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El Salvador

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente

Después de la caida del 3,1% sufrida en 2009, la economia salvadorefia tuvo una leve
recuperacién durante 2010, con un crecimiento del 1,4% Este desempefio fue
producto del repunte del sector exportador, que se beneficié de la demanda externa de
bienes manufacturados. Por su parte, la incidencia de la demanda interna fue limitada,
debido a la lenta recuperacion tanto del empleo como de las remesas, asi como a los

bajos niveles de otorgamiento de crédito al sector privado.

El mayor nivel de actividad, aunado al incremento de cerca del 25% de la factura petrolera, elevo el
déficit de la cuenta corriente como proporcién del PIB, que pasé del 1,5% en 2009 al 2,3% en 2010.
Este se financié por medio de transferencias de capital y financiamiento multilateral. EI déficit del
sector publico no financiero (SPNF) se redujo del 5,7% al 4,3% (del 3,9% al 2,7% sin incluir pensiones
y fideicomisos), debido, en parte, al efecto de la reforma tributaria de finales de 2009, asi como al
control del gasto, incluida la focalizacion de subsidios, en el marco del acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional (FMI).

Sobre la base de una continuacion del impulso de la demanda externa y de una reactivacion del
otorgamiento de crédito a las actividades productivas, para 2011 la CEPAL proyecta un crecimiento
del 2,5%. EI aumento de la demanda interna junto con los mayores precios internacionales de los
alimentos y los combustibles originaran un crecimiento del déficit de la cuenta corriente, que se estima
se ubicard en torno al 4%. Las autoridades han previsto un déficit del SPNF menor o igual al 3,5% del
PIB, con el fin de comenzar a reducir el saldo de la deuda publica, que en 2010 alcanz6 un 55,5% del
PIB.

! Enmarzo de 2011, el Banco Central de Reserva (BCR) de El Salvador publicé cifras revisadas del PIB y la

balanza de pagos para el periodo 2005-2010. A menos que se indique lo contrario, en esta nota se utilizan las
cifras revisadas.
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2. La politica econémica
a) La politica fiscal

Con el fin de contribuir a la sostenibilidad de la deuda publica, durante 2010 la politica fiscal
se centrd en reducir el déficit del SPNF en el marco del acuerdo con el FMI, protegiendo el gasto
social.

Aunque el efecto de la reforma tributaria aprobada en diciembre de 2009 ha sido inferior al
0,7% del PIB anticipado originalmente, ha incidido de manera positiva en la recaudacion tributaria.
Esto, sumado al impulso otorgado por la reactivacion de la economia, causé un crecimiento de la
presion tributaria de un 9,1% en términos reales, lo que implica una expansién del 12,6% en 2009 al
13,6% en 2010, en porcentajes del PIB, considerando la cobertura del gobierno central.

Por su parte, el ahorro derivado de la focalizacion de subsidios al consumo de energia eléctrica
y la mejora del perfil de la deuda publica permitieron moderar el aumento del gasto, que, se expandié
un 2,1% en 2010 después de crecer un 2,8% en términos reales durante 2009. Los recursos liberados
por la focalizacion de subsidios (un 0,4% del PIB) han sido reorientados hacia programas sociales,
entre los que se destacan el programa de transferencias condicionadas Comunidades Solidarias Rurales
y el programa de construccion de viviendas econémicas Casa para Todos.

En consecuencia, el déficit fiscal del SPNF se redujo del 5,7% al 4,3% del PIB, cumpliendo
con la meta acordada con el FMI (un 4,8% del PIB). Ademas de los 200 millones de dolares colocados
en el mercado local, el déficit se financié en gran medida con fondos externos, sobre todo provenientes
del Banco Mundial, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Centroamericano de
Integraciéon Econémica (BCIE).

