las importaciones y 42.3% de la formación 
bruta de capital fijo.

La suma total de los daños y pérdidas ocasionados por el terremoto del 13 de enero se estimó en 1 255.4 
millones de dólares. De este monto, el 60% (753 millones) correspondió a daños directos y el 40% restante 
(502 millones) a daños o pérdidas indirectas. Precisamente, la mayor parte de los perjuicios se descargaron 
sobre los acervos del país, y el resto en los flujos económicos que tuvieron lugar a lo largo de 2001. El 
mayor daño se concentró en la infraestructura física y equipamiento (67%), seguido por el aumento en 
costos y la disminución de ingresos de algunos servicios (28%) y, en menor medida, en la producción (5%). 
El sector privado (823 millones, el 66%) resultó más perjudicado que el público (438 millones, el 34%).

El monto total de los daños y pérdidas provocados por el terremoto del martes 13 de febrero ascendió a 
348.5 millones de dólares. De este monto, el 53% (185 millones) correspondió a daños directos, mientras 
que el 47% restante (163 millones) fueron pérdidas de tipo indirecto. La mayor parte de los daños totales 
afectaron al sector privado (220 millones), en comparación con los 128 millones de pérdidas registradas en

/Continúa



10

Recuadro (conclusión)

el sector público. El terremoto perjudicó la infraestructura física, el equipamiento y las existencias (53%), 
seguido por los mayores gastos y menores ingresos en la prestación de servicios (40%), y —en mucha 
menor medida—  en producción (menos del 7%). Los principales sectores afectados fueron los sociales 
(42% del total), la infraestructura (21%), los productivos (18%) y el medio ambiente (10%).

En respuesta al impacto de los dos terremotos, el Gobierno de El Salvador en marzo de 2001 presentó a 
la comunidad internacional un plan de reconstrucción por un monto superior a los 1 900 millones de dólres, 
el cual sería ejecutado progresivamente hasta el año 2005.

a/ Elaborado a partir de los informes de evaluación de los dos terremotos preparados por la CEPAL 
(LC/MEX/L.457 y LC/MEX/L.457/Add.2 del 21 de febrero y 28 de febrero de 2001, respectivamente).

RESUMEN DE LOS EFECTOS ACUMULADOS DE LOS DOS TERREMOTOS

Millones de dólares
Daños Propiedad

Total Directo Indirecto Pública Privada

Total 1 603.8 938.8 665.0 566.7 1 037.3

Sociales 616.7 496.4 120.3 237.7 379.0
Educación 210.5 190.4 20.1 68.6 141.9
Salud 72.4 55.9 16.5 72.4 -
Vivienda y asentamientos humanos 333.8 250.1 83.7 96.7 237.1

Infraestructura 472.3 96.7 375.6 171.2 301.2
Electricidad 16.4 3.2 13.2 3.3 13.2
Agua y saneamiento 23.1 18.7 4.4 13.1 10.0
Transporte 432.8 74.8 358.0 154.8 278.0

Productivos 339.3 243.7 95.6 15.3 324.1
Agropecuario y pesca 93.1 38.5 54.6 13.4 79.8
Industria, comercio y turismo 246.2 205.2 41.0 1.9 244.3

Medio ambiente 102.5 102.0 0.5 102.5 -

Otros daños y gastos 73.0 - 73.0 40.0 33.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

NOTAS

De acuerdo con la  A sociación  B ancaria  Salvadoreña (A B A N SA ), a  d iciem bre de 2001 fun­
cionaban  67 instituciones no radicadas con  créditos concedidos a  privados, que constituyeron el 19% del 
crédito  to tal otorgado.
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Cuadro 1

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECONÓMICOS

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Tasas de variación
Crecimiento e inversión
Producto interno bruto 1.7 4.2 3.7 3.4 2.2 1.8
Producto interno bruto por habitante -0.4 2.1 1.6 1.4 0.3 -0.1
PIB a precios corrientes (millones de colones) 90 261 97 428 105 073.5 109 066 114 968 120 215
Índice implícito del PIB (1990 = 100) 180.2 186.6 194.0 194.7 200.8 206.2

Ingreso bruto nacional real disponible b/ 
Producto interno bruto sectorial

-1.6 4.0 2.2 2.1 2.0 1.3

Bienes 1.7 5.1 4.4 4.4 1.0 2.8
Servicios básicos 2.9 7.4 4.4 9.0 5.5 3.0
Otros servicios 1.6 3.1 3.2 1.9 2.5 0.9

Puntos porcentuales

Descomposición de la tasa de crecimiento del PIB 1.7 4.2 3.7 3.4 2.2 1.8
Consumo 1.7 3.1 2.4 3.4 3.6 0.2

Gobierno 0.2 0.2 0.2 0.0 0.1 0.1
Privado 1.4 2.8 2.2 3.4 3.5 0.2

Inversión -4.9 1.1 4.0 -0.8 0.5 -1.0
Exportaciones 2.0 7.6 2.0 2.3 5.7 4.5
Importaciones (-) -2.9 7.5 4.6 1.4 7.6 1.9

Porcentajes sobre el PIB b/

Inversión bruta interna 15.7 16.0 18.9 17.3 17.3 16.1
Ahorro nacional 14.1 16.0 16.9 15.2 13.8 14.7
Ahorro externo 1.6 0.0 2.0 2.1 3.5 1.4

Empleo y salarios
Tasa de desempleo abierto c/ 7.7 8.0 7.0 7.0 6.6 6.1
Salario medio real (índices 1990 = 100) d/ 91.0 87.1 92.6 92.2 90.1 86.9

Tasas de variación
Precios (diciembre a diciembre)
Precios al consumidor 7.4 1.9 4.2 -1.0 4.3 1.4
Precios al por mayor 4.9 -2.0 -6.6 4.1 2.0 -6.3

Sector externo
Relación de precios del intercambio de bienes 95.7 96.6 94.3 90.0 86.7 83.2
y servicios (índices 1995 = 100)
Tipo de cambio nominal (colones por dólar) 8.79 8.79 8.79 8.79 8.75 8.75
Tipo de cambio real (índices 1993 = 100) 81.4 79.7 78.9 80.2 80.7 80.0

Millones de dólares
Balance de pagos

Balance en cuenta corriente -169.1 -97.7 -90.7 -239.3 -430.5 -176.8
Balance de bienes y servicios -1 333.1 -1 295.3 -1 454.5 -1 538.7 -1 974.5 -1 914.9
Exportaciones de bienes y servicios 2 202.9 2 912.8 3 047.9 3 174.9 3 661.6 3 976.7
Importaciones de bienes y servicios -3 536.0 -4 208.1 -4 502.4 -4 713.6 -5 636.1 -5 891.6

Balance en cuenta financiera 329.2 653.2 1 034.2 574.4 287.8 145.7
Reservas y partidas conexas -164.9 -362.6 -303.2 -207.8 45.5 177.7

/Continúa



Cuadro 1 (Conclusión)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Balance en cuenta corriente/PIB -1.6 -0.9

Porcentajes

-0.8 -1.9 -3.3 -1.3
Balance de bienes y servicios/PIB -13.0 -11.7 -12.2 -12.4 -15.0 -13.9

Endeudamiento externo
Deuda externa pública bruta (sobre el PIB) 24.5 24.3 22.0 22.5 21.6 22.9
Intereses devengados (sobre exportaciones 5.2 3.6 3.7 3.7 3.6 3.9
de bienes y servicios)

Porcentajes sobre el PIB
Sector público no financiero
Ingresos corrientes 17.5 15.1 14.8 14.7 14.9 14.6
Egresos corrientes 15.7 13.2 13.8 14.6 15.5 14.2
Ahorro 1.8 1.9 1.0 0.2 -0.6 0.4
Gastos de capital 4.6 3.9 3.8 3.2 3.3 4.5
Resultado financiero -2.5 -1.8 -2.6 -2.8 -3.0 -3.7
Financiamiento interno 0.1 -0.3 2.8 1.4 1.5 -0.8
Financiamiento externo 2.4 2.0 -0.2 1.4 1.5 4.5

