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Introduccion

El afio 2020 ha sido muy diferente respecto a los demas afios, debido a que
se produjo una crisis sanitaria a nivel mundial, situacion que persiste y por la
cual ningln pais estuvo exento de ser impactado econdmica y socialmente.
Muchos paises, al igual que El Salvador, se encuentran lidiando contra la pro-
pagacion del virus COVID-19; pues, pese a que se tomaron medidas preventi-
vas —como las limitaciones de viajes, cierres de frontera, cuarentena obliga-
toria a la ciudadania, cancelacidn de grandes eventos musicales y deportivos,
cierres de colegios y escuelas publicas, entre otras medidas— el virus conti-
nua teniendo una tasa de infeccion alta en el pais. Esta pandemia ha puesto
a prueba la capacidad econdmica y de salubridad hasta de los paises mas de-
sarrollados del mundo: China, Estados Unidos, Japdn, Brasil, México, Italia y
Alemania, generando en cada uno ellos inestabilidad econdmica y social.

La pandemia por la COVID-19 ha provocado esos mismos efectos en El Salvador,
pero con una mayor magnitud, debido a que que no se tiene la misma capacidad
de atender la emergencia sanitaria y somos una economia muy pequefia, que
tiende a ser muy vulnerable en aspectos de indole natural, tal como ha sido la
pandemia.

Para conocer cual ha sido la coyuntura econémica vy fiscal del El Salvador
en medio de una emergencia sanitaria, se realiza este informe que retoma
a los sectores real, externo, financiero y fiscal. Cada sector refleja cdmo ha
sido su desempefio con la pandemia; por ejemplo, el primero muestra el
comportamiento de la actividad econdmica junto con el nivel de empleo
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y precios. En tanto, el sector externo no solo esta asociado por los efectos
nacionales de la pandemia; sino, también, por efectos internacionales,
pues se encuentran las exportaciones, importaciones, remesas familiares
e inversion extranjera directa; mediante este sector nos vinculamos con el
resto del mundo. En el &mbito financiero, se expone el comportamiento de
los depdsitos y créditos bancarios y sus principales indicadores financieros. El
sector fiscal refleja la recaudacion de los ingresos fiscales que se han percibido
al mes de diciembre; asimismo, se muestra la ejecucién presupuestaria por
clasificador econémico.
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Sector real

CAPITULO UNO

En este apartado se observa el comportamiento de la actividad econdmica
que se ha registrado durante la pandemia; asimismo, se refleja el comporta-
miento del nivel de empleo y el nivel de precios.

Dinamismo econémico

La base econdmica del Banco Central de Reserva (BCR) muestra que el dina-
mismo econdémico del pais ha tenido fuertes caidas desde que se hizo pre-
sente la pandemia por la COVID-19, efecto del que ningun pais esta exento,
pues la emergencia esta presente a escala mundial. A mitad de marzo, el pais
entré en Estado de Emergencia por la pandemia; el efecto de la misma no
tardd mucho tiempo en observarse, pues al final del mismo mes la economia
salvadorefia presentd una caida interanual de 7.8 %, de acuerdo al indice de
Volumen de la Actividad Econdmica (IVAE).

La caida econdmica mds fuerte que se ha registrado durante la pandemia fue
en mayo, con una contraccion del 21.6 % con relacién al mismo mes del afio
anterior. Las caidas anuales se mantienen a octubre, pero con la diferencia de
que cada vez es menos la magnitud de la caida, situacion que se explica por la
leve mejora que ha mostrado desde junio, ya que el pais fue saliendo gradual-
mente del confinamiento ordenado por el Gobierno.
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Grafico 1 ,
Comportamiento del Indice de Volumen de la
Actividad Econdmica 2019-2020, en %
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Fuente: Banco Central de Reserva

