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Resumen Ejecutivo

El Sistema Financiero juega un papel importante en la economia salvadorefia, a través
de la funcion basica de “intermediacion financiera”; por medio de la estimulacion del
ahorro y la inversion en sectores productivos de la economia. Es aqui donde el sistema
financiero realiza su contribucion al crecimiento econémico. El sector que posee mayor
representatividad dentro del sistema financiero, es el bancario considerando que es el
principal inyector de liquidez a la economia mediante el otorgamiento de crédito producto

de las actividades de intermediacion financiera.

Es imprescindible mencionar que los bancos desempefian un papel crucial en las
economias modernas debido a que tienen la capacidad de recoger una parte muy
importante del ahorro de la sociedad y distribuirlo entre las empresas y las familias que
demandan fondos para financiar sus actividades econOmicas. Sin embargo, la
racionalidad de operacion de los bancos en el sistema financiero salvadorefio no
obedece a las necesidades estratégicas de financiar actividades productivas que puedan
generar condiciones de dinamismo Yy diversificacién de la economia en produccion mas
compleja y con valor agregado debido al alto riesgo o margenes de retorno bajos a largo
plazo que posee para el sistema financiero tradicional apostar o invertir en estos

sectores.

El Salvador posee antecedentes en la Gltima década mediante del impulso de politicas
econdmicas estratégicas las cuales han presentado como objetivo principal la
consecucién de una transformacion estructural socioecondmico en el pais que dan como
resultado la condicion econémica actual del pais que en palabras del Banco Central de
Reserva (BCR) se comprende como una economia con un bajo nivel de productividad
de los bienes transables, como baja inversion productiva en bienes de capital por parte
del sector privado. La concentracién de la inversion por parte del sector financiero le

brinda a la economia una orientacion hacia la produccion de bienes y servicios poco



complejos y de baja productividad, con productos que se venden a un precio bajo en el

mercado internacional.

Es bajo este contexto que las politicas econémicas de fomento toman gran relevancia y
se configuran en la actualidad en la gestién de intervencion de parte del Estado en
materia econdémica como las estrategias, planes y programas que ayuden a incentivar el
de desempeiio de la economia como el de la generacion de competencias especificas
en la cual la economia local pueda adaptarse a las exigencias de los mercados locales
e internacionales que conlleven a una transformacion productiva de la economia
salvadorefia que pueda brindad de mejores condiciones sociales a la poblacion en El

Salvador.



Introduccién

Lograr el desarrollo econdmico se presenta como uno de los objetivos mas importantes
dentro de las agendas gubernamentales de los Estados de cada pais. Ademas, de ser
un debate recurrente entre las instituciones publicas, privadas, academias y organismos
multilaterales sobre cudl es el camino correcto a seguir en aquellos paises que presentan
retrasos en dicha materia, ya que al encontrarse con estructuras productivas poco
desarrolladas con incipiente industrializacion y sofisticacion de los sectores productivos,
hacen poco probable lograr la promocion de un desarrollo, no solo econémico, sino
también social en el cual se permita un mejor desarrollo de las condiciones de vida de

las personas.

Bajo ese contexto, ElI Salvador ha procurado formular estrategias que coadyuvan el
lograr un desarrollo de su estructura econdémica, que a lo largo de su historia econémica
y de gestion publica ha articulado un conjunto de medidas que mediante la ejecucion de
politicas econdmicas que puedan transformar y superar brechas estructurales de la
economia. Por lo que, la implementacion de estas medidas econémicas ejecutadas por
El Salvador, en la actualidad, han configurado un entorno econémico con un nivel bajo
de crecimiento caracterizado por una estructura productiva con grandes
heterogeneidades, es decir, presenta diferentes niveles de productividad de los sectores
de la economia que brindan como resultado una baja diversificacion de bienes y servicios
transables poco complejos con bajo valor agregado y poco atractivos, haciendo que
dichos bienes y servicios sean transados a precios bajos en los mercados

internacionales.

Por otra parte, la implementacion de estrategias y politicas econdmicas de cambio
estructural no es algo que suceda con frecuencia en los paises, y estos esfuerzos son
procesos que requieren grandes voluntades institucionales y consensos en las gestiones
publicas de turno, que no necesariamente estas estan dispuestas a someterse a un
desgaste por medidas que no se veran reflejados en sus gestiones administrativas y que

les genere costos en sus réditos politicos. Es por ello que, la mayoria de las gestiones
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publicas procuran la ejecucién de politicas de corte discrecional poco articuladas y con
baja o nula planificacién en materia econémicay social, situacion que suele ser la norma

y no la excepcion.

El Salvador, por su parte presenta dos momentos economicos histéricos, donde se
reflejan grandes esfuerzos por lograr un cambio estructural de la economia. El primer
momento marcado por el modelo de Industrializacién por Sustitucion de Importaciones
(IS1) adoptado en el periodo de 1960 a 1980, mientras que el segundo, fue desarrollado
en la década siguiente 1990 - 2000 en el cual llevd a cabo acciones alineadas con el
Programa de Estabilizacion Econdmica (PEE) y los Programas de Ajuste Estructural
(PAE). Sin embargo, los aciertos y desaciertos de la implementacion de estos modelos

son el resultado de la situacion actual de la economia salvadorefa.

Ante los planteamientos anteriores, surge la interrogante: ¢ Cual es la estrategia correcta
para que los paises implementen una politica econémica capaz de brindar una solucién
al problema de bajo crecimiento y desarrollo econémico? La respuesta se gesta al interior
del analisis econdmico, identificando el rol protagonico a la inversion; ya que esta posee
una incidencia directa y positiva en todas las variables de la economia, dado que aporta
a la formacién de condiciones de desarrollo e innovacién en los sectores productivos, al

mismo tiempo que impulsa el crecimiento de la economia en su conjunto.

Debido al contexto de la economia salvadorefia, la presente investigacion se realizé con
el objeto de sumar esfuerzos y herramientas técnicas orientadas a la busqueda del
camino para superar las dificultades de baja productividad y una alta heterogeneidad
acentuada en los sectores productivos de la estructura econémica de EIl Salvador,
mediante la identificacion del impacto de las politicas publicas orientadas al fomento y
acceso al crédito para el desarrollo de competitividad y progreso técnico, como

alternativa para la conformacién de un cambio de la estructura productiva.

El periodo de evaluacion de los indicadores economicos se situa en los afios del 2009 al

2019, rango de tiempo en el que se ha evaluado el dinamismo de la economia en su
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conjunto. No obstante, en algunos casos se extiende el periodo de tiempo analizado para
contar con una perspectiva mas amplia de las variables y de la incidencia de estas.

En la presente investigacion, en el capitulo | se muestra teoria macroecondémica respecto
de la inversion y sus implicaciones en la economia en general, en la cual se detalla el
concepto de las politicas de fomento, ademas, de realizar un compilado de las medidas
en materia economica ejecutadas desde 1990 a 2019 a través de los planes de gobierno

gue abarcan el periodo indicado.

El capitulo Il consolida los indicadores econémicos y estadisticos de los sectores
interrelacionados de la economia, es decir, sector real, fiscal, externo, monetario y
financiero. Aborda el analisis de las vinculaciones econdémicas que sirve como base para
comprender el entorno y comportamiento econdémico de El Salvador en el periodo de
2009 a 2019. Con la evaluacion del sector monetario y financiero se identifica cual ha
sido el rol protagonico del sector financiero como apoyo del financiamiento via créditos
del resto de sectores de la economia. Donde el sector bancario comercial ha asumido
esta responsabilidad representando el 90% de participacion en instrumentos financieros

como cuentas pasivas y activas.

Asimismo, en esta investigacion se evalla el comportamiento de la asignacion de
recursos de parte del mercado salvadorefio siendo la hip6tesis planteada que: “El Sector
Bancario Salvadorefio ha contribuido como apoyo de las Politicas de Fomento de
Créditos para el Desarrollo de los Sectores Econdmicos y al Crecimiento de la Economia
de El Salvador en el Periodo 2009 — 2019.”