Tasas de variación
Moneda y crédito
Balance monetario del sistema bancario 20.0 22.9 12.4 10.6 6.4 1.9

Reservas internacionales netas 30.3 31.9 35.2 14.3 0.0 0.8
Crédito interno neto 17.5 20.5 5.7 9.2 8.9 2.3
Al sector público 3.5 -8.3 -174.5 -44.2 -148.6 259.2
Al sector privado 22.0 27.7 13.2 6.0 4.9 -2.7

Dinero (m 1) 17.5 -1.9 8.6 13.5 -6.0 10.4
Depósitos de ahorro y a plazo en moneda nacional 16.5 27.6 13.0 7.0 6.5 12.5
M2 18.6 21.7 12.3 10.4 6.4 9.9
Depósitos en dólares 45.7 41.4 14.3 13.3 5.8 -

Tasas anuales
Tasas de interés real (fin del período)
Pasivas 7.4 5.1 13.9 6.7 2.8 3.8
Activas 14.5 11.0 16.3 10.4 9.0 4.7

Tasa de interés equivalente en moneda extranjera e/ 13.9 11.8 10.3 10.7 9.8 5.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a/ Cifras preliminares.
b/ Sobre la base de dólares a precios constantes de 1995. 
c/ Porcentajes sobre la PEA.
d/ Salario mínimo real en los sectores de industria y servicios en la ciudad de San Salvador. 
e/ Tasa de interés pasiva deflactada con la variación del tipo de cambio.



Cuadro 2

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Producto interno bruto 
(índices 1990 = 100)

I. Trimestre 33.9 35.2 36.7 38.1 38.9 39.5
II. Trimestre 34.1 35.6 37.0 38.3 39.2 39.8
III. Trimestre 34.4 35.9 37.2 38.5 39.3 40.1
IV. Trimestre 34.9 36.4 37.5 38.7 39.5 40.4

Precios al consumidor 
(variación en 12 meses)

I. Trimestre 11.3 7.6 1.4 2.6 0.0 5.0
II. Trimestre 10.6 6.0 3.1 -0.7 2.4 4.3
III. Trimestre 9.8 2.6 2.2 0.2 3.2 3.4
IV. Trimestre 7.6 2.0 3.5 0.1 3.5 2.3

Tipo de cambio real 
(índices 1993 = 100)

I. Trimestre 112.1 107.2 107.3 106.3 109.2 107.5
II. Trimestre 112.8 107.4 107.2 107.7 110.2 108.6
III. Trimestre 112.7 107.8 106.8 108.9 110.8 108.6
IV. Trimestre 112.6 108.2 106.5 110.1 110.7 108.1

Tasa de interés real (anualizada) 

Pasiva b/

I. Trimestre 6.0 9.9 6.5 13.1 5.8 5.2
II. Trimestre 7.0 11.9 11.8 9.7 6.7 5.8
III. Trimestre 11.3 11.7 7.6 9.5 5.0 5.5
IV. Trimestre 7.4 6.4 10.8 8.2 3.3 4.1

Activa c/

I. Trimestre 11.8 14.6 12.4 15.4 5.3 9.5
II. Trimestre 12.5 12.6 15.9 13.1 6.1 6.9
III. Trimestre 14.8 13.5 14.5 11.8 7.4 6.1
IV. Trimestre 14.8 12.0 14.8 11.4 8.1 4.8

Dinero (M1) (variación en 12 meses)

I. Trimestre 3.8 14.6 -12.5 8.1 6.7 11.6
II. Trimestre 1.7 14.2 -8.5 2.0 6.1 18.2
III. Trimestre 5.7 7.3 -6.1 4.0 5.3 8.7
IV. Trimestre 9.2 11.5 -5.9 9.2 -2.7 9.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a/ Cifras preliminares. 
b/ Depósitos a 180 días. 
c/ A corto plazo.



Cuadro 3

EL SALVADOR: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Estructura
Millones de colones de 1990 porcentual Tasas de crecimiento

1998 1999 2000 2001 a/ 1990 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Oferta global 82 705.9 85 346.2 90 811.8 92 966.5 131.2 159.5 5.6 3.2 6.4 2.4

Producto interno bruto 54 161.7 56 029.5 57 249.7 58 296.9 100.0 100.0 3.7 3.4 2.2 1.8
Importaciones de bienes y servicios 28 544.2 29 316.7 33 562.0 34 669.6 31.2 59.5 9.2 2.7 14.5 3.3

Demanda global 82 705.9 85 346.2 90 811.8 92 966.5 131.2 159.5 5.6 3.2 6.4 2.4

Demanda interna 65 367.7 66 771.5 69 039.3 68 598.7 112.7 117.7 5.4 2.1 3.4 -0.6

Inversión bruta interna 11 207.9 10 754.6 11 010.9 10 427.5 13.9 17.9 22.8 -4.0 2.4 -5.3

Inversión bruta fija 10 601.5 10 512.7 11 055.0 11 071.2 13.7 19.0 9.6 -0.8 5.2 0.1

Construcción 4 615.3 4 550.1 4 379.7 4 759.9 7.0 8.2 8.2 -1.4 -3.7 8.7
Maquinaria 5 986.2 5 962.6 6 675.3 6 311.3 6.7 10.8 10.7 -0.4 12.0 -5.5

Pública 1 909.2 1 625.3 1 557.5 1 787.9 2.5 3.1 8.3 -14.9 -4.2 14.8
Privada 8 692.3 8 887.4 9 497.5 9 283.2 11.2 15.9 9.9 2.2 6.9 -2.3

Variación de existencias 606.4 241.9 -44.1 -643.7 0.1 -1.1

Consumo total 54 159.8 56 016.9 58 028.4 58 171.2 98.8 99.8 2.4 3.4 3.6 0.2

Gobierno general 4 574.2 4 593.4 4 636.6 4 687.6 9.9 8.0 2.5 0.4 0.9 1.1
Privado 49 585.6 51 423.5 53 391.8 53 483.6 88.9 91.7 2.4 3.7 3.8 0.2

Exportaciones de bienes servicios 17 338.2 18 574.7 21 772.5 24 367.8 18.6 41.8 6.2 7.1 17.2 11.9

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



Cuadro 4

EL SALVADOR: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONÓMICA
A PRECIOS DE MERCADO DE 1990

Millones de colones de 1990
Composición

porcentual Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1990 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Producto interno bruto 54 161.7 56 029.5 57 249.7 58 296.9 100.0 100.0 3.7 3.4 2.2 1.8

Bienes 21 339.3 22 268.9 22 482.1 23 117.2 42.7 39.7 4.4 4.4 1.0 2.8

Agricultura b/ 6 743.3 7 260.0 7 032.0 6 886.4 17.1 11.8 -0.7 7.7 -3.1 -2.1
Minería 235.5 236.5 225.4 252.5 0.4 0.4 5.3 0.4 -4.7 12.0
Industria manufacturera 12 204.1 12 654.3 13 178.3 13 727.2 21.7 23.5 6.6 3.7 4.1 4.2
Construcción 2 156.4 2 118.1 2 046.4 2 251.1 3.5 3.9 8.5 -1.8 -3.4 10.0

