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I. EL ENTORNO ECONÓMICO

1) Introducción

1. De 1996 a 2002, el crecimiento anual del PIB de El Salvador osciló entre el 1,7 y el 4,2 por ciento, alcanzando el nivel máximo en 1997.  Las cifras preliminares del primer semestre de 2002 presentan un crecimiento medio del 1,7 por ciento.
  Perjudicadas por varios desastres naturales, las tasas de crecimiento fueron durante este período menores que las de principios del decenio de 1990.  Entre las actividades que registraron tasas de crecimiento particularmente elevadas se incluyen la construcción, y servicios como el comercio, los restaurantes y hoteles, los servicios financieros, el transporte y las comunicaciones, mientras que la contribución del sector de la agricultura al PIB y a las exportaciones disminuyó considerablemente.  El PIB per cápita en 2001 fue de aproximadamente 2.150 dólares EE.UU mientras que, debido a las transferencias netas de trabajadores en el exterior, el ingreso bruto disponible per cápita fue de 2.420 dólares EE.UU.

2. La política económica se ha regido por el objetivo de promover el crecimiento sostenido mediante la disminución de la inflación, la expansión del papel del sector privado y la integración de la economía en el resto del mundo.  Después de que en 1998 la economía de El Salvador quedara gravemente afectada por el huracán Mitch y en 2001 por dos terremotos de importancia, la reconstrucción pasó también a ser uno de los principales objetivos de la política económica.  Un importante elemento de la política monetaria ha sido la entrada en vigor de la Ley de Integración Monetaria, la cual introdujo el dólar de los Estados Unidos como moneda de curso legal en enero de 2001.  Esto ha reducido los costos financieros, pero aún no se ha manifestado en un incremento significativo del crédito al sector privado.  El déficit fiscal ha ido en aumento desde 1997;  en 2001 ascendió al 3,6 por ciento del PIB, en parte debido a la reconstrucción lo cual llevó, en 2002, en el marco del Proyecto de Presupuesto 2003, a que las autoridades formularan una estrategia para reducirlo gradualmente y lograr su eliminación para 2006.

3. De 1996 a 2001, la balanza de pagos por cuenta corriente de El Salvador registró déficits ininterrumpidos, principalmente a causa de un fuerte déficit de la balanza del comercio de mercancías.  En 2001, la desaceleración de la actividad económica condujo a una disminución del déficit.  A diferencia del comercio de mercancías, los servicios han tenido únicamente déficit de poca importancia.  El comercio desempeña un papel cada vez más importante en la economía de El Salvador;  en 2001, las exportaciones de bienes y servicios representaron casi el 30 por ciento del PIB corriente, mientras que la participación de las importaciones fue de alrededor del 43 por ciento.  El principal interlocutor de El Salvador en relación con el comercio (incluyendo la maquila) y las inversiones son los Estados Unidos. 

4. Las transferencias corrientes de salvadoreños que viven en el extranjero y las corrientes de ayuda exterior han contribuido a mantener bajo control el déficit por cuenta corriente y han venido financiando buena parte del consumo en los últimos años.  Esto a su vez ha permitido mantener estable el nivel de ahorro nacional.  El desafío para El Salvador será lograr canalizar parte de estas transferencias hacia un incremento de los niveles de ahorro e inversión. 

2) Estructura de la economía 

5. Con una densidad de población de más de 300 personas por km2, El Salvador es uno de los países más densamente poblados del hemisferio occidental.  El crecimiento anual de la población ha ido disminuyendo ligeramente en los últimos años, pasando  del 2,1 por ciento en 1996 al 1,9 por ciento en 2001.  Esta evolución del crecimiento demográfico ha ido acompañada por una firme tendencia a la urbanización, la cual ha aumentado del 56,9 por ciento en 1996 al 59,4 por ciento en 2001.  Aunque todos los indicadores de desarrollo han mejorado, un 39 por ciento de la población continuaba viviendo en la pobreza en 2001, y un 16 por ciento de la población vivía incluso en la extrema pobreza.  A pesar de que estos índices son aún elevados, representan una mejora sustancial respecto a la situación existente en 1996 cuando, según datos proporcionados por las autoridades, un 52 por ciento de la población vivía en situación de pobreza y un 22 por ciento vivía en extrema pobreza. 

6. En 2001, el sector de la agricultura aportó el 11,8 por ciento del PIB, frente al 14 por ciento registrado en 1996.  El sector manufacturero, incluyendo la industria maquiladora, ha incrementado su participación en el PIB, de un 21 por ciento en 1996 a un 24 por ciento en 2001.  Los servicios representaron un 62 por ciento del PIB en el mismo año;  dentro de ellos, la participación del sector comercio, restaurantes y hoteles, es la más importante, alcanzando casi un 20 por ciento del PIB. 
7. Desde el último examen de El Salvador realizado en 1996, varios fenómenos naturales han afectado a su economía.  El Banco Mundial ha señalado que estos desastres han constituido uno de los principales obstáculos al crecimiento y el desarrollo.
  El huracán Mitch (noviembre de 1998) ocasionó gastos de reparación de infraestructura y daños a las principales cosechas que, en conjunto, se han estimado en casi 400 millones de dólares EE.UU.
  En enero y febrero de 2001, dos terremotos de importancia sacudieron el país y ocasionaron daños estimados en 2.200 millones de dólares o el 16 por ciento del PIB.  En una conferencia ulterior, los donantes prometieron financiación por un valor de 1.300 millones de dólares, de los cuales 300 millones de dólares en donaciones, 700 millones de dólares en nuevos préstamos en condiciones ventajosas y 300 millones de dólares en reajustes de préstamos existentes.  Además, en el verano de 2001 la peor sequía en dos decenios dejó a un número estimado de 200.000 personas en situación de urgente necesidad de ayuda alimentaria.
 