Tras haber pasado del 45,3% al 54,1% del PIB entre 2008 y 2009, el crecimiento de la deuda
publica total se desacelerd y se ubic6 en un 55,5% del PIB a finales de 2010. Se destaca la mejoria del
perfil temporal de la deuda interna. Entre 2009 y 2010 la deuda interna total de corto plazo se redujo
del 2,1% al 0,9% del PIB, mientras que la de mediano y largo plazo crecié del 20,3% al 22,4% del PIB
en el mismo periodo. En enero de 2011, el gobierno coloc6 un bono por 650 millones de dolares con
un plazo de 20 afios que, sumado a los 500 millones de financiamiento multilateral, cubre las
necesidades de financiamiento de 2011.

El presupuesto para 2011 contempla un déficit del SPNF equivalente al 3,5% del PIB. Esto
implica que el saldo de la deuda publica total como proporcién del PIB se reducira a partir de 2011,
aunque se mantendra por encima del 50% del PIB hasta 2013. Lo anterior supone que el mayor ritmo
de actividad econOmica, y las diversas medidas administrativas orientadas a fortalecer la recaudacién,
como la mayor cooperaciéon entre las direcciones generales de aduanas e impuestos internos,
redundaran en un incremento de la presion tributaria del 13,6% del PIB observado en 2010 al 14% en
2011.

En lo que respecta al gasto, se anticipa un aumento de aproximadamente un 0,2% del PIB,
producto del ajuste salarial que beneficié a los funcionarios publicos con bajos salarios, y una
expansion de la plantilla laboral en sectores sociales. Asimismo, se espera un aumento similar (un
0,2% del PIB) en la inversion puablica, que privilegiard proyectos de infraestructura y desarrollo
agricola.
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b) La politica financiera

A lo largo de 2010 se observO una reduccidn de las tasas de interés. La tasa nominal de
préstamos de hasta un afio pasé del 8,42% en diciembre de 2009 al 6,59% en diciembre de 2010, un
descenso de 4,3 puntos en términos reales. En el mismo periodo, la tasa nominal de depoésitos se redujo
a la mitad, para finalizar 2010 en un 1,8%, lo que implica una tasa real negativa del 0,3%.

No obstante esta disminucion de tasas y la relativamente sélida situacion de la banca
salvadorefia —cuyo coeficiente patrimonial (17,58%) excede cémodamente el 12% requerido y que, a
pesar de un ligero incremento de la morosidad (3,94%), cuenta con suficientes provisiones
(107,86%)—, el crédito otorgado al sector privado sumé su segundo afio de contraccion con una caida
del 3,9% en términos reales. Sobre la base de la tendencia observada a partir del Gltimo trimestre de
2010, es de esperar que el otorgamiento de crédito al sector privado se reactive gradualmente a lo largo
de 2011.

A pesar de la reduccidn de las tasas pasivas, el saldo nominal de los depdsitos crecid un 4,8%,
lo que le permitié a la banca mantener un coeficiente de liquidez del 42,3%, muy superior al 17%
requerido, al mismo tiempo que redujo su perfil de deuda, mediante la disminucién del saldo y el
mejoramiento de su perfil temporal.

En enero de 2011, la asamblea legislativa aprob6 la ley de supervision y regulacion del sistema
financiero. Esta designa al banco central como Unico responsable de la regulacion financiera y fortalece
su capacidad de actuar como prestamista de Ultima instancia. Ademas, la ley consolida la supervision
de todo el sector financiero bajo una sola entidad. Se espera que a lo largo de 2011, las autoridades
sigan trabajando en la migracion hacia una supervision basada en riesgos. Finalmente, se esta
discutiendo en la asamblea el proyecto de ley sobre fondos de inversion, y se espera que se apruebe
hacia finales del afio.

c) Otras politicas

En el marco del Plan Quinquenal de Desarrollo 2010-2014, el gobierno salvadorefio ha lanzado
una iniciativa para dinamizar la actividad econdmica. Esta iniciativa estad estructurada en torno a
medidas de fomento a sectores especificos, que se financiaran por medio de la creacién de un sistema
bancario de desarrollo.