Servicios básicos 4 527.5 4 935.1 5 208.6 5 363.0 8.5 9.2 4.4 9.0 5.5 3.0

Electricidad, gas y agua 
Transporte, almacenamiento

344.2 353.4 345.2 359.6 1.2 0.6 6.1 2.7 -2.3 4.2

y comunicaciones 4 183.3 4 581.7 4 863.4 5 003.4 7.3 8.6 4.2 9.5 6.1 2.9

Otros servicios 25 024.4 25 545.0 26 197.6 26 369.5 48.7 45.2 3.3 2.1 2.6 0.7

Comercio, restaurantes y hoteles 
Establecimientos financieros, seguros,

10 785.4 11 002.9 11 362.3 11 539.8 18.1 19.8 4.0 2.0 3.3 1.6

inmuebles y servicios 8 323.2 8 569.6 8 800.0 8 745.4 17.0 15.0 3.7 3.0 2.7 -0.6
Propiedad de vivienda 

Servicios comunales, sociales
4 695.3 4 718.3 4 789.1 4 672.2 11.3 8.0 2.0 0.5 1.5 -2.4

y personales 5 915.8 5 972.5 6 035.3 6 084.3 13.5 10.4 1.2 1.0 1.1 0.8
Servicios gubernamentales 3 048.2 3 095.9 3 119.0 3 134.6 7.4 5.4 0.3 1.6 0.7 0.5

- Imputaciones bancarias 1 654.7 1 774.1 1 802.6 1 811.6 1.7 3.1 7.8 7.2 1.6 0.5
+ Derechos de importación 4 925.2 5 054.6 5 164.1 5 258.8 1.8 9.0 4.4 2.6 2.2 1.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. En 1994 el país sustituyó el año base de las cuentas nacionales de 1962 a 1990. Por lo tanto, los
cálculos totales pueden no coincidir con las estimaciones oficiales.

a/ Cifras preliminares.
b/ Incluye al sector pecuario, la silvicultura y la pesca.



Cuadro 5

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCIÓN AGROPECUARIA

Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Índices del valor agregado de la producción
agropecuaria (1990 = 100) 108.1 116.3 112.7 110.4 -0.7 7.7 -3.1 -2.1

Agrícola 102.6 113.8 106.0 101.8 -3.5 10.9 -6.9 -3.9
Pecuaria b/ 118.2 121.1 125.1 126.3 4.1 2.4 3.3 1.0

Producción de los principales cultivos c/

De exportación

Café 121.7 144.6 119.6 101.2 -7.1 18.8 -17.3 -15.4
Algodón oro - 0.9 1.5 0.5 - - 66.7 -66.7
Caña de azúcar 5 897.0 5 699.9 5 607.3 5 506.7 15.2 -3.3 -1.6 -1.8

De consumo interno

Maíz 559.1 666.8 583.0 571.8 8.7 19.3 -12.6 -1.9
Frijol 45.6 67.6 69.3 75.0 -32.3 48.2 2.5 8.2
Arroz oro 31.8 37.3 30.7 24.5 -25.9 17.3 -17.7 -20.2
Maicillo 168.6 139.5 149.0 150.6 -15.6 -17.3 6.8 1.1

Indicadores de la producción pecuaria

Beneficio

Vacuno d/ 205.6 204.0 207.6 212.0 -1.9 -0.8 1.8 2.1
Porcino d/ 154.5 156.3 160.4 163.0 3.5 1.2 2.6 1.6
Aves e/ 138.3 152.8 165.6 161.1 10.6 10.5 8.4 -2.7

Otras producciones

Leche f/ 331.5 349.4 386.8 390.0 -7.0 5.4 10.7 0.8
Huevos g/ 1 016.0 1 047.0 1 103.1 1 103.0 1.5 3.1 5.4 0.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador y del Ministerio de Agricultura y Ganadería (MAG).
a/ Cifras preliminares.
b/ Incluye silvicultura, caza y pesca.
c/ Miles de toneladas.
d/ Miles de cabezas en rastros municipales.
e/ Miles de toneladas. Corresponde a la producción comercial.
f/ Millones de botellas; a partir de 1991, millones de litros.
g/ Millones de unidades.



Cuadro 6

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCIÓN MANUFACTURERA

1998 1999 2000 2001 a/

Composición 
porcentual 

1990 2001 a/ 1998
Tasas de crecimiento 

1999 2000 2001 a/

Índices del valor agregado
(1990= 100) 154.0 159.7 166.3 173.3 # 100.0 100.0 6.6 3.7 4.1 4.2
Alimentos, bebidas y tabaco 135.4 140.6 146.9 151.5 40.2 34.9 1.2 3.8 4.5 3.1

Alimentos 161.4 164.5 171.4 174.1 26.0 26.0 8.0 1.9 4.2 1.6
Bebidas 117.0 129.1 135.8 146.6 10.7 9.0 0.8 10.4 5.2 7.9
Tabaco 3.5

Textiles, vestuario y productos
de cuero 120.9 117.6 120.0 121.0 16.3 11.3 7.4 -2.7 2.0 0.9

Textiles 120.5 118.7 120.5 126.5 8.0 5.8 3.1 -1.4 1.5 5.0
Vestuario y calzado 97.3 100.5 102.3 96.3 3.3 1.8 6.1 3.3 1.8 -5.8
Productos de cuero 137.4 127.2 130.9 128.6 5.0 3.7 14.8 -7.4 2.9 -1.7

Madera y papel 157.6 163.3 164.9 172.5 8.5 8.4 4.6 3.6 1.0 4.6

Madera y sus manufacturas 139.1 144.3 146.4 154.4 1.4 1.2 -5.0 3.7 1.5 5.4
Papel y productos de papel 136.9 141.0 150.9 168.3 2.7 2.7 4.3 3.0 7.1 11.5
Imprentas editoriales y conexas 176.4 183.2 179.6 180.9 4.4 4.5 7.4 3.9 -2.0 0.7

Químicos, derivados del petróleo
y caucho 139.9 151.2 154.9 162.3 17.9 16.7 9.5 8.1 2.5 4.8

Productos químicos 162.9 176.5 166.8 176.9 8.3 8.5 12.6 8.3 -5.4 6.0
Derivados del petróleo 135.7 149.6 145.8 150.3 5.8 5.0 3.0 10.3 -2.5 3.1
Productos caucho 95.8 98.2 104.9 120.6 3.8 2.6 12.6 2.6 6.7 15.0

Productos minerales no metálicos 155.6 156.4 159.9 166.7 4.5 4.3 4.1 0.6 2.2 4.3

Maquinaria y productos metálicos 161.9 166.2 170.3 178.4 11.0 11.3 10.6 2.7 2.5 4.8

Productos metálicos 156.9 160.5 165.6 179.3 4.5 4.7 11.1 2.3 3.2 8.3
Maquinaria y equipo 161.8 160.5 154.7 156.9 3.4 3.1 8.3 -0.8 -3.6 1.4
Material de transporte y otras
manufacturas 169.5 181.2 194.9 201.5 3.0 3.5 12.6 6.9 7.6 3.4

Servicios industriales de maquila 1 009.5 1 080.5 1 305.8 1 388.4 1.7 13.2 20.3 7.0 20.9 6.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador, la Administración de Acueductos y Alcantarillados (ANDA)
y la Comisión Hidroeléctrica del Río Lempa (CEL).

a/ Cifras preliminares.



Cuadro 7

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA CONSTRUCCIÓN a/

1998 1999 2000 2001 b/ 1998
Tasas de crecimiento 

1999 2000 2001 b/

Superficie edificada c/ 569.0 315.0 292.0 12.2 -44.6 -7.3
(miles de m2)

Residencial 401.0 254.0 209.0 4.7 -36.7 -17.7
Comercial 41.0 47.0 61.0 -28.1 14.6 29.8
Servicios 111.0 14.0 23.0 79.0 -87.4 64.3
Industriales 15.0 - - - 200.0 - - -

Cemento d/
Producción 1 076.0 1 031.0 1 063.0 1 174.0 4.6 -4.2 3.1 10.4
Consumo aparente 1 084.0 1 100.0 1 073.0 1 236.0 5.7 1.5 -2.5 15.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales de la Oficina de Planificación de San Salvador, Viceministerio de Vivienda y Desarrollo 
Urbano (VMVDU), Sección de Cuentas Nacionales, Departamento de Cuentas Macroeconómicas del Banco Central de Reserva de
El Salvador, Cemento CESA de El Salvador (CESSA) y Cemento Maya. 

a/ Zona Central (metropolitana). 
b/ Cifras preliminares.
c/ Sobre la base de permisos de construcción otorgados al sector privado. 
d/ Miles de toneladas.