Durante el primer semestre, la mayoria de los sectores econdmicos fueron
fuertemente afectados por la pandemia debido a que el Gobierno tomé medi-
das de confinamiento que provocaron la disminucién de consumo interno, por
lo que la mayoria de las empresas se vieron obligadas a reducir su actividad
empresarial y laboral para evitar el contagio. Los sectores mds afectados du-
rante este periodo fueron: Industria, Construccion y Comercio, con caidas de
14.9 %, 15.9 % y 15.3 %, respectivamente. En buenos tiempos de crecimiento
son precisamente estos sectores que concentran el mayor dinamismo de la
economia. Para los meses de julio a octubre, la caida del sector Industria se
redujo a 5.5 %; pero los servicios profesionales fueron aun mas perjudicados,
con una contraccion de 21.8 %, mientras que los otros dos sectores mantuvie-
ron caidas similares a las del primer semestre.
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Nivel de empleo

El nivel de empleo en El Salvador se ha caracterizado por estar muy bajo ante
la fuerte oferta de empleo; esto ha provocado que muchas personas, al no
encontrar una actividad remunerada formal, opten por migrar al extranje-
ro, especialmente a EE.UU. De acuerdo con la Organizacién Internacional de
Trabajo (OIT, 2011), la generacién de empleo es un factor indispensable para
erradicar la pobreza, pero el pais tendrd que buscar estrategias o implemen-
tar politicas publicas para mejorar o solucionar este problema; pues, ante la
llegada de la pandemia, el empleo ha sido fuertemente afectado. El empleo
fue el primero en ser perjudicado debido a los efectos internacionales de la
misma pandemia, tal como se muestra en el siguiente grafico:

Grafico 2

Comportamiento y variacion del nivel empleo formal
2018-2020
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El grafico muestra la caida del empleo debido a la pandemia; desde el mes
de febrero se comenzé a perder empleos, con 2,208 cotizantes menos en re-
lacién con el mes anterior; se podria decir que, en ese momento, los efectos
internacionales de la pandemia comenzaron a afectar indirectamente el em-
pleo. Sin embargo, las caidas interanuales se presenciaron con mayor claridad
a partir de abril, con 2.3 %. La caida mas fuerte se registré en junio, con 6.7 %;
a partir de ella, la pérdida de cotizantes ha sido cada vez menor; posiblemen-
te, a mediados de 2021, el empleo muestre un leve crecimiento.

Tabla 1
Variacion de empleo por sector 2019-2020
Empleo formal Oct. 19 - Oct. 20 Ene. 20 - Oct. 20
Sector privado -50,999 -52,468
o ey S
Total -43,432 -47,215

Fuente: Instituto Salvadorefio del Seguro Social

El sector privado ha sido el mas perjudicado por la crisis sanitaria: de enero a
octubre se han perdido cerca de 52,468 puestos de trabajo debido a las medi-
das de confinamiento que establecié el Gobierno para poder controlar la pan-
demia. Los sectores que presentan fuertes descensos de empleo durante este
periodo son: comercio, restaurantes y hoteles, con 19,568; Industria manu-
facturera asciende a 10,686 despidos de personal y Actividades profesionales
ha dejado a 8,749 personas desempleadas. Por otra parte, el sector publico
no muestra pérdida de empleo; mds bien, ha contratado personal durante
la pandemia, siendo el Gobierno central y las instituciones descentralizadas
los que registran fuertes incrementos de personal, con 2,843 y 1,390 plazas
adicionales, respectivamente. La variacion anual muestra que la pérdida de
empleo se reduce a 50,999 y el crecimiento de plazas es aiin mas alto para
el sector publico.
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Precios

Ante la emergencia sanitaria, el pais ha presentado deflacidn; es decir, caidas
de precios que alcanzaron el 0.08 % en diciembre, situacion que se ve refle-
jada mediante el indice de Precios al Consumidor (IPC). La deflacién obedece
principalmente a la pandemia por la COVID-19, pues se paralizé el transpor-
te aéreo y terrestre (publico), hubo cierre de centros comerciales, cierre de
fronteras, entre otras medidas de confinamiento. Dichas medidas provocaron
directamente que los precios se vieran afectados por la disminucién de la de-
manda de consumo.

