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El Salvador

Segun estimaciones de la CEPAL, en 2018 la economia de El Salvador crecerd un 2,4%,
ligeramente por encima del 2,3% del afio anterior. Este comportamiento se debe a una
combinacion de factores internos —como el aumento del crédito a los hogares y las
empresas, y la expansion del gasto— y externos —mayor flujo de remesas y una
demanda externa dinamica—. A pesar del incremento de los precios del petroleo, la
inflacion se ubicara en alrededor del 1,6%. Por su parte, el déficit fiscal del sector
publico no financiero, incluidas las pensiones, sera de un 2,7% del PIB (2,5% en 2017).
Por altimo, el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos alcanzaré el 3,2% del
PIB (2,0% en 2017) y estaré asociado al incremento de los precios internacionales de
los hidrocarburos.

La politica fiscal se enfocd en el saneamiento de las finanzas publicas, de acuerdo con los lineamientos
de la Ley de Responsabilidad Fiscal. En los primeros nueve meses de 2018 los ingresos y donaciones
del sector pablico no financiero registraron una variacion interanual real del 3,5%. A su vez, los ingresos
tributarios crecieron un 6% gracias a la captacion del impuesto sobre el valor agregado (IVA) (10,2%)
y el impuesto sobre la renta (2,5%) —impulsada por la actividad econémica— y a la recaudacion
adicional debida a la amnistia tributaria y aduanera que termind en octubre. Por el contrario, los ingresos
no tributarios registraron una caida del 14% como consecuencia del descenso en los ingresos de las
empresas publicas.

Los gastos totales presentaron un crecimiento interanual real del 12,3% entre enero y
septiembre, después de una leve caida en el mismo periodo de 2017 (-0,3%). Esto se debio al repunte
significativo del gasto de capital (26,2%), que contrasta con la caida del 11,6% durante el mismo lapso
de 2017. Cabe destacar la inversion publica relativa a proyectos de energia hidraulica y a la ampliacion
del aeropuerto internacional de San Salvador. Ademas, el gasto corriente tuvo un crecimiento real del
10,3%, asociado al aumento del pago de intereses (14,7%) y de las transferencias corrientes (13,5%). Se
espera que la carga tributaria del sector pablico no financiero sea de un 18,2% del PIB en 2018.

La deuda total del sector publico no financiero, incluido el fideicomiso de obligaciones
previsionales, alcanzé un monto de 18.002 millones de dblares a septiembre (17.291 a finales de
diciembre de 2017), cifra que equivale al 69,7%
del PIB y es similar a la del cierre del afio anterior. El Salvador: PIB e inflacién, 2016-2018
Por su parte, el saldo de las letras del tesoro, 5 3
instrumento de deuda interna de corto plazo, crecié
a una tasa anual del 13,8% al octavo mes. El
fideicomiso de obligaciones previsionales tendio a
estabilizarse después de la reforma de las
pensiones de 2017 y alcanzé el 18,7% en
septiembre (18,4% en diciembre de 2017). Se
estima que la deuda total, incluidas las pensiones,
Ilegaré al 71,2% del PIB a fines de 2018.
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paso del 3,6% en 2017 al 3,1% en 2018, mientras g salvador: principales indicadores econémicos, 2016-2018
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fiscales. Mediante la adhesion de El Salvador a la Uni6n Aduanera se busca potencializar el crecimiento

econdmico Yy fortalecer los encadenamientos productivos y la generacion de empleo.

En los primeros nueve meses de 2018 las exportaciones se incrementaron a una tasa interanual
del 3% en términos de valor, pero en volumen cayeron un 5,9%. Las de la industria maquiladora tuvieron
un crecimiento interanual del 16%, basado en los productos textiles (20,3%); entre los articulos
manufacturados destacan los hilos y cables de electricidad (81,8%), los hilados de algodén (51,8%) y
las prendas de vestir (40,1%). El comercio con México fue el que registré el mayor dinamismo, con una
variacién interanual de un 36,4%, seguido del que se lleva a cabo con la RepUblica Dominicana (20,4%),
los socios comerciales del norte de Centroamérica —Honduras (12,5%) y Guatemala (6,9%)— y los
Estados Unidos (2,4%).

Por su parte, las importaciones de bienes crecieron un 12,3% en valor, y en volumen, un 3,2%;
repuntaron las del suministro de electricidad y gas (56,4%) y de la industria manufacturera de maquila
(26,5%). Por efecto del aumento del precio del petréleo —reflejado en un incremento del 22,5% de la
factura petrolera— mas la reduccién de los precios del café, los términos del intercambio cayeron un
7,6% al mes de agosto. El déficit de la balanza comercial alcanzo los 4.202 millones de doélares, lo que
significa un incremento anual del 24,4%.

En los primeros seis meses, el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos fue de 407
millones de dolares, que se explica principalmente por el déficit de 2.706 millones de dolares de la
balanza de bienes y un superavit de la balanza de servicios equivalente a 414,5 millones de ddlares. En
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el mismo periodo, la inversién extranjera directa (IED) alcanz6 los 812 millones de dolares y un
crecimiento interanual del 13,1%; la mayor parte correspondio a la industria (272 millones), incluidos
los sectores de confeccidn, fabricacion de cemento y bebidas. A octubre las remesas registraron un
crecimiento del 9,1% con relacién al mismo mes del afio anterior y alcanzaron un saldo de 4.504
millones de ddlares.

La actividad econdmica crecio un 2,8% en el primer semestre, gracias al dinamismo de la
construccion (7%), la explotacion de minas y canteras (6,5%) y las actividades profesionales (5,2%).
Solo el suministro de electricidad y gas registré una caida (-1,2%). Por el lado del gasto, la formacion
bruta de capital fijo y el consumo privado se mantienen como el motor de la economia, al crecer un
5,2% y un 4,4%, respectivamente, seguidos de las exportaciones de bienes y servicios (3,2%).

La inflacion al mes de octubre fue del 1,49%, ligeramente por arriba del 1,43% de 2017, debido
al incremento de los precios del alojamiento, el agua y la electricidad (5,6%), que a su vez se asocia al
aumento de precios de los derivados del petroleo y el transporte, equivalente al 2,9%. Lo anterior se
compenso con la caida en los precios del sector de prendas de vestir y calzado (-1,6%), entre otros. El
empleo formal al mes de julio presenté un aumento de 4.881 puestos de trabajo con relacién al mismo
mes de 2017, lo que representa una tasa de crecimiento anual del 0,59%; esto se debid al aumento de la
planta laboral en el sector privado, toda vez que en el sector publico se ha mantenido estable. Hasta el
mes de julio, el salario de los cotizantes en el Instituto Salvadorefio del Seguro Social reportd un
crecimiento del 2,1% nominal (1% real).

De acuerdo con la CEPAL, la economia salvadorefia crecerd un 2,4% en 2019, sobre la base de
la dindmica del mercado interno e impulsada por la entrada de remesas familiares y el comercio exterior.
Se espera que la inflacion sea del 1,7%. EIl déficit fiscal del sector publico no financiero —incluidas las
pensiones— sera del 3,7%, lo que se asocia con la eliminacion del cobro del impuesto a las operaciones
financieras y con el término de la amnistia fiscal. El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos
alcanzara el 3,9% del PIB si se considera la tendencia a la baja de los precios del café. Cabe mencionar
gue en febrero de 2019, en El Salvador habréa elecciones para elegir Presidente de la Republica.