Cuadro 8

EL SALVADOR: INDICADORES DE LA PRODUCCIÓN
Y CONSUMO DE ELECTRICIDAD

Millones de kWh
Composición

porcentual Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1990 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Generación neta 3 761.6 3 643.0 3 378.7 3 647.0 100.0 100.0 6.0 -3.2 -7.3 7.9

Hidráulica 1 562.2 1 758.9 1 170.6 1 156.4 75.8 31.7 9.6 12.6 -33.4 -1.2
Geotermia 418.8 551.9 740.2 906.9 17.8 24.9 -7.5 31.8 34.1 22.5
Térmica 1 780.6 1 332.2 1 467.9 1 583.7 6.4 43.4 6.6 -25.2 10.2 7.9

Consumo total (neto) b/ 3 802.9 3 893.3 4 074.7 3 956.2 87.4 108.5 17.0 2.4 4.7 -2.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador y de la Comisión Ejecutiva Hidroeléctrica del 
Río Lempa. 

a/ Cifras preliminares.
b/ A partir de 1998 se refiere al consumo aparente (generación + importaciones - exportaciones).



Cuadro 9

EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES DEL
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Tasas de crecimiento

Exportaciones fob

Valor 8.3 36.3 0.9 3.0 16.9 -2.1
Volumen 11.3 32.6 0.8 11.0 18.1 1.5
Valor unitario -2.7 2.8 0.1 -7.2 -1.0 -3.5

Importaciones fob

Valor -2.7 18.1 5.2 3.3 20.9 2.4
Volumen -6.3 14.3 3.4 5.6 16.2 3.7
Valor unitario 3.9 3.3 1.7 -2.1 4.0 -1.3

Relación de precios del intercambio (fob/fob) -6.4 -0.5 -1.6 -5.2 -4.8 -2.2

Poder de compra de las exportaciones 104.2 137.4

Índices (1995 = 

136.3

100)

143.5 161.3 160.0

Quántum de las exportaciones 111.3 147.5 148.7 165.1 195.0 197.8

Quántum de las importaciones 93.7 107.1 110.7 116.8 135.8 140.8

Relación de precios del intercambio (fob/fob) 93.6 93.2 91.7 86.9 82.7 80.9

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



Cuadro 10

EL SALVADOR: EXPORTACIONES DE BIENES FOB

Millones de dólares
Estructura
porcentual Tasas de crecimiento

1998 1999 2000 2001 a/ 1990 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Total b/ 2 441.1 2 510.0 2 941.3 2 865.1 100.0 100.0 0.6 2.8 17.2 -2.6

Centroamérica 617.9 638.7 737.0 722.4 27.2 25.2 6.8 3.4 15.4 -2.0
Resto del mundo 1 823.2 1 871.3 2 204.3 2 142.7 72.8 74.8 -1.3 2.6 17.8 -2.8

Exportaciones tradicionales 422.8 307.3 353.6 204.8 46.0 7.1 -30.2 -27.3 15.1 -42.1

Café 323.7 245.1 297.9 115.1 40.4 4.0 -37.8 -24.3 21.5 -61.4
Algodón - - - - 0.2 - - - - -
Azúcar 66.5 37.3 40.0 70.1 3.2 2.4 18.5 -43.9 7.2 75.3
Camarón 32.6 24.9 15.7 19.6 2.2 0.7 10.5 -23.6 -36.9 24.8

Exportaciones no tradicionales 2 018.3 2 202.7 2 587.7 2 660.3 54.0 92.9 10.9 9.1 17.5 2.8

Resto de exportaciones 833.6 869.3 978.7 1 008.7 54.0 35.2 9.0 4.3 12.6 3.1
Maquila 1 184.7 1 333.4 1 609.0 1 651.6 - 57.6 12.3 12.6 20.7 2.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador. 
a/ Cifras preliminares.
b/ Las cifras difieren de las presentadas en el balance de pagos por la inclusión de valor de bienes sin póliza.



Cuadro 11

EL SALVADOR: VOLUMEN DE EXPORTACIONES DE
PRINCIPALES PRODUCTOS TRADICIONALES

Miles de quintales Tasas de crecimiento

1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Café 2 189.0 2 474.0 3 271.0 2 004.0 -39.5 13.0 32.2 -38.7

Azúcar 5 302.2 3 841.3 5 574.9 6 751.6 40.2 -27.6 45.1 21.1

Camarón b/ 4 200.0 2 600.0 1 800.0 2 400.0 27.3 -38.1 -30.8 33.3

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



Cuadro 12

EL SALVADOR: IMPORTACIONES DE BIENES CIF

Millones de dólares
Composición

porcentual Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1990 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Total 3 968.2 4 094.7 4 947.4 5 027.4 100.0 100.0 6.0 3.2 20.8 1.6

Centroamérica 602.7 653.0 810.9 822.6 16.5 16.4 3.5 8.3 24.2 1.4
Resto del mundo 3 365.5 3 441.7 4 136.5 4 204.8 83.5 83.6 6.4 2.3 20.2 1.7

Bienes de consumo 930.4 1 004.5 1 218.4 1 270.8 31.6 25.3 1.9 8.0 21.3 4.3

Duraderos 141.3 167.5 177.4 172.9 3.0 3.4 -5.5 18.5 5.9 -2.5
No duraderos 789.1 837.0 1 041.0 1 097.9 28.6 21.8 3.3 6.1 24.4 5.5

Bienes intermedios 1 359.1 1 318.4 1 617.8 1 695.0 49.8 33.7 2.8 -3.0 22.7 4.8

Petróleo y combustibles 86.6 114.9 210.4 168.8 9.6 3.4 -27.8 32.7 83.1 -19.8
Industria manufacturera 939.3 889.6 1 028.0 1 111.8 0.0 22.1 7.5 -5.3 15.6 8.2
Agropecuario 115.2 85.1 99.0 96.9 2.4 1.9 -13.3 -26.1 16.3 -2.1
Materiales de construcción 180.5 166.8 192.0 253.8 6.2 5.0 11.5 -7.6 15.1 32.2
Otros 37.5 62.0 88.4 63.7 31.6 1.3 12.3 65.3 42.6 -27.9

Bienes de capital 831.9 817.1 958.5 900.0 18.6 17.9 11.6 -1.8 17.3 -6.1

Industria manufacturera 242.1 222.9 227.4 280.6 5.6 5.6 5.6 -7.9 2.0 23.4
Transporte 321.3 396.4 413.3 355.5 8.1 7.1 12.0 23.4 4.3 -14.0
Agropecuario 25.6 16.4 12.7 15.0 0.7 0.3 42.2 -35.9 -22.6 18.1
Construcción 80.4 53.0 39.1 50.3 0.7 1.0 15.0 -34.1 -26.2 28.6
Otros 162.5 128.4 266.0 198.6 3.5 4.0 15.2 -21.0 107.2 -25.3

Otros (maquila) 846.8 954.7 1 152.7 1 161.6 0.0 23.1 10.9 12.7 20.7 0.8

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



Cuadro 13

EL SALVADOR: BALANCE DE PAGOS (PRESENTACIÓN ANALÍTICA)

