PERFIL DE PROYECTO
EL SALVADOR

l. DATOS BAsicos

Nombre del Proyecto: Fortalecimiento Fiscal para el Crecimiento Inclusivo
Nimero de Proyecto: ES-L1093
Equipo de Proyecto: Carola Pessino (IFD/FMM); Jefe de Equipo; David Kaplan

(LMK/CME); Jefe alterno; Alberto Barreix; Ariel Zaltsman;
Alejandro Rasteletti; y Martin Ardanaz (IFD/FMM); Jordi Prat
(CID/CID); Oliver Azuara (SCL/LMK); Marco Aleman; y Ernesto
Crausaz (FMP/CES); Maria Greco (LEG/SGO); Ida Fernandez y
Mariana Canillas (IFD/FMM); Joaquin Zentner (CID/CDR); Juan
Benitez y Julia Escobar (consultores).

Prestatario: Republica de El Salvador
Organismo Ejecutor: Ministerio de Hacienda
Plan Financiero: BID — Capital ordinario(CO) US$ 350.000.000
Total: US$ 350.000.000
Salvaguardias: Politicas activadas: Directiva B.13
Clasificacion: B.13

2.1

2.2

JUSTIFICACION GENERAL, OBJETIVOS Y COMPONENTES DE PoOLITICAS

Contexto macroeconémico. El Salvador tiene una economia pequefia,
dolarizada y vulnerable a choques externos y desastres naturales. Desde el afio
2000, la economia crecié al 2% anual. En 2009, el PIB decreci6 en 3,1%:; y desde
entonces hasta 2017 el crecimiento fluctuo entre 1,4% y 2,4% (Banco Central de
Reserva (BCR), 2018).

Situacién fiscal. El déficit fiscal global promedié 3,2% entre 2000-2008, subiendo
a 5,7% en 2009, por la caida de los ingresos (0,8 puntos porcentuales (pps) y por
un aumento del gasto (1,6 pps). Los ingresos regresaron al nivel de 2008, pero el
gasto se mantuvo en 23,0%* y continué creciendo. El déficit incluido pensiones
promedié 4% hasta 2013 cuando comienzan diversas reformas. El gobierno
efectud reformas tributarias enfocadas en el aumento de las tasas del Impuesto
sobre la Renta (ISR) y de tasas y bases de impuestos selectivos; y la creacion de
nuevos impuestos?. Con ello, la carga impositiva aument6 de 14,3% en

1 De ahora en mas, a no ser que se explicite el déficit y el gasto se refieren a los mismos conceptos incluido el
gasto en pensiones.

2 Latasa del ISR a las personas de mas alto ingreso aumentd del 25% al 30%, como asi también el minimo
exento (Decreto Legislativo-DL.957-2011). El gobierno cred el impuesto sobre Operaciones Financieras
(DL-764-2014); la contribucién especial a grandes contribuyentes (DL-161-2015); y la contribucion especial
para la seguridad ciudadana (DL-162-2015).
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2010 a 15,8% del PIB® en 2016, insuficiente para cubrir el aumento del gasto
publico, que en 2016 alcanzé el 22,8% (Ministerio de Hacienda (MH), 2018).

El gasto publico es rigido y ha sido contraciclico solamente en el ciclo recesivo®.
El gasto aumentd de 20,1% en 2007 a 24,1% del PIB en 2013, impulsado
principalmente por el aumento en salarios (1,7 pps del PIB), bienes y servicios
(0,8 pps del PIB) y subsidios (0,7 pps del PIB). A partir de entonces, el gobierno
redujo el gasto, disminuyendo hasta 22,7% en 2016 debido, parcialmente, a la
reduccién del gasto en subsidios energéticos® y a la baja del precio del petréleo.
La focalizacién de subsidios y la baja del precio energético generd un ahorro en
2016 de 1,2 pps del PIB (MH, 2016). Simultaneamente, el gasto en capital
disminuy6 de 3,2% a 3,0% del PIB en dicho lapso.

El sistema de pensiones implementado en 1998 sustituyé al Sistema de
Pensiones Publicas por uno de cuentas individuales. La subestimacién de las
reservas técnicas para financiar el periodo de transicion obligé al gobierno a
financiarlo con recursos presupuestarios. Entre 2009-2017, el gobierno hizo
transferencias anuales promedio de 1,8% del PIB para cubrir las obligaciones
previsionales. Para ello, el gobierno creé en 2006 el Fideicomiso de Obligaciones
Previsionales (FOP)®, para la emision de certificados de inversion previsional.

