Presupuesto monetario 1990*

Banco Central de Reserva de El Salvador
(Boletin Econémico: marzo-abril, 1990)

Subgerencla de politica econémica abril de 1990

Presentaclon

El Presupuesto Monetario que el Banco Central elabora anualmente,
se enmarca en el contexto del Programa Econémico y Social que esta
aplicando el gobierno de la Republica, y se limita a cumplir las medidas
de politica que el Instituto Emisor debe adoptar en su 4rea de res-
ponsabilidad, para crear las condiciones financieras mas favorables
para el desarrollo de la economia nacional. En tal sentido, al Banco
Central le corresponde ejecutar las politicas monetaria, crediticia y cam-
biaria, asi como el fortalecimiento y desarrollo de las instituciones que
integran el Sistema Financiero Salvadorefio.

La politica econémica adoptada por el gobierno de la Republica, ha
sido disefiada para lograr, en forma gradual y dentro de un proceso de
mayor apertura y competitividad del sistema productivo, los objetivos
siguientes:

1. Reducir los profundos desequilibrios estructurales que presenta la
economia, como son el persistente saldo negativo de la balanza co-
mercial, alta dependencia de la ayuda externa, amplio déficit fiscal,
reducida carga tributaria, altas tasas de inflacién, escasez de ahorro
interno, elevados nivels de desempleo y subempleo, etc.

2. Reactivar la produccién interna a través de una mayor utilizacién de
la infraestructura existente, particularmente en los sectores agrope-
cuario e industria manufacturera, asi como de mayores inversiones
publicas.

3. Reemprender el proceso de desarrollo econémico y social autosos-
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tenido, a fin de lograr que la produccidn de bienes y servicios re-
cupere las altas tasas de crecimiento que se registraron hasta 1978.

Si bien los tres objetivos se estan buscando en forma simultanea, el
énfasis de las medidas iniciales ha tenido que recaer sobre el primero,
por cuanto que es urgente estabilizar la econom(a, a fin de que los
diferentes agentes productivos puedan planificar sus inversiones sin
tanta incertidumbre. Al respecto, se puede sefialar como uno de los
principales logros del gobiemo, la recuperaicdn de la confianza de la
poblacién, en general, y del sector productivo, en especial. Dicha con-
fianza es esencial para reactivar la econom(a y para evitar las acciones
especulativas con los precios y el tipo de cambio.

Princlpales problemas de la economia

Cuando el presente gobierno asumid el poder, el 10. de junio de
1989, la economla salvadorefia presentaba una serie de problemas in-
timamente relacionados entre sl, cuyas causas se encuentran, prin-
cipalmente, en factores intemos, como la violencia de la guerrilla y las
politicas econémicas inadecuadas que se aplicaron en la década de los
80 y, secundariamente, la crisis econémica mundial que caracterizé ese
perfodo.

Entre los problemas de carécter estructural se destacan los siguien-
tes:

1. Un proceso inflacionario que desde 1974 ha sido méas acelerado que
el de los principales socios comerciales del pals, lo cual ha sig-
nificado una creciente pérdida de competitividad de la produccién
nacional, tanto en el mercado local como en el extranjero.

2. Un sector extemo que desde 1980 muestra un persistente déficit en
las transacciones de bienes y servicios, como consecuencia de la
mencionada pérdida de competitividad y de la reduccién de la pro-
duccién nacional a causa del conflicto interno. Dado que ese déficit
ha sido financiado fundamentalmente con la ayuda externa de go-
biemos amigos y con las remesas de salvadorefios residentes en el
exterior, esa situacién ha creado una preocupante dependencia de
esas fuentes de recursos.

3. El gobierno central ha experimentado, desde 1980, incrementos en
los gastos cormrientes, mayores que los de los ingresos corrientes, lo
cual le ha obligado a endeudarse, pero no para financiar proyectos
de desarrollo, sino para cubrir sus gastos de funcionamiento. Por
otro lado, en vez de tratar de incrementar la carga tributaria, que
actualmente es una de las mas bajas de Latinoamérica, lo que el
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gobierno ha hecho para financiar su déficit ha sido recurrir al crédito
del Banco Central y depender cada vez mas de la ayuda externa.
Lo anterior significa que las politicas del gobiemo central han
estimulado la inflacién, han agudizado la dependencia externa, no
han contribuido a la reactivacién de la economla nacional y han
incrementado la deuda publica interna y extema.

El PIB real se contrajo en el perfodo 1979-1982 y si bien se ha re-
cuperado lentamente a partir de 1984, el PIB de 1990 apenas sera
similar al de 1975; no obstante lo anterior, al considerar el PIB real
percapita, esperado para 1990 se encuentra que sera lgual al valor
registraod en 1964 y que no ha crecido desde 1982. Esto significa
que en la década de los 80, el nivel de bienestar de los salvado-
refos en vez de mejorar como en el pasado, se ha deteriorado.

En el campo financiero, las consecuencias de los problemas ante-
riores, unidas al efecto de tasas de interés reales negativas y al tipo
de cambio sobrevalorado, han hecho que la relacién entre los
medios de pago y el PIB haya disminuido en los GUltimos afios y que,
por otro lado, el pals haya sufrido una fuerte salida de capitales.

Segun la evaluacidn de las carteras de préstamos de los bancos
comerciales e Hipotecario, a fines del afo anterior esas instituciones
tenfan alrededor de ¢2,400.00 millones en préstamos incobrables o
de dudosa recuperacién, lo cual representa un grave problema que
debe ser resuelto, para rehabilitar como sujetos de crédito a
aquellos empresarios que han caldo en mora como resultado de la
violencia guerrillera, plagas, desastres naturales y otras causas
fuera de su control. Ademas, el saneamiento de las instituciones
financieras debe realizarse antes de iniciarse el proceso de priva-
tizacién, ya que dificiimente podrfa encontrarse empresarios que
estén interesados en adquirir bancos insolventes.