El capitulo 1ll, conlleva a la comprobacion empirica del impacto de la inversion para el
crecimiento de la economia con la realizacién de un diagndstico, integrando modelos
econométricos de regresion lineal mediante Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) del
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) en funcion de la inversion privada y publica,
asi como de los determinantes de estas. Adicionalmente, se evaltan los sectores con

mayores multiplicadores de inversién y valor agregado mediante la Matriz Insumo
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Productos (MIP), realizando una interpretacion de cocientes entre los multiplicadores
resultando en el analisis encadenado de multiplicadores de inversién, valor agregado y
empleo por sector econdmico y sus potencialidades para dinamizar la economia en

sectores mas complejos que incorporan mas inversion en capital.

Finalmente, en el Capitulo IV se plantean las conclusiones y recomendaciones de la
investigacion realizada, donde se exponen los resultados obtenidos considerando que
no existen recetas magicas para lograr el desarrollo de la estructura productiva y de la
econdmica en general en El Salvador, por lo que la planificacién para el desarrollo
econdmico se vuelve una necesidad imperante, siendo importante que tenga en su base
un contrato o compromiso de nacién que permita transitar hacia una estrategia concreta
de largo plazo donde sea el fin Gltimo generar un cambio a la estructura econémica; y
gue este cambio sea capaz de brindar las condiciones de bienestar social que la sociedad
salvadorefia que ha demandado histéricamente.
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Capitulo |

A. Lainversion en la Teoria Econdmica

1. Contexto historico.

La economia como ciencia se encuentra conformada por diversos fundamentos tedricos,
originados del estudio de los fendmenos sociales relacionados con la forma en que los
individuos se organizan para desarrollar los procesos de produccion, consumo y
distribucién de los bienes y servicios, asi como, de los excedentes generados en el seno
de estas actividades. No obstante, estos enfoques se han concentrado en dos marcos
tedricos el microecondmico y el macroeconémico que han conformado todo el desarrollo

del pensamiento de la economia hasta su presente concepcién como ciencia.

Para efectos de la presente investigacion, se analizara la importancia de las politicas
econdmicas de fomento, mediante el acceso al crédito para el desarrollo de los sectores
productivos, ademas del cambio estructural de El Salvador, siendo indispensable,
abordar el fenédmeno desde el enfoque macroeconémico y las implicaciones que éste

tiene en la microeconomia.

La macroeconomia moderna o su concepcién del estudio de los grandes agregados
econOmicos, tiene su origen en la década de 1930 y uno de sus grandes exponentes fue
el economista John Maynard Keynes, que desde su publicacion denominada “Teoria
general del Empleo, Interés y Dinero” en 1936 aporto a la formulacion y aplicacién de la
mayoria de la politicas econdmicas que ayudaron a mejorar a las condiciones sociales

de la época amortiguando los efectos de la Gran Depresion de 1929 (De Gregorio, 2007).

El fundamento tedrico de John Maynard Keynes, se basa en el analisis de la demanda
agregada determinada por las demandas individuales de toda la economia; y muestra
como esta afecta el nivel de precios a la produccion de bienes y servicios en su conjunto
(Blanchard, 2006). La influencia del pensamiento econémico de Keynes tuvo

preponderancia en grandes economistas propulsores y desarrolladores de los
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postulados de la demanda agregada entre ellos Paul Samuelson, John Hicks, Lawrence
Klein, James Tobin, Franco Modigliani y Robert Solow (De Gregorio, 2007), asi como sus
criticos que han dado pie a diferentes debates que en la actualidad aun no cuentan con

acuerdos desde el andlisis cientifico de la economia.

Es indudable que la teoria keynesiana ha brindado el instrumento para la construccion
de los andlisis macroecondmicos que evalian el impacto de las fluctuaciones de las

variables econdmicas en su conjunto.

Sin embargo, la macroeconomia keynesiana a partir de la década de 1970 cambié y fue
abandonada en su aplicacién. El economista Milton Friedman manifesté que las medidas
de politicas macroeconémicas dominadas por el pensamiento econémico keynesiano
poseian una correlacién negativa, dado que estas medidas generaban en el largo plazo
tasas elevadas de inflacion y desempleo (De Gregorio, 2007).

A pesar de la pérdida de popularidad al planteamiento original de Keynes; el desarrollo
de sus postulados no par6 y siguieron avanzando, por lo que el resultado del avance e
innovacion de esta teoria en la actualidad ha conllevado a una revolucién sobre los
postulados econdémicos del pasado, sefalando que el problema de las politicas
econdmicas basadas en el planteamiento clasico y neoclasico de la economia, no se
basan sobre expectativas racionales de las economias y de la poblacién, asumiendo una
sola manera de aplicar y realizar el analisis macroeconémico, estableciendo un analisis
genérico para cada economia. Es decir, que los modelos econémicos neoclasicos son
recetas idénticas orientadas al libre mercado, sin incorporar en el analisis los problemas
endémicos propios y caracteristicos de cada economia. Por lo que, las implicaciones de
las politicas econdmicas no solo pasan a tener impactos de caracter macroeconomicos
si no también, impactos microeconémicos. Este desarrollo del andlisis endémico de cada
economia parte de la teoria post-keynesiana y se le conoce como la revolucion de las
expectativas racionales (De Gregorio, 2007). En la actualidad se identifica que las
medidas de politica macroecondmica tienen implicaciones en la microeconomia, por lo

gue no se puede asumir una separacion de estas, asimismo, los analisis de las
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economias son particulares porque cada una de ellas responde distinto a las medidas,
en busca de un equilibro éptimo, en el sentido del objetivo que la medida pretende

alcanzar.

2. Contexto teorico.

La evolucién del pensamiento econdmico sigue en constante renovacion, desde sus
propios fundamentos, como se ha apreciado desde la teoria de la macroeconomia. Sin
embargo, con el propdsito de identificar cuales son las principales variables econémicas
gue en la actualidad poseen un mayor grado de influencia en el comportamiento de los
agentes econdmicos, tanto a nivel macro como microecondémico. Este recae desde la
Optica macroecondmica en el analisis del Producto Interno Bruto (PIB) y su identidad
clasica, desde el enfoque del gasto para la produccién, conformado por el consumo (C),
la inversion (1), el gasto publico y privado (G), exportaciones (X) e importaciones (M),

mostrado en la ecuacion No.1.

Ecuacion N°.1 Identidad del PIB

PIB = C+I+G-(X-M)

Doénde:

C = Consumo

I= Inversion

G= Gasto Publico y Privado

(X-M) = Saldo de la Balanza Comercial
X= Exportaciones

M= Importaciones

El propulsor de la utilizacibn de estas identidades fue la teoria macroeconémica
Keynesiana, que la identifica como la Demanda Agregada (DA) y que desde el enfoque
de la contabilidad nacional esta posee los mismos componentes o variables que
conforman los determinantes del PIB (Dornbusch et al., 2009). Es decir, que la DA es el

PIB como se refleja en la ecuacion N° 1y 2, implicando que los cambios en cualquiera
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de las variables que componen el PIB tendran efectos directos en el crecimiento de la
economia. Es decir, que en el corto y mediano plazo el cambio de las variables se vera
reflejados en incremento del consumo, ingresos e inversion de los agentes y por

consecuente un incremento en la economia.

Ecuacion N°.2 Identidad de la Demanda Agregada (DA)

Y = C+I+G-XN
Dénde:
Y = Ingreso

C = Consumo

I= Inversion

G= Gasto

XN = (X-M) = Saldo de la Balanza Comercial
X= Exportaciones

M= Importaciones

La deducciéon de los componentes de la demanda agregada de bienes y servicios es
igual al de la produccién nacional, por lo que una variacion en cualquier de los

componentes de PIB implica un comportamiento de ajustes, casi de forma axiomatica.