Entre esas medidas, se destacan la ley de fomento a la produccién, mediante la cual los
incentivos a las exportaciones se adecuan a las reglas de la Organizacion Mundial del Comercio
(OMC), asi como los planes de apoyo estratégico a los sectores agropecuario y turistico. Asimismo, las
autoridades han anunciado su intencién de someter a consideracién de la asamblea legislativa un
proyecto de ley para incentivar las asociaciones publico-privadas en proyectos de infraestructura.

Aunque los detalles se discutiran en la asamblea legislativa a lo largo del afio, los planes para
desarrollar el sistema bancario de desarrollo se articulan en torno a la creacion de tres vehiculos de
inversion: i) el Fondo Nacional de Desarrollo, que proveera crédito a las micro, pequefias y medianas
empresas en sectores con uso intensivo de mano de obra; ii) la conversion del Banco Multisectorial de
Inversiones en el Banco de Desarrollo de El Salvador, que otorgara créditos de largo plazo a sectores
productivos estratégicos, y iii) el Fondo Salvadorefio de Garantias, que apoyara a pequefias empresas.

Con el fin de reducir contingencias fiscales, estos vehiculos estaran sujetos a las mismas
medidas prudenciales aplicables al resto de la banca salvadorefia. Esto implica que las tasas cobradas
deberan reflejar los costos de operacion y que las garantias otorgadas se contabilizaran en la deuda
publica total. El financiamiento provendra de aportaciones de capital del gobierno (65 millones de
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dolares para el Fondo Nacional de Desarrollo y 20 millones de ddlares para el Fondo Salvadorefio de
Garantias) y de la emision de bonos de hasta 300 millones de délares.

3. Evolucidn de las principales variables
a) La actividad econdémica

Luego de la reduccién del PIB de un 4,1% en el segundo trimestre de 2009 con respecto al
mismo periodo del afio anterior, se moder6 gradualmente la tasa de contraccion de la actividad y volvio
a terreno positivo a partir del primer trimestre de 2010. EI ritmo de expansion no logré superar el 1,5%
desde el segundo trimestre de 2010, de modo que el crecimiento para todo el afio fue de apenas un
1,4%.

El dinamismo de la recuperacion se vio limitado por dos factores. Por una parte, a pesar de la
mejoria observada en las condiciones laborales, el consumo privado, que en 2009 cay6 un 10,3%, tuvo
un crecimiento de apenas un 2,3% en 2010, debido a la débil recuperacion de las remesas, que
representan un 16% del PIB. Si bien esta proporcién es similar al promedio observado en el periodo
2000-2009, se ubica casi dos puntos del PIB por debajo de los flujos recibidos antes de la crisis.
Ademas, la disminucién del 8,5% de los créditos otorgados al sector de la construccidn, que se suma a
la baja del 7,4% sufrida en 2009, limit6 la expansion de la formacién bruta de capital fijo, que crecid
un 1,6% en 2010 después de las caidas del 5,4% y el 19,2% ocurridas en 2008 y 2009,
respectivamente.

En lo que concierne a la actividad por sectores, se destacan el crecimiento del sector
agropecuario (3,4%), tras el efecto adverso de los fendmenos meteorolégicos de fines de 2009. Un
factor importante en este resultado fue el alza de los precios internacionales del azlcar y el café. El
sector manufacturero, que en 2009 se contrajo un 3%, se beneficié de la renovada demanda de los
Estados Unidos, y registr6 un crecimiento del 2,2%. En tanto, los servicios en su conjunto tuvieron una
modesta expansion del 1,2%, lo que refleja la alin débil demanda interna. La construccion sumo el
cuarto afo consecutivo de contraccién, con una caida del 6,3%.