Por otro lado, el nuevo gobierno se vio obligado a dedicar los

primeros meses de su gestién a resolver los problemas mas urgentes
que habla heredado entre los cuales pueden mencionarse los si-
guientes:

1.

Poco dinamismo de las actividades productivas en la primera parte
de 1989, como consecuencia de la casi paralizacién de las in-
versiones publicas, del atraso en los pagos del gobiemo a sus pro-
veedores y del perlodo electoral.

El exagerado déficit del gobiemo central y del resto del sector pu-
blico, que se oculté mediante la sobreestimacién de ingresos y del
incremento de la mora del gobiemo, que desatendio los pagos a
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proveedores y el servicio de la deuda intema y externa.

Aumento de las presiones inflacionarias por el desabastecimiento de
alimentos bdasicos y por el aumento de salarios a los empleados
publicos, esto Ultimo debido a que se cubrié totalmente con crédito
del Banco Central.

Pérdida de ingresos de divisas por exportaciones de café, debido a
la calda de los precios y vokimenes dle grano, situacién que generd
menores recaudaciones de impuestos por ese concepto, lo cual
agudizé las presiones sobre el tipo de cambio y sobre el uso del
crédito del Banco Central por parte del gobierno central.

. Tasas de interés reales negativas, que desestimularon el ahorro

imemo, incrementaron la demanda de crédito no productivo e in-
centivaron la fuga de capitales.

Mora en los pagos extenros del gobiemo y del Banco Central de
Reserva por US$160.00 millones.

Objetivos del presupuesto monetario

En atencién a los problemas estructurales y coyunturales arriba

expuestos y dentro del marco de la politica econémica adoptada por el
gobiemo de la Republica, el Presupuesto Monetario de 1990 se ha
forrmulado con los siguientes objetivos.

1.

Contribuir a reducir los desequilibrios intemos y extemos de la
economlia a fin de limitar la inflacién y estabilizar el tipo de cambio,
para sentar las bases que permitan reemprender el proceso de de-
samollo econémico y social autosostenido.

Propiciar un sistema de economia de libre mercado, mediante un
proceso de liberalizacién y desregulacién gradual de las transac-
ciones internas y extermnas.

Mantener los niveles de liquidez que sean compatibles con la acti-
vidad econdmica intemma, para que no afecten negativamente la
estabilidad de los precios intemos y del tipo de cambio.

Proporcionar el apoyo crediticio adecuado y oportuno para elevar los
niveles de produccién y empleo, especialmente el destinado a nue-
vas inversiones.

Propiciar un marco de solvencia, solidez, eficiencia y competitividad,
que permita la liberalizacién gradual y posterior privatizacién del
Sistema Financiero nacional.

Contribuir al saneamiento y reordenamiento de las finanzas publicas.
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7.

Obtener los recursos extenros necesarios para apoyar el programa
econdémico del gobierno.

Supuestos del presupuesto monetario

Los calculos del presupuesto monetario de 1990 se han elaborado

con base en los siguientes supuestos:

1.

La produccién de café sera de 3.2 millones de quintales para la
cosecha 1989/90 y 2.7 millones para la de 1990/91.

El nivel de la inversién publica ascendera a ¢1,300.0 millones.

3. El precio promedio de venta (FOB) del café sera de US$70.00 por

10.

1.

quintal.
La inflacién externa registrara un promedio anual de 4.5%.

El precio promedio de compra (CIF) del petréleo serd de US$21.00
por barril.

Las donaciones de la AID alcanzaran un total de US$194.3 mi-
liones.

. EI BCR obtendra US$125.2 millones de nuevos préstamos externos

de los cuales US$75.2 millones corresponden a créditos de
mediano y largo plazo normales y US$50.0 millones, al apoyo
financiero que se recibira del FMI, de US$28.0 millones de crédito
contingente (primer tramo) y US$22.0 millones por caida de precios
de café.

. Se lograra refinanciar deudas externas, por US$144.4 millones, de

las cuales US$65.0 millones corresponden al gobierno central y
US$79.4 millones al Banco Central.

. No se incrementara el crédito normal del sistema bancario al go-

biemo central; en tal sentido, el aumento de ¢279.6 millones que
aparece en las proyecciones, corresponde a la capitalizacién de
intereses derivada de la consolidacién de la deuda publica interna.

Se reajustaran los aranceles, en el sentido de bajar el techo de
50% a 35% y mantener el piso en 5%.

Se saneardn ¢1,245.8 millones de la cartera morosa de los bancos
y se fortalecerd el capital de los bancos en ¢154.2 millones, como
pasos previos a la privatizacién de los mismos.

Metas del presupuesto monetario

Acorde con los objetivos y los supuestos anteriores, las metas del
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presupuesto monetario de 1990 son las siguientes.

1.

Alcanzar una tasa de crecimiento real del Producto Intemo Bruto
(PIB) entre 2.0% y 2.5% (0.9% en 1989).

Una tasa de inflaciSnpromedio anual entre el 20% y 23% (17.6% en
1989) y una tasa diciembre-diciembre entre 12% y 15% (23.5% en
1989).

Lograr para fines de 1990 un nivel de reservas internacionales netas
equivalente a 3 meses de importaciones de bienes y servicios
(US$334.0 millones) y un nivel de reservas liquidas de US$126.0
millones, que significan incrementos anuales de US$40.0 y US$58.,0
millones, respectivamente.

Eliminar los atrasos de las obligaciones con el exterior, a través de
pagos en efectivo y refinanciamientos.