Como el desequilibrio fiscal no mejoré lo suficiente con todas las reformas, y el
crecimiento siguié débil, la deuda del Sector Publico No Financiero se increment6
en el periodo 2007-2016 en 21,6 pps del PIB, de 39,3% a 60,9% del PIB. De este
incremento, 14 pps correspondian a pasivos previsionales (FMI, 2016b). De
continuar con la tendencia, la deuda proyectada alcanzaria 80% del PIB en 2023,
comprometiendo su sostenibilidad (FMI, 2016b). Para revertir esta dindmica, se
requeria de acciones que redujeran el déficit fiscal en 3 pps del PIB (FMI, 2016a).

En 2016, a partir del didlogo y busqueda de consensos entre los diferentes
sectores del pais, las autoridades lograron importantes acuerdos politicos. Como
resultado el gobierno aprobd la ley de responsabilidad fiscal (LRF) a fines del afio
2016 y modificé el sistema de pensiones a fines de 2017. El Banco acompai6 el
proceso de reforma del marco regulatorio de la LRF y del sistema de pensiones,
desde la concepcion inicial de las mismas desde 2011 y posteriormente
asesorando técnicamente al MH, durante su redaccion y proceso de
reglamentacion, que aun continua. Estas reformas de la LRF y del sistema de
pensiones coincidieron con la preparacion de este programa con el Banco.

Mejorar la sostenibilidad fiscal propiciando crecimiento inclusivo requiere limitar el
crecimiento del gasto y de la deuda y mejorar la eficiencia del gasto, priorizando
la inversion publica eficiente y protegiendo la asignacion presupuestaria de

8 Y por ende los ingresos totales se incrementan de 18,6% a 19,9%.

4 Esta es una caracteristica de paises de América Latina-AL, que se profundizé a partir de la crisis de 2008 y
explica parcialmente la disminucion en el gasto de infraestructura durante la misma. Por ello reglas fiscales
que limiten el gasto corriente y no el de capital pueden ser eficientes en estos contextos (Izquierdo, Pessino y
Vuletin, 2018 en proceso).

5 Decreto Ejecutivo-DE-35-2011, DE-197-2014, y DE-6-2017.

6 La Ley FOP (DL-98-2006) permitia al Gobierno contraer deuda con las Administradoras de Fondos de
Pensiones a tasas menores que las del mercado, moderando los costos fiscales de los compromisos
previsionales.



programas criticos orientados a los segmentos de la poblacién mas vulnerables.
Los principales desafios, con sus problemas especificos y las causas asociadas
son:

2.8 Gestién macro fiscal. Previo a noviembre 2016, el gobierno carecia de reglas

fiscales para promover la sostenibilidad y limitar el déficit fiscal, y el crecimiento
del gasto corriente. Ademas, el gobierno no contaba con un marco fiscal de
mediano y largo plazo para el manejo de las finanzas publicas y las obligaciones
fiscales previsionales, y poder proyectar una linea de base plurianual para tomar
decisiones de politica fiscal’.

29 Gestion de las compras publicas. Los procesos de compras publicas son de

baja eficiencia y transparencia debido a las deficiencias en el marco legal,
arquitectura institucional, capacidad operaciones y transparencia® y el atraso en
implementar un portal electrénico transaccional. Los procesos de libre gestion y
licitacidn se realizan en forma manual y el método de compras por subasta inversa
no es de uso obligatorio®. La ausencia de estos mecanismos encarece las
compras y dificulta la transparencia y auditoria de los procesos?.

2.10 Gestién del presupuesto por Programas con Enfoque en Resultados (PpR)

y Marco de Gasto de Mediano Plazo (MGMP). El modelo de presupuesto por
areas de gestion no permite vincular los recursos publicos asignados y los
objetivos a los que estan destinados. El Salvador no cuenta con un presupuesto
por programas ni con mecanismos de medicién de la efectividad del gasto!?.
Tampoco cuenta con un MGMP que permita a las instituciones publicas definir
metas de desempefio que trasciendan el presupuesto anual?.