A diciembre se reporta que los sectores de Transporte, Alojamiento y Comuni-
cacion han sido de los mas dafiados por la crisis sanitaria, pues muestran cai-
das de 4.73 %, 2.19 % y 0.63 %, respectivamente. A pesar de que el
transporte se habilitd meses antes de que finalizara el afio, se considera que
seguird cayendo debido a que aun persiste la pandemia a nivel nacional e
internacio-nal, por lo que las personas se ven limitadas hacer viajes internos
y externos.

13
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Sector externo

CAPITULO DOS

El sector externo estd relacionado con las transacciones econdmicas sobre
los bienes y servicios, transferencias, activos y pasivos entre el pais y el resto
del mundo. En otras palabras, esto se refiere a los vinculos comerciales con
el extranjero debido a las exportaciones, importaciones, remesas familiares e
inversidn extranjera directa.

Las exportaciones

Las exportaciones no han sido la excepcion de ser afectadas por la pandemia,
pues a noviembre se registra una caida de 17.5 % con relacién al mismo mes
del afio anterior. Es importante mencionar que el desempefio de las exporta-
ciones venia desacelerandose, pasando de un crecimiento de 6.4 % en 2017
a apenas 0.15 % en 2019. La maquila ha tenido la mayor caida respecto a los
demas bienes, con 27.2 % al mes de noviembre, solamente el azicar muestra
un leve crecimiento de 2.2 %.

15
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Grafico 3
Comportamiento de las exportaciones 2018-2020, en %
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Fuente: Banco Central de Reserva

Las importaciones

Al igual que las exportaciones, las importaciones muestran contracciones,
siendo una de las causas el cierre de fronteras, lo que limité comprar bienes
de otros paises. Al mes de noviembre, la caida de las importaciones alcanza el
14.46 % respecto al acumulado al mismo mes del afio anterior. La mayoria de
los bienes presentan contracciones; el mas perjudicado, sin duda, ha sido la
maquila, con un descenso de 30.15 %.
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Grafico 4
Tendencia de las importaciones 2019-2020, en %
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Remesas familiares

El Salvador ha recibido un monto acumulado de $5,274 millones (en ddlares
estadounidenses, USD) en concepto de remesas familiares al mes de noviem-
bre, lo que significa un crecimiento de 3.5 % en relacién al mismo mes del afio
anterior. A pesar de que la pandemia se encuentra a nivel mundial, los salva-
dorefios radicados en otros paises no han dejado de transferir remesas a sus
familiares, principalmente de Estados Unidos.

Sin duda alguna, con la crisis sanitaria que atraviesa el pais, las remesas fa-
miliares se convierte en un importante alivio para quienes las reciben, ya que
esto ayuda a mejorar sus condiciones de vida y contribuye a la actividad eco-
nomica mediante el consumo de los bienes y servicios que se realizan con
dichos recursos.

17
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Pese a que las remesas reflejan un crecimiento acumulado al mes de noviem-
bre, no quiere decir que no se vieron afectadas por la pandemia de COVID-19;
pues, mensualmente se observa que el mes con menos recursos percibidos
en concepto de remesas es abril, con $287 millones, lo que representa una
caida de 34.7 % en relaciona al mes anterior. Sin embargo, la recuperacion fue
rapida y mostré un repunte de 44.2 % para el siguiente mes. Desde junio, las
remesas se han mantenido por arriba de los $500 millones, razén por la cual
hay un crecimiento acumulado de 3.5 % a noviembre.

Grafico 5
Tendencia de las remesas familiares 2016-2020, en
millones y en %
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Inversion extranjera directa

La inversién extrajera directa alcanza un monto acumulado de $232.95 millo-
nes al tercer trimestre; tomando en cuenta el mismo periodo de afos anterio-
res, la inversion ha venido disminuyendo desde 2018, pues para el 2020 el pais
dej6 de percibir flujos de inversién por el monto de $146 millones en relacion
al mismo periodo del afio pasado.

Es importante mencionar que, de los tres trimestres que registran los flujos
de inversion, es el ultimo trimestre el mas perjudicado por la pandemia, ya
que registra salida de capital por $101.59 millones, debido a que casi todos
los sectores mostraron dicha salida, lo que significa que muchos inversionistas
nacionales decidieron buscar otros destinos para invertir.