. Alcanzar una expansién anual de los medios de pago de 13.7%

(5.8% en 1989).

Mantener el crecimiento del crédito e inversién para fines de este
afio, dentro de las tasas maximas siguientes:

1989 1990
Sistema Bancario
Incluyendo refinanciamiento 15.6% 24.0%
Excluyendo refinanciamiento 11.8% 13.3%
Banco Central de Reserva
Incluyuendo refinanciamiento 33.1% 31.3%
Excluyendo refinanciamiento 25.6% 14.2%
Bancos Comerciales e Hipotecario
Incluyendo refinanciamiento 11.3% 32.0%
Excluyendo refinanciamiento 11.3% 11.4%

Politicas y medidas del presupuesto monetario

Para alcanzar las metas detalladas en el apartado anterior, la Junta

Monetaria y el Banco Central de Reserva han formulado las politicas y
medidas que se detallan a continuacién:
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Politica Monetaria

De acuerdo a las previsiones del Presupuesto Monetario de 1990,
esta polftica tiene por objeto mantener los niveles adecuados de li-
Quidez global, para que la produccién real del blenes y serviclos
aumente en 2% y 2.5% en el aho, pero sin crear presiones negativas
sobre la tasa de Inflacion y el tipo de cambio. También tendrd como
objetivos remunerar adecuadamente el ahorro intermo, desestimular la
fuga de capitales y asignar eficlentemente los recursos financieros.

Las medidas Que se aplicaran en este campo son las siguientes:

1. Mantener el encaje legal de 19% para los depdsitos en moneda
nacional en los bancos e instituciones oficiales de crédito, y de 10%
para las asociaciones de ahorro y préstamo.

2. Establecer los siguientes requerimientos de Fondo Operativo:

Hasta 30/9/90 A partir 1/10/90
Bancos AAP Bancos AAP

Créditos 5% 2.5% 8% 5%
Acciones 40% — 40% —
Otras inversiones 60% 10% 40% 20%

3. Incrementar en 2% la tasa de interés de los nuevos créditos no
agropecuarios de corto plazo, a partir de junio.

4. Revisar las tasas de interds activas y pasivas del sistema financiero
a partir de agosto, de acuerdo al comportamiento de la inflacién
intema y extemna durante el primer semestre del afo, con el pro-
pésito de que sedn reales positivas a fin de afio.

5. Establecer que el Banco Central de Reserva podrd colocar y re-
comprar bonos de Estabilizacién Monteria en los bancos del sis-
tema, asociaciones de ahorro y préstamo y otras instituciones pu-
blicas y privadas, en forma voluntaria u obligatoria, en armonia con
las condiciones de liquidez de la economia.

Polftica crediticla

Esta politica tiene como objetivo de mediano plazo que el Banco
Central de Reserva recupere gradualmente su papel de prestamista de
ultima instancia. Dentro de ese proceso, los objetivos a alcanzar en

189

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J."
Universidad Centroamericana José Simeén Caias



1990 son: reducir la participacion relativa del Banco Central en el
crédito global del sistema bancario; dismirwir la intervencién del Banco
Central en el destino del crédito; contribuir al desamolio econémico y
social, a través de la canalizacién de recursos financieros hacia pro-
yectos de inversién de mediano y largo plazo; propiciar la asignacién
racional de los recursos financieros del sistema bancario; reducir y
controlar el crédito al sector publico no financiero; financiar opor-
tunamente al sector agropecuario, las exportaciones y las actividades
de la micro y pequefia empresa; y crear mecanismos especiales de
financiamiento para aquellos sectores que no pueden ser atendidos
dentro de las Ilneas de crédito existentes.

Para alcanzar esos objetivos, se aplicardn las medidas que se
detallan a continuacién:

1. Aprobar los saldos de crédito e inversiones del Banco Central, para
los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de 1990, con
recursos propios, del Fondo de Desamollo Econémico y del
exterior, que se detallan en el Cuadro No. 12 del anexo estadistico.

2. El Banco Central de Reserva fijara los cupos de crédito de los ban-
cos del sistema y efectuard las modificaciones institucionales y
sectoriales que juzgue pertinentes en los saldos globales de crédito
a inversiones programados a los bancos comerciales e Hipotecario,
instituciones financieras privadas, instituciones oficiales de crédito e
instituciones oficiales auténomas.

3. El Banco Central de Reserva establecera los cupos de endeuda-
miento externo de corto plazo y de los fondos operativos en
moneda extranjera, de los bancos comerciales e Hipotecario y es-
tablecera los lineamientos necesarios para su utilizacién.

4. Establecer un limite y un sistema de control para el crédito del
gobierno central y las instituciones oficiales auténomas.

5. Colaborar con el gobierno central, las Instituciones Oficiales de
Crédito y las Instituciones Oficiales Auténomas, para que sus
deudas en concepto de capital e intereses, por ¢1,600.0 millones,
sean refinanciadas por el sistema bancario.

6. Continuar simplificando la estructura de las lineas de crédito y de-
legando gradualmente en los intermediarios financieros, la asig-
nacién de los recursos del Banco Central de Reserva.

7. Crear fondos de garantia para la micro y pequefia empresa, y para
el sector agrario reformado.

8. Establecer para los bancos comerciales e Hipotecario, como meta
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de su cartera de crédito, con recursos propios y de otras fuentes al
31 de diciembre de 1990, un minimo de 15% para las personas
naturales o jurldicas titulares de pequefia empresa, con activos
hasta de ¢750.000.00; y de 2.5% para personas naturales o juridi-
cas titulares de micro empresa, con activos de hasta ¢100.000.00.

9. Crear un mecanismo especial para rehabilitar como sujetos de
crédito a los empresarios agropecuarios, incluyendo las asocia-
ciones cooperatias del sector reformado.