Para 2011 se proyecta un crecimiento cercano al 2,5%, producto de una mejoria en los flujos
de remesas que apoyaran el consumo privado, asi como un comportamiento mas dinamico de la
inversion, lo que supone una recuperacion en el otorgamiento de crédito al sector privado. Si bien se
espera que las exportaciones de bienes y servicios continten con el dinamico desempefio de 2010 (un
12,3% en términos reales), ante el efecto que tendran los mayores niveles de actividad en las
importaciones, la aportacion neta del sector externo sera negativa.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

Durante 2010, la evolucion de la inflacion reflejo el comportamiento de los precios
internacionales de los alimentos y los combustibles. La modesta recuperacion de la demanda interna no
se tradujo en presiones adicionales sobre los precios internos, por lo que la inflacion en 12 meses
finalizé el afio en un 2,1%, mientras que la inflacion media fue del 1,2%.

Si bien la inflacién interanual de alimentos y bebidas no alcohdlicas se ha mantenido estable
desde el cuarto trimestre de 2010, a partir del segundo trimestre de 2011, el incremento del precio de
los productos energéticos —causado por la focalizaciéon del subsidio al consumo de gas— ha dado
lugar a un repunte de la inflacion en 12 meses que alcanzo el 6,7% en mayo. Reflejando la dindmica de
los precios internacionales de los alimentos y el petroleo, se estima que 2011 finalizara con una
inflacién interanual en torno al 5%.
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A pesar de que en 2010 comenzaron a cotizar en el Instituto Salvadorefio del Seguro Social
(1SSS) 25.000 nuevos trabajadores del sector privado (lo que representa un incremento del 4,6%), a
fines de afio el nimero de cotizantes (567.142 trabajadores) todavia no alcanzaba el nivel maximo
previo a la crisis (583.717 trabajadores en julio de 2008). En funcion del impulso de la demanda
externa sobre la actividad del sector, practicamente la mitad de los empleos formales creados en 2010
correspondieron al sector manufacturero.

Si bien aln no se cuenta con los datos de la encuesta de hogares de 2010, considerando la
relativa mejoria del empleo formal, se estima que el afio pasado la tasa de participacion superé el 63%
registrado en 2009, mientras que la tasa de desempleo, que en 2009 alcanzé un 7,3%, se redujo.

En lo que respecta a las remuneraciones, durante 2010 el salario medio de los cotizantes del
sector privado del ISSS tuvo un incremento real de apenas un 1,5% en términos reales, mientras que el
salario medio de los cotizantes del sector publico fue del 0,4% en términos reales. Con el fin de reducir
las disparidades que persisten en las remuneraciones publicas, a principios de 2011 el salario de los
empleados del sector publico que percibian menos de 1.000 délares mensuales se incrementé un 10%;
ademas, se anuncid la equiparacion de la pension minima con la evolucién del salario minimo.

c) El sector externo

Gracias al dinamismo de la demanda externa, las exportaciones de bienes, que en 2009 se
contrajeron un 16,7% en términos nominales, aumentaron un 16,4% en 2010. Este desempefio fue
liderado por el crecimiento de las exportaciones no tradicionales (16,1%).

El incremento de las exportaciones de bienes no fue suficiente para compensar el crecimiento
del 16% de las importaciones. Este resultado se debe a la expansién de las importaciones de bienes de
consumo y de bienes intermedios, del 11,1% y el 22,5%, respectivamente. Como consecuencia, el
déficit comercial subié dos puntos del PIB, para ubicarse en un 17,5% del PIB.

Por su parte, el déficit de la balanza de rentas cay6 del 2,7% al 1,8% del PIB debido, en gran
medida, al menor servicio de la deuda asociado a la reduccion del endeudamiento de cartera tanto del
sector publico como del sector privado. Las remesas de los trabajadores, que en 2009 se contrajeron un
9,5%, en 2010 crecieron solo un 1,3%, lo que refleja los aln elevados niveles de desempleo de los
trabajadores de origen latinoamericano en los Estados Unidos. El saldo de transferencias como
proporcion del PIB tuvo un ligero incremento del 16,7% al 17%.