2.11 Gestion de la inversién publica y facilitacién de la privada. Los niveles de

inversion son bajos: 14,1% del PIB promedio en 2011-2016 comparado a
24,6% en Centroamérica (FMI,2018). Ello limita el crecimiento potencial por lo que
se necesitan medidas para potenciar la inversién. La gestion de la inversion
publica y facilitaciéon de la privada es ineficiente debido a: (i) deficiencias y falta de
transparencia del modelo de gestién de la inversién publica (Armendariz et al.
2016) con baja ejecucién de la inversién (65% de la inversion programada — MH,
2018); (ii) falta de simplicidad de los tramites en los procesos de creacion y
cumplimiento de obligaciones periédicas de empresas y un inadecuado
financiamiento del componente publico necesario para dar empuje a inversiones
estratégicas (USAID,2012 y 2017).
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Vlaicu et al. (2014) encuentran que contar con proyecciones presupuestarias de mediano plazo mejora los
balances fiscales en alrededor de dos puntos porcentuales del PIB.

El Salvador obtuvo en 2010 un puntaje de 1,2 usando la metodologia MAPS sobre un maximo de 4, distribuido
en los cuatro pilares mencionados. Desde entonces, se han hecho avances limitados (BID, 2010;
USAID,2017).

ANEP (2016) estima el ahorro potencial de la subasta inversa en compras publicas en 0,9% del PIB.

El Salvador obtuvo una puntuacién de 1 sobre 4 por la falta de un sistema independiente de quejas en el
Informe del Desempefio de la Gestion de las Finanzas Publicas (PEFA, 2013).

En 2013 El Salvador obtuvo un puntaje inferior al promedio de AL en el indice del pilar de presupuesto por
resultados (0,8 y 1,9, respectivamente) (Kaufman et al, 2015).

La adopcion de un MGMP tiene un efecto significativo sobre la disciplina fiscal. Desde un marco que s6lo
contenga proyecciones macroeconoémicas a uno que incluya priorizaciones del gasto, la mejora sobre el
balance fiscal va desde 0,9 a 2,8 puntos porcentuales del PIB (Brumby et al, 2013).
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Gestiéon de la cobranza y la transparencia tributaria. La estructura
organizacional dentro del MH es deficiente para la cobranza efectiva de la deuda
tributaria. La recuperacion de la deuda es 25% inferior y su antigliedad 3 veces
mayor que el promedio latinoamericano (CIAT, 2016 y BID, CIAT,
CAPTAC-DR, 2012). La integracion con bases de datos de terceros es limitada y
los cruces de informacién son puntuales. Respecto a la transparencia, El Salvador
no intercambia informacion tributaria con otras jurisdicciones y tiene un vacio legal
que no permite conocer al ultimo beneficiario de la propiedad, dificultando el
combate a la evasion y el fraude fiscal internacional.

Sistema de pensiones. Las pensiones no cubren el riesgo de longevidad, las
tasas de reemplazo son bajas (entre 35% y 40% del salario®®), son fuertemente
regresivas, y carecen de la institucionalidad necesaria para que las decisiones
previsionales tengan un sustento técnico solido con base en la evolucion real del
sistema. En ausencia de reformas, el sistema previsional demandara recursos
fiscales crecientes alcanzando 3% del PIB en 2024 (Melinsky, 2017).

Justificacion. La seleccién de un Préstamo Basado en Politicas (PBP), de una
serie de dos operaciones, se justifica tal y como se sefiala en las Directrices de
Preparacion y Aplicacion de los Préstamos en Apoyo de Reformas de Politica
(CS-3633-1) ya que esta modalidad brinda flexibilidad para adaptarse a nuevos
hechos 0 nuevos conocimientos que se adquieran durante su ejecucion. El monto
de esta primera operacion es de US$350 millones con cargo a los recursos del
Capital Ordinario del Banco. Este monto cubrird las necesidades de recursos
fiscales en sentido amplio que experimenta el pais, apoyando reformas fiscales
profundas [CS-3633-1 (b)].

Objetivo. El objetivo del programa es fortalecer la sostenibilidad fiscal y la
inversion publica para favorecer el crecimiento inclusivo mediante la mejora de la
gestion fiscal del MH. Los objetivos especificos son promover la eficiencia del
gasto publico y mejorar la sostenibilidad previsional.

Componente |. Estabilidad macroeconémica. El objetivo es que el entorno
macroecondémico y fiscal del Prestatario sea consistente con los objetivos del
programa y la carta de politica sectorial.