10. Crear fondos especiales con recursos extemos, para apoyar la
reconversidn industrial, fomentar las exportaciones e incrementar
las inversiones privadas en general.

Polftica camblarla

El objetivo de mediano plazo de esta politica es estabilizar el tipo
de cambio real, a un nivel que contribuya a recuperar el relativo equi-
librio de las transacciones intemacionales de bienes y servicios, a
través de un sistema cambiario que refleje el libre comportamiento de
la oferta y demanda de divisas. En ese orden de ideas, los objetivos a
lograrse en 1990 son: unificar el tipo de cambio y reducir la ines-
tabilidad del tipo de cambio nominal, fomentar las exportaciones,
eliminar las restricciones a las transacciones corientes del sector
privado y del sector publico, cumplir puntualmente las obligaciones
externas, mejorar el nivel de las reservas internacioanles netas y es-
tablecer un mercado de divisas que opere en forrna transparente con
minimos controles y en un marco de libre competencia.

Las medidas que se adoptaran durante 1990 son las siguientes:

1. Ampliar el mercado cambiario institucional, en el sentido de que
ademas de los bancos comerciales e Hipotecario, puedan participar
en el mismo el Banco de Fomento Agropecuario (BFA), la Fe-
deracién de Cajas de Crédito (FEDECREDITO), el fondo de finan-
ciamiento y Garantia para la Pequefia Empresa (FIGAPE) y las
asociaciones de ahorro y préstamo, en la forma que reglamente el
Banco Central.

2. Autorizar el funcionamiento de casas de cambio, las cuales operaran
en el mercado cambiario en la forma que reglamente el Banco
Central de Reserva y estaran sometidas a la fiscalizacién y vi-
gilancia de la Superintendencia del Sistema Financiero.

3. Autorizar a las casas de cambio, BFA, FEDECREDITO, FIGAPE y
asociaciones de ahorro y préstamo, para abrir cuentas en moneda
extmajera, en bancos del pais y del exterior, las cales seran uti-
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lizadas conforme lo disponga el Banco Central de Reserva.

Definir que el tipo de cambio sera flexible y determinado por los
intermediarios financieros y casas de camblo que se hayan auto-
rizado para operar en el mercado, lo cual haran en funcidn de la
oferta y demanda de divisas.

Eliminar los subsidios camblarios, tanto al sector publico como al
sector privado.

Gestionar el refinanciamiento de algunas deudas vencidas y co-
mientes del Banco Central de Reserva, a fin de aumentar las dis-
ponibilidades de divisas para las importaciones de bienes y servicios
esenciales.

Uniformar el tratamiento cambiario de las exportaciones a Cen-
troamérica con las destinadas al resto del mundo.

Minimizar las restricciones cambiarias sobre las transacciones co-
rrientes del sector publico y el sector privado.

Limitar el uso de las cuentas en moneda extranjera por parte de
personas y empresas no autorizadas para operar en el mercado
cambiario.

Polftica de desarrollio del sistema flnanclero

Esta politica tiene como objetivos: reestablecer la solvencia, solidez

y eficiencia del sistema financiero; mejorar la competitividad de los
intermediarios financieros, sanear las carteras de préstamo de las
instituciones financieras nacionalizadas; y fortalecer el patrimonio de las
instituciones que seran privatizadas. Lo anterior se lograrda mediante un
proceso gradual y previamente al inicio de la privatizacién del sistema.

Las medidas que se han definido como parte de esta politica son

las siguientes:

1.

Evaluacién realista de las carteras de préstamo de las instituciones
financieras nacionalizadas.

Elaboracién y publicacién de estados financieros reales.

3. El Banco Central comprara ¢1,245.8 millones de la cartera en mora

de los bancos nacionalizados e Hipotecario.

. El Banco Central fortalecera en ¢154.2 millones el patrimonio de los

bancos que seran privatizados.

Se inciar4 la privatizacién de algunos bancos en el segundo se-
mestre de 1990, proceso en el cual se facilitard la participacién de
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los empleados bancarios y de pequefios inversionistas privados.

6. Se fortalecer4 la capacidad de fiscalizacién y vigilancia de la Su-
perintendencia del Sistema Financiero.

7. Revisién del Marco legal que regula al sistema financiero y sus
operaciones.

Politicas y medidas de apoyo

Ademdas de las politicas bajo la responsabilidad directa de las
autoridades monetarias, que se expusieron en el apartado anterior, el
logro de los objetivos y metas del Presupuesto Monetario de 1990
requiere de la aplicacién oportuna de otras politicas y medidas que
estdn a cargo de otras dependencias del gobierno, las cuales se
resumen a continuacién.

Politica flscal

La politica fiscal que se ejecutard en 1990 tiene como objetivo la
reduccién gradual del déficit del gobiemo central y de las instituciones
oficiales auténomas, lo cual se lograra a través de una mejor captacién
de ingresos en concepto de impuestos y tarifas cobradas por los
servicios publicos (electricidad, agua, teléfonos, etc.), asi como de una
mayor eficiencia en la ejecucién del gasto publico. El logro de dicho
objetivo permitira a su vez eliminar la dependencia del sector publico
con respecto al financiamiento del Banco Central de Reserva.

Las medidas a adoptarse en este campo son las siguientes:

1. Aumentar la eficiencia de la amdinistracién tributaria, mediante la
implantacién de mejores sistemas de recaudacién y de la simplifi-
cacién del sistema tributario.

2. Modernizar el sistema tributario a través de la eliminacién de im-
puestos de bajo rendimiento, reducir de los tramos de los im-
puestos, disminuir de los aranceles a las importaciones y unificar el
impuesto de timbre.