19
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Sector financiero

CAPITULO TRES

Depodsitos y créditos bancarios

En el sistema bancario, a noviembre, se identifica que los depdsitos registran
un incremento de $354 millones adicionales con respecto al mes anterior; sin
embargo, su variacidn anual refleja una desaceleracion en su crecimiento, que
se observa desde el mes de marzo. La clasificacion de los depdsitos es a la
vista, de ahorro y de plazo, siendo este ultimo el que concentra el 36.5 % del
total de los depdsitos para el mes de noviembre. Actualmente, son los depd-
sitos a la vista los que presentan un mejor ritmo de crecimiento, pues durante
todo el 2020 se registro tasa de crecimiento superior al 10 %.

Grafico 6

Comportamiento de los depdsitos vy créditos
bancarios 2020, en millones y en %
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Fuente: Banco Central de Reserva
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En otro aspecto, los créditos no muestran una tendencia alcista, pues de ene-
ro a noviembre se reporta un crecimiento de $210 millones, manteniéndose
en el rango de $13,000 millones/$13,500 millones. Mientras que la tasa de
variacion anual muestra una desaceleracion que inicia desde el mes de junio,
llegando a tasas de crecimiento pequefias en los restantes meses, de 2.72 %
al mes de noviembre. A nivel de agentes econdmicos, son los hogares los que
concentran la mayor parte de los préstamos con el 55.4 % en promedio, lo
que equivale a $7,321 millones. El destino de los préstamos por sector econo-
mico es principalmente para consumo; también se conceden préstamos para
vivienda, agricultura, industria, servicios, comercio, restaurantes y hoteles.

Indicadores financieros

Los principales indicadores del sistema financieros son cuatro, de los cuales la
rentabilidad sobre activos ha estado por debajo de su parametro establecido
(1 %), lo que significa que las entidades bancarias han tenido dificultades en la
gestion de sus activos, situacion que puede estar asociada a la crisis sanitaria,
pues ha sido hasta el segundo trimestre del afio que dicho indicador ha caido
por debajo del 1 %. Este indicador se caracteriza por estar en este tipo de
situacion desde 2016; pero, a inicios de 2019, comenzd a registrar una renta-
bilidad por arriba del 1 %, tal como se muestra en el grafico 7.

En cuanto a los indicadores de liquidez, solvencia y mora se encuentran ale-
jados positivamente de sus parametros como limites establecidos. Para el
tercer trimestre, las entidades bancarias registraron la mayor capacidad para
responder ante las obligaciones de corto plazo respecto a afios anteriores,
con el 37.6 % de liquidez. A pesar de que la pandemia ha estado presente, la
mora de los préstamos, mayores de 90 dias, ha sido muy baja: 1.6 %. Para el
mismo periodo, los bancos muestran tener una solvencia financiera del 14.8
%, lo que indica que dichas entidades tienen la capacidad de hacer frente a
todos los compromisos financieros en el largo plazo.
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Grafico 7
Comportamiento de la rentabilidad sobre activo
2015-2020, en %
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero
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Sector fiscal

CAPITULO CUATRO

Ingresos fiscales

Los ingresos fiscales mostraron caidas en el marco de la pandemia por la CO-
VID-19 en nuestro pais, por lo que la caida de los ingresos totales para el 2020
esde 6.3 %y 13.1 %, con respecto a la recaudacion de 2019 y a las estimacio-
nes de recaudacion para 2020, respectivamente. En este sentido, en términos
monetarios, el Estado dejé de percibir ingresos por el monto de $326.8 millo-
nesy $729.9 millones, respectivamente. Los pilares de la recaudacion frente a
la crisis sanitaria fueron el IVA 'y el ISR; a pesar de que reportan contracciones,
son los que han mantenido la mayor parte del financiamiento del presupuesto
2020y han cubierto otras necesidades no previstas a causa de la pandemia.