Componente Il. Reformas de politicas y gestién de gastos e ingresos.
Objetivo: Aprobacién de medidas de politica y gestion fiscal que refuercen la
sostenibilidad de la deuda protegiendo la asignacion presupuestaria destinada al
financiamiento de programas sociales criticos. El programa apoyara: (i) adoptar
una LRF que establezca, mediante una regla fiscal, limites al déficit, la deuda y
gasto corriente; (ii) modernizar el marco normativo y digital del sistema de
compras publicas para que sean mas eficientes; (iii) sustituir el Sistema de
Presupuesto por &reas de gestion por un nuevo Sistema de PpR e implementar el
MGMP para mejorar la calidad del gasto; (iv) fortalecer la gestion de la Inversién
Publica y disminuir costos de tramites y facilitar logistica para apalancar la
inversion privada; y (v) mejorar la gestion de la cobranza, de control tributario, y
fortalecer la transparencia tributaria internacional.

13 Las tasas de interés devengada por los CIP son menores a las tasas de mercado perjudicando la rentabilidad
de las pensiones. Iniciativa Ciudadana para las Pensiones (2017).
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Componente lll. Reformas del Sistema de Pensiones. Objetivo: Lograr la
sostenibilidad fiscal en el largo plazo y mejorar la equidad intergeneracional del
sistema de pensiones, mediante: (i) mejorar los rendimientos del ahorro
previsional con menores costos administrativos; (ii) crear un seguro de riesgo de
longevidad para jubilados; (iii) establecer un tope a las pensiones méaximas
reduciendo la inequidad intergeneracional; (iv) moderar costos fiscales del corto y
mediano plazo, mediante aumentos de las contribuciones; y (v) fortalecer la
institucionalidad para afrontar reformas adicionales en el mediano plazo.

Los impactos esperados son: (i) reduccién del déficit fiscal; (ii) aumento de la
inversion publica; y (iii) aumento del crecimiento. Los principales resultados
esperados son: (i) estabilizacion del gasto corriente (como % del PIB); y
(i) reduccién en la emision de deuda previsional.

Alineacion Estratégica. El programa es consistente con la Actualizacion de la
Estrategia Institucional 2010-2020 (AB-3008), alineandose con los desafios de
desarrollo de Inclusiébn Social e Igualdad y Productividad e Innovacion. El
programa esta alineado con el &rea transversal de Capacidad Institucional y
Estado de Derecho. El programa contribuira al Marco de Resultados Corporativos
2016-2019 (GN-2727-6). También es consistente con la Estrategia de Pais con El
Salvador 2015-2019 (GN-2828) y esta incluido en el Informe sobre el Programa
de Operaciones de 2018 (GN-2985). El programa es consistente con la Estrategia
sobre las Instituciones para el Crecimiento y el Bienestar Social (GN-2587-2) y el
marco sectorial de Trabajo (GN-2741-7).

II. ASPECTOS TECNICOS Y CONOCIMIENTO DEL SECTOR

El Banco ha colaborado con el gobierno intensamente en las reformas de politicas
de esta operacion. Desde 2011, el Banco acompafio6 la generacion de un marco
de responsabilidad fiscal, brindado asistencia técnica para elaborar un
anteproyecto de Ley y facilitando el didlogo para impulsar la normativa que fue
aprobada en noviembre 2016 (ATN/FI-12988-ES y ATN/FI-15360-ES). Esta
operaciébn complementa asistencia que contribuye al fortalecimiento de las
finanzas publicas para un crecimiento inclusivo (ATN/OC-16234-ES) y esta
alineado con los objetivos trazados por el programa de fortalecimiento de la
administracion tributaria (3825/0C-ES).

El Banco también asistio técnicamente al gobierno previamente a la reforma de
pensiones: asistid a la Superintendencia de Pensiones para proyectar costos
fiscales de los programas de pensiones (ATN/SF-11951-ES) y financio estudios y
capacitaciones para incrementar las habilidades actuariales para el desarrollo de
propuestas de reforma (ATN/OC-14802-ES y ATN/OC-15675-ES).

V. SALVAGUARDIAS AMBIENTALES Y ASPECTOS FIDUCIARIOS

De acuerdo con las Directivas B.13 de la Politica de Medio Ambiente y
Cumplimiento de Salvaguardias (GN-2208-20 y OP-703) y por ser un préstamo
sectorial de politicas, no se requiere una clasificacion de impacto ambiental.
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Aspectos fiduciarios. Los recursos de esta operacion irdn directamente a la
Cuenta Unica de la Tesoreria para cubrir necesidades de financiamiento del pais,
por lo cual no se identifican riesgos fiduciarios.

Ademés de los riesgos identificados en el Anexo |, no se identifican otros que
puedan impactar el alcance, calidad y tiempos del proyecto.