Para dimensionar la complejidad en la interpretacion del PIB se debe analizar cada una
de las variables que la componen dentro de estas se encuentra el Consumo comprendido
como el principal motor de la dinamizacion de la economia, provoca una lenta o rapida
rotacion de los stocks de los inventarios de los distintos agentes econémicos o
adquisicion de bienes y servicios para su produccion. A su vez, el consumo posee una
relacion cercana con el Ingreso reflejando la capacidad adquisitiva de los agentes
econdémicos, asi también, el ingreso guarda una correlacion directa con la Inversion
indicando la capacidad de los agentes econdmicos para incrementar sus ingresos. La
inversion, en la actualidad posee un papel preponderante en la actividad econémica y de

ésta depende no solo el consumo e ingreso si no también del Gasto, debido a que, en
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los sistemas de cuentas nacionales, tanto el gasto privado o publico, es considerado

como parte de la inversion.

Finalmente, las exportaciones e importaciones dependen de los mercados
internacionales y en gran medida son el reflejo de la capacidad productiva de la
economia, es decir, que el nivel de importaciones muestra las capacidades de
produccion vy diversificacion de la economia para cubrir la demanda local y
transcendiendo a los mercados internacionales, reflejando asi la fortaleza en su

estructura productiva.

Como se ha identificado cada una de las variables econémicas que conforman el PIB
poseen cualidades especificas entre estas cualidades es de suma interés la que la
inversion posee, ya que esta alberga la capacidad de dinamizar el crecimiento del resto
de variables econémicas. Es decir que, si esta posee un incremento constante, la
inversidon se materializara como la acumulacién de capital fisico que favorece al proceso
productivo. Es decir, que se traduce como el aumento de maquinas, edificios o formacién
de otras empresas que sirven para el incremento de la produccién de bienes y servicios
(De Gregorio, 2007). Las entidades econémicas que determinan la inversion privada y
publica, asi como su relacion con otras variables de detallan a continuacioén, en las

ecuaciones N° 3y 4.

Ecuaciéon N°.3 Identidad del Ahorro Privado
S (Ahorro Privado) =Y -C-T

Donde:
S = Ahorro
Y= Ingreso

C = Consumo

T = Impuestos
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Ecuacion N° 4 Identidad del Ahorro Publico

S (Ahorro Publico) =T -G
Donde:

S = Ahorro

G = Gasto

T = Impuestos

Estas ultimas dos identidades permiten comprender, como la inversion que se realiza en
la economia que procede del ingreso no destinado al consumo y al gasto, la cual se
entiende como el ahorro y la acumulacion de este es igual al capital en el mediano y largo

plazo destinado a la inversion.

En resumen, el ingreso es igual al ahorro, y este es a su vez igual a la inversion, tanto

del sector publico como privado.

B. La Importancia de la Inversion en la Economia.

El papel de la inversiobn en el ciclo econdmico muestra una relacion directamente
proporcional con las demas variables. Es decir, que al generarse un incremento de la
inversion las otras variables como el consumo, ingreso y gasto se incrementan
proporcionalmente, consecuentemente la dinamizacion de la produccion de bienes y
servicios pueden ayudar al incremento de las exportaciones e importaciones de bienes

complementarios para el consumo o para ser incorporado al proceso productivo.

En la serie de documentos de la Macroeconomia para el Desarrollo de la Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), se devela la necesidad de la region
Latinoamericana por mantener una acumulacion de capital como inversion, para que se
gesten las bases de incrementos en la productividad y dinamizacién de la estructura
productiva, puesto que la inversion es la base por la cual las economias desarrollaran la
creacion, adopcion y difusion de progreso técnico generado por la investigacion y

desarrollo (1+D); junto con la conformacion de una economia equilibrada con instituciones
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publicas y privadas que sean las propulsoras de la plena utilizacion de capacidades y la
expansion de la frontera productiva en el largo plazo (Manuelito & Jimenez, 2014).

Sin embargo, el cambio o transformacion de la estructura productiva no se genera
solamente por el hecho que exista incremento de inversion, sino porque, la inversion se
genera de manera enddgena en las economias, asi también, de las capacidades de
construir un cambio estructural mediante la generacion de competitividad de la estructura
productiva, con un incremento de la produccion y diversificacion de bienes y servicios
con mayor componente tecnolégico y valor agregado que impulsen a las exportaciones
de productos competitivos en los mercados internacionales, junto a la importaciones
necesarias que la economia demande para lograr un crecimiento sostenido en el tiempo
(CEPAL, 2014).

La CEPAL por su parte, ha indicado la existencia de problemas con la inversién para la
region de América Latina, que muestra tasas bajas de participacién en los procesos
productivos y que se ve reflejada en los componentes del PIB comparado a otras
regiones. Especificamente en las Ultimas dos décadas, dicho comportamiento requiere
un analisis méas profundo de factores causales, asi como la identificacion de los niveles
de ahorro de las economias que aparentan ser insuficientes en la generacion de una
inversion enddgena capaz de aportar crecimiento y desarrollo econémico (Manuelito &
Jiménez, 2014).
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Grafico N° 1: Tasa de Crecimiento de la Formacién Bruta de Capital (Inversion) de
América Latinay El Caribe.
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Fuente: CEPALSTAT, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

Como se puede observar en el grafico N° 1 la formacion bruta de capital para América
Latina en el periodo 2000 — 2019, representa una tendencia fluctuante en la que no se
ha podido desarrollar tasas de crecimiento constantes y sostenidas en el tiempo a

excepcion del periodo 2006 — 2008 previo a la crisis financiera mundial.

Los efectos de la crisis financiera del 2008 implicaron una drastica caida de la inversién
en toda la region que se refleja en las tasas bajas de crecimiento del periodo 2010 al
2019 con una tendencia negativa y que no muestra sefiales de revertirse en el corto

plazo.

La inversion se ha representado como una variable fundamental para los ciclos de
crecimiento econémico o aumento de la capacidad de produccion. Esta relacion toma su
respaldo al cotejar el comportamiento de las tasas de crecimiento del PIB y de la
inversion de la region de América Latina, y se identifica que su comportamiento tiene una

similitud proporcional, es decir, son similares como se presenta en los graficos N° 2 y 3.
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Gréfico N° 2: Tasa de Crecimiento de la Producto Interno Bruto (PIB) América
Latinay El Caribe 2000 — 2019.
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Fuente: CEPALSTAT, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

El grafico N° 3 se identifica como el aspecto tedrico macroecondmico de la influencia
inversion sobre el crecimiento de la economia en general se cumple por la estimulacion
de los demas componentes de la produccién en 2008 la inversion decrecio en -14.6%
mientras que el PIB por su parte decrecié en -1.8%; por lo que se observa que las
fluctuaciones y la tendencia de la inversion se replican proporcionalmente en el PIB.
Dado que si la inversion presenta fluctuaciones positivas de crecimiento la produccion
se comporta de la misma manera, en cambio si la inversion muestra tendencias
negativas y decrece, la produccion proporcionalmente presenta tasas negativas como se

observa en parte del periodo de 2009 a 2019.
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Grafico N°. 3: Comportamiento de las Tasa de Crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) y la Formacion Bruta de Capital (Inversion) América Latinay El Caribe
2000 — 20109.
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Bajo este contexto, se genera la interrogante al respecto de ¢cuales son las

implicaciones que exista un entorno econémico con tasas bajas y negativas de inversion?

En primera instancia, toda reduccion de la actividad econémica de los paises conlleva
consecuentemente la reduccion de la produccién de bienes y servicios, que se manifiesta
en una contraccion de la oferta agregada de la economia. Teniendo un impacto drastico
en el consumo, al mismo tiempo que tiene un impacto sobre la inversion, que se
desarrolla en el mediano y largo plazo; el efecto en los sectores productivos mas
afectados por la contraccion de la demanda agregada se refleja en la poca movilidad y

desempefio comercial.

La disminucion de la actividad comercial afecta gran parte de la estructura productiva, ya
gue se limita el proceso economico de la produccion, en las operaciones de adquisicion
y oferta de bienes y servicios dentro de la economia local. Por lo que, los sectores
afectados por el bajo desempefio de demanda pasan a convertirse en sectores de

subsistencia o de productividad negativa.
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Las empresas que se encuentran operando en estos sectores afectados y que poseen
recursos intentan movilizarse hacia otros sectores menos complejos en produccién; para
poder adaptarse y obtener mejores beneficios dentro de la economia. Ya que en los
sectores con produccion de subsistencia la mayoria de las empresas que forman parte
de estos sectores son incapaces de abastecerse o de mantener una liquidez para rotar
sus inventarios o de incorporar tecnologias que ayuden a la innovacion del sector para

generar competitividad sectorial.