Grafico 8
Comportamiento de la recaudacion del IVA y ISR 2020
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Durante el afio se recaudd $3,970.3 millones en ambos impuestos, siendo el
IVA el que reporta mayores ingresos: solo entre los meses de abril y junio,
registr6 menos ingresos si se compara con la recaudacién que obtuvo el ISR.
Pese a que son los Unicos en reportar fuertes recaudaciones, ambos impues-
tos fueron duramente afectados por la emergencia sanitaria, pues el IVA re-
gistré una caida de 10.9 % y el ISR 8 % respecto a las estimaciones que se
tenia para el 2020, las cuales estan directamente asociadas por las medidas de
confinamiento que tomé el Gobierno para controlar la pandemia y su impacto
en la actividad econdmica. El Salvador fue el pais de Centroamérica que mas
rapidamente adoptd fuertes medidas de contencion contra el brote®. Una de
estas medidas fue la cuarentena domiciliaria y obligatoria, casi por dos meses
consecutivos, lo que limitd que las empresas no funcionaran al cien por ciento
por las limitaciones de circulacidn, mostrando resultados negativos tanto a
nivel empresarial como a nivel nacional; esto se debe a que se produjeron
rapidas caidas en la actividad econdmica, una menor demanda agregada en
los mercados internacionales, descensos laborales, entre otros efectos. La ac-
tividad econdmica esta directamente relacionada con el nivel de ingresos, un
mayor crecimiento econdmico genera una mayor recaudacion de ingresos en
las arcas del Estado, principalmente del IVA 'y del ISR; sin embargo, con la crisis
sanitaria ha sucedid lo contrario por los efectos mencionados.

Es importante destacar el desempefio registrado en otros ingresos del Estado,
como los derechos arancelarios a la importacion (DAI), impuestos selectivos
al consumo (ISC), las contribuciones especiales, los ingresos no tributarios y
otros tipos de impuestos.

Dentro de este grupo de ingresos fiscales, son las contribuciones especiales
las que presentan una mayor recaudacion de recursos respecto a los demas
ingresos, visto desde las tasas de variacion; posteriormente, le sigue los in-
gresos no tributarios, pero en términos porcentuales es el ingreso que mayor

1.  Asiloindica el Banco Mundial en su pagina web:
https://www.bancomundial.org/es/country/elsalvador/overview
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caida ha tenido con el 47.9 %, en relacidn a lo que se esperaba percibir, pues
solo recaudd un poco mas de la mitad de lo que se proyectaba. Todos los
ingresos del Estado han sido directamente afectados por la pandemiay se re-
gistran fuertes caidas, de las cuales se espera que se recuperen para el 2021.
Las proyecciones de ingresos para el 2021 son optimistas, pese a que el pais
aun sufre los efectos de la pandemia.

Grafico 9
Desempefo de otros ingresos fiscales del Estado
2020, en millones de USD
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Gasto publico

El presupuesto aprobado para 2020 fue de $6,426.11 millones, pero con la
emergencia sanitaria el presupuesto tuvo refuerzos presupuestarios, hacien-
do mas elevado el gasto programado. De acuerdo con las estadisticas del Mi-
nisterio de Hacienda, la ejecuciéon acumulada al mes de diciembre asciende a
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$7,619.37 millones, siendo mayor a lo programado por $1,210.7 millones; pero
en dicha ejecucidén no se ha incluido el gasto de la Inteligencia del Estado, por
lo que la ejecucidn es incluso mayor.

Las fuentes de financiamiento que registra la base de datos del Ministerio
de Hacienda son tres: fondo general, préstamos externos y donaciones. Es
importante decir que el fondo general concentra los recursos de las colocacio-
nes de los titulos valores y CETES que se emitieron en el afio 2020, por el mon-
to de $645.8 millones y $1,000 millones, respectivamente?. El primer monto
fue autorizado en el 2019 para financiar parte del presupuesto 2020,
mientras que la segunda autorizacion fue a causa de la pandemia, con el
objetivo de impulsar la recuperacion econdmica de las empresas formales e
informales y reforzar el presupuesto para el pago de devolucion del IVA a los
exportadores y pago de obligaciones a proveedores®. Por tal razén, se
registra que el 91.1 % de la ejecucion presupuestaria ha sido financiada por el
fondo general.