Consecuentemente, el déficit de la cuenta corriente pasé del 1,5% del PIB en 2009 al 2,3% del
PIB en 2010. Este déficit se financié con transferencias de capital, provenientes sobre todo del Fondo
del Milenio (FOMILENIO) —entidad gubernamental que administra los fondos de la cooperacién
estadounidense orientados a desarrollar la zona norte del pais—, asi como del efecto neto de la
reduccion de pasivos de la banca salvadorefia y la materializacion de financiamiento multilateral.

Cabe mencionar que, ante los retrasos en el desembolso de fondos por parte de las instituciones
financieras internacionales, hasta el tercer trimestre de 2010 se recurri6 a las reservas internacionales
para financiar el déficit de la cuenta corriente. Esto provocé que el saldo de reservas, que a finales de
2009 era de 2.985 millones de dolares, equivalente al 28,7% del agregado monetario M2, se redujera
453 millones de dolares, para ubicarse en un nivel equivalente al 24,4% del M2 en septiembre. Esta
situacion se normalizo parcialmente en el Gltimo trimestre, con lo que el saldo de reservas en diciembre
de 2010 fue de 2.882 millones de ddlares (27,7% del M2), lo que representa una reduccion del 3,4%.

Ante los incrementos del 2,9% vy el 7%, en promedio, de los indices de precios de las
exportaciones y las importaciones, respectivamente, los términos de intercambio de El Salvador
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sufrieron una caida media del 3,8% en 2010. Si bien este resultado contrasta con la mejoria del 3,2%
observada en 2009, es preciso destacar que esta se debid principalmente a la reduccion del precio de las
importaciones, ya que en ese periodo el promedio del indice de precios de las exportaciones se
mantuvo constante.

La mayoria de los socios comerciales de El Salvador registraron una apreciacién relativa de
sus monedas con respecto al délar. Por este motivo, el tipo de cambio efectivo real global del pais se
depreci6 un 2,1%, en promedio, a lo largo de 2010. En tanto, el tipo de cambio real respecto del délar
se deprecio un 0,8%, debido principalmente a los diferenciales de inflacion con respecto a los Estados
Unidos.

Se espera que en 2011 las exportaciones del sector agropecuario se sigan beneficiando del
incremento reciente de los precios del café y el azlcar, y que las exportaciones de manufactura, en
particular de maquila, mantengan el dinamismo brindado por la demanda de los Estados Unidos. No
obstante, ante la perspectiva de que los precios internacionales de los alimentos y los combustibles
sean elevados, se proyecta un déficit de la cuenta corriente en torno al 4% del PIB.
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EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Cuadro 1