Esta situacion lleva a las empresas o industrias a la incapacidad de adaptarse a las
exigencias del mercado para la oferta de bienes y servicios capaces de competir o
posicionarse a nivel local como internacional. Esta situacidbn que converge
proporcionalmente en un bajo crecimiento y menor desempefio en toda la economia en

el largo plazo.

Esta situacién condiciona a la estructura productiva con la generacion de brechas; es
decir, que existird un rezago en la productividad por parte de los sectores mas afectados
sumergiendo la estructura productiva de los paises en economias de baja competitividad
con bienes de bajo valor agregado, donde las importaciones se acrecientan por la poca
oferta productiva y baja diversificacién de productos del pais. Esta condicion de un bajo
desempefio econémico se traduce en desempleo y disminucién de ingresos de un
porcentaje grande de la poblacion generando brechas de desigualdad social, estancando
a la economia en el circulo de la pobreza. Es decir, bajos niveles de ingreso generan
bajos niveles de ahorro, que a su vez genera bajos niveles de inversion y de produccion
y empleo junto al retraso técnico e incorporacion de tecnologia de los sectores
econdmicos. A estos retrasos o0 brechas se le denomina heterogeneidad estructural de
las economias (CEPAL, 2018). En cambio, en una situacion donde las tasas de
crecimiento de la inversidon sean positivas, se gestaria un contexto favorable generando
unos efectos contrarios cerrando las brechas de la heterogeneidad estructural que las

economias en desarrollo presentan.
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C. Politicas Econ6tmicas de Fomento al Desarrollo

Uno de los objetivos de toda politica econdmica es alcanzar el desarrollo econdémico y
social de un pais, ya que por lo general estas politicas son un conjunto de estrategias
disefiadas por hacedores de politicas que buscan el incremento y fortalecimiento de la
produccion interna que se transforme en crecimiento econémico e incremento del empleo
y de los ingresos. Para ello se disefian y aplican politicas publicas orientadas alcanzar
objetivos especificos, de acuerdo con las prioridades de la economia y estas pueden

variar en el corto mediano y largo plazo.

Un ejemplo de estas politicas para el caso de El Salvador es la Politica Nacional de
Fomento, Diversificacion y Transformacion Productiva de El Salvador (2014-2019)
implementada por el Ministerio de Economia de El Salvador en el 2014, la cual reconoce
los problemas de heterogeneidad estructural que caracteriza a la economia de este pais
y establece la necesidad de realizar una profunda transformacion productiva, hacia la
oferta de alto valor agregado y competitividad entre sectores econémicos, con capacidad
de autogenerar inversion interna como de atraccion de inversion de extranjera de altos

estandares, junto a innovacion tecnoldgica (MINEC, 2014).

El objetivo general y especifico de la politica es fortalecer los sectores productivos que
poseen Ventajas Comparativas Reveladas (VCR), dichos sectores son identificados para
potenciar su inserciébn en los mercados internacionales y local con los ejes de 1)

Fomento, 2) Diversificacion y 3) Transformacion.

En ese sentido, las politicas econdmicas de fomento toman gran relevancia y se
configuran en la actualidad como la gestion de intervencién de parte del Estado en
materia econdmica como las estrategias, planes y programas que ayuden a incentivar el
desempefio de la economia, como el de la generacién de competencias especificas, en
la cual la economia local pueda adaptarse a las exigencias de los mercados locales e
internacionales mediante financiamiento y asistencia técnica para el desarrollo de

competitividad.
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D. Politicas de Fomento en El Salvador

Existen diversos motivos que justifican la adopcion de nuevas estrategias de desarrollo
por parte de un pais o territorio, estas van desde razones de corto plazo, como la urgente
necesidad de superar una crisis socioeconomica y de restablecer los equilibrios
macroecondmicos basicos, hasta razones doctrinarias y filosoficas profundas que hacen

apremiante la necesidad reorientar los rumbos hacia los que debe dirigirse la sociedad.

América Latina, ha experimentado a través de los afios diversos cambios en sus
estructuras econémicas con miras a alcanzar el progreso y lograr una mejor calidad de
vida. El Salvador por su parte, también ha llevado a cabo diversas estrategias y cambios
internos con el propoésito de lograr un mayor crecimiento econdmico que lo encamine al
desarrollo. Sin embargo, la historia econémica de El Salvador ha estado caracterizada
por dependencia de las economias desarrolladas, ya que estos abastecen a la economia
local de gran parte de los bienes y servicios finales o intermedios que generan un efecto

a la economia mundial.

La estructura productiva del pais en las ultimas décadas ha estado determinada por y
para el mercado internacional. Es decir, dicha estructura productiva se encuentra
orientada para facilitar la apertura y liberalizacion de la economia, reproduciendo un
sistema econdmico volcado a la internacionalizacion de la econémica, sin embargo, la
economia salvadorefia se introduce al mundo sin una planificacion previa sobre sus
competidores internacionales y que resulta en la incapacidad de brindar soluciones ante

la profunda debilidad de su mercado interno.

Es por ello que, El Salvador pasé de un modelo Agroexportador enfocado en el café a
implementar el Modelo de Industrializacidén por Sustitucion de Importaciones, que fue el
esquema utilizado en el pais para impulsar el desarrollo econdmico durante la década
de los sesenta, setentas y gran parte de los ochenta, ante la situacion desfavorable en
los mercados internacionales para los paises latinoamericanos exportadores de

productos primarios posterior a las dos guerras mundiales,
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La estrategia de industrializacion fue planteada por la CEPAL como una alternativa
objetiva para lograr que las economias Latinoamericanas superasen la dependenciay el

subdesarrollo, mediante el proceso industrializador.

1. Modelo de Industrializacién por Sustitucion de Importaciones (1960-1980)

El propdsito del modelo de Industrializacion por Sustitucion de Importaciones (ISI) fue
promover la industria nacional y las transacciones comerciales entre los paises de la
region. Esta estrategia contenia la sustitucion de gran parte de las importaciones de
bienes de consumo por articulos producidos nacionalmente y la preservacion e
incremento de la produccién de alimentos y materia prima a fin de obtener las divisas

necesarias para la importacion de bienes exigidos por la industrializacion.

El modelo ISI se implementé en El Salvador a finales de la década de los cuarenta como
respuesta, tanto al estancamiento que estaba presentando el modelo basado en la
exportacion de bienes primarios, asi como también, a los cambios en la dinamica a nivel

internacional.

El proceso industrializador se puso de manifiesto como mecanismo Optimo para
modernizar a la sociedad. Este proceso estuvo financiado en gran medida por la
acumulacién que se dio con la produccion y exportacion de café y algodoén; y cont6 con
la energética intervencion estatal a través de la creacion de instituciones de fomento y
apoyo a la industria naciente. Esta intervencion le dio un giro al enfoque liberal que se

tuvo durante la Republica Agraria. (Alfaro et al., 2018)

La industrializacién fue promovida por medio de distintas leyes, entre las cuales se

destacan las siguientes:

- Ley de Creacion de la Direccion General de Comercio, Industria y Mineria (1950).
- Leyes de Impuesto a la Renta y a la Vialidad (1951 y 1953), que estimulaban la

constitucién de sociedades por acciones y el ahorro interno.
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- Ley de Fomento de la Industria de Transformacion (1953).
- Ley de Industria Hotelera (1953).
- Ley de Fomento de Teatros y Cines (1954).

- Ley de creacion del Instituto Salvadorefio de Fomento de la Produccion (1955).

La respuesta a estos estimulos fue el surgimiento de industrias de textiles, cemento,
calzado y productos quimicos. Sin embargo, pese a los multiples estimulos por parte del
gobierno, la inversion privada no fluia en cantidades suficientes para generar un ciclo de
inversion y financiamiento enddgeno por parte del sector privado donde el Estado ya no
fuera parte de la interaccion indispensable de inversion y financiamiento para la

estructura econémica naciente.