V. RECURSOS Y CRONOGRAMA DE PREPARACION

El Anexo V detalla el cronograma de preparacion y recursos para el disefio del
programa (US$96.603). La distribucién de la Propuesta para el Desarrollo de la
Operacion para la Revision de Calidad y Riesgo seria el 9 de abril; la aprobacion
del Comité de Politicas de la Operacion seria el 3 de mayo y su presentacion al
Directorio Ejecutivo seria el 13 de junio de 2018.
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CONFIDENC

1 Lainformacion contenida en este Anexo es de caracter deliberativo, y por lo tanto confidencial, de conformidad
con la excepcion relativa a “Informacién Deliberativa” contemplada en el parrafo 4.1 (g) de la “Politica de Acceso
al Informacién” del Banco (Documento GN-1831-28).
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Safeguard Policy Filter Report

ES-L1093 Fiscal Strengthening for Inclusive Growth

Environmental and Social Impact Category
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EL SALVADOR
Organizational Unit
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CAROLA PESSINO

Type of Operation
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Assessment Date

8 Mar 2018

Operation Cycle Stage
ERM (Estimated)

QRR (Estimated)

Board Approval (Estimated)

Safeguard Performance Rating

Rationale

Safeguard Policy Filter Report

High Risk Rating

Executing Agency
ES-MH - MINISTERIO DE HACIENDA)
IDB Sector/Subsector

FISCAL POLICY FOR SUSTAINABILITY AND
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ESG Primary Team Member

Original IDB Amount % Disbursed
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3 lDB Safeguard Policy Filter Report

Potential Safeguard Policy Items

[No potential issues identified]

Safeguard Policy Items Identified

B.1 Bank Policies (Access to Information Policy— OP-102)
The Bank will make the relevant project documents available to the public.

B.2 Country Laws and Regulations

The operation is expected to be in compliance with laws and regulations of the country regarding specific
women's rights, the environment, gender and indigenous peoples (including national obligations established
under ratified multilateral environmental agreements).

B.7 Supervision and Compliance

The Bank is expected to monitor the executing agency/borrower's compliance with all safeguard
requirements stipulated in the loan agreement and project operating or credit regulations.

B.13. Noninvestment Lending and Flexible Lending Instruments

Ex-ante impact classification may not be feasible for this type of operation. This includes: policy-based loans,
Financial Intermediaries (FIs) or loans that are based on performance criteria, sector-based approaches, and
conditional credit lines for investment operations.

Recommended Actions

Operation has triggered 1 or more Policy Directives; please refer to appropriate Directive(s).
Complete Project Classification Tool. Submit Safeguard Policy Filter Report, PP (or equivalent)
and Safeguard Screening Form to ESR.

Additional Comments

Is a policy-based loans

Safeguard Policy Filter Report #Error
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ESTRATEGIA AMBIENTAL Y SOCIAL

El objetivo del programa es el fortalecimiento de las finanzas publicas para la
sostenibilidad fiscal, por lo que no se espera que genere impactos sociales o
ambientales negativos. Asimismo, de acuerdo con la directiva B.13 de la Politica
de Medio Ambiente y Cumplimiento de Salvaguardias (GN-2208-20 y OP-703) y
por ser un préstamo sectorial de politicas, no se requiere una clasificacion de
impacto sobre el medio ambiente.
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chz)ifjurglezstés Descripcion Estado Refere’nc_:las
. P electronicas
técnicos
Gestion macro-fiscal
FMI (2016a), “El Salvador: Selected issues” Completado |Enlace a publicacién
FMI (2016b), “El Salvador: Staff report for the Article IV Consultation” Completado |Enlace a publicacion
BID (2017) Analisis técnico del Proyecto de Ley de Presupuesto 2018. En proceso
Carranza (2017). Actualizacion del Marco Fiscal de Mediano Plazo. BID Completado Enlace
Izquierdo, Pessino y Vuletin (2018). Smart Spending for Better Lives. BID | En proceso
Gestion de las compras publicas
BI,D (2010a). Evaluacion del Sistema de Adquisicipnes y Contrataciones Completado
Publicas de El Salvador, Basada en la Metodologia OCDE/CAD.
;f:SF;g\[;ISOéL)aI Ir:elzc(:)a;i Policy and Expenditure Management Program Completado |Enlace a publicacion
BID (2016). Identificacion rincipal ien rvicios r ri r
entid(ac?eg)de?(e.;otbig?rsoodedEIpSal(\:/;;oer.s plenes y serviclos requeridos po Completado Enlace
Opci_on?s técnicas y ANEP, (2_016) El Salvador Iit?re_de Corrupcion. — Subasta inversa Completado |Enlace a publicacion
de disefio del proyecto | electronica para compras publicas
- Rgformas de » Gestion del presupuesto por resultados y Marco de Gasto de Mediano Plazo
gglg;csetlzsygfnsé'r%gos Informe del Desempefio de la Gestion de las Finanzas Publicas (PEFA), Completado |Enlace a publicacién
para El Salvador 2013
E?eug{ir:/ir;t S?Er;glnes y Garcia Moreno (2015) Construyendo Gobiernos Completado |Enlace a publicacién
Gestion de la inversion pablica y facilitacion de la privada
USAID (2012) Programa de politica fiscal y gestion del gasto publico. Completado
Eguino (2017) Resumen Diagnéstico sobre el Sistema de Inversion Completado Enlace
Publica de El Salvador. BID =
Arm’e_ndariz et al (2016). La Eficiencia del Gasto de Inversiéon Publica en Completado Enlace
Ameérica Latina. BID -
Gestion de la cobranza y transparencia tributaria
BIID, CIAT, GIZ (2016) Manual sobre la recaudacién y cobranza de Completado |Enlace a publicacién
tributos
CIAT (2016) Las administraciones de ingresos en América Latina y el Completado |Enlace a publicacién