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 a/
Tasas anuales de variacion b/
Producto interno bruto total 2.3 2.3 19 3.6 3.9 3.8 13 -31 1.4
Producto interno bruto por habitante 19 2.0 15 3.2 35 34 08 -3.6 0.9
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 0.4 0.9 2.8 51 5.7 8.5 30 -29 3.3
Explotacién de minas y canteras 5.7 34 -16.0 5.3 44 -21 -6.7 -154 -16.7
Industrias manufactureras 2.9 2.2 1.0 17 2.2 25 23 -30 22
Hectricidad, gas y agua 7.4 4.5 3.4 3.8 4.7 2.8 23 -11 0.2
Construccion 6.6 32 -98 3.8 64 -69 -73 -28 -63
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles 15 2.7 2.4 5.2 4.6 4.3 1.0 -54 11
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 5.0 3.4 5.4 6.7 6.9 48 -08 -59 0.6
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas 2.7 2.6 25 2.7 2.6 3.0 09 -13 21
Servicios comunales, sociales y personales -0.6 0.5 13 0.8 25 3.8 2.0 1.3 1.7
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final 15 19 2.8 5.1 438 5.9 1.7 -9.2 2.6
Consumo del gobierno 01 -03 11 2.1 2.2 04 -04 5.8 5.8
Consumo privado 1.6 2.1 2.9 5.3 5.0 6.3 1.8 -10.3 2.3
Formacion bruta de capital -2.7 78 -39 36 116 28 -54 -19.2 1.6
Exportaciones de bienes y servicios 6.0 4.7 3.6 0.9 5.9 7.1 6.9 -16.0 123
Importaciones de bienes y servicios 15 4.8 2.6 4.3 8.9 8.8 33 -248 111
Inversién y ahorro c/ Porcentajes del PIB
Formacion bruta de capital 16.4 170 162 161 168 163 152 134 133
Ahorro nacional 136 123 121 124 127 103 80 120 110
Ahorro externo 2.8 4.7 4.1 3.6 4.1 6.1 7.2 15 23
Balanza de pagos Millones de doélares
Balanza de cuenta corriente -405 -702 -642 -622 -766 -1,217 -1,533 -304 -488
Balanza de bienes -1,865 -2,287 -2,660 -3,037 -3,636 -4,365 -4,677 -3,108 -3,612
Exportaciones FOB 3,020 3,153 3,339 3,465 3,783 4,070 4,703 3,930 4,577
Importaciones FOB 4,885 5,439 6,000 6,502 7,419 8,434 9,380 7,038 8,189
Balanza de servicios -240 -107 -79  -129 -164 -141 -213 -90 -94
Balanza de renta -323  -423 -458 -490 -438 -456 -389 -548 -381
Balanza de transferencias corrientes 2,023 2,114 2,555 3,035 3,472 3,746 3,747 3,442 3,599
Balanzas de capital y financiera d/ 282 1,019 589 431 812 1,496 1,866 727 193
Inversion extranjera directa neta 496 123 366 398 268 1455 824 366 78
Otros movimientos de capital -214 895 224 33 545 40 1,042 361 115
Balanza global -124 316 -52  -190 47 279 333 422 -295
Variacién en activos de reserva e/ 124 -316 53 190 -47  -279 -333  -423 295
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) f/ 99.6 100.2 989 100.8 1014 102.7 104.4 102.1 104.1
Relacion de precios del intercambio de bienes
(indice 2005=100) 105.0 101.0 100.0 100.0 98.7 97.7 950 981 944
Transferencia neta de recursos (millones de dolares) -42 595 132 -59 375 1,039 1,477 179 -187
Deuda externa bruta (millones de délares) g/ 3,987 7,917 8,211 9,044 9,916 9,617 10,261 10,093 10,033
Empleo Tasas anuales medias
Tasa de actividad h/ 512 534 517 524 526 621 627 628
Tasa de desempleo abierto i/ 6.2 6.2 6.5 7.3 5.7 5.8 5.5 7.1
Tasa de subempleo visible j/ 4.3 4.8 4.5 6.2 4.9 5.3 6.3 7.7
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Cuadro 1 (conclusion)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 a/

Precios Porcentajes anuales
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 2.8 25 5.4 4.3 4.9 4.9 55 -0.2 2.1
Variacion de los precios al por mayor
(diciembre a diciembre) 0.3 2.6 6.8 7.5 39 108 -6.9 2.7 7.1
Variacion del salario minimo real -1.8 21 -14 -45 -07 25 0.2 9.7 -1.0
Tasa de interés pasiva nominal k/ 3.4 3.4 3.3 3.4 4.4 4.7 4.2 4.5 2.9
Tasa de interés activa nominal I/ 7.1 6.6 6.3 6.9 7.5 7.8 7.9 9.3 7.6
Sector publico no financiero Porcentajes del PIB
Ingresos totales m/ 155 162 163 163 175 182 187 173 187
Ingresos corrientes 147 157 160 160 172 179 185 16.8 179
Ingresos tributarios 130 133 133 141 151 152 151 143 153
Ingresos de capital
Gastos totales n/ 199 199 187 193 204 202 219 230 231
Gastos corrientes 150 163 163 165 173 172 182 198 199
Intereses 1.7 2.0 21 22 25 25 24 2.6 24
Gastos de capital 4.9 3.7 2.3 2.8 31 2.8 31 31 3.2
Resultado primario -27 -17 -03 -08 -05 06 -08 -31 -19
Resultado global -44 37 -24 -30 -29 -20 -32 -57 -43
Deuda del sector publico no financiero 38.6 403 405 39.7 399 370 369 452 456
Interna 116 114 120 127 108 108 116 150 146
Externa 270 289 286 270 291 263 252 302 310