La década de 1980 a 1990, la gestion econémica de El Salvador no ejecuté cambios
importantes a los que se venian registrando en las décadas anteriores, debido a que se
transitaba en una crisis social que culminé en conflicto armado, el cual duré doce afios

(1980 — 1992), dejando pérdidas humanas y la contraccion de la actividad economica.

Ademas, en esa misma década la regién Latinoamericana atravesé una etapa coyuntural
de problemas econdémicos y conflictos sociales propios de cada pais, la cual generé un
fuerte impacto sobre la capacidad productiva, el empleo y las condiciones sociales, que
la CEPAL caracterizo los afios siguientes como una “década perdida” para el desarrollo

econdmico y social, no solo de El Salvador sino para la region. (CEPAL, 2014).

2. Surgimiento del Modelo Neoliberal en El Salvador (1990)

Con la implementacién del proceso del modelo ISI en los afios setenta no se logro
desarrollar los mercados internos, ni la consolidacion de la industrializacion, por lo que
el pais continué sufriendo una gran dependencia externa, tanto de la inversion extranjera
como de los bienes y servicios; al mismo tiempo se presenta una desestructuracion del
aparato productivo, ademas de mostrarse altos niveles de concentracién de riqueza y

poder.
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Tras el fin del conflicto armando y con la firma de los Acuerdos de Paz en el afio 1992 y
con la llegada al poder del partido de derecha Alianza Republicana Nacionalista
(ARENA), se impulsé un conjunto de reformas econOmicas e institucionales que
buscaban la minima intervencion del Estado por medio de la reduccion de sus
competencias en la actividad econdémica, conduciendo a procesos de privatizacion y

desregulacion a partir de 1989 (Moreno, 2004).

A partir de la década de los noventa, El Salvador sufre un cambio vertiginoso en su
modelo econdémico, pasando de un modelo ISl a uno de apertura externa, donde las
politicas econdémicas estaban fundamentadas con las ideas de la escuela econémica

neoclasica, a través del modelo neoliberal.

El modelo neoliberal, se establecié en el pais bajo los lineamientos de los denominados
“Programas de Estabilizacién Econémica” (PEE) y los “Programas de Ajuste Estructural”
(PAE), propuestos por algunos organismos financieros internacionales, como el Banco
Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), con el fin de tratar de corregir y
reducir los principales desequilibrios macroeconémicos, a nivel interno y externo, asi
como de reasignar el rol del Estado en la economia, y lograr mayores niveles de

crecimiento econémico.

3. El Salvador 1990: Politicas de Estabilizacién Econémica (PEE) y Programas de
Ajuste Estructural (PAE).

Los nuevos objetivos en materia econdémica se configuraron a partir de la década de
1990, definidas en el Consenso de Washington, el cual dio paso a los Programas de
Ajuste Estructural, cuyas estrategias tenian como objetivo redefinir el papel del Estado
en la economia y estabilizar los indicadores macroecondmicos con el fin de fomentar el
crecimiento del pais. Estas estrategias llevaron a la desgravacién y apertura comercial

del pais.

Los Organismos Financieros Internacionales, ponian como condicionantes la

implementacion de las PEE y PAE a los paises en crisis para otorgarles financiamiento,
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con el fin de encontrar la solucién a los problemas econdmicos provocados por el
desajuste de su balanza de pagos, la inestabilidad de precios y el estancamiento de la

produccion.

La implementacion de este nuevo tipo de modelo en las economias de América Latina
no tuvo mayores obstaculos, debido a que dichos paises no contaban con la liquidez
para cubrir las deudas que habian contraido, por lo que la ayuda condicionada de los
Organismos Internacionales fue necesaria. La concepcion de la teoria neoliberal basada
en otorgar jerarquia absoluta al mercado como principal encargado de asignar recursos
en la economia, en la que el Estado no puede intervenir deliberadamente, minimizando

su accionar y garantizando que las fuerzas del mercado funcionen libremente.

En cuanto a las Politicas de Estabilizacion que impulsé6 el Fondo Monetario Internacional
(FMI), sus objetivos que se hallan fuertemente interrelacionados(Ochoa et al., 2000), se
pueden resumir en dos, de acuerdo con lo siguiente:
1. Alcanzar el equilibrio externo en el sentido de reducir o eliminar déficit de la
balanza de pagos, sostenido en un mayor equilibrio de la cuenta corriente; vy,
2. Lograr el equilibrio interno en el sentido de reducir los excesos de demanda con

sus consecuencias inflacionarias.

Desde el enfoque del Banco Mundial, los objetivos antes mencionados, necesitaban
alcanzarse para lograr el desenvolvimiento equilibrado de la economia, lo cual no es
suficiente para acrecentar la tasa de ahorro-inversiéon y alcanzar el crecimiento
balanceado de largo plazo. Para conseguir esto ultimo, a los objetivos planteados por el
FMI, debia agregarse los objetivos que propone el Banco Mundial (Ochoa et al., 2000)
listados a continuacion:
1. Permitir que operen las ventajas comparativas y competitivas a fin de aprovecharlas
plenamente.
2. Eliminar el sesgo anti-exportador de la produccion.
Reflejar los precios internacionales.

Remover la represion financiera.
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Privilegiar proyectos que mejoren la balanza de pagos.
Fomentar la libre circulacion de capitales.

Desalentar gastos improductivos que gravitan en el déficit fiscal.

© N o O

Establecer prioridades de inversion en funcion de la estructura de precios
internacionales y recursos disponibles.
9. Promover rentabilidad y eficacia.

10. Estimular la iniciativa y participacion privada.

De esta manera, El Salvador comenz0 a ejecutar una serie de politicas econdémicas, a la
luz de los PAE- PEE, que de acuerdo con sus promotores eran necesarias de
implementar, porque permitirian la creacion de un contexto econémico estable (baja
inflacion y una balanza comercial equilibrada) y una reasignacion de las funciones del
Estado y del sector privado. Lo anterior, permitiria que el pais entrara en un proceso de
crecimiento econdémico sostenido en el largo plazo, reflejado en aumentos en la
produccion, en el empleo y en los ingresos, logrando con ello, segun la concepcion

convencional, alcanzar mayores tasas de ahorro e inversion.

Bajo este nuevo paradigma economico, El Salvador se sumé a la ola de medidas
neoliberales requeridas para la obtencion de estos préstamos. En este sentido, el
presidente Alfredo Cristiani llevé a cabo reformas, que se dividieron en dos etapas: La
primera etapa de las reformas busco estabilizar la economia a través de una combinacién
de politicas macroeconémicas e incentivos para la recuperacion del crecimiento post

conflicto armando.

Entre las principales reformas adoptadas en el marco de esa primera fase de
liberalizacion econdmica estaban, la eliminacion de los controles de precios, la reduccion
de los aranceles y barreras al comercio exterior, la liberalizacion del tipo de cambio y de

las tasas de interés, y la privatizacion del sistema bancario. (Alfaro et al., 2018)

A partir del afio de 1995, el pais inici0 una segunda etapa de reformas, las cuales

enfatizaron la desregulacion y privatizacion de los sectores de electricidad vy
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telecomunicaciones, la reforma del sistema de pensiones, y la profundizacion de las
reformas del sistema financiero y cambiario llegando a la sustitucién de la moneda de
curso legal “Colon” por el uso del “Délar” de Estados Unidos de América, mediante la Ley
de Integracion Monetaria a principios de la década del 2000 que suponia un

bimonetarismo.

En consecuencia, los PAE-PEE restructuraron la economia con la liberalizacion del
comercio de productos, privatizaciones, reduccién del Estado y eliminacion de

instituciones e inversion en infraestructura.

E. Politicas, programas y leyes (1999-2019)

1. Quinquenio (1999-2004)

En marzo de 1998, el candidato a la presidencia del partido ARENA, Francisco Flores,
fue elegido presidente de la Republica de El Salvador. Durante su gobierno, Flores figurd
como una persona capaz de mantener los principios de las medidas neoliberales que
caracterizaba a su partido. Entre los cambios notables que establecié su gobierno, fue la
implementacion de la Ley de Integracion monetaria que referia a implementar el
“bimonetarismo”; sin embargo, a medida de su aplicacion se terminé sustituyendo al

“colén” por “el délar” estadounidense.