3) Principales indicadores económicos

i) Producción y empleo

8. La economía de El Salvador creció a una tasa media anual del 2,8 por ciento entre 1996 y 2001 (cuadro I.1).  Las tasas de crecimiento han ido disminuyendo desde 1998, debido a los daños causados por el huracán Mitch a fines del mismo año, dos terremotos de importancia, la contracción económica mundial de 2001 y los bajos precios de los principales productos de exportación.  Luego de crecer en un 1,8 por ciento en 2001, la economía salvadoreña se expandió a una tasa promedio del 1,7 por ciento en el primer semestre de 2002 con respecto al mismo período de 2001.

Cuadro I.1

Indicadores económicos básicos, 1996-2001


1996
1997
1998
1999
2000a
2001a

I.
Producto interno bruto (PIB)








PIB corriente (millones de $EE.UU.)
10.315
11.135
12.008
12.465
13.139
13.739


PIB real, tasa de crecimiento (en porcentajes)
1,7
4,2
3,7
3,4
2,2
1,8


PIB corriente per cápita (en $EE.UU.)
1.783
1.885
1.991
2.025
2.094
2.148


Ingreso Nacional Bruto Disponible (millones de $EE.UU.)c
..
12.332
13.372
13.764
14.683
15.477


Transferencias Corrientes Externas Netas (millones de $EE.UU.)
..
1.360,9
1.526,8
1.581,5
1.797,1
2.003,8


Ingreso Nacional Bruto Disponible per cápita (millones de $EE.UU.)
..
2.088
2.217
2.236
2.340
2.420


Desglose por sectores (en porcentajes del PIB corriente)b








Agricultura
13,5
13,0
12,5
13,0
12,3
11,8


Minería
0,4
0,4
0,4
0,4
0,4
0,4


Manufacturas
21,1
21,9
22,5
22,6
23,0
23,6


Electricidad, gas y agua
0,6
0,6
0,6
0,6
0,6
0,6


Construcción
3,7
3,8
4,0
3,8
3,6
3,9


Comercio, restaurantes y hoteles 
20,1
19,9
19,9
19,6
19,8
19,8


Transporte, almacenamiento, telecomunicaciones
7,4
7,7
7,8
8,2
8,5
8,6


Servicios financieros
3,0
3,2
3,4
3,7
3,8
3,8


Servicios inmobiliarios
3,4
3,4
3,3
3,2
3,2
3,2


Vivienda
9,1
8,8
8,7
8,4
8,4
8,0


Servicios comunales, sociales y personales
5,5
5,4
5,3
5,1
5,1
5,1


Servicios públicos
5,8
5,8
5,6
5,5
5,5
5,4


Desglose por concepto de gasto (en porcentajes del PIB corriente)


Consumo total
97,7
96,6
 94,7
95,9
 98,2 
98,0


Privado
88,3
87,5
 85,0
85,9
 88,3
87,9


Público
9,3
9,1
9,7
10,1
 9.9
10,1


Formación bruta de capital fijo
15,8
16,1
16,6
16,2
 16.9
16,5


Privada
12,1
12,7
13,2
13,2
14,1
13,4


Pública
3,7
3,3
3,5
2,9
 2,8
3,1


Cambios en capital accionario
-0,6
-1,0
0,9
0,1
0,0
-0,5


Exportaciones de bienes y servicios
21,1
 25,.9
24,8
24,9
27,3
28,9


Importaciones de bienes y servicios
33,9
 37,6
37,1
37,3
42,5
42,9


Ahorro Nacional Bruto
..
14,2
16,6
14,5
13,5
14,7

II.
Indicadores fiscales (en porcentajes del PIB)


Ingresos
12,9
11,8
11,7
11,3
12,1
12,0


Gastos
14,9
12,9
13,6
13,5
14,4
15,5


Balanza global
-2,0
-1,1
-2,0
-2,1
-2,3
-3,5

III.
Dinero y precios


Índice de precios de consumo (variación porcentual)
7,4
1,9
4,2
-1,0
4,3
1,4


M3 (variación porcentual)
20,1
27,5
9,5
9,9
3,3
2,5


Tipo de cambio oficial (C/$EE.UU.)
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75


Tipo de cambio efectivo real (1990 = 100)
139,5
148,9
152,6
155,6
154,9
163,0


Tasa de depósito (en porcentajes anuales)
12,0
12,7
10,7
10,7
7,1
 3,9


Tipo de interés activo (en porcentajes anuales)
16,7
15,7
15,1
15,1
12,2
 7,8

IV.
Pro memoria


Población (millones)
5,8
5,9
6,0
6,2
6,3
6,4


Relaciones de intercambio  (1980 = 100)
107,7
116,6
116,5
109,1
103,0
..


Reservas internacionales netas (millones de $EE.UU.)
1.100
1.462
1.765
1.970
1.891
1.710

..
No disponible.

a
Cifras preliminares.

b
Sin incluir las cargas por servicios bancarios, los derechos de aduana y el impuesto al valor añadido.

c
Producto Interno Bruto menos renta de la propiedad con el resto del mundo, más transferencias corrientes netas.

Fuente:
Autoridades salvadoreñas, cálculos de la Secretaría de la OMC, verificados por el Banco Central de Reserva de El Salvador.