Caribe 2011-2013



http://www.imf.org/~/media/Websites/IMF/imported-full-text-pdf/external/pubs/ft/scr/2016/_cr16209.ashx
http://www.imf.org/~/media/Websites/IMF/imported-full-text-pdf/external/pubs/ft/scr/2016/_cr16208.ashx
https://idbg-my.sharepoint.com/:b:/g/personal/cpessino_iadb_org/Ef7aUbF33clNq6Gvm2_EFLgB6LshAHC3InsINhB1jQ4OsQ?e=O62P9E
http://pdf.usaid.gov/pdf_docs/PA00N32R.pdf
https://idbg-my.sharepoint.com/:b:/g/personal/cpessino_iadb_org/EWl2hjW1OEROhBof7iKZUs0BXFQLjSirU0oKNnPlhrq6Mw?e=zwhiER
http://www.anep.org.sv/wp-content/uploads/2015/05/ENADE16web.pdf
http://eeas.europa.eu/archives/delegations/el_salvador/documents/more_info/20131220_pefa2013.pdf
https://publications.iadb.org/bitstream/handle/11319/6960/Construyendo-gobiernos-efectivos.pdf?sequence=1
https://idbg-my.sharepoint.com/:b:/g/personal/cpessino_iadb_org/EbiCOvJ8aqdCm4MnixrCnSYBYjGfwGlKsfzk0o6peHq76Q?e=S9yeMA
https://idbg-my.sharepoint.com/:b:/g/personal/cpessino_iadb_org/EegFoe4AushEtsrn20l5YjQBXYKJtSfzKxqPG7AG0ammHw?e=BPB154
https://ciatorg-public.sharepoint.com/biblioteca/DocumentosTecnicos/Espanol/2016_manual_recaudacion_cobranza.pdf
https://ciatorg-public.sharepoint.com/biblioteca/DocumentosTecnicos/Espanol/2016_Estado_AT_ALC_2011-2013.pdf
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Estudios / .
Documentos Descripcion Estado ;22:22?&22
técnicos
OCDE (2017) Intercambio de informacion previa peticion. Manual sobre o
g . Completado |Enlace a publicacion
revisiones interpares 2016-2020.
Melinsky (2017). Informe de valuacién actuarial preliminar. Completado
Fusades (2017). Iniciativa Ciudadana para las Pensiones (2017) Completado |Enlace a publicacion
Funde (2015) Lineas generales para una reforma previsional en El Completado |Enlace a publicacién
onci tSeni Salvador.
pciones técnicas y - X .
de disefio del proyecto Met?d_eé, etal. (2015). (,Por_que ‘E')ebe respetarse el ahorro de los Completado |Enlace a publicacion
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Anexo V — ES-L1093!

CONFIDENC

1 Lainformacion contenida en este Anexo es de caracter deliberativo, y por lo tanto confidencial, de conformidad
con la excepcion relativa a “Informacién Deliberativa” contemplada en el parrafo 4.1 (g) de la “Politica de Acceso
al Informacién” del Banco (Documento GN-1831-28).
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