A continuacién, se destacan algunos de los programas y normativas implementados

durante el gobierno del presidente Francisco Flores:

a) Programa de Gobierno 1999-2004: La Nueva Alianza

Los cuatro ejes fundamentales de este programa esperaban alcanzar: mas
oportunidades de empleo e ingreso a nivel local, servicios basicos mas accesibles y de
mejor calidad en todas las localidades, una sociedad civil fortalecida mediante la apertura
e institucionalizacion de los espacios para la participacion y compromiso de los actores

locales en la busqueda de su desarrollo y mayores espacios para el desarrollo personal
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e integracion familiar propiciados por un clima de seguridad y justicia y en armonia con

el medio ambiente. Para lograr lo anterior, el gobierno propuso lo siguiente:

- Conformar una gran alianza - entre el gobierno nacional, gobiernos locales y
ciudadania en general.

- Desarrollar una gestion publica realista, transparente, eficiente y basada en
resultados.

- Hacer méas eficiente la recaudacion tributaria y el uso de los recursos publicos. Y,

- Reestructurar el presupuesto en funcién de las prioridades del pais.

En ese sentido, el Programa de Gobierno “La Nueva Alianza”, se estructur6 con base a
los seis elementos o “alianzas” siguientes (Gobierno de El Salvador, 1999):

1) Consolidacion de la estabilidad economica.

2) Alianza por el trabajo.

3) Alianza solidaria.

4) Alianza por la seguridad.

5) Alianza por el futuro. Y,

6) Gobierno efectivo y participativo.

b) Programa Nacional de Competitividad de El Salvador (PNCES)

El Programa Nacional de Competitividad, fue una iniciativa conjunta del Gobierno
salvadorefio a través del Ministerio de Economia y el sector privado creado en 1997, el
cual comprendia de acciones para que las empresas, sectores y regiones del pais
pudieran crear ventajas competitivas y, asi crear el desarrollo sostenible, con equidad
social y oportunidades para todos los salvadorefios. Ademas, responde a la necesidad
de aumentar la capacidad competitiva de El Salvador, su poblacién y sus empresas a fin
de que puedan desempefiarse con éxito en un mundo cambiante (Arreaga & Terezon,
2004).

Mas concretamente, el Programa respondia a tres realidades especificas reflejadas en

estudios de opinion de acuerdo a lo que se plantea a continuacion:
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1. El Salvador requiere de mas y mejores oportunidades que le permitan mejorar su

calidad de vida y alcanzar la prosperidad.

El fendbmeno de la globalizacion obliga a individuos y empresas a ser competitivos,
tanto a nivel nacional como en el plano internacional. Y,

El Salvador posee caracteristicas que se identifican con el concepto de
competitividad. No obstante, individuos y empresas requieren de herramientas y
programas concretos que les permitan sacar el mayor provecho posible a esas

cualidades.

C) Ley de Inversiones

La Ley de Inversiones entro en vigor el 14 de octubre de 1999, con el objeto fomentar las

inversiones en general y las inversiones extranjeras en particular; para contribuir al

desarrollo econémico y social del pais mediante el incremento de la productividad, la

generacion de empleo, la diversificacion de la produccién y la exportacion de bienes y

servicios. Adicionalmente, se plantearon los beneficios siguientes:

Facilidad en trdmites, tanto para inversiones nacionales como extranjeras, con
procedimientos breves y sencillos para la formalizacion de conformidad a la Ley.
Igualdad de derechos y obligaciones entre los inversionistas extranjeros e
inversionistas nacionales.

Cualquier persona natural o juridica, nacional o extranjera tendria la libertad para
realizar inversiones de cualquier tipo en El Salvador, sin que puedan aplicarse
discriminaciones o diferencias por razones de nacionalidad, domicilio, etnicidad,
sexo o religion.

El inversionista extranjero podré tener acceso al financiamiento interno disponible

en las instituciones financieras. (Diario Oficial, tomo 345, No. 210, 1999)

d) Ley del Fondo Especial de los Recursos Provenientes de la Privatizacion de la

Administracion Nacional de Telecomunicaciones (FANTEL).
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El Fondo Especial de los Recursos Provenientes de la Privatizacion de la Administracion
Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL), se crea con personalidad juridica y
patrimonio propio, este fondo tiene por objeto financiar la ejecucién de programas y
proyectos de inversion en materia de desarrollo econdmico y social; al igual que los
gastos minimos que se requieran para su administracion y los aumentos de capital que
correspondan a las acciones del Estado en la Compafiia de Telecomunicaciones de El
Salvador, S. A. de C. V., (CTE. S.A. de C.V.). de acuerdo con lo establecido en el Art. 44
de la Ley de Privatizacion de la Administracion Nacional de Telecomunicaciones. (Diario
Oficial, tomo 343, No. 90, 1999)

e) Ley de Integracién Monetaria (LIM)

En enero de 2001, entrd en vigor la Ley de Integracién Monetaria, dando paso a la libre
circulacion del délar a nivel nacional, equipardndola a la moneda local, con esto se
pretendia fortalecer y estabilizar la economia, en un esfuerzo por obtener las condiciones
Optimas para la participacion del pais en los mercados internacionales. (Diario Oficial,
tomo 349, No. 241, 2000)

La aplicacion de esta medida tenia como intencion brindar un orden a la economia,
asegurando la estabilidad macroecondmica del pais, que también creara mejores
condiciones financieras, salarios y ahorros mas seguros, ademéas de ofrecer mayor
estabilidad para generar atraccion a los capitales internacionales para promover la

inversion extranjera.

f) Ley del Sistema de Garantias Reciprocas para la Micro, Pequefia y Mediana Empresa,

Rural y Urbana.
La Ley del Sistema de Garantias Reciprocas para la Micro, Pequefia y Mediana

Empresa, Rural y Urbana entré en vigor en noviembre de 2001, con el objeto regular el
Sistema de Sociedades de Garantia Reciproca y sus operaciones, ademas de facilitar el
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acceso de la micro, pequefia y mediana empresa al financiamiento y a las contrataciones

y adquisiciones publicas o privadas (Diario Oficial, tomo 353, No. 199, 2001).

Por lo tanto, esta ley permitié a las Micro y Pequefias Empresas (MYPE) acceder a
mayores fuentes de crédito y financiacion por parte de las entidades financieras,
mejorando sus oportunidades de insercion y crecimiento en el mercado nacional,

fomentando el empleo, el desarrollo y la competitividad.

2. Quinquenio (2004-2009)

El 1 de julio del 2004 comenz6 a ejercer como presidente de la Republica a Elias Antonio
Saca, politico y empresario salvadorefio. Entre los logros sociales de su mandato se
incluye la implementacién de subsidios a las familias que vivian en indices de extrema
pobreza, ademas el impulso de la Reforma Fiscal. A continuacion, se listan las acciones
lideradas por el presidente Elias Antonio Saca.

a) Pais Seguro: Plan de Gobierno 2004-2009

Este Plan de Gobierno, planteaba una vision en tres dmbitos: el social, el econémico y el
politico; pero, a lo largo del periodo presidencial de Elias Antonio Saca se priorizo el
ambito social; por lo que las politicas econdmicas y sociales implementadas se enfocaron
en el alivio de la pobreza y el abarcar las necesidades basicas de la poblacién en

condiciones de pobreza (Gobierno de El Salvador, 2004).

b) Ley de Competencia

Dada la responsabilidad del Estado en la promocién del desarrollo econémico y social,
procurando las garantias y libertades econémicas que fomenten las iniciativas privadas
para la generacion de las condiciones que incrementen la riqueza nacional y la
promocién de la sana competencia y con el fin el promover el desarrollo empresarial y

social, se emite el 26 de noviembre del 2004 la “Ley de Competencia”, la cual permitiria
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poner en practica las consideraciones anteriores. Su publicacion en el Diario Oficial fue
el 23 de diciembre del mismo afio, y su objeto se establecio en el articulo 1 que dicta lo

siguiente:

“El objeto de esta ley (Ley de Competencia) es el de promover, proteger y garantizar la
competencia, mediante la prevencion y eliminacion de practicas anticompetitivas que,
manifestadas bajo cualquier forma limiten o restrinjan la competencia o impidan el acceso
al mercado a cualquier agente econdmico, a afecto de incrementar la eficiencia

economica y el bienestar de los consumidores”. (Diario Oficial, tomo 353, No. 199, 2001)

3. Quinquenio (2009-2014)

En el periodo comprendido del 1 de junio del 2009 hasta el 1 de junio de 2014, Mauricio
Funes, cumplié el rol de presidente de El Salvador. Su plan de gobierno incluy6 el
establecimiento de la Politica Nacional de Proteccion al Consumidor y los subsidios como

asistencia social a una parte de los hogares en condiciones de vulnerabilidad econémica.

a) Politica Nacional de Calidad

La Politica Nacional de Calidad se considerd un instrumento de suma importancia para
impulsar la competitividad de los sectores productivos. Su objetivo general es orientar y
articular las acciones vinculadas al desarrollo, promocién para garantizar la calidad en la
produccién, comercializacién de bienes y prestacion de servicios, contribuyendo al
mejoramiento de la calidad en la gestion puablica, la competitividad empresarial y la
satisfaccion de los consumidores, ademas de, conformar el Sistema Salvadorefio para
la Calidad (SSC).

La Politica Nacional de Calidad esta compuesta por los ejes estratégicos siguientes:
- Desarrollo institucional y marco legal.
- Educacion y cultura para la calidad.
- Fortalecimiento empresarial en calidad, inocuidad y medio ambiente. Y,

- Proteccién de los consumidores.
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La Politica antes mencionada, también contemplaba la creacion del Sistema
Salvadorefio para la Calidad (SSC), el cual esta constituido por las entidades de la

infraestructura de la cultura de calidad.

Los actores que conforman el SSC son: el Consejo Nacional de Calidad y Otras

entidades publicas y privadas (Consejo Nacional de Calidad, 2010).

b) Ley de Fomento de la Produccién

La Ley de Fomento de la Produccion que entrd en vigor a partir del 20 de enero de 2011.
Dicha Ley tenia como objeto el fortalecimiento y apoyo a los sectores productivos acorde
a las reglas que rigen el comercio mundial, con la finalidad de promover la viabilidad,
productividad, competitividad y sustentabilidad de las empresas en el mercado nacional
e internacional, contribuyendo asi a la generacion de empleos dignos y al desarrollo

econdémico y social del pais.

Esta Ley contemplaba la competitividad como el conjunto de capacidades de las
empresas que les permite acceder a los distintos mercados, y asi adaptarse con rapidez

y flexibilidad a los cambios constantes del entorno.

Dentro de sus principales objetivos se encuentran los siguientes:

1. La diversificacién, fortalecimiento y dinamizacion de la base productiva nacional.

2. La calidad, productividad, innovacion y tecnologia para el desarrollo competitivo
de las empresas.

3. Un entorno favorable para el desarrollo competitivo de las empresas, de manera
gue se favorezca e impulse la internacionalizacion de estas.

4. La creacibn y fomento de wuna cultura empresarial orientada a la
internacionalizacion de productos y servicios. Y,

5. La creacion y fortalecimiento de programas que impulsen practicas empresariales

gue contribuyan al desarrollo sustentable y equilibrado de largo plazo.
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De igual forma, se establecieron, bajo la coordinacion del Ministerio de Economia
(MINEC), programas de fortalecimiento enfocados en areas de importancia al fomento
productivo entre las cuales se destacan la calidad e incremento de la productividad,
innovacion y tecnologia, financiamiento al desarrollo de actividades productivas,
encadenamientos y desarrollo de proveedores, generacibn de una cultura de
emprendimiento, inteligencia comercial y atraccién de inversiones. (Diario Oficial, tomo
390, No. 21, 2011)

c) Politica Industrial

En el afio 2011, se cred la Politica Industrial en coordinacién con el sector privado y
publico y tiene como objetivo la consolidacion de un sector industrial y agroindustrial
diversificado, reconvertido y competitivo, fuertemente integrado al resto de los sectores
de la economia, con un significativo componente de innovacién tecnoldgica en sus
procesos productivos, impulsador de mas inversion, encadenamientos productivos con
las pequeias y medianas empresas y generador de empleos de calidad, contribuyendo

de esa manera al crecimiento y desarrollo sostenido de la economia del pais (MINEC).

4. Quinquenio (2014-2019)

El presidente de la Republica de El Salvador durante este periodo fue Salvador Sanchez
Cerén, cuyo mandato inicio el 1 de junio de 2014, previendo su finalizacién el 1 de junio
de 20109.

Entre las medidas que se ejecutaron en su administracion se encuentra la creacion del
Ministerio de Cultura en abril de 2018; mientras que, en el afio 2017 se prohibe la
explotacion de las minas de metales, basandose en una de sus leyes, la cual promueve

la proteccion del medio ambiente.

A continuacién, se mencionan algunas de las politicas y programas implementados

durante la gestiéon presidencial de 2014 al 2019:
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a) Politica Nacional de Fomento, Diversificacion y Transformacion Productiva de El
Salvador (2014-2019)

La Politica Nacional de Fomento, Diversificacion y Transformacion Productiva de El
Salvador implementada por el MINEC en el 2014, reconocia los problemas de
heterogeneidad estructural que caracteriza a la economia de El Salvador, ademés de
establecer la necesidad de realizar una profunda transformacion productiva hacia la
oferta de alto valor agregado y competitividad entre sectores econdmicos y capaz de
autogenerar inversion interna como de atraccién de inversion de extranjera de altos

estandares junto a innovacion tecnologica (MINEC, 2014).

El objetivo general y especifico de esta politica fue fortalecer los sectores productivos
gue poseen Ventajas Comparativas Reveladas (VCR) identificados para potenciar su
insercion en los mercados internacionales y local con los ejes de 1) Fomento, 2)

Diversificacion y 3) Transformacion.

Los productos identificados y prioritarios de la politica son:

- Manufacturas: agroindustria, alimentos y bebidas, textil, quimico farmacéuticos,
plasticos, electronicos, calzado, artesanias de exportacion y papel. Y,
- Servicios: servicios empresariales, logistica industrial informatica, servicios

médicos, industrias creativas, aeronduticas y turismo. (MINEC, 2014).

Estos son los sectores con mayor potencial de generar una transformacién y desarrollo

productivo mediante redes empresariales sectoriales.

b) Politica Nacional de Empleo Decente (2017-2030)

La Politica Nacional de Empleo Decente implementada por el Ministerio de Trabajo de El
Salvador en el 2014, la cual tiene como finalidad contar con la ruta estratégica para la
articulacion, coordinar acciones que permitan a hombres y mujeres tener condicion para

acceder a un empleo digno bajo un enfoque de equidad (MTPS, 2017).
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Los ejes ejecutados en la politica son acciones de las instituciones estatales vinculadas
al empleo de la poblacion, empleabilidad, emprendimientos, educacién, formacion
profesional y la inversion (MTPS, 2017) y la forma de lograr la ejecucion efectiva de la
politica a través de un impulso de medidas que favorezcan el crecimiento econémico y
por consecuente generacidn de mayores oportunidades laborales y reduccion de la

brechas para jovenes y mujeres (MTPS, 2017).

Esta politica posee una fuerte vinculacion con la politica de Fomento, Diversificacion y

Transformacion Productiva.
En la dltima década, El Salvador ha impulsado politicas econdémicas estratégicas que

han presentado como objetivo principal la consecucion de una transformacion estructural

socioeconémica.
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Capitulo Il
A. Contexto Econdmico en El Salvador

1. Contexto Macroeconémico y Microeconémico de El Salvador 2009 - 2019

Como se ha desarrollado en el Capitulo | respecto del marco tedrico macroeconémico
de la inversidon que indica el potencial y relevancia que esta posee para el desarrollo e
innovacion de los sectores productivos; gestando las bases del progreso técnico y
generacion de la competitividad de la economia, brindado como resultado final una
reduccion de brechas desiguales de produccion entre sectores, y por consecuente un

crecimiento de la economia en su conjunto.