(Millones de dólares)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

I. Balance en cuenta corriente -169.1 -97.7 -90.7 -239.3 -430.5 -176.8
Exportaciones de bienes fob 1 788.4 2 437.0 2 459.5 2 534.3 2 963.2 2 901.1
Importaciones de bienes fob -3 031.4 -3 580.3 -3 765.1 -3 890.4 -4 702.8 -4 813.9
Balance de bienes -1 243.0 -1 143.3 -1 305.6 -1 356.1 -1 739.6 -1 912.8
Servicios (crédito) 414.5 475.8 588.4 640.6 698.4 1 075.6

Transportes 99.4 180.5 187.5 213.8 248.6 281.8
Viajes 86.5 149.4 206.2 222.3 216.9 201.1
Otros servicios 228.6 145.9 194.7 204.5 232.9 592.7

Servicios (débito) -504.6 -627.8 -737.3 -823.2 -933.3 -1 077.7
Transportes -270.5 -261.4 -324.7 -330.9 -405.0 -395.9
Viajes -72.8 -153.1 -179.4 -168.9 -165.2 -195.3
Otros servicios -161.3 -213.3 -233.2 -323.4 -363.1 -486.5

Balance de bienes y servicios -1 333.1 -1 295.3 -1 454.5 -1 538.7 -1 974.5 -1 914.9
Renta (crédito) 44.1 75.1 111.4 112.9 141.3 168.9
Remuneración de empleados - - - 12.2 13.5 13.8
Renta de la inversión 44.1 75.1 111.4 100.7 127.8 155.1

Directa (utilidades y dividendos) - - - - - 3.4
De cartera - - - - - 0.3
Otra inversión (intereses recibidos) 44.1 75.1 111.4 100.7 127.8 151.4

Renta (débito) -134.6 -238.4 -274.4 -395.0 -394.4 -434.6
Remuneración de empleados - - - -7.0 -19.2 -25.7
Renta de la inversión -134.6 -238.4 -274.4 -388.0 -375.2 -408.9

Directa (utilidades y dividendos) - - -29.4 -110.8 -59.5 -73.4
De cartera - -14.4 -15.9 -10.0 -21.2 -10.4
Otra inversión (intereses pagados) -134.6 -224.0 -229.1 -267.2 -294.5 -325.1

Balance de renta -90.5 -163.3 -163.0 -282.1 -253.1 -265.7
Transferencias corrientes (crédito) 1 254.5 1 363.6 1 534.1 1 590.5 1 830.3 2 022.4
Transferencias corrientes (débito) - -2.7 -7.3 -9.0 -33.2 -18.6
Balance de transferencias corrientes 1 254.5 1 360.9 1 526.8 1 581.5 1 797.1 2 003.8

II. Balance en cuenta capital b/ - 11.6 28.6 78.6 109.0 197.7
III. Balance en cuenta financiera b/ 329.2 653.2 1 034.2 574.4 287.8 145.7

Inversión directa en el extranjero - - -1.0 -53.8 5.0 9.7
Inversión directa en la economía declarante - 59.0 1 103.7 215.8 173.4 267.8
Activos de inversión de cartera - - - -1.7 -8.9 -126.5

Títulos de participación en el capital - - - - - -
Títulos de deuda - - - -1.7 -8.9 -126.5

Pasivos de inversión de cartera - 115.9 -226.4 75.2 -16.8 160.6
Títulos de participación en el capital - - 2.4
Títulos de deuda - 115.9 -226.4 75.2 -16.8 158.2

Activos de otra inversión -46.1 -19.9 12.2 -126.9 -245.0 -630.1
Autoridades monetarias - - - - - -
Gobierno general - - - - - -
Bancos -46.1 2.0 -8.0 -4.6 -146.3 -390.9
Otros sectores - -21.9 20.2 -122.3 -98.7 -239.2

Pasivos de otra inversión 375.3 498.2 145.7 465.8 380.1 464.2
Autoridades monetarias 51.2 27.9 -72.2 -2.1 -19.4 -30.8
Gobierno general 280.5 120.7 149.0 51.4 83.3 201.0
Bancos 43.6 130.8 -20.5 35.0 120.0 278.4
Otros sectores - 218.8 89.4 381.5 196.2 15.6

IV. Errores y omisiones 4.8 -204.5 -668.9 -205.9 -11.8 -344.3
V. Balance global 164.9 362.6 303.2 207.8 -45.5 -177.7

VI. Reservas y partidas conexas -164.9 -362.6 -303.2 -207.8 45.5 177.7
Activos de reserva -164.9 -362.6 -303.2 -207.8 45.5 177.7
Uso del crédito del FMI y préstamos del FMI - - - -
Financiamiento excepcional - - - -

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
b/ Excluidos los componentes que se han clasificado en las categorías del Grupo VI.



Cuadro 14

EL SALVADOR: EVOLUCIÓN DEL TIPO DE CAMBIO

1996 1997 1998 1999 2000 2001

1. Tipo de cambio (colones por dólar) a/ 8.79 8.79 8.79 8.79 8.75 8.75

I. Trimestre 8.80 8.79 8.79 8.79 8.75 8.75
II. Trimestre 8.79 8.79 8.79 8.79 8.75 8.75
III. Trimestre 8.79 8.79 8.79 8.79 8.75 8.75
IV. Trimestre 8.79 8.79 8.79 8.79 8.75 8.75

2. Índice del tipo de cambio (1993 = 100) 100.1 100.1 100.1 100.1 99.7 99.7

I. Trimestre 100.2 100.1 100.1 100.1 99.7 99.7
II. Trimestre 100.2 100.1 100.1 100.1 99.7 99.7
III. Trimestre 100.1 100.1 100.1 100.1 99.7 99.7
IV. Trimestre 100.1 100.1 100.1 100.1 99.7 99.7

3. Índice de precios relativos con el exterior 123.0 125.6 126.9 124.8 123.4 124.6

I. Trimestre 89.3 93.4 93.3 94.1 91.2 92.7
II. Trimestre 88.8 93.2 93.4 92.9 90.5 91.8
III. Trimestre 88.8 92.9 93.7 91.9 90.0 91.8
IV. Trimestre 89.0 92.6 94.0 90.9 90.0 92.2

4. Índice del tipo de cambio real ajustado (2/3)
(2/3) (1993 = 100) 81.4 79.7 78.9 80.2 80.7 80.0

I. Trimestre 112.1 107.2 107.3 106.3 109.2 107.5
II. Trimestre 112.8 107.4 107.2 107.7 110.2 108.6
III. Trimestre 112.7 107.8 106.8 108.9 110.8 108.6
IV. Trimestre 112.6 108.2 106.5 110.1 110.7 108.1

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

a/ Tipo de cambio en el mercado bancario.



Cuadro 15

EL SALVADOR: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Deuda externa pública b/ 2 517.4 2 689.4

Millones de dólares 

2 632.1 2 788.9 2 832.0 3 147.7

Mediano y largo plazo 2 360.9 2 416.9 2 541.1 2 697.9 2 674.1 2 924.4
Corto plazo 156.5 272.5 91.0 91.0 157.9 223.3

Desembolsos 660.5 975.2 476.1 600.5 496.0 967.5

Servicios 442.5 843.4 647.3 563.0 363.3 534.9

Amortizaciones c/ 328.1 738.6 535.6 444.5 230.1 379.9
Intereses 114.4 104.8 111.7 118.5 133.2 155.0

Deuda externa total/exportaciones 
de bienes y servicios d/ 114.3 92.3

Porcentajes

86.4 87.8 77.3 79.2

Servicios/exportaciones de 
bienes y servicios d/ 20.1 29.0 21.2 17.7 9.9 13.5

Intereses/exportaciones de 
bienes y servicios d/ 5.2 3.6 3.7 3.7 3.6 3.9

Servicios/desembolsos 67.0 86.5 136.0 93.8 73.2 55.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador. 
a/ Cifras preliminares.
b/ Saldos a fin de año de la deuda desembolsada.
c/ Incluye movimientos contables y renegociaciones.
d/ A partir de 1992 las exportaciones de bienes y servicios incluyen el valor agregado de la maquila.