3. Ampliar la base de los impuestos a través de la calificacién de
nuevos contribuyentes y eliminar de las exenciones fiscales.

4. Reducir la evasién fiscal, mediante el establecimiento de la cuenta
unica del contribuyente.

5. Readecuar gradualmente de las trarifas de servicios publicos con
base en los costos de produccién.

6. Racionalizar el gasto publico, sin afectar los servicios esenciales ni
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frenar las inversiones.

7. Eliminar gradualmente de los subsidios de gobierno central al resto
del sector publico y al sector privado.

8. Privatizar algunas empresas publicas y la prestacidn de ciertos ser-
vicios.

9. Completar la renegociacién de la deuda publica intemma con el sis-
tema bancario.

10. No incrementar el crédito neto que el Banco Central de Reserva
otorga al goberno central.

11. Establecer un fondo con los recursos de las instituciones oficiales
superavitarias para financiar a las deficitarias.
Politica de Inversion publica

Las inversiones a ejecutar por el gobierno central y las instituciones
oficiales auténomas durante 1990, tienen como objetivos: contribuir a
alcanzar la meta de crecimiento real del PIB, rehabilitar la infraes-
tructura basica y los servicios esenciales, generar empleo e ingreso
entre la poblacién mas necesitada, aliviar la extrema pobreza de los
sectores marginados, elevar la productividad del gasto publico y con-
tribuir a captar recursos externos.

Los objetivos anteriores se alcanzaran mediante la adopcién de las
siguientes medidas:

1. Crear el Sistema Nacional de Inversiones.
2. Formar y actualizar un banco de proyectos de inversién.

3. Localizar y desarrollar los proyectos de inversién en las comuni-
dades mas afectadas por la pobreza.

4. Reparar las principales carreteras y calles del pals.

5. Ampliar los servicios de agua potable, alcantarillado, teléfonos y
electricidad.

6. Encomendar la ejecucién de los proyectos de inversién publica a
empresas privadas.

7. Gestionar préstamos y donativos externos para financiar los pro-
yectos de inversién publica.
Politica de flnanclamlento externo
Esta politica tiene como objetivos: obtener los recursos extemos
necesarios para financiar la ejecucién de los programas de inversién
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publica, cubrir el déficit de balanza de pagos, diversificar las fuentes de
financiamiento, obtener condiciones de plazo y tasa de interés fa-
vorables, y atender oportunamente el servicio de la deuda externa.

Las medidas aplicarse durante 1990 son las siguientes:
1. Eliminar los atrasos en los pagos al exterior.
2. Renegociar la deuda bilateral y comercial.

3. Agilizar la ejecucién de proyectos de inversién financiados con re-
cursos extemos.

4. cumplir puntualmente los compromisos financieros intemacionales.

5. Gestionar el apoyo financiero del Fondo Monetario Internacional y
del Banco Mundial para el Programa de Ajuste Estructural.

Politica de fomento de exportaciones

Los objetivos de la Politica de Fomento de Exportaciones a eje-
cutarse en 1990 son: reducir el déficit de la balanza comercial, mejorar
la competitividad de la produccién nacional, reducir la dependencia de
las exportaciones tradicionales, ampliar los mercados de exportacién y
reducir la dependencia de la ayuda externa.

Las medidas que corresponden a esta politica son las que se de-
tallan a continuacién.

1. Lograr un tipo de cambio que permita mejorar la competitividad de
los productos nacionales, tanto en el mercado local como en el
exterior.

2. Aplicar gradualmente el tipo de cambio libre a todas las expor-
taciones.

3. Reembolsar de los impuestos internos que afectan la produccién
exportable.

4. Reducir los aranceles a las importaciones, para mejorar la compe-
tividad interna y externa de la produccién nacional.

5. Fortalecer el CENTREX.

6. Adhnerir el pais al GATT.

7. Aprobar la Ley de Reactivacion de Exportaciones, Ley de Zonas
Francas y Ley de Inversiones Extranjeras.

Politica arancelaria
Los objetivos que se persiguen con esta politica son; mejorar la
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competitividad de la produccién nacional, reducir las distorsiones en la
asignacion de recursos, mejorar la recaudacién de impuestos y deses-
timular el contrabando.

Las medidas que corresponden a esta politica son:

1. Simplificar la estructura arancelaria, en el sentido de reducirla a 7
tramos de impuestos.

2. Reducir los impuestos de importacién aun maximo de 35% y man-
tener un minimo de 5%.

3. Renegociar la NAUCA Il con los paises centroamericanos.
4. Adherir el pais al GATT.

Politica de preclos y salarios

Los objetivos que se buscan con estas politicas son: evitar el de-
terioro del ingreso real de los sectores mayoritarios de la poblacién,
reducir las distorsiones que impiden la eficiente asignacién de los
recursos, mejorar la competitividad de la economia nacional, aumentar
la oferta interna de bienes y servicios, reducir las presiones inflacio-
narias y proteger a los consumidores.

Los objetivos anteriores se alcanzaran mediante la aplicacién de las
siguientes medidas:

1. Liberar los precios dela mayoria de productos y servicios.

2. Mantener un control flexible de los precios del cemento, derivados
del pertréleo, azucar, aceites comestibles y harina de trigo, de modo
que reflejen las variaciones en los costos internos y en la tasa de
cambio.

3. Ajustar gradualmente las tarifas de los servicios publicos, sin afectar
el consumo de los sectores mas pobres de la poblacién.