9. Según estimaciones del Banco Central, el PIB per cápita se incrementó de alrededor de 1.680 dólares EE.UU. en 1995 a aproximadamente 2.150 dólares en 2001.  Debido al numeroso contingente de trabajadores en el exterior, particularmente en los Estados Unidos, las transferencias netas desempeñan un papel muy importante, determinando un ingreso bruto disponible per cápita por encima del PIB per cápita.  En 2001, el ingreso bruto disponible per cápita fue de 2.420 dólares EE.UU., un 13% mayor que el PIB per cápita. 

10. La composición del gasto del PIB de El Salvador se caracteriza por un nivel de consumo privado relativamente alto, financiado en parte por las remesas procedentes de salvadoreños que viven en el extranjero.  El consumo representó en 2001 un 98 por ciento del PIB;  asimismo, la propensión marginal al consumo es elevada, debido al efecto de las remesas sobre el mismo.
  Las remesas han permitido mantener la tasa de ahorro nacional relativamente estable a pesar del aumento del consumo, ya que el ingreso nacional disponible se ha expandido a una tasa anual media superior en medio punto porcentual a la tasa de crecimiento del PIB en el período 1997-2001.  La tasa de ahorro nacional se situó en un 14,5 por ciento del PIB en 2001.  Las autoridades observaron que consideraban necesario aumentar el nivel de ahorro, lo cual esperan se logre en parte gracias a las cotizaciones de los empleados en el nuevo sistema de pensiones.  La tasa de inversión privada se situó en un 13,4 del PIB en 2001. 
11. Las exportaciones e importaciones de bienes y servicios aumentaron su participación en el PIB en los últimos años (ver infra).  Este desarrollo del comercio exterior salvadoreño parece sugerir una situación en la que la exportación de mercancías ha crecido de forma paralela y complementaria con el movimiento migratorio de mano de obra.  Por otro lado, la emigración también origina un incremento del consumo a través de las remesas del exterior, lo cual incrementa el nivel de bienestar, pero también resulta en una mayor demanda de importaciones, incluyendo de bienes que compiten con la producción nacional.  El desafío en el caso salvadoreño será lograr consolidar y orientar hacia el mediano y largo plazo las ganancias que el movimiento de mano de obra genera, consiguiendo que una parte creciente de las remesas se dedique al ahorro, y canalizando este mayor nivel de ahorro hacia un incremento de la inversión. 

12. El empleo total aumentó de 2,05 millones en 1996 a 2,45 millones en 2001 (cuadro I.2).  La tasa de participación en el mercado laboral aumentó también y corrió pareja con una ligera disminución de la tasa de desempleo, la cual fue del 6,9 por ciento en 2001.  Mientras que el empleo se alejó de la agricultura, el crecimiento fue especialmente elevado en actividades como el comercio y la hotelería, y los servicios financieros.  En el sector manufacturero el empleo declinó  ligeramente entre 1996 y 2001, pasando del 18 al 17,6 por ciento del total. 

13. En El Salvador, las microempresas tienen una importancia grande para la economía del país, por su papel preponderante en la generación de empleo.  Un estudio efectuado en 1999 por el Gobierno de El Salvador estimó el empleo total en el sector microempresarial urbano en alrededor de 512.000 personas en ese año, equivalente a más del 20 por ciento de la población económicamente activa.
  El empleo generado por las microempresas en el área urbana fue particularmente importante en el comercio, el sector manufacturero y el transporte. 

Cuadro I.2
Indicadores del empleo, 1996-2001


1996
1997
1998
1999
2000
2001


(En miles)

Población
5.787
5.911
6.031
6.154
6.276
6.397

Población económicamente activa
2.227
2.245
2.403
2.445
2.496 
2.633


Zonas urbanas
1.314
1.335
1.494
1.534
1.568
1.636


Zonas rurales
914
910
909
911
928
997

Empleo
2.056
2.067
2.228
2.275
2.323
2.451


(Porcentajes)


Tasa de participación
38,5
38,0
39,7
39,7
39,8
41,1


Tasa de desempleo
7,7
8,0
7,5
7,0
7,0
6,9

Empleo por sector
(Porcentajes)


Agricultura y minería
28,2
26,4
25,1
22,2
21,7
21,9


Manufacturas
18,0
16,1
18,7
18,8
18,7
17,6


Servicios públicos
0,4
0,7
0,4
0,4
0,4
0,4


Construcción
6,4
6,7
5,4
5,8
5.1
5,4


Comercio y hoteles
19,4
24,6
25,0
25,4
26,3
27,2


Transporte
4,4
4,6
4,0
4,4
4,7
4,6


Servicios financieros
1,3
3,0
3,7
3,7
3,8
4,1


Servicios generales
21,8
17,8
17,7
19,4
19,4
18,6

Fuente:
Ministerio de Economía y Banco Central de Reserva de El Salvador.
ii) Política fiscal

14. La formulación de la política fiscal está bajo la responsabilidad del Ministerio de Hacienda.  La política fiscal está orientada a racionalizar y optimizar el gasto corriente y a mantener los niveles de inversión pública priorizando las áreas ligadas con el desarrollo humano, como la educación, la salud, la seguridad social y la formación de capital humano.  Tradicionalmente la parte de los gastos públicos en el PIB ha sido relativamente baja, pero ha ido aumentando en los últimos años, hasta llegar a representar un 15,6 por ciento del PIB en 2001, mientras que la participación de los ingresos ha permanecido baja y estable (12 por ciento del PIB en 2001).  Parte de esto puede deberse a una tasa relativamente elevada de evasión fiscal.  Para combatir ésta, lo mismo que el contrabando, se han implementado acciones como la ejecución del Plan Cero Tolerancia, así como la Ley Especial para Sancionar Infracciones Aduaneras, que incluyen medidas como las acciones penales y el cierre temporal de establecimientos, entre otras.  La balanza fiscal de El Salvador ha registrado crecientes déficits desde 1997;  en 2001 el déficit del sector público no financiero ascendió al 3,6 por ciento del PIB (cuadro I.3).  En 2002, en el marco del Proyecto de Presupuesto 2003, las autoridades formularon una estrategia para reducir el déficit (ver infra). 