Cuadro 16

EL SALVADOR: EVOLUCIÓN DE LOS PRECIOS INTERNOS

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Promedio del año

Índices de precios al consumidor 
(diciembre 1992 = 100) 142.9 149.3 153.1 153.9 157.4 163.3

Alimentos 155.8 162.5 165.6 164.2 164.5 170.6

Variación diciembre a diciembre

Índices de precios al consumidor 7.4 1.9 4.2 -1.0 4.3 1.4

Alimentos 11.8 0.4 6.9 -5.2 2.1 2.6

Variación media anual

Índices de precios al consumidor 9.8 4.5 2.5 0.5 2.3 3.8

Alimentos 13.3 4.3 2.0 -0.9 0.2 3.7

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



Cuadro 17

EL SALVADOR: EVOLUCIÓN DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

Índices (diciembre 1992 = 100)
Variación con respecto al mismo mes 

del año anterior
Variación con respecto al 

anterior
mes

1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Índice general

Promedio anual 153.1 153.9 157.4 163.3 2.5 0.5 2.3 3.8

Enero 150.6 155.3 154.5 162.9 1.5 3.1 -0.5 5.5 1.2 0.2 0.7 1.8
Febrero 151.0 154.9 155.2 162.6 1.3 2.6 0.2 4.8 0.3 -0.2 0.5 -0.2
Marzo 151.7 154.6 155.4 163.0 1.5 2.0 0.5 4.9 0.4 -0.2 0.1 0.2
Abril 153.5 153.7 155.5 163.2 2.7 0.1 1.1 5.0 1.2 -0.6 0.1 0.1
Mayo 154.3 152.7 156.4 163.4 3.5 -1.0 2.4 4.5 0.5 -0.7 0.6 0.2
Junio 154.5 152.6 158.2 163.7 3.2 -1.2 3.6 3.5 0.1 -0.1 1.1 0.1
Julio 155.2 153.5 158.0 163.6 2.8 -1.1 2.9 3.6 0.4 0.6 -0.1 0.0
Agosto 153.3 153.5 158.7 164.2 2.2 0.1 3.4 3.5 -1.2 0.0 0.4 0.3
Septiembre 151.7 153.9 158.9 164.2 1.5 1.5 3.3 3.3 -1.0 0.3 0.2 0.0
Octubre 151.8 154.7 158.9 162.7 1.9 2.0 2.7 2.3 0.1 0.6 0.0 -0.9
Noviembre 155.1 154.0 159.3 164.1 4.3 -0.7 3.4 3.0 2.2 -0.4 0.2 0.9
Diciembre 155.0 153.5 160.0 162.3 4.2 -1.0 4.3 1.4 -0.1 -0.4 0.5 -1.1

Índice de alimentos

Promedio anual 165.6 164.2 164.5 170.6 2.0 -0.9 0.2 3.7

Enero 161.0 169.7 162.2 169.0 -0.7 5.4 -4.4 4.2 1.0 -0.4 0.4 2.5
Febrero 161.5 168.3 163.7 169.3 -1.1 4.2 -2.8 3.5 0.3 -0.8 0.9 0.2
Marzo 163.2 167.1 163.8 170.5 -0.3 2.4 -2.0 4.1 1.0 -0.7 0.1 0.7
Abril 166.6 164.4 164.3 170.5 2.0 -1.3 -0.1 3.7 2.1 -1.6 0.3 0.0
Mayo 168.6 161.8 166.5 169.4 3.7 -4.0 2.9 1.7 1.2 -1.6 1.3 -0.7
Junio 168.9 161.6 168.8 170.6 3.1 -4.3 4.4 1.1 0.2 -0.1 1.4 0.8
Julio 169.4 162.8 165.3 171.1 1.7 -3.9 1.5 3.5 0.3 0.8 -2.0 0.3
Agosto 164.6 162.2 165.5 171.8 0.7 -1.5 2.0 3.8 -2.8 -0.4 0.1 0.4
Septiembre 161.4 162.9 163.3 171.3 -0.2 0.9 0.2 4.9 -1.9 0.4 -1.4 -0.3
Octubre 161.7 164.7 162.6 170.5 0.7 1.9 -1.3 4.9 0.1 1.1 -0.4 -0.4
Noviembre 170.3 163.2 163.2 174.3 7.1 -4.2 0.0 6.8 5.4 -0.9 0.3 2.2
Diciembre 170.4 161.5 164.9 169.3 6.9 -5.2 2.1 2.6 0.1 -1.0 1.1 -2.9

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



Cuadro 18

EL SALVADOR: EVOLUCIÓN DE LAS REMUNERACIONES

Índices (diciembre 1992 = 100) Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

Salarios mínimos nominales b/

Trabajadores agropecuarios c/ 508.4 508.4 508.4 508.4 9.1 - - -

Recolección de cosechas d/

Café 242.6 242.6 242.6 242.6 - - - -
Caña de azúcar 364.0 364.0 364.0 364.0 - - - -
Algodón 277.5 277.5 277.5 277.5 - - - -

Industrias agrícolas de temporada c/

Beneficio de café 445.7 445.7 445.7 445.7 9.1 - - -
Ingenios azucareros 379.9 379.9 379.9 379.9 9.1 - - -
Beneficio de algodón 364.8 364.8 364.8 364.8 9.1 - - -

Otras actividades en San Salvador c/

Industrias y servicios 599.8 599.8 599.8 599.8 9.1 - - -
Comercio 583.4 583.4 583.4 583.4 9.1 - - -

Salarios mínimos reales e/

Trabajadores agropecuarios 332.0 330.3 323.0 311.3 6.4 -0.5 -2.2 -3.6

Recolección de cosechas

Café 158.5 157.6 154.1 148.6 -2.5 -0.5 -2.2 -3.6
Caña de azúcar 237.7 236.5 231.3 222.9 -2.5 -0.5 -2.2 -3.6
Algodón 181.2 180.3 176.3 169.9 -2.5 -0.5 -2.2 -3.6

Industrias agrícolas de temporada

Beneficio de café 291.1 289.6 283.2 272.9 6.4 -0.5 -2.2 -3.6
Ingenios azucareros 248.1 246.8 241.3 232.6 6.4 -0.5 -2.2 -3.6
Beneficio de algodón 238.2 237.0 231.8 223.4 6.4 -0.5 -2.2 -3.6

Otras actividades en San Salvador

Industrias y servicios 391.7 389.7 381.1 367.3 6.4 -0.5 -2.2 -3.6
Comercio 381.0 379.1 370.6 357.2 6.4 -0.5 -2.2 -3.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a/ Cifras preliminares.
b/ Calculados sobre la base del salario promedio anual.
c/ Para 1998 y 1999, vigentes a partir del 1 de mayo de 1998.
d/ Vigentes a partir del 1 de agosto de 1995.
e/ Deflactados con el índice de precios al consumidor, promedio anual.