4. Eliminar y reducir los monopolios estatales.

5. Eliminar gradualmente de los subsidios a la produccién y al con-
sumo.

6. Desregular el mercado, mediante la eliminacién de controles exce-
Sivos.

7. Incrementar de los salarios minimos aplicables a la industria, el
comercio, y a las actividades agropecuarias.

8. Mejorar los salarios del sector publico a través de ascensos y nive-
laciones de sueldos con base en la productividad y de acuerdo a las
posibilidades fiscales.
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Politica agropecuaria

La politica que se ha definido para incrementar la produccién del
sector agropecuario, tiene como objetivos: incrementar y diversificar la
oferta exportable, generar empleo e ingreso en el sector rural y
aumentar la oferta intema de alimentos; el logro de esos objetivos, a su
vez, contribuird a la estabilizacién de los precios internos y del tipo de
cambio, asi como a la reactivacién de la economia nacional.

Las medidas que se han disefiado para alcanzar esos objetivos, son
las siguientes:

1. Mejorar la rentabilidad de los productos tradicionales de exportacién,
mediante estimulos cambiarios y reduccién o eliminacién de im-
puestos.

2. Liberar graduamente los precios de los alimentos de origen agro-
pecuario, para asegurar un minimo de rentabilidad a los produc-
tores.

3. Crear mecanismos especiales que permitan rehabilitar como sujetos
de crédito a los empresarios agropecuarios, incluyendo los del sect-
or agrario reformado.

4. Refinanciar por parte del ISTA la deuda agraria y bancaria de las
asociaciones cooperativas del sector agrario reformado, en con-
diciones de plazo y tasa de interés adecuadas a su capacidad de
pago.

5. Crear un fondo de garantia para los créditos del sector agrario
reformado.

6. Mantener el fondo de garantia para los créditos de los productores
de la Zona Oriental.

7. Crear oportunamente las lineas de crédito de avio del Banco Central
de Reserva y mantener la disposicién de delegar la calificacién de
los préstamos en los intermediarios financieros.

8. Asegurar la oferta oportuna y suficiente de insumos agricolas y
veterinarios.
Politica de reconversién Industrial

Esta politica tiene como objetivos: mejorar la eficiencia, produc-
tividad y competitividad de la industria nacional; aumentar en cantidad y
calidad la oferta interna; mejorar la asistencia financiera a la industria
nacional y modernizar la tecnologia de la industria manufacturera.

Las medidas que corresponden a esta politica son las siguientes:
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1. Crear un fondo especlal para financlar la reconversién industrial, con
recursos extemos.

2. Mantener la asistencla crediticla al sector Industrial, especiaimente
para nuevas Inversiones orientadas a los mercados externos.

3. Privatizar las empresas propledad de CORSAIN y BANAFI.
4. Mejorar la capacitacién técnica de los trabajadores industriales.
5. Mejorar la infraestructura de comunicaciones y transporte.

Politica soclal

La politica a desarrollarse en este campo, tiene como objetivo
primordial evitar que el proceso de ajuste afecte el ingreso real de los
sectores mds despo s de la poblacién. Ademas, persigue hacer
mas accesibles y majorar la calidad de los servicios que el Estado
presta en materia de salud, educacidn y vivienda; mejorar la
satisfaccion de las necesidades basicas de la poblacién; incrementar el
empleo y el ingreso en las dreas menos desarrolladas del pals.

Las medidas a adoptarse para alcanzar dichos objetivos son las
siguientes:

1. Orientar el gasto publico hacia la satistaccién de las necesidades de
las 4reas geograficas menos desarrolladas del pals.

2. Mejorar los servicios basicos de las comunidades marginales, (edu-
cacién, salud, electricidad, agua potable, alcantarillado, calles de
acceso, etc.).

3. Desarrollar programas de construccién de vivienda minima.
4. Establecer subsidios directos para los sectores mas necesitados.

5. Desarrolar programas de capacitaciéon técnica, organizacién de la
comunidad y desarrollo social en las zonas marginales.

6. Fortalecer financieramente a las municipalidades, para que puedan
mejorar los servicios de sus respectivas comunidades.
Proyecclones

De acuerdo a los supuestos y metas del Presupuesto Monetario de
1990, se han elaborado las proyecciones que se detallan en los cua-
dros del anexo estad(stico.

Es oportuno sefialar que, en general, dichas estimaciones son con-
servadoras, a fin de reducir la posibilidad de que las medidas con-
tenidas en el Presupuesto Monetario puedan generar un mayor grado
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de liquidez que el necesario, lo cual traerla como consecuencia la
generacién de presiones indeseables sobre la tasa de inflacién y el tipo
de cambio.

Asimismo, en el transcsurso del afo esas proyecciones seran eva-

luadas periédicamente, a fin de ajustar el Presupuesto Monetario a las
realidades que se presenten, como podrian ser camblos en los precios
claves, desastres naturales, evolucién del conflicto intemo, reduccién
de las fuentes extemas de financiamiento y otras que ameriten mo-
dificar las polfticas y medidas establecidas en el mismo.

Anexo estadistico

indice de cuadros

Numero

CoNoOOA~LON =

PIB. Real total y por sectores

IPC. Variaciones promedio anual y punto contra punto
Balanza de pagos

Deuda Extema de El Salvador

Situacién financiera del gobiemo central

Finanzas del sector publico no financiero

Sistema bancario consolidado

Banco Central de Reserva

Bancos comerciales e Hipotecario

Crédito e inversiones total. Excluyendo refinanciamiento

. Crédito e inversiones neto. Excluyendo refinanciamiento
. Crédito e inversiones del BCR, por fuentes de recursos e

instituciones

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J."
Universidad Centroamericana José Simeén Caias

199



adro No. 1

Comportamiento dqla esfera real de la economia
(A precios constantes de 1962 - Millones de colones)