15. Si bien el Impuesto sobre la Renta y el Impuesto sobre el Valor Agregado (IVA) han aumentado su importancia como categorías de ingresos predominantes, representando alrededor de un 27 y un 51 por ciento de los ingresos corrientes en 2001, respectivamente, frente a un 25 y un 46 por ciento en 1997, los ingresos procedentes de los derechos de aduana han permanecido relativamente estables en términos nominales desde 1997, oscilando entre 141 y 148 millones de dólares EE.UU.  Un reflejo de la reducción de los derechos arancelarios medios de El Salvador en los últimos años y de la creciente importancia de otras fuentes de ingresos es la caída de la participación de los derechos de aduana en los ingresos públicos, del 12,2 por ciento en 1996 al 8,9 por ciento en 2001.  La relación entre la recaudación por concepto de derechos de aduana y las importaciones de mercancías fue inferior al 4 por ciento en 2001.

Cuadro I.3

Finanzas del Gobierno Central, 1996-2001

(En millones de $EE.UU.)


1996
1997
1998
1999
2000
2001a

Ingresos
1.330
1.312
1.401
1.414
1.585
1.650

Ingresos corrientes
1.310
1.286
1.387
1.393
1.489
1.599


Impuestos
1.080
1.132
1.209
1.275
1.344
1.449


Impuesto sobre la renta
305
323
351
393
429
431


Impuesto al valor añadido
541
593
650
669
714
809


Impuesto al consumo
57
5572
47
52
49
49


Impuesto al patrimonio y otros impuestos
14
14
15
14
12
12


Derechos de aduana
163
146
146
148
141
146

Ingresos extra-fiscales y de otra categoría
230
154
178
119
145
150

Ingresos de Capital y Donaciones
19.5
25.9
14.6
20.8
95.8
51.8

Gastos
1.540
1.438
1.636
1.681
1.884
2.143


Educación
231
271
322
330
387
412


Obras públicas
148
171
195
126
120
125


Defensa y seguridad pública
231
233
260
259
280
287


Salud pública y asistencia social
143
145
177
181
206
201


Agricultura
25
31
43
32
40
26

Balanza
-210
-126
-235
-267
-299
-493

a
Información preliminar.

Fuente:
Banco Central de El Salvador.
16. Tras los terremotos ocurridos en 2001, la Asamblea Legislativa aceptó el plan del Gobierno de emitir un eurobono por 350 millones de dólares EE.UU.  En 2002, las autoridades revisaron su objetivo general en materia de déficit del sector público para el período 2001 a 2005 a fin de incorporar los gastos de reconstrucción, de alrededor del 1,5 por ciento del PIB por año.

17. El aumento de la participación de los gastos de inversión en el gasto público ha sido un importante objetivo de la política fiscal en los últimos años.  Estos se incrementaron de un 3,2 por ciento del PIB en 1999, a un 4,3 por ciento en 2001.  Desde 1996, las tasas de crecimiento del gasto público fueron particularmente elevadas para la educación (un promedio anual de 12 por ciento en términos nominales entre 1996 y 2001), así como para la salud pública y el bienestar social (7 por ciento), mientras que los gastos en concepto de obras públicas, agricultura y defensa se han estancado o sólo han aumentado ligeramente.  

18. A la luz de las cifras revisadas presentadas en el Proyecto de Presupuesto 2003, se espera un déficit del sector público no financiero del 3,3 por ciento del PIB en 2002.
  El Proyecto de Presupuesto 2003 prevé reducir el gasto corriente en un 3,6 por ciento, excluyendo educación y salud, aumentar la recaudación a través de la ampliación de la base tributaria, y mantener los niveles de endeudamiento bajo control, cumpliendo con el límite prudencial autoimpuesto de 40 por ciento del PIB para la deuda del sector público no financiero.  Según información proporcionada por las autoridades salvadoreñas, el ratio de la deuda pública sobre el PIB fue del 36 por ciento en agosto de 2002 y se estima que este ratio alcanzará el 38,8 por ciento en 2003.  Se proyecta que la inversión pública representará el 4,3 por ciento del PIB, el 33 por ciento de cuyo porcentaje corresponde a gastos de reconstrucción.  Por el lado de la mejora de la recaudación, se contempla un programa de reformas fiscales, que incluye una reforma de la Ley sobre el Impuesto a la Renta, una reducción o eliminación de las exenciones del IVA, y una simplificación de los trámites aduaneros.  Las autoridades estiman que ha habido una mejora sustancial en la reducción del déficit subyacente (excluyendo los efectos de los gastos de reconstrucción debido a los dos terremotos de 2001), y que éste podría eliminarse ya en 2004.  Sin embargo, un componente importante del gasto es el financiamiento de la amortización de la creciente deuda del antiguo sistema de pensiones, que alcanza un 7,9 por ciento del presupuesto.

iii) Políticas monetaria y cambiaria

19. La responsabilidad de la conducción de la política monetaria recae en el Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR).  Entre 1993 y 2000, el BCR mantuvo una política monetaria orientada al control de la inflación usando el tipo de cambio como ancla antiinflacionaria.  Esto redujo considerablemente, sin embargo, el margen de maniobra de la política monetaria, la cual estaba dirigida a esterilizar el efecto de las remesas de moneda extranjera del exterior, para lo cual se mantenían, por ejemplo, requisitos de encaje no remunerado relativamente elevados.  Más aún, el sistema de tipo de cambio fijo no eliminó la percepción del riesgo-país y mantuvo las tasas de interés reales elevadas, con efectos negativos sobre el crédito y la inversión.  