Tabla 2

Las fuentes de financiamiento del presupuesto
ejecutado 2020, en millones de USD

) Fuer:te -de Programado Modificado Prog-Modif Compromiso Devengado
financiamiento

Fondo 6,179.98 1,051.73 7,231.71 7,031.21 6,939.88
General

Préstamos 204.23 664.04 868.28 716.31 672.05
Externos

Donaciones 24.37 119 25.56 10.85 743
Total 6,408.58 1,716.97 8,125.55 7,758.36 7,619.37

Fuente: Ministerio de Hacienda

2. Noticia retomada por los medios de comunicacién reconocidos del pais en los siguientes
enlaces: https://www.elsalvador.com/noticias/negocios/el-salvador-coloca-nueva-emi-
sion-de-bonos/731037/2020/ y https://diario.elmundo.sv/gobierno-emitio-este-lu-
nes-645-8-millones-en-cetes/

3. Condiciones que estan establecidas en el Decreto Legislativo No. 640, emitido en el 2020.
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Otra fuente de financiamiento ha sido los préstamos externos, en un principio
se estimaba usar esta fuente por el monto de $204.23 millones; pero, con la
autorizacién de deuda por dos mil millones de délares para paliar los efectos
de la pandemia, los prestamos fueron ascendiendo, mostrando el 8.8 % de la
ejecucion total. Estos préstamos provienen de organismos gubernamentales
y multilaterales: Banco Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE),
Banco Internacional de Desarrollo (BID), Fondo Internacional de Desarrollo
Agricola (FIDA), Gobierno de Japén, Gobierno de Espafia, Kreditanstalt Fur
Wiederaufbau (KFW) y el Fondo Monetario Internacional (FMI). Las donacio-
nes reportan una menor ejecucién de lo que se esperaba para el 2020.

Grafico 10
Ejecucion presupuestaria por clasificador econdomico
2020, en millones de USD
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A nivel de clasificacion econdmica, es el gasto corriente el que concentra bue-
na parte de la ejecucidn presupuestaria, con el 82.2 %; en términos moneta-
rios, representa $6,263.53 millones, casi todo el presupuesto con el que se
aprobo, pero parte de esta ejecucion ha sido financiada por préstamos. Por
ello, se reporta una ejecucion mayor a lo programado, por $1,314.15 millones,
debido a que la pandemia por la COVID-19 requirié demandar recursos para
paliar sus efectos.

El gasto de capital ejecutd el 93.7 % de lo aprobado; es decir, una ejecucion
menor a lo programado. Sin duda alguna, esta situacidn estd relacionada con
la pandemia, ya que es caracteristico que el gasto de capital sufra ajustes en
tiempos de crisis para orientarlo a gastos corrientes. En cierta medida, estos
ajustes perjudican el crecimiento econdmico, pues los efectos de este tipo de
inversién en el crecimiento se logran en el largo plazo.

Las aplicaciones financieras se han ejecutado al pie de la letra debido a que
son gastos que no se pueden omitir, pues se trata del pago de la deuda ad-
quirida en afios anteriores. El Estado amortiza deuda tanto en el mercado
internacional como en el nacional, siendo el primer mercado el que concentra
buena parte de esta amortizacién debido a que el pais ha contraido mas deu-
da externa que interna.

Finalmente, las contribuciones especiales han mostrado una menor ejecucion
a lo programado; esto se debe a que han sido afectadas por la pandemia,
pues sus recursos mostraron caidas al igual que los demas ingresos fiscales,
tal como se observd en el grafico 9.
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Conclusiones

Las perspectivas econdmicas que se tenian a mediados de 2020 no eran
alentadoras para el pais; el IVAE ha registrado que la caida interanual de
la actividad econdmica ha sido menor desde el mes de mayo, pasando
de 21.6 % a 4.8 % en octubre; sin embargo, aln no se sabe cual sera la
contraccion de la actividad econdmica en 2020; las proyecciones del BCR
indican una contraccion entre 7.0 % y 8.5 %.

Tener caidas econdmicas causadas por una crisis sanitaria, que implicé
tomar medidas de confinamiento, sin duda es una de las razones por las
cuales las empresas se vieron obligadas a reducir personal o cerrar sus
negocios. Esto provocd despidos masivos de personal, situacidon que se
ve reflejada en las estadisticas del ISSS, pues el nivel de empleo formal al
mes de octubre cayd a 5 % en relaciona al mismo mes del afio 2019.

