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EL SALVADOR

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

En 2005 el PIB de El Salvador crecié un 2,8%, 1o que constituy6 el mayor aumento del
PIB por habitante (1%) en seis afios, debido a incremento de la produccion

agropecuariay a mejor desempefio del sector de la construccidn, en el que se revirtio
el menor dinamismo de afos anteriores. Sin embargo, este crecimiento fue inferior al

de los demés paises de Centroaméricay se ubico por debajo del promedio de América
Latina. Cabe destacar el incremento de la nversion publica (24,9%), que tuvo un
considerable efecto multiplicador sobre el consumo, alo cual se sumo el ingreso de

las remesas familiares equivalentes aun 16,7% del PIB.

La actividad econdmica se vio afectada por e aumento de los precios internacionaes del
petroleo y, en menor medida, por € aza de las tasas de interés internacionales que incrementaron
levemente € servicio de la deuda. La inflacidn anual fue un 4,3% y e déficit en cuenta corriente un
4,6% de PIB. Las inundaciones causadas por la tormenta tropical Stan y la erupcion del volcan
Ilamatepec en octubre de 2005 ocasionaron dafios y pérdidas estimadas en 355 millones de ddlares
que no ateraron los principales equilibrios macroeconémicos.

En 2006 se prevé un crecimiento econdmico de 3,5%, impulsado por las obras de
reconstruccion, € dinamismo del mercado mundial y un mejor resultado de la agriculturay € turismo.
El objetivo principa de la politica economica es continuar gplicando la disciplina fisca y fomentando la

produccion, obre todo la manufacturera'y la agropecuaria, asi como las actividades vinculadas con €
turismo.

! véase Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), Efectos en El Salvador de las lluvias torrenciales,

tormenta tropical Stan y erupcion del volcan llamatepec (Santa Ana), octubre del 2005 (LC/MEX/R.892), y Perfiles de
proyecto (LC/MEX/R.892/Add.1), México, D.F., sede subregional dela CEPAL en México, noviembre de 2005.
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2. Politica econdmica

Dada la ausencia de una politica monetaria y cambiaria, la politica econdémica se centrd en la
politica fiscal, cuyo rasgo principal en 2005 fue la exitosa instrumentacion de la reforma tributaria.

a) Politicafiscal

En 2005 la politica fiscal se orientd a megjorar 1os resultados en esa &rea mediante una reforma
fisca. S bien los efectos positivos de la reforma se vieron contrarrestados por los costos de
reconstruccién ocasionados por los desastres naturales, € déficit del gobierno central bajo del 1,1% del
PIB en 2004 a 1,0% del PIB en 2005. La reforma tributaria generd ingresos adicionales de unos 170
millones de ddlares, debido alos cambios en e codigo tributario, laley de pensiones, laley de bancosy
la ley del impuesto sobre la renta (ISR). La carga tributaria llegd d 12,6% dd PIB, un punto
porcentual més que € afio anterior, y correspondié a la meta fijada. Los impuestos de mayor
crecimiento real fueron € impuesto sobre el consumo de bienesy servicios (22,8%), ISR (19,6%), €
IVA (10,7%) y los impuestos sobre @ patrimonio y otros (2,3%). ASmismo, 10s ingresos no tributarios
cayeron un 49,7%.

En términos reales, 1os gastos corrientes se elevaron un 3%, debido principa mente al aumento
de los intereses de la deuda y a la carga dd sistema de pensiones (327,1 millones de dolares). Se
estima que esta Ultima aumentara un 22% en 2006, de acuerdo con la tendencia reciente del costo de
transicion del sistema de pensiones. Los gastos de inversion registraron un aza del 25%, después de
dos afios de marcadas contracciones. Como resultado de estas tendencias dispares, los gastos totales
crecieron un 6%.

A los efectos de atenuar €l impacto del alzade los precios ddl petrdleo y proteger alas familias
de bajos ingresos, se otorgaron subsidios d transporte pablico (8,9 millones de dolares) y a consumo
de energia déctrica (33,4 millones de ddlares) y gas licuado (55,6 millones de ddlares). Estas medidas,
sumadas a los gastos de reconstruccién y a costo de las pensiones, originaron en 2005 un déficit del
sector publico no financiero (SPNF) equivalente d 3,0% del PIB, medio punto porcentual més que en
2004. S se excluye € pago de pensiones, este déficit paso del 0,6% del PIB en 2004 a 1,1% del PIB.
Dada la tendencia @ aumento de los precios de los combustibles fésiles, se espera que en 2006 se
sigan aplicando los subsidios y que € déficit del SPNF se mantenga en estos niveles.

La aprobacion sin contratiempos del presupuesto promovié la recuperacion de la inversiéon del
sector publico (24,9%), tras una caida del 43,2% en 2004. Se estima que en 2006 se registrara un
crecimiento aln mayor, debido a las inversiones en infraestructura del Puerto de LaUniony Acautla,
gue se han completado en un 50%.