20. Para hacer frente a las dificultades anteriores se introdujo el dólar de los Estados Unidos como moneda de curso legal junto con el colón salvadoreño, mediante la Ley de Integración Monetaria de 22 de diciembre de 2000, que entró en vigor el 1º de enero de 2001.
  Los principales objetivos de dicha Ley son:  contribuir a mejorar las condiciones financieras;  crear un sistema financiero más sano y competitivo;  aumentar la seguridad de los salarios y ahorros;  y contribuir a mejorar las instituciones económicas.  Entre los objetivos monetarios más concretos se incluyen el descenso del tipo de interés, la disminución del riesgo-país mediante el aumento de la estabilidad institucional, una mayor variedad de instrumentos financieros y la prevención de las crisis cambiarias.  

21. Al establecer que el dólar de los Estados Unidos fuera la moneda de curso legal junto con el colón, la Ley de Integración Monetaria fijó el tipo de cambio entre el colón y el dólar de los Estados Unidos en 8,75, el mismo tipo que había estado en vigor durante los siete años previos a la adopción de la Ley.  El dólar de los Estados Unidos pasó a ser también la unidad de cuenta del sistema financiero;  todas sus operaciones y su contabilidad se han denominado en dólares desde el 1º de enero de 2001, cuando todos los depósitos, créditos, pensiones y otras operaciones fueron convertidos automáticamente.  Las autoridades consideran que la introducción del dólar como unidad de cuenta del sistema financiero tiene la ventaja de eliminar el problema de pérdidas patrimoniales por conversión de moneda.

22. La Ley de Integración Monetaria prohíbe a los Bancos el cobro de cualquier comisión por cambiar billetes de dólares y colones.  Los sueldos, salarios y precios pueden denominarse y pagarse en dólares de los Estados Unidos, colones o cualquier otra moneda.  Durante los primeros seis meses de 2001, había que indicar los precios en dólares y en colones;  después de ese período la Ley de Integración Monetaria dio curso a la dolarización de la economía.  En mayo de 2001, más del 80 por ciento de la moneda en circulación eran dólares de los Estados Unidos.  Las autoridades consideran que la dolarización contribuyó también a aumentar  la solidez del sistema financiero.  

23. Los tipos de interés nacionales descendieron considerablemente a raíz de la dolarización.  Esto respondió, en parte, a la política monetaria de los Estados Unidos, pero en buena parte también a la reducción del riesgo-país al eliminarse el riesgo cambiario.  Aunque desde 1996 los tipos de interés descendieron -pasando, por ejemplo, los tipos de interés medios de los préstamos de hasta un año denominados en colones, del 16,7 por ciento en 1996 al 12,2 por ciento en 2000-, se mantuvieron elevados en términos reales y muy por encima de los tipos de interés en los Estados Unidos.  A raíz de la adopción de la Ley de Integración Monetaria el descenso de los tipos de interés se hace más sustancial.  En este sentido, desde que la Ley de Integración Monetaria entró en vigor en enero de 2001, los tipos de interés medios de los préstamos cayeron del 11,5 al 7 por ciento en julio de 2002, mientras que los tipos de interés de los depósitos bajaron del 6,5 al 3,5 por ciento.  La diferencia entre los tipos de interés de los créditos denominados en colones y los denominados en dólares de los Estados Unidos ha bajado también considerablemente, de más de 5 puntos porcentuales durante el decenio de 1990 a alrededor de 1,5 puntos porcentuales en 2001.

24. Debido a la entrada en vigor de la Ley de Integración Monetaria, se reestructuraron las funciones del BCR.  De acuerdo con las autoridades, el papel del BCR es ahora el de mantener la estabilidad monetaria.  Aunque sigue manteniendo la función de proveer circulante al sistema financiero, la función del BCR como prestamista de último recurso quedó modificada con la Ley de Integración Monetaria.  El BCR puede ahora efectuar operaciones de recompra de títulos únicamente en circunstancias excepcionales que incluyen repentinas contracciones de la liquidez del sistema financiero y casos de fuerza mayor.  Para estos efectos, el BCR tiene planeado mantener un nivel importante de reservas internacionales por encima de la base monetaria.  Además, la Ley convirtió el requisito de encaje legal no remunerado del 20 por ciento en un requisito en materia de liquidez remunerada a la que los bancos pueden recurrir para cubrir las necesidades de liquidez a corto plazo.  La reserva de liquidez en dólares de los Estados Unidos depositada en el BCR por cada banco debe ser proporcional a sus depósitos.  Los bancos tienen también un requisito en materia de activos líquidos en proporción a sus obligaciones a corto plazo.  El activo y el pasivo denominado en otras monedas deben ser equiparados, o debe cubrirse la exposición al riesgo cambiario.