Valor Varagones (%)
1988 1989 1990 1888 1989 1990
Producto Intemo Bruto dl438 31736 32300 16 Q9
— Agropecuario 7277 729.2 768.7 -10 0.2
— Industria manufacturera 560.5 566.3 579.3 30 1.0
— Construccién 109.8 1171 1238 5.6 6.6
— Comercio 500.1 5108 5184 0.4 2.1
— Otos 1,245.7 1,250.2 1,248.8 2.7 0.4

lmeortacion de bienes y
servicios

Qfarta global 48367 239088 38007 12 19
Consumo 208233 28452 26523 14 048
—Privado 22843 23081 23266 1.1 1.0 08
— Publico 539.0 537.1 525.7 25 -04 - 21
laversién Intema Brula 4366 2075 261 185 346 449
—Formacién. de Capital Fiio 424.8 4513 4521 24 63 92
Privada 305.1 324.2 314.0 -06 63 - 31
Pdblica 119.4 127.1 138.1 10.7 6.4 8.7
— Vaniacién de Inventaérids 121 1362 —126.0
¥y Servicios 2769 4761 2103 =94 175 492
DRemanda global 48367 39088 38087 12 19 -05
Cuadro No. 2
Preclos
(Variaciones Porcentuales
1987 968 1969 1900
Indice de precios al consumidor
(Base Dic. 1978)
* Promedio anual 249 19.8 17.6 20.0 — 23.0
» Punto contra punto 19.6 18.2 23.5 12.0 - 15.0
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Cuadro No. 3
Balanza de pagos
(Millones de USS)

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J."
Universidad Centroamericana José Simeén Caias

1988 1989 1990

A. Balanza comercial =308]1 -6648 35212

Exoortaciones (FOB) 6€Q0.8 49635 £38.6

— Caié 358.0 2275 218.7

— Otras 250.8 269.0 319.9

Importaciones (CIF) 1,006.9 1,161.3 1,059.8

(AID) (243.7) (252.3) (194.3)

. | 22.4 =16848 =868
(% del PIB nominal 10% - 32% - 16%

. Cuenta de Capital =145.1 166.7 2350

— Capital Oficial 62.0 120.3 141.0

— Capital Privado -160.7 — 440 0.0

— Capital Bancario —46.4 55.2 94.8

— Contrapartida Revalorizacién Oro - 35.2 —

- Saldo de Balanza de Pagos =927 =161 1489

— Pagos Diteridos 288 73.9 -108.9

— Reservas Internacionales Netas 639 - 558 - 400

- Nivel BIN 2301 2939 2339

H. Saldo Pagos Diferidos 210 1009 0.0

(presa)
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Cuadro No. 4

Deuda Externas de El Salvador

(Millones de US$)

19068 1969 1990
1. Saido Toial 19126 21395 22136
— Deuda Publica 1,374.2 1,4945 1,555.5
— Deuda Bancaria 424 4 532.7 5478
— Deuda Privada 1140 1123 110.3
2. Sarvicio Total 2908 2481 201
— Capital 3139 169.9 2120
— Intereses 84.9 782 108.1
Belaciones porcentuales
1. Deuda total/PIB Nominal 349% 37.1% 42.7%
2. Servicio/Exportacién de By S 440% 30.9% I376%
3. Intereses/Exportacién de By S 9.4% 9.7% 12.7%
Cuadro No. 5
Situacién financlera del goblemno central
(Millones de colones)
1988 1889 1990
I 268430 26599 7369
Il.  Gastos comiantes 20422 3904 29496
Il  Ahofro comiente (I — II) =1984 =285 =1927
IV.  lngresos de capital 4290 s21 2660
V. Gastos do capital 2880 1459 12469
VI.  Concesién neta do prestamos 600 883 =490
VIl Deficit Fiscal (lll + IV - V - V) =3044 =1.0500 =6063
vill. Einaociamiento neto. (1+2+3) 3044 10500 €696
1. Intemo 264 8501 =6063
— Banco Central -695 688.1 - 35
— Bancos comerciales -928 97.2 0.0
— Orrass fuentes intemas 188.8 -135.2 - 6028
2. Extemo 278.0 1999 11343
— Desembolso de Préstamos 4538 3540 1,403.5
— Amortizacién de Préstamos 175.8 154 .1 269.2
3. Brecha financiada 0.0 0.0 1416
indicadores (Porcentaje del PIB Nominal)
Déficit incluyendo donativos -11% -33% -1.7%
Déficit excluyendo donativos -3.1% -49% -36%
Carga tributaria 9.3% 7.6% 9.0%
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Cuadro No. 6
Financizas del sector publico no financlero
(Millones de colones)

1988 1989 1990

| Ingresos comientes 23059 22200 47993
Il. Gaslos corrientes 24219 4.030.0 4,649.0
ill.  Ahorro corriente (I - II) 840 =500,0 1503
IV. Ingresos de capital 2427 2448 962
V. Gastos de capital 9472 13085 15647
VI. Concesién neta de prestamos 603 858 =40
VII. Déficit Fiscal (Il + IV -V -V]) =-3808 =1.3465 =613.7
VIIl. Einanciamiento neto_ (1+2+3) 2060.8 13465 613.7
1. Interno 223 8389 =6323

— Banco Central - 28.2 913.2 - 35

— Bancos comerciales -128.7 - 744 0.0

— Otras fuentes internas 209.2 0.1 - 628.8

2. Externo 20.5 207.6 12656

— Desembolso de Préstamos 575.8 715.0 1,678.0

— Amonrtizacién de Préstamos 247.3 207.4 4124

3. Brecha financiada 0.0 0.0 141.6

Indicadores (Porcentaje del PIB Nominal)

Déficit incluyendo donativos -14% -42% -1.6%
Déficit excluyendo donativos -34% -5.6% -35%
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Cuadro No. 7
Sector monetario
Sistema bancario consolidado
(Millones de colones y porcentajes)