La deuda externa publica (4.976 millones de ddlares) se elevd un 4%, ya que en 2005 se
colocaron bonos por 401,8 millones de dolares, 375 millones de los cudes correspondieron a mercado
internacional. En 2006 se espera colocar bonos por 663,7 millones de dolares, de los cuaes 563,7
millones de dblares corresponden a mercado internacional (400 millones de ddlares ya fueron
colocados en & mes de abril de 2006) y 100 millones de ddlares al mercado naciona, para solventar
las necesidades de financiamiento (gastos de capital, amortizacion de endeudamiento y costo de
pensiones). El 60% de esta emisién de bonos cubriré la deuda previsional. Asmismo, la deuda publica
interna se incrementé un 8,9% con respecto a 2004 y llegb a 2.727,6 millones de délares. La deuda
publicatotal llego arepresentar el 45% del PIB.
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En 2006 € gobierno prevé no aumentar los impuestos y hacer esfuerzos para combdtir la
evasion y @ contrabando, asi como también promover d cumplimiento de las obligaciones tributarias.
De acuerdo con los montos asignados en € presupuesto general del Estado a cada area de gestion, las
prioridades del gobierno para 2006 son € gasto destinado a desarrollo socid (37,4%), € pago de
deuda publica (18,8%) y @ cumplimiento de las obligaciones generaes (11,4%).

b)  Politicamonetaria

El aumento de las tasas de interés internacionales en 2005 propicié un pequefio incremento de
las tasas de interés nominales en El Salvador, [0 cual no se reflgé ain en las tasas pasivas reales, ya
que lastasas aplicadas a depdsitos a plazo de 180 dias fueron similares a las de 2004 (-1,1%) y
llegaron aun -1,2% en 2005. Las tasas de interés para los préstamos a un afio aumentaron de un 1,8%
en 2004 a un 2,1% en 2005. En este contexto, € crédito interno a sector publico crecié un 44,5%y €
privado un 7,7%.

En diciembre de 2005 los indicadores bancarios de El Salvador mostraron una leve mejora con
respecto a mismo mes del afio anterior. En 2005 e Banco Centra de Reserva mantuvo reservas
internacionales netas de 1.830 millones de ddlares (3,1% menos que € afio anterior) equivaentes a
menos de 3 meses de importaciones de bienesy servicios.

c) Otraspoaliticas

En 2005 se aprob6 la ley de proteccion a consumidor que ofrece mayor seguridad a la
poblacion parala compra de bienesy servicios.

Por otra parte, a pesar de que e gobierno del Presidente Antonio Saca ha impulsado varios
programas para reducir la cantidad de delitos, segun las estadisticas de la Policia Naciond, laviolencia
aumentd cas un 33% en 2005. El Ingtituto Nacional de Medicina Legd informd que hubo 3.697
homicidios (54 homicidios cada 100.000 habitantes), lo que representa un incremento del 26% con
respecto a 2004. El costo de laviolencia en El Salvador fue estimado por e Programa de las Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD) en un 11,5% del PIB.

En 2005 se promovi6 € turismo en El Salvador mediante la elaboracion de la Ley General de
Turismo y la identificacion de medidas inmediatas para mejorar la infraestructura turistica en las diez
principales zonas de desarrollo turistico del pais, lo que condujo a disefio y construccidn de la primera
etapa del complgo turistico La Libertad y a otorgamiento de facilidades para la inversion privada en
diferentes emprendimientos turisticos.

En 2006 se espera una mayor afluencia de turistas (mas de un millén) y la puesta en marcha del
Plan Nacional de Turismo 2014, la aplicacion de la normativa y reglamentacion de la Ley de Turismo
y lacreacion de la comision interingtituciona para el desarrollo del sector.

En marzo de 2006 entr6 en vigor d Tratado de Libre Comercio entre Republica Dominicana,
Centroamérica y los Estados Unidos, y El Salvador fue € primer pais de la region en aprobar €
conjunto de reformas necesarias para su aplicacion. Se espera que € tratado genere mayores
incentivos y facilidades para la exportacion y la inversion extranjera directa (IED), especialmente en
los rubros de productos no tradicionales y énicos.
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3. Evolucion de las principales variables

a) Laactividad econémica

La actividad econdmica en 2005 experimentd € mayor crecimiento en seis afios (2,8%),
impulsado por los precios favorables de exportacion de algunos bienes agropecuarios 'y la recuperacion
de lainverson bruta fija (5,7%), que revirtio la caida del 5% del afio anterior. En este rubro se destaca
el aumento de la inversion publica (24,9%), en comparacion con la inversién privada que aumentd
apenas un 3,6%. Lainversdn en maquinariay en construccion crecieron atasas smilares, cercanas a
6%. Las remesas han incidido en la demanda interna y han servido de sustento para € consumo
privado (2,6%). En 2005 las exportaciones de bienes y servicios crecieron muy lentamente (0,4%),
mientras que respecto de la oferta, las importaciones de bienes y servicios aumentaron un 0,8%.