25. El Salvador no mantiene controles sobre las transacciones de divisas. 

26. Dadas las disposiciones de la Ley de Integración Monetaria y en particular la prohibición de emitir nuevos colones, la capacidad del Banco Central para influir en el nivel de los precios es ahora limitada.  Los únicos instrumentos restantes para influir en la demanda son la política fiscal y la política de ingresos.  Anteriormente, la cantidad de dinero era influenciada por las decisiones del sector público avaladas por acciones de las autoridades monetarias, lo cual tenía un efecto sobre cambios en el nivel de precios.  La  inflación disminuyó  de índices de dos dígitos a comienzos del decenio de 1990 al 1,4 por ciento en 2001.  La inflación acumulada para los primeros nueve meses de 2002 alcanzó el 2,6 por ciento;  sin embargo, la variación anual en los últimos 12 meses a septiembre de 2002 fue de sólo el 1,4 por ciento.  El mantenimiento de un tipo de cambio fijo y la consiguiente apreciación real contribuyeron a esta reducción al abaratar el costo de las importaciones. 

iv) Balanza de pagos

27. La cuenta corriente de El Salvador ha registrado continuos déficits entre 1996 y 2001, que oscilaron entre 91 millones de dólares EE.UU. en 1998 y 431 millones en 2000 (cuadro I.4).  En 2001, el déficit por cuenta corriente fue de 177 millones de dólares, equivalente a un 1,4 por ciento del PIB y en el primer semestre de 2002 alcanzó los 98 millones de dólares, un 31 por ciento más que en el mismo período del año anterior.  La balanza del comercio de mercancías registró un persistente déficit que ha mostrado una tendencia creciente desde 1997.  En 2001 el déficit del comercio de mercancías fue de más de 1.900 millones de dólares.  Al mismo tiempo, el déficit por cuenta corriente fue contenido por un firme y creciente superávit de transferencias corrientes, consistentes principalmente en remesas procedentes de salvadoreños que viven en el extranjero.  Además de las transferencias privadas, El Salvador recibió transferencias públicas y de otros fuentes por un total de 393 millones de dólares EE.UU. en 2001.

Cuadro I.4

Balanza de pagos, 1996-2001

(En millones de $EE.UU.)


1996
1997
1998
1999
2000
2001a

I.
Cuenta corriente
-169
-98
-91
-239
-431
-177


Comercio de mercancías
-1.433
-1.143
-1.306
-1.356
-1.740
-1.913


Exportaciones
1.788
2.437
2.460
2.534
2.963
2.901


Importaciones
3.222
3.580
3.765
3.890
4.703
4.814


Servicios
10
-152
-149
-183
-235
-2


Ingresos
10
476
588
641
698
1.076


Pagos
..
628
737
823
933
1.078


Ingresos de las inversiones
..
-163
-163
-282
-253
-266


Ingresos 
..
75
111
113
141
169


Pagos
..
238
274
395
394
435


Transferencias corrientes (valores netos)
1.255
1.361
1.527
1.582
1.797
2.004


Remesas privadas
1.083
1.200
1.338
1.374
1.751
1.911


Transferencias públicas y otras 
172
161
189
208
46
93

II.
Cuenta financiera
334
665
1.063
653
373
343


Inversión directa
..
59
1.103
162
178
278


Inversión de cartera
..
116
-226
74
-26
34



Deuda a largo y mediano plazo (valores netos)
334
271
245
368
401
-417


Otras inversiones
..
219
-59
50
-181
449

III.
Errores y omisionesb
0
-205
-669
-206
-12
-344

IV.
Balanza global
165
363
303
208
46
178

V.
Financiación








Reservas disponibles (aumento -)
-165
-363
-303
-208
-46
-178

..
No disponible.

a
Cifras preliminares.

b
Incluido en la cuenta financiera hasta 1996.

Fuente:
Banco Central de El Salvador.
28. Además de los ingresos de exportación de las empresas de maquila, las remesas procedentes de salvadoreños que viven en el exterior, principalmente en los Estados Unidos, constituyen una importante fuente de divisas para El Salvador.  Las transferencias corrientes netas aumentaron de 1.390 millones de dólares EE.UU. en 1995 a algo más de 2.000 millones de dólares en 2001, equivalentes al 14,6 por ciento del PIB.  Esta firme contribución de la financiación extranjera al ahorro nacional hace que la economía salvadoreña sea vulnerable a los cambios del ciclo comercial de los Estados Unidos.  Las remesas privada representan un 96 por ciento de las transferencias netas. 

29. La balanza del comercio de servicios de El Salvador presenta un déficit para la mayoría de las categorías de servicios (cuadro I.5).  Mientras que los déficits más elevados se experimentan en los servicios financieros, particularmente de seguros, y de transporte, se han registrado superávits sucesivos, pero relativamente pequeños, en el turismo y las comunicaciones.

Cuadro I.5

Comercio de servicios, 1997-2001

(En millones de $EE.UU.)

Descripción
1997
1998
1999
2000
2001

Balanza
-15,0
-148,9
-182,6
-234,9
-2,1

Ingresos
475,8
588,4
640,6
698,4
1.075,6

Transporte
180,5
187,5
213,8
248,6
281,8

Viajes
149,4
206,2
222,3
216,9
201,1

Comunicaciones
78,3
98,3
81,2
86,3
108,8

Construcción
1,6
5,7
6,8
14,0
15,6

Seguros
31,7
54,2
66,7
63,1
406,2

Sector bancario
7,7
10,0
12,3
6,7
2,0

Servicios de información
0,0
0,0
0,0-
3,9
0,2

Derechos de patente (Regalías)
0,0
0,0
1,1
2,4
1,2

Servicios personales, culturales y de esparcimiento
0,0
0,0
0,0-
0,6
0,4

Servicios gubernamentales
15,5
12,9
20,3
25,3
23,5

Servicios varios
11,1
13,6
16,1
30,6
34,8

Gastos
627,8
737,3
823,1
933,3
1.077,7

Transporte
261,4
324,7
330,9
405
395,9

Turismo
153,1
179,4
168,9
165,2
195,3

Comunicaciones
7,4
18,3
20,8
27,2
40,4

Construcción
1,7
4,1
8,9
8,2
8,6

Seguros
87,4
89,3
113,5
113,2
173,4

Sector bancario
17,5
16,9
31,4
38,1
40,1

Servicios de información
0,0
0,0
11,8
14,1
9,6

Derechos de patente
0,0
0,0
20,3
20,5
22,1

Servicios personales, culturales y de esparcimiento
0,0
0,0
0,0,-
1,0
1,3

Servicios gubernamentales
13,2
14,1
22,5
21,6
15,8

Servicios varios
86,1
90,5
94,1
119,2
175,2

Fuente:
Banco Central de El Salvador.
30. La deuda exterior de El Salvador aumentó de 2.500 millones de dólares EE.UU. en 1996 a más de 3.100 millones de dólares en 2001.  Las reservas internacionales netas aumentaron de 683 millones de dólares en 1995 a 1.710 millones de dólares en 2001, alcanzando un punto máximo de 1.970 millones en 1999.