El Salvador siempre ha registrado niveles de precios muy bajos; con la
crisis sanitaria ha tendido a caer casi todo el afio; tanto asi, que al mes
de diciembre se registrd una caida de 0.08 % en relacion al mismo mes
del afio anterior. Pese a que a cuatro meses antes se habia reactivado la
econdmica y habilitado el transporte, este sector siguié reportando caida
de precios significativas, de 4.7 %.

Las exportaciones e importaciones han sido fuertemente golpeados por
la pandemia, con caidas de 17.5 % y 14.5 %, respectivamente. La dismi-
nucién de la demanda externa e interna, el cierre de fronteras y del aero-
puerto han sido la causante principal de la caida del comercio internacio-
nal. El sector maquila ha sido de los mas afectados por ambas variables.
En medio de una crisis sanitaria, el pais ha tenido un crecimiento anual
en las remesas familiares con 3.5 % a noviembre, lo que significa un alivio
para las personas que perciben dichos recursos y que contribuyen a la
actividad econdémica, pues dinamizan el consumo.
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Para un pais subdesarrollado como El Salvador, la inversion es muy im-
portante para el desarrollo econémico y social de largo plazo, pero no es
extrafio que en tiempo de crisis el pais pierda flujos de inversidn, tal como
ha sido para el tercer trimestre de 2020; perdiendo mas de $100 millones
de inversion, buscado mejores condiciones econdmicas para que sus cos-
tos de inversién sean minimos.

El sistema bancario ha mostrado que el ritmo de crecimiento interanual
de los depdsitos y créditos ha ido desacelerando desde que se presencid
la pandemia en el pais; en términos monetarios, el crecimiento de los
depdsitos es mayor al crecimiento de los créditos. Los créditos se
encuentran estancados por la pandemia, pues el temor es fuerte para las
entidades bancarias al conceder préstamos cuando la situacidn
econdmica no es favorable para el pais y se refleja en despidos masivos
de personal. Los principales indicadores de las entidades bancarias como
liguidez, solvencia y mora se encuentran estables respecto a sus
parametros establecidos o limites; sin embargo, el indicador de
rentabilidad sobre activos ha caido por debajo de su pardmetro limite.
Ante cualquier crisis que perciba el pais, el sector fiscal se vera afectado
tanto en la parte de los ingresos como del gasto publico. Asi como suce-
dio con la crisis financiera de 2009, la recaudacién de los ingresos registro
fuertes caidas durante la pandemia: al mes de diciembre la caida ascendia
al 13 % en relacidn a los ingresos que se esperaban para el 2020. Histo-
ricamente, han sido el IVA y el ISR los principales impuestos en generar
fuertes ingresos a las arcas del Estado, situaciéon que no ha cambiado con
la pandemia, pero reflejan caidas respecto a sus estimaciones, aspecto
que esta directamente influenciado por el descenso de la actividad eco-
ndémica que se ha presenciado desde el inicio de la emergencia.
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En tiempos de crisis, el gasto crecid considerablemente. El gasto corrien-
te es el que tuvo el mayor incremento debido a que el Gobierno realizd
transferencias de recursos para paliar y atender la crisis sanitaria. El Go-
bierno ha ejecutado méas de $1,000 millones adicionales al presupuesto,
financiado totalmente por deuda autorizada por el 6rgano Legislativo; se
logré emitir toda la deuda autorizada para la recuperacion econémica de
las empresas formales e informales y solo una parte de los dos mil millo-
nes de ddlares. El gasto de capital no se ejecutd al cien por ciento, como
se estimaba a principio de afio; misma situacion reflejan las contribucio-
nes especiales, debido a que su fuente de financiamiento percibié menos
recursos de lo esperado. Finalmente, el pais ha cumplido con el pago de
la deuda, pues este gasto no se puede dejar de realizar porque caeria en
impago y, posteriormente, tendria problemas para adquirir nueva deuda.
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