Moneday crédito o/

Crédito interno 421 401 394 383 385 392 381 354 330
Al sector publico 0.9 0.9 1.0 1.3 0.6 15 1.7 0.9 1.8
Al sector privado 445 423 421 422 427 426 421 413 394
Otros -34 -3.1 -3.7 -5.2 -4.8 -4.9 -5.8 -6.9 -8.2

Masa monetaria y depésitos en moneda naciona 42.0 40.2 392 372 382 415 390 409 416

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1990.

c/ Sobre la base de cifras en délares a precios corrientes.

d/ Incluye errores y omisiones.

e/ El signo menos (-) indica aumento de reservas.

f/ Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.

g/ Corresponde a la deuda externa total; hasta 2002 corresponde a la deuda publica externa.

h/ Poblacién econémicamente activa como porcentaje de la poblacién en edad de trabajar, total nacional.
il Porcentajes de la poblacién econémicamente activa, total nacional.

j/ Porcentajes de la poblacién ocupada, total urbano.

k/ Tasa basica de los depésitos hasta 180 dias, sistema financiero.

I/ Tasa béasica de los préstamos a un afio, sistema financiero.

m/ Incluye donaciones.

n/ Incluye concesién neta de préstamos.

o/ Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de afio.
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Cuadro 2
EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2009 2010 a/ 2011 a/
| I 1l \Y | Il 1l \Y | Il b/
Producto interno bruto total (variacion respecto
del mismo trimestre del afio anterior) c/ -36 41 -32 -17 1.1 15 15 15
Exportaciones de bienes FOB (millones de délares) 985 976 980 926 1,090 1,111 1,170 1,128 1,395 913
Importaciones de bienes CIF (millones de délares) 1,784 1,792 1,818 1,932 1,967 2,187 2,122 2,223 2,424 1,746
Reservas internacionales brutas (millones de ddlares) 2,524 2,788 2,751 2,987 2,608 2,684 2,533 2,883 3,250 3,323
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) d/ 100.0 101.1 1029 104.2 103.1 103.7 104.3 105.2 106.4 105.4
Precios al consumidor
(variacién porcentual en 12 meses) 3.3 02 -13 -02 0.2 0.2 0.9 21 2.7 6.7
Precios al por mayor
(variacién porcentual en 12 meses) -11.4 -147 -12.6 2.7 4.8 13 4.6 7.1 14.3
Tipo de cambio nominal promedio (colones por délar) 875 875 875 875 875 875 875 875 8.75 8.75
Tasas de interés nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de interés pasiva e/ 5.2 4.9 4.2 3.7 35 3.1 2.8 21 1.7 1.7 f/
Tasa de interés activa g/ 9.6 9.5 9.3 8.9 8.5 7.9 7.3 6.8 6.5 6.3 f/
Crédito interno (variacion respecto del mismo
trimestre del afio anterior) 04 -15 -41 -105 -74 -85 -72 -43 -11.0 -10.0 f/
Crédito vencido respecto del crédito total (porcentajes) 3.2 3.8 4.2 3.8 4.0 4.3 4.4 4.1 4.2 4.2

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a/ Cifras preliminares.
b/ Datos hasta el mes de mayo

c/ Sobre la base de cifras en délares a precios corrientes.

d/ Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
e/ Tasa basica de los depositos hasta 180 dias, sistema financiero.

f/ Datos hasta el mes de abril

g/ Tasa basica de los préstamos a un afio, sistema financiero.