4) Comercio de mercancías y corrientes de inversión

i) Composición del comercio

31. Según la base de datos Comtrade, cuyas cifras no incluyen las exportaciones de las empresas de maquila ni las importaciones de insumos relacionados, las exportaciones de mercancías de El Salvador fueron de 1.214 millones de dólares EE.UU. en 2001, frente a 985 millones de dólares en 1995 (gráfico I.1, cuadros AI.1).  Los principales productos de exportación de El Salvador son el café, el azúcar, las prendas de vestir y los textiles.  Sin embargo, la parte del café en las exportaciones cayó de casi el 38 por ciento en 1995 al 9,5 por ciento en 2001.  Las exportaciones de productos químicos de El Salvador abarcan una amplia gama de productos;  los medicamentos son la categoría más importante.  En los últimos años, El Salvador ha conseguido expandir sus exportaciones de varios productos manufacturados tales como hierro y acero, maquinaria y equipo de transporte, y prendas de vestir.

32. Las importaciones de mercancías de El Salvador se han incrementado en casi todas las categorías de productos (cuadro AI.2).  La parte de las importaciones de manufacturas ha caído del 72 por ciento en 1995 al 66 por ciento en 2001, mientras que las importaciones de productos agropecuarios y combustibles han aumentado durante el mismo período.  La maquinaria, el equipo de transporte y los productos químicos representan una alta proporción de las importaciones de productos manufacturados.  Las importaciones de productos agropecuarios, que representaron más del 19 por ciento de las importaciones de 2001, incluyen una amplia gama de productos alimenticios.  El petróleo crudo y los combustibles minerales representaron el 13 por ciento de las importaciones de 2001.

33. Conviene señalar que el hecho de que la base de datos Comtrade excluya las exportaciones de las empresas de maquila y las importaciones de insumos relacionados provoca una importante subestimación de las exportaciones en subsectores como los textiles y las prendas de vestir, así como de las importaciones de los insumos necesarios.  Según los datos del Banco Central, las exportaciones de las empresas de maquila ascendieron a 1.652 millones de dólares EE.UU. en 2001, mientras que las importaciones de los insumos necesarios fueron de 1.161 millones de dólares.
  De conformidad con la información facilitada por el Ministerio de Economía las exportaciones de las empresas de maquila son especialmente importantes en sectores como los textiles, prendas de vestir y componentes electrónicos.
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ii) Distribución geográfica del comercio

34. Según datos de la Comtrade, los principales mercados de exportación de El Salvador son los demás miembros del Mercado Común Centroamericano (MCCA) y los Estados Unidos (gráfico I.2).  Guatemala fue el mercado receptor de casi el 27 por ciento de las exportaciones de El Salvador en 2001, lo que representó un aumento de menos del 21 por ciento respecto de la cifra correspondiente a 1995.  Los Estados Unidos y Honduras absorbieron el 19 y el 15 por ciento de las exportaciones salvadoreñas, respectivamente.  Mientras que las exportaciones a los países de América Latina han experimentado una tendencia claramente creciente desde 1995, las exportaciones a la Unión Europea disminuyeron de casi el 31 por ciento en 1995 a menos del 7 por ciento en 2001, en gran parte debido a la disminución de las exportaciones de café.  Entre los principales destinos europeos de las exportaciones se incluyen Alemania, Francia y la Federación de Rusia (cuadro AI.3).

35. Los interlocutores comerciales de El Salvador se han beneficiado de un creciente mercado y un régimen de comercio exterior más abierto;  la mayoría de ellos han aumentado sus exportaciones a El Salvador en los últimos años (cuadro AI.4).  Los Estados Unidos son el principal interlocutor comercial de El Salvador en cuanto a las importaciones, aunque su participación ha caído del 44 por ciento en 1995 al 34 por ciento en 2001.  Durante el mismo período la participación de los países de América Latina y el Caribe en conjunto ha aumentado, del 33 por ciento en 1995 al 45 por ciento en 2001.  El porcentaje correspondiente a las importaciones de la mayoría de los países europeos ha permanecido relativamente estable desde 1995, con una participación global del 11 por ciento;  Alemania y España son los principales exportadores a El Salvador.  Los países de Asia oriental representaron el 8 por ciento de las importaciones de El Salvador en 2001, lo que significó un descenso respecto del 9 por ciento correspondiente a 1995.

36. La inclusión de las exportaciones de las empresas de maquila y las importaciones relacionadas lleva a un fuerte aumento de la importancia de los Estados Unidos como interlocutor comercial.  Según los datos del Banco Central, los Estados Unidos absorbieron más del 65 por ciento de las exportaciones de mercancías de El Salvador y suministraron más del 49 por ciento de las importaciones en 2001.

iii)
Inversión extranjera directa
37. La inversión extranjera en El Salvador parece haberse visto alentada por la nueva legislación en materia de telecomunicaciones y electricidad (capítulo IV 4) y 5) iii)), que abrió estos sectores a la competencia privada y el capital extranjero.  Además, la promulgación de la Ley de Inversiones en 1999 suprimió la mayoría de las excepciones al trato nacional (véase información detallada sobre las excepciones en el capítulo II 3)).