Cuadro 19

EL SALVADOR: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de colones Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

1. Ingresos totales 12 261.6 12 376.4 13 865.99 14 441.0 6.8 0.9 12.0 4.1
2. Ingresos corrientes 12 133.8 12 194.4 13 027.63 13 987.5 7.9 0.5 6.8 7.4

Ingresos tributarios 10 743.7 11 153.9 11 760.66 12 677.9 6.9 3.8 5.4 7.8
Directos 3 199.6 3 553.4 3 855.71 3 876.3 8.7 11.1 8.5 0.5

Sobre la renta 3 073.9 3 434.0 3 754.53 3 775.0 8.7 11.7 9.3 0.5
Sobre el patrimonio y otros 125.7 119.4 101.18 101.3 7.0 -5.0 -15.3 0.1

Indirectos 7 544.1 7 600.5 7 904.95 8 801.6 6.1 0.7 4.0 11.3
Sobre el comercio exterior 1 275.4 1 295.5 1 229.88 1 277.6 -0.1 1.6 -5.1 3.9

Derechos de importación 1 275.4 1 295.5 1 229.88 1 277.6 -0.1 1.6 -5.1 3.9
Derechos de exportación - - - - - - - -

Sobre consumo de bienes y servicios 580.4 450.5 426.56 430.6 -8.2 -22.4 -5.3 0.9
Impuesto al valor agregado b/ 5 684.8 5 853.4 6 248.01 7 079.0 9.5 3.0 6.7 13.3
Otros c/ 3.4 1.1 0.50 14.5 -59.8 -68.0 -54.5 2 792.0

Ingresos no tributarios 1 248.9 1 023.2 1 239.86 1 299.2 88.4 -18.1 21.2 4.8
Transferencias corrientes 141.2 17.3 27.11 10.5 -73.6 -87.7 56.7 -61.5
Otros - - - - - - - -

3. Ingresos de capital 29.9 5.3 11.73 3.8 -9.7 -82.4 123.0 -67.7
4. Donaciones del exterior 97.9 176.8 826.63 449.7 -49.4 80.6 367.7 -45.6
5. Gastos corrientes 11 309.5 12 103.3 13 529.02 13 864.0 10.2 7.0 11.8 2.5

Remuneraciones 5 943.7 6 617.3 6 918.74 6 676.0 12.6 11.3 4.6 -3.5
Compra de bienes y servicios 1 606.1 1 708.0 1 918.58 2 241.2 7.0 6.3 12.3 16.8
Intereses 1 366.8 1 338.4 1 576.87 1 511.5 2.2 -2.1 17.8 -4.1
Transferencias y otros 2 392.9 2 439.6 3 114.83 3 435.2 11.8 2.0 27.7 10.3

6. Ahorro corriente (2-5) 824.4 91.1 -501.39 123.5 -16.8 -88.9 -650.4 -124.6
7. Gastos de capital 3 009.2 2 606.2 2 954.94 4 889.3 29.7 -13.4 13.4 65.5

Inversión real 2 047.1 1 870.8 1 782.84 3 800.5 -4.0 -8.6 -4.7 113.2
Otros gastos de capital d/ 962.1 735.4 1 172.10 1 088.8 411.2 -23.6 59.4 -7.1

8. Gastos totales (5+7) 14 318.7 14 709.5 16 483.96 18 753.3 13.8 2.7 12.1 13.8
9. Déficit fiscal (1-8) -2 057.0 -2 333.1 -2 617.97 -4 312.3
10. Financiamiento del déficit 2 057.0 2 333.1 2 617.97 4 312.3

Financiamiento interno neto 2 287.2 1 143.1 1 252.97 -750.6
Crédito recibido -770.6 524.0 2 165.81 2 141.4
Menos amortizaciones -3 239.2 -459.3 -481.76 -427.4
Colocación de bonos e/ 331.5 -64.3 -634.64 -1 366.3
Otras fuentes 5 965.5 1 142.7 203.56 -1 098.3

Financiamiento externo -230.2 1 190.0 1 365.00 5 062.9
Crédito recibido 3 142.1 4 567.5 3 154.38 8 081.3
Menos amortizaciones -3 372.3 -3 377.5 -1 789.38 -3 018.5
Otras fuentes - - - -

Relaciones (porcentajes)

Ahorro corriente/gastos de capital 27.4 3.5 -17.0 2.5
Déficit fiscal/gastos totales 14.4 15.9 15.9 23.0
Ingresos tributarios/PIB 10.2 10.2 10.2 10.5
Gastos totales/PIB 13.6 13.5 14.3 15.6
Déficit fiscal/PIB 2.0 2.1 2.3 3.6
Financiamiento interno/déficit 111.2 49.0 47.9 -17.4
Financiamiento externo/déficit -11.2 51.0 52.1 117.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a/ Cifras preliminares.
b/ Hasta septiembre de 1992, timbres fiscales y papel sellado.
c/ Para 1991 y 1992 incluye ajuste en la variación del saldo de impuestos por cobrar.
d/ Incluye transferencias y otros gastos de capital y concesión neta de préstamos. 
e/ Fuera del sistema bancario.



Cuadro 20

EL SALVADOR: INGRESOS Y GASTOS DEL SECTOR PÚBLICO NO FINANCIERO

Millones de colones Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

1. Ingresos corrientes 15 538.1 16 069.7 17 099.9 17 558.1 5.8 3.4 6.4 2.7
Ingresos tributarios 10 743.7 11 153.9 11 760.7 12 677.9 6.9 3.8 5.4 7.8
Ingresos no tributarios 4 263.0 4 071.0 4 576.1 4 449.0 32.4 -4.5 12.4 -2.8
Superávit de operación 531.4 844.8 763.1 431.2 -62.6 59.0 -9.7 -43.5
Otros - - - - - - -

2. Ingresos de capital 50.0 8.4 66.1 9.9 24.3 -83.2 687.8 -85.0
3. Donaciones del exterior 106.1 289.9 963.5 502.7 -46.2 173.2 232.4 -47.8
4. Gastos corrientes 14 477.9 15 870.1 17 802.1 17 043.9 12.9 9.6 12.2 -4.3

Consumo 10 953.5 12 173.1 13 052.1 13 300.9 11.0 11.1 7.2 1.9
Intereses 1 552.7 1 521.6 1 778.2 1 748.4 2.8 -2.0 16.9 -1.7
Transferencias y otros 1 971.7 2 175.4 2 971.8 1 994.6 36.5 10.3 36.6 -32.9

5. Ahorro corriente (1-4) 1 060.2 199.6 -702.2 514.2 -43.0 -81.2 -451.8 -173.2
6. Gastos de capital 3 979.8 3 532.1 3 814.5 5 422.5 4.1 -11.2 8.0 42.2

Inversión real 3 868.5 3 403.3 3 328.9 5 271.1 6.4 -12.0 -2.2 58.3
Otros gastos de capital b/ 111.3 128.8 485.6 151.4 -40.4 15.7 277.0 -68.8

7. Gastos totales (4+6) 18 457.7 19 402.2 21 616.6 22 466.4 10.9 5.1 11.4 3.9
8. Déficit global (1+2+3-7) -2 763.5 -3 034.2 -3 487.1 -4 395.7
9. Financiamiento del déficit 2 763.5 3 034.1 3 487.2 4 395.7

Financiamiento interno neto 2 966.5 1 487.1 1 737.2 -984.8
Banco Central -3 404.2 12.7 174.6 179.0
Bancos comerciales -991.8 585.0 1 685.9 1 193.3
Colocación de bonos c/ 280.9 -64.3 -634.6 -1 081.1
Otras fuentes d/ 7 081.6 953.7 511.3 -1 276.1

Financiamiento externo -203.0 1 547.0 1 750.0 5 380.5
Crédito recibido 3 761.6 5 212.4 3 603.3 8 434.8
Menos amortizaciones e/ -3 964.6 -3 665.4 -1 853.3 -3 054.4
Otras fuentes - - - -

Ahorro corriente/gastos de capital 26.6 5.7 -18.4 9.5
Déficit global/gastos totales 15.0 15.6 16.1 19.6
Gastos totales/PIB 17.6 17.8 18.8 18.7
Déficit global/PIB 2.6 2.8 3.0 3.7
Financiamiento interno/déficit 107.3 49.0 49.8 -22.4
Financiamiento externo/déficit -7.3 51.0 50.2 122.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a/ Cifras preliminares.
b/ Incluye transferencias y concesión neta de préstamos. 
c/ Fuera del sistema bancario. 
d/ Incluye privatización y venta de acciones. 
e/ Incluye pago por servicios atrasados.