Saldos Variaciones %

1989 1990 1989 1990
Reservas internacionales netas 2,352 2,672 235 13.6
Crédito e inversiones (1) 10,322 11,699 -11.8 133
Otros activos netos =317 - 224 62.3 29.3
Activo = pasivo 12,357 14,147 7.2 145
Obligaciones externas a
mediano y largo plazo 3,094 3,620 -11.4 17.0
Medios de pago (2) 9263 10927 2.8 137
Medio circulante 3,383 3,749 11.5 10.8
Cuasi — dinero 5,880 6,778 28 15.3
(1) Excluye Refinanciamiento
(2) Incluye Depésitos Oficiales

CUADRO No. 8

Sector monetarlo
Banco Central de Reserva
(En millones de colones y porcentajes)

Saldos Variaciones (%)
1989 1990 1989 1990
Reservas internacionales netas 2,096 2,416 348 15.3
Crédito e inversiones () 5,415 6,183 256 14.8
Otros activos netos -1,039 -1,395 -195.5 -1343
Activo = pasivo 6,472 7,204 11.0 11.3
Obligaciones externas a mediano
y largo plazo 3,092 3,620 11.4 171
Base monetaria 2340 2504 105 60
— Numerario en publico 1,727 1,690 30.2 - 241
— Reservas bancarias 1,525 1,748 - 33 14.6
— Otros depésitos 128 146 -17.9 14.0

(*) Excluye refinanciamiento
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CUADRO No. 9
Sector monetario Bancos Comerclales e Hipotecario
(En millones de colones y porcentajes)

Saldos Variaciones (%)

1989 1990 1989 1990
Reservas intemacionales netas 255 255 -26.9 -
Reservas bancarias 1,525 1,748 - 33 14.6
Crédito e inversiones (1) 7,000 7,795 113 114
Otros activos netos 765 1,214 5429 58.7
Activo = pasivo 9,545 11,012 11.6 15.5
Obligaciones externas a
mediano y largo plazo 1.7 - -46.9 -
Crédito del BCR 2,093 2,279 66.0 8.9
Depésitos totales 7,450 8,733 2.0 17.2
— Depésitos privados 7.324 8,598 20 174
(1) Excluye refinanciamiento

Cuadro No. 10

Crédito e inversiones (Bruto)
(Excluye refinanciamiento deuda publica interna)
(millones de colones y porcentajes)

SALDOS VARIACIONES %

1989 1990 1989 1990

1. Sislema Bancario Congolidado 10322 11,699 118 1a3
SECTOR PRIVADO 6.974 8,128 69 16.6
SECTOR PUBLICO (Neto) 3,348 3,57 223 6.7

2. Banco Central de Reserva 5415 6.182 256 142
SECTOR PRIVADO 2,463 3,007 338 22.1
Bancos Comerciales 2,093 2,279 66.0 8.9
SECTOR PUBLICO (Neto) 2,952 3,175 18.9 7.6
Gobierno Central (Neto) 2,891 2,888 262 -01

3. Bancos Comerciales e Hipotecario 7.000  72.796 1.3 14
SECTOR PRIVADO 6,604 7,400 8.9 12.0
SECTOR PUBLICO (Neto) 396 260 433 -.-
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Cuadro 11
Crédito e Inversiones (Neto)
(Excluye refinanciamiento deuda publica interna)
(millones de colones y porcentajes)

SALDOS VARIACIONES %
1969 1990 1989 1990
1. Sistema Bancario Consolidada 2036 10300 =23 148
SECTOR PRIVADO 6.974 8,128 6.9 16.6
SECTOR PUBLICO (Neto) 2,062 2,252 -27 9.2
2. Banco Central de Raeserva 4235 4999 a4 15
SECTOR PRIVADO 2463 3,007 338 221
Bancos Comerciales 2,093 2,279 66.0 8.9
SECTOR PUBLICO (Neto) 1,792 1,992 03 11.2
Gobiemo Central (Neto) 1,849 1,846 36.7 -0.1
> . . . 604 400 e %g

6, 7, 8.9 I

SECTOR PRIVADO :
SECTOR PUBLICO (Neto) 270 260 -194 -—37
CUADRO 12

Crédito e Inversiones del Banco Central de Reserva (bruto)
Incluye refinanciamiento deuda publica intema
(saldos en millones de colones)

PROGRAMADO 1990

Efectivo

Dic/50 M2080 Jun/®0 SeptS0 Dic.90

A. Becursos propios 27103 56393 72750 15432 718332
Bancos Comerciales e Hipotecario 1,164.1 9702 12,1936 2337.1 2,459.8
Instituciones Financieras Privadas 89.5 107.2 2133 2134 197.6
Instituciones Oficiales de Crédito 705.7 824.1 139.7 189.4 343.1
Instituciones Oficiales Auténomas 462.5 449.3 173.6 248.3 280.2
Gobiermno Central 3,283.2 32832 45484 45474 45469
Gobiemos Locales 53 53 6.4 76 76

B. Eandg de Desanwllo Econdmico 2243 2167 2191 2444 2397
Bancos Comerciales e Hipotecario  190.1 1834 1900 2150 2100

Instituciones Financieras Privadas 120 11.1 12.7 12.7 131
Instituciones Oficiales de Crédito 222 222 16.4 16.7 16.6
C. Becursos Exiemos 9895 10052 9654 10310 10130

Bancos Comerciales e Hipotecario 7392 774.2 8123 875.0 855.0
Instituciones Financieras Privadas 56.7 38.1 322 29.6 283
Instituciones Oficiales de Crédito 136.4 137.7 1209 126.4 129.7

Instituciones Oficiales Auténomas 57.2 552 0.0 0.0 0.0
D. Iowales 69241 6,861.2 84595 8818.6 9087.9
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