38. Entre 1997 y junio de 2002, las entradas acumuladas de inversiones extranjeras en El Salvador fueron de 2.361, 4 millones de dólares EE.UU., de los cuales más de 800 millones de dólares fueron al sector de la electricidad y 398 millones de dólares al sector de las comunicaciones (cuadro I.6).  Otros sectores con importantes entradas de IED incluyen las manufacturas, la maquila y los servicios financieros.  Los Estados Unidos fueron el inversor extranjero más importante en este período, seguidos por Venezuela y Francia.
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Cuadro I.6

Inversión Extranjera Directa acumulada por sector, 1997-2002a
(En millones de $EE.UU.)


1997
1998
1999
2000
2001
2002a 

Industria
196,4
286,9
304,6
336,5
389,9
415,4

Comercio
106,0
124,6
142,1
169,1
190,2
212,5

Servicio
54,1
60,3
66,0
70,0
90,0
107,5

Construcción
11,1
11,1
11,8
12,2
12,3
12,3

Comunicaciones
3,5
254,5
288,6
291,0
352,6
397,7

Electricidad
0,0
598,4
723,5
806,9
821,5
821,5

Agricultura y Pesca
..
21,0
21,0
40,0
40,0
40,0

Minas y Canteras
14,0
15,5
0,1
0,1
0,1
0,1

Financiero
37,8
77,2
104,6
120,4
161,8
161,8

Maquila
57,2
134,4
137,6
156,9
182,6
192,7

Total
480,1
1.583,9
1.799,7
1.973,1
2.240,9
2.361,4

..
No disponible.

a
Junio de 2002.

Fuente:
Banco Central de Reserva de El Salvador.
5) Perspectivas

39. Para 2002, las autoridades prevén una tasa de crecimiento del 2 al 3 por ciento, un índice de inflación también de entre un 2 y un 3 por ciento, y un déficit fiscal del 3,3 por ciento del PIB.  Para 2003, según lo previsto en el Proyecto de Presupuesto 2003, se espera una tasa de crecimiento del PIB de entre el 2,5 y el 3,5 por ciento.  Las autoridades esperan que una recuperación de la economía mundial, y en particular de la economía de Estados Unidos, sea un elemento propulsor del crecimiento en 2003.  Otros elementos que deberían sostener el crecimiento son:  el mantenimiento del nivel de remesas del exterior, la ampliación de los beneficios concedidos por la Iniciativa de la Cuenca del Caribe iniciada en 2000;  las expectativas positivas generadas por la conclusión y negociación de Tratados de Libre Comercio;  y el potencial de reducciones de los costos de transacción por los esfuerzos desplegados para desarrollar la red de interconexión regional de electricidad, las mejoras en el sector de las telecomunicaciones, los puertos y en la red vial.  La reducción de las tasas de interés reales observada a partir de la Introducción de la Ley de Integración Monetaria, también deberá coadyuvar a impulsar el crecimiento.

40. En consonancia con este entorno macroeconómico, se espera reducir el déficit del sector público a 1,6 por ciento del PIB, alcanzándose un déficit subyacente de sólo 0,2 por ciento del PIB.  

� Información disponible en la dirección Internet del Banco Central de Reserva de El Salvador:  www.bcr.gob.sv/indic001.htm.


� Banco Mundial (2002), El Salvador - Country Assistance Evaluation.





� Ministerio de Salud Pública y Asistencia Social de El Salvador, Comité de Emergencia Nacional, La Tormenta Tropical Mitch en El Salvador:  Efectos, Respuesta y Análisis de las Experiencias, San Salvador 1999.  Estimaciones basadas en:  Comisión Económica para América Latina y el Caribe, El Salvador: Evaluación de los Daños Ocasionados por el Mitch.   Sus implicaciones para el Desarrollo Económico-Social, Febrero de 1999.





� Puede encontrarse información adicional en línea en el siguiente sitio Web del Programa Mundial de Alimentos:  http://www.wfp.org/newsroom/in_depth/central_america_el_salvador.html.


� Según cálculos de la Secretaría de la OMC en base a información proporcionada por el Banco Central de Reserva de El Salvador, por cada dólar EE.UU. de incremento del ingreso nacional bruto disponible en el período 1997-2001, el consumo de los hogares se incrementó en 0,78 dólares EE.UU.





� Comisión Nacional del Micro y Pequeña Empresa, Características del Sector Microempresarial Salvadoreño, 1999, San Salvador, 1999.


� El presupuesto está disponible en línea en el sitio Web del Ministerio de Hacienda:  http://www.mh.gob.sv/.





� Puede encontrarse información oficial sobre la Ley de Integración Monetaria en línea en:  http://www.integracion.gob.sv/doc-html/index.html.


� Banco Central de El Salvador, en línea en:  http://www.bcr.gob.sv/boletin.htm.





� Base de datos del Ministerio de Economía disponible en línea en:  http://www.minec.gob.sv/ default.asp?id=19&mnu=19.


� Banco Central de El Salvador, en línea en:  http://www.bcr.gob.sv/boletin.htm.





� UNCTAD, base de datos sobre inversión extranjera directa.
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Total: 3.865.6 millones de $EE.UU.
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Comercio de mercancías por producto, 1995 y 2001
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Gráfico I.2







Comercio de mercancías por interlocutor comercial, 1995 y 2001
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