Cuadro 21

EL SALVADOR: BALANCE E INDICADORES MONETARIOS.
SALDOS A FIN DE AÑO

Millones de colones Tasas de crecimiento
1998 1999 2000 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

1. Reservas internacionales netas 13 867.5 15 850.9 15 843.8 15 975.2 35.2 14.3 0.0 0.8
Reservas internacionales netas (dólares)

2. Crédito interno neto 36 686.2 40 046.0 43 624.2 44 637.3 5.7 9.2 8.9 2.3
Al sector público -1 890.7 -1 054.6 512.3 1 840.3 -174.5 44.2 148.6 259.2

Gobierno central (neto) 1 359.6 1 424.4 3 156.1 4 821.7 -74.6 4.8 121.6 52.8
Instituciones públicas b/ -3 250.3 -2 479.0 -2 643.8 -2 981.4 -15.2 23.7 -6.6 -12.8

Al sector privado 44 031.3 46 658.8 48 927.4 47 588.7 13.2 6.0 4.9 -2.7
Títulos de regulación monetaria - - - -
Préstamos externos de largo plazo -3 358.9 -3 727.2 -3 463.8 -3 425.2 0.3 -11.0 7.1 1.1
Otras cuentas netas -2 095.5 -1 831.0 -2 351.7 -1 366.5 37.7 12.6 -28.4 41.9

3. Pasivos monetarios (1+2) 50 553.7 55 896.9 59 468.0 60 612.5 12.4 10.6 6.4 1.9

Efectivo en poder del público 3 524.9 4 713.8 3 932.3 1 932.2 9.2 33.7 -16.6 -50.9
Depósitos en cuenta corriente 5 183.1 5 166.6 5 350.4 8 315.7 8.3 -0.3 3.6 55.4
Dinero (M1) 8 708.0 9 880.4 9 282.7 10 247.8 8.6 13.5 -6.0 10.4
Depósitos a plazo (moneda nacional) 34 105.1 36 507.7 38 887.8 43 755.0 13.0 7.0 6.5 12.5
Otros 4 126.6 5 413.9 6 964.3 6 609.7 14.0 31.2 28.6 -5.1
Liquidez en moneda nacional (M2) 46 939.7 51 802.0 55 134.8 60 612.5 12.3 10.4 6.4 9.9
Depósitos en moneda extranjera (dólares) 3 614.0 4 094.9 4 333.2 - 14.3 13.3 5.8 -
Liquidez ampliada (M3) 50 553.7 55 896.9 59 468.0 60 612.5 12.4 10.6 6.4 1.9

Coeficientes monetarios (promedios anuales)

M1/Base monetaria 0.597 0.561 0.585 0.636
M2/Base monetaria 3.204 3.021 3.251 3.531

Coeficientes de liquidez (promedios anuales)

M1/PIB 0.073 0.075 0.074 0.079
M2/PIB 0.394 0.403 0.409 0.439

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



Cuadro 22

EL SALVADOR: BALANCE MONETARIO DEL BANCO CENTRAL.
SALDOS A FIN DE AÑO

Millones de colones
Composición
porcentual Tasas de crecimiento

1998 1999 2000 2001 a/ 1990 2001 a/ 1998 1999 2000 2001 a/

1. Reservas internacionales netas 15 445.9 17 232.8 16 545.0 14 958.6 85.0 105.3 20.7 11.6 -4.0 -9.6
Reservas internacionales netas (dólares) 1 765.2 1 969.5 1 890.9 1 709.6 - 12.0 20.7 11.6 -4.0 -9.6

2. Crédito interno -1 126.4 -953.3 -1 630.5 -752.3 15.0 -5.3 -582.0 15.4 -71.0 53.9
-1 126.4 -953.3 -1 630.5 -752.3 -5.3

Al sector público 629.1 643.7 737.9 991.9 77.3 7.0 -84.4 2.3 14.6 34.4
Gobierno central (neto) 1 254.7 935.6 892.0 1 088.1 97.5 7.7 -71.8 -25.4 -4.7 22.0
Instituciones públicas b/ -625.6 -291.9 -154.1 -96.2 -20.3 -0.7 -53.4 53.3 47.2 37.6

Al sector privado 4 167.7 4 541.4 3 979.2 3 564.5 70.6 25.1 13.0 9.0 -12.4 -10.4

Títulos de regulación monetaria c/ -4 104.4 -5 003.2 -5 501.8 -5 610.7 -13.8 -39.5 8.7 -21.9 -10.0 -2.0

Préstamos externos de
mediano y largo plazo -1 483.2 -1 432.7 -1 300.9 -1 086.6 -80.7 -7.6 32.8 3.4 9.2 16.5

Otras cuentas netas -335.6 297.5 455.1 1 388.5 -38.3 9.8 57.6 188.6 53.0 205.1

3. Pasivos monetarios (1+2) 14 319.5 16 279.5 14 914.5 14 206.3 100.0 100.0 9.9 13.7 -8.4 -4.7

Emisión 4 160.7 5 706.1 4 871.7 2 366.2 47.7 16.7 1.3 37.1 -14.6 -51.4

Depósitos de bancos comerciales d/ 10 158.8 10 573.4 10 042.8 11 840.1 52.3 83.3 13.9 4.1 -5.0 17.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva, Sección de Análisis y Programación Monetaria.
a/ Cifras preliminares.
b/ Incluye resto del gobierno general.
c/ Incluye otros títulos valores emitidos por el Banco Central. 
d/ Incluye bancos comerciales e hipotecarios y financieras.



Cuadro 23

EL SALVADOR: BANCOS COMERCIALES E HIPOTECARIOS. 
TASAS DE INTERÉS NOMINALES Y REALES

1996 1997 1998 1999 2000 2001 a/

Pasivas (depósitos a 180 días) 
Promedio anual 14.0 11.8

Tasas de interés nominales 

10.3 10.7 9.3 5.5
Promedio trimestral 
I 15.7 11.6 10.9 10.7 10.1 6.4
II 14.4 11.3 10.1 11.3 9.8 6.0
III 13.6 11.7 9.9 10.6 9.3 5.3
IV 12.2 12.4 10.4 10.4 8.1 4.1

Activas (préstamos a 1 año)
Promedio anual 18.6 16.0 15.0 15.5 10.7 9.6
Promedio trimestral 
I 20.2 16.3 15.3 15.4 10.6 11.0
II 19.2 16.1 15.1 15.8 10.7 10.1
III 17.8 16.0 14.7 15.4 11.1 9.3
IV 17.0 15.9 14.9 15.3 10.6 8.0

Tasas de interés reales

Pasivas (depósitos a 180 días) b/
Promedio anual 7.9 10.0 9.2 10.1 5.2 5.1
Promedio trimestral 
I 6.0 9.9 6.5 13.1 5.8 5.2
II 7.0 11.9 11.8 9.7 6.7 5.8
III 11.3 11.7 7.6 9.5 5.0 5.5
IV 7.4 6.4 10.8 8.2 3.3 4.1

Activas (préstamos a 1 año) b/
Promedio anual 13.4 13.2 14.4 12.9 6.7 6.9
Promedio trimestral 
I 11.8 14.6 12.4 15.4 5.3 9.5
II 12.5 12.6 15.9 13.1 6.1 6.9
III 14.8 13.5 14.5 11.8 7.4 6.1
IV 14.8 12.0 14.8 11.4 8.1 4.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
b/ Las tasas de interés reales para 2001 se calcularon tomando en cuenta una inflación anual del 3% promedio anual,

de acuerdo con proyecciones del Banco Central para 2002.