En 2005 & sector agropecuario experimento un crecimiento del 5,8%, motivado por & aumento
de la produccion de granos bésicos y € incremento de los precios internacionales del caféy € azlcar.
El sector de los servicios basicos (electricidad, gas, agua, transporte, amacenamiento y
comunicaciones) crecio un 4,2%, en tanto que € sector de la construccion, después de una caida del
11,4% en 2004, registré un aumento del 3,4%, ligado a la mayor inverson publicay privada en las
obras del Puerto de La Union y Acgjutla, y a los gastos generados por la reconstruccion tras los
desastres naturales de octubre de 2005 (que tendran mayor importancia en 2006). Los servicios
financieros crecieron un 2,9% y e sector manufacturero tuvo una expansion del 1,4%, a pesar de la
salida de empresas en € sector de la maquila

La caida de la produccién de la maguila desde 2004 (-3,3% en 2004 y -6% en 2005), que
representa e 12% del sector manufacturero, la pérdida de competitividad en varios sectores
productivos y la persistente inseguridad del pais motivo a Gobierno de El Savador a disefiar un
programa econdmico para el impulso de |os sectores productivos.

En septiembre de 2005 e gobierno dio a conocer una propuesta de politica industria que
comenzara a aplicarse en 2006 y que busca fortalecer la competitividad del sector manufacturero,
promover la diversificacion econdmicay diminar fdlas de coordinacion e informacion. Esta politica
cuenta con un fondo de reactivacion de 30 millones de dolares que serd administrado por € Banco
Multisectorial de Inversiones y servira de apoyo a proyectos estratégicos y estudios sectoriaes. Se
espera que el sector registre tasas de crecimiento del 7% en los proximos cinco afios y aporte hasta el
30% del PIB del pais, a partir de una base del 24%.

En 2006 se aplicaran una serie de medidas en e sector agropecuario para aumentar su
capacidad productiva y su eficiencia. Ademés, d Gobierno de El Salvador ha previsto impulsar otras
areas clave para @ desarrollo del pais. En primer lugar, en cuanto a la apertura de los mercados
externos, se preve € fortaecimiento de la administracion de tratados y la puesta en marcha de la
Comisién Nacional Administradora de Tratados Comercidles (Conatco), la culminacion de las
negociaciones comerciales con Canaday d inicio de negociaciones con la Unién Europea, Tawany la
CARICOM. En segundo lugar, con respecto a la competitividad y la productividad se buscara mejorar
el clima para los negocios y atraer nuevas inversiones. Por Gltimo, € gobierno impulsara una mayor
capacidad generadora de eectricidad con recursos renovables, mediante € lanzamiento de la politica
naciona de energia. Sin embargo, es necesario considerar en forma urgente su financiamiento.
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La actividad econdmica del pais medida por € indice de volumen de la actividad econémica
(IVAE) (tendenciaciclo), en e primer trimestre de 2006, registré un crecimiento anua del 5,6%.” Este
incremento en la actividad econdmica se explica por & dinamismo de los sectores de la electricidad, e
gasy € agua, € transporte, € amacenamiento y las comunicaciones, los servicios financieros, las
actividades agropecuarias y € comercio. La actividad econdmica también se ha visto respaldada por
un mejor ritmo de crecimiento del sector exportador.

b) Losprecios, lasremuneracionesy e empleo

La inflacién anua fue un 4,3%, superior a la meta programada (entre un 3% y un 4%),
atribuible & alza de precios por @ desabastecimiento temporal de aimentos ocasionado por las
inundaciones y alos atos precios del petrdleo, 1o que a su vez repercutié en los costos del transporte,
los precios de las legumbres y los vegetales e incremento las tarifas de la energia el éctrica. Los rubros
que tuvieron una inflacién igual o mayor a promedio fueron las bebidas alcohdlicas, € tabaco y los
estupefacientes (16,6%), € transporte (8,1%), los aimentos y las bebidas no acohdlicas (4,7%) y €
aojamiento, € agua, la dectricidad, € gasy otros combustibles (4,3%).

Hasta abril de 2006 la inflacion de 12 meses fue un 4,2%. Para € resto de 2006 se espera que
los precios vuelvan al rango del 3% a 4%, a pesar del incremento en los sdarios de los funcionarios
publicos y del aumento de los precios del petrdleo. Asmismo, € indice de precios industriaes en 2005
fue un 6,9%, cas la mitad del registrado en 2004 (13%). En abril de 2006 este indicador repuntd
nuevamente y acanzo un 9,6%.

Por quinto afio consecutivo se redujo € poder adquisitivo de las familias por la ausencia de
incrementos en e sdario minimo en 2005, mitigado parcialmente por & programa de subsidios para
ayudar a la poblacidn de escasos recursos. A pesar del crecimiento econdmico, la disminucion de los
puestos de trabagjo en d sector de la maquila produjo un incremento de un punto porcentua en latasa
de desocupacion, que se ubico en un 7,8%.

Los empleados publicos recibieron en enero de 2006 e primer aumento salarial desde 1998 por
un monto total de 40 millones de ddlares. Los sueldos de hasta 400 dolares tendran un incremento del
10%, los de 401 dblares a 700 ddlares recibiran un aumento del 8%, los de 701 a 1.000 dolares
obtendran un 6% de aumento y los de 1.001 délares en adelante recibiran un incremento del 3%.
Ademés, se prevé aumentar e escalafon a 23.277 empleados en € sector de la salud y la educacidn,
lo que significara un gasto cercano a 12,5 millones de délares.

c) El sector externo

En 2005 las exportaciones de bienes aumentaron levemente (2,7%) como resultado de una
caida en las exportaciones de la maquila (5,4%), que representaron € 54% del tota de exportaciones,
y que se vio compensada por la mejora en los precios de algunos productos agropecuarios, entre los
que se destacan € café y e azlcar. El Tratado de Libre Comercio entre Republica Dominicana,
Centroamérica y los Estados Unidos beneficiaré las exportaciones de azlicar en 2006 a partir de la

2 El IVAE incluye 11 actividades de las 12 que conforman e PIB, con una cobertura del 84,5%. Las actividades que se han
agregado en 2006 son: la pesca, la produccion de algoddn, la explotacion de minasy canteras, |os servicios de suministro de
agua, las comunicaciones, los restaurantes y hoteles, los servicios prestados a las empresas y los servicios comunales,
sociales y personales. También se ha ampliado € nimero de establecimientos encuestados en el sector de laindustriay €
comercio y se haincrementado € nimero de productos.
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duplicacion de la cuota de importacidn a mercado de los Estados Unidos. Se observé un aumento en
las exportaciones de bienes no tradicionales dd 10,1% y un crecimiento dd 40,6% en las
exportaciones de bienes tradicionales, sin embargo, estas solo representan un 6,9% del tota de
exportaciones de bienes. Se estima que en 2006 habra un mejor comportamiento del sector
exportador, que en e primer trimestre de 2006 registré un crecimiento del 10,8%.

Por otra parte, las importaciones de bienes aumentaron un 6,9%. Cas e 50% de dllas
corresponde a la compra de bienes intermedios y de capital, € 30% a las importaciones de bienes de
consumo y € 20% restante a insumos para la maquila. Las importaciones de bienes de consumo
(13,2%) vy las de bienes intermedios (11%) son las que registraron € mayor dinamismo, estas Ultimas
por los altos precios de petrdleo y los derivados. En marzo de 2006 la tasa de crecimiento de las
importaciones llego a 13,8%, por lo que puede preverse un aumento del déficit en cuenta corriente
para e afio 2006.

En 2005 los ingresos por turismo fueron 629 millones de ddlares, debido a la creciente
promocion en e exterior impulsada por € Ministerio de Turismo de reciente creacion.

La economia tuvo nuevamente un impulso externo considerable por e incremento de las
remesas familiares (11,1%), lo que se asocia con un aumento de estas para contrarrestar las
consecuencias de los desastres naturales y con un buen desempefio de la economia de Estados
Unidos. Las remesas (2.830 millones de ddlares) sostuvieron el consumo privado y cubrieron cas e
94% de la brecha comercia. Los términos del intercambio se deterioraron por tercer afio consecutivo
(-2,3%). Estas tendencias dieron como resultado un déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos
del 4,6% del PIB.

La cuenta financiera arrojé un saldo positivo de 722,9 millones de ddlares, lo que representd un
aumento de més de 600 millones de ddlares con respecto a 2004. Ello se debi6 a que € flujo neto de
inversion extranjera directa aumenté un 37,5% y llegd a 517 millones de délares como resultado, entre
otros, de los ingresos extraordinarios por la venta de activos bancarios, s bien se observo una bgja de
los activos correspondientes a “otra inversion”. Ademas, los activos de inversién de cartera crecieron
93,6 millones de ddlares luego de seis afios de comportamiento negativo.

En mayo de 2006 las tres principales empresas cdlificadoras internacionales de riesgo soberano
mantuvieron la cdificacion de los instrumentos de deuda de largo plazo para El Salvador, Unico pais en
el 1stmo Centroamericano que posee € grado de inversion otorgado por Moody’ s Investors Service.