Es en este sentido, la identificacion a las politicas econdmicas, en especial aquellas
orientadas al fomento productivo, como las impulsoras del incremento en la actividad
econdmica, dada la gran importancia en el acceso al financiamiento como parte de la

formacion o acumulacién de capital para la inversion de los sectores de la economia.

El desarrollo de estrategias e incentivos para la inversion se presenta como uno de los
desafios mas importantes en el actual contexto de la economia en El Salvador, que
conlleva lograr una transformacion estructural de la economia permitiendo romper la
trampa de bajo crecimiento y de estructuras heterogenias y especializadas de
produccion, con el objetivo generar mejores condiciones de bienestar para la sociedad

salvadorefia mediante el incremento de empleo e ingresos.

Bajo ese supuesto, para generar politicas econémicas orientadas a una transformacién
productiva surge la necesidad de la realizaciéon de la evaluacion del desempefio
econdbmico de EI Salvador, desde el abordaje estadistico de los sectores
interrelacionados de la economia, ya que las medidas tomadas en materia de las
politicas economicas se identifican mediante indicadores que miden su magnitud e
impacto en la economia en general del pais, sirviendo como herramienta de reorientar

las medidas o de cambiar la estrategia ante su baja incidencia econémica o social.
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El andlisis de los sectores econémicos, principalmente el sector monetario y financiero
son la base para brindar respuesta a la hipotesis planteada en esta investigacion que
establece que “El Sector Bancario Salvadoreiio ha contribuido como apoyo de las
Politicas de fomento de créditos para el Desarrollo de los Sectores Econémicos y al

Crecimiento de la Economia de El Salvador en el Periodo 2009 — 2019.”.

2. Sectores Interrelacionados de la Economia

Los sectores econdmicos se interrelacionan entre aquellos que cuentan con
caracteristicas comunes en sus actividades u operaciones y que interactdan entre si
dentro del sistema econdémico de un pais con la finalidad de ser la base para la

realizacion del analisis del entorno o del comportamiento econémico.

Por lo que, la informacién de los sectores de la economia esta conformada por las bases
de datos estadisticos de los sistemas de cuentas nacionales de los paises (FMI, 2007);

a continuacion se presentan los sectores y sus actividades:

Cuadro N° 1: Sectores Interrelacionados de la Economia

Sectores .
Actividades

Econdmicos

Sector Real Referido a las actividades de produccion de bienes y servicios.

. Son las actividades del Estado con la captacion de ingresos
Sector Fiscal _ . y .
mediante la tributacion, gasto, deuda publica.

; Son las actividades realizadas por los agentes econémicos con
Sector Monetario — . . _ . .
_ . entidades financieras, tasas de interés y productos pasivos y
Financiero ;
activos.

Son las actividades que se refieren a las transacciones de un
Sector Externo ] _ ) _
pais con el resto del mundo, exportaciones e importaciones.

Fuente: Elaboracién propia con Sistema de Estadisticas de las Cuentas Macroecondmicas del Fondo
Monetario internacional. (FMI, 2007)
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Figura N° 1: Vinculacion Intersectorial Macroeconémica.

Sector Real

Sector Externo Sector Fiscal

Sector
Monetario y
Financiero

Fuente: Elaboracidon propia con Sistema de Estadisticas de las Cuentas Macroecondmicas del Fondo
Monetario internacional. (FMI, 2007)

Todos los sectores que integran la economia, forma parte de un Sistema de Cuentas
Nacionales de El Salvador (SCNES), el cual concentra una cantidad de estadisticas
econdmicas y poblacionales censales relacionados a la produccién del pais que se
involucran para brindar una sostenibilidad a la informacion econémica, con el objetivo de
medir comportamientos e impactos de las politicas publicas, en especial de las politicas
econdmicas, en la produccion del pais (BCR, 2018).

Dichas estadisticas permiten el calculo y la medicién del PIB mediante las distintas
metodologias tales como 1) el método del gasto, 2) el método del valor agregado, y 3) el
método del ingreso, sin embargo, el método del gasto es mas comunmente utilizado y se
ajusta para la elaboracién del analisis del comportamiento de las variables, que seran

analizadas en la seccién a continuacion.
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A. Comportamiento de los Sectores de la Economia Salvadorefia 2009 — 2019
1. Sector Real

El FMI en la publicacion del Sistema de Estadisticas de las Cuentas Macroecondmicas
por esquema de vinculaciones intersectoriales, describe que el sector real esta
conformado por variables que reflejan el nivel de produccién, tales como el Ingreso,
Gasto, Consumo y Formacion Bruta de Capital, Exportaciones e Importaciones (FMI,
2007), es decir, el sector real de una economia mediante sus variables permite

determinar el nivel de la produccion de bienes y servicios en general de la economia.

Como se observa en el grafico N° 4, el comportamiento del PIB durante el periodo del
2009 al 2019, presenta un incremento anual de forma constante, en la que registra tasas
de crecimiento positivas a partir del 2010, la cual oscilaron entre un minimo de 2.1% y
un maximo de 3.8% alcanzado en el 2011.

Gréafico N° 4: Comportamiento de las Tasa de Crecimiento y el valor anual del
Producto Interno Bruto (PIB) de El Salvador en Millones de USD$ 2000 — 2019.
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PIB Aprecios corrientes 2009 -2019 en USD$

$5,000.00
-2.00%

Tasa de Crecimiento del PIB Indices de Volumen Encadenados 2009 -
2019

$- -3.00%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

— PIB $17,601.62 $18,447.92 $20,283.78 $21,386.15 $21,990.96 $22,593.47 $23,438.24 $24,191.43 $24,979.19 $26,020.85 $26,881.14
———Tasa deCrecimientodel PIB ~ -2.08% 2.11% 381% 281% 2.24% 171% 2.80% 2.54% 2.25% 241% 263%

Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)
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Por otra parte, para el afio 2011 la tasa de crecimiento alcanz6 3.8% siendo la mas alta
del periodo y pudo vislumbrarse como la recuperacién econdémica posterior a la crisis
financiera mundial acontecida en los afios del 2008 al 2009; mientras que para los afios
de 2009 y 2010 los niveles de produccién, consumo y gasto se deprimieron y no tuvieron
participacion en la totalidad de su capacidad causado por la afectacion de la crisis,

volviendo a un comportamiento con mayor estabilidad a partir de 2013.

En el periodo de 2013 a 2019 el promedio de crecimiento del PIB fue de 2.3% y el monto
de produccion anual promedio de US$24.30 mil millones. Por lo que se observa que la
economia salvadorefia muestra dificultades para incrementar su produccién, debido al
estancamiento en casi una década, donde los niveles de producciéon se han mantenido

bajos.

Grafico N°. 5: Valor Anual de las Variables Componentes del PIB de El Salvador
2009 - 2019 Aprecios Corrientes en Miles de Millones de USD$.
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$10.00 $8.60
i 7.98
$7.41 s725 Ns7s3 B°
6.91 $6.88 .
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$4.97 78
d .54 .41
$5.00 $4.22 & .79 74 70 75 .86 7
.08
. i
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m Gasto de Consumo Final = Formacion Bruta de Capital Exportacion de Bienes y Servicios Importacion de Bienes y Servicios

Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

El valor anual de las variables que conforman el PIB en el periodo de 2009 al 2019, indica

gue la variacion y el aporte que presentan es minimo para el incremento de la produccion.
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El grafico N° 5 para los afios 2009 y 2010, muestra que la inversion alcanzoé los valores
mas bajos comparada con las demds variables, indicando que la economia salvadorefia

presenta problemas en la generacion inversion.

Del afio 2011 al 2019, el promedio en el gasto de consumo fue de US$23.84 mil millones
y es esta variable la que posee el mayor flujo y peso de participacion en los componentes
del PIB anual. Por otra parte, las importaciones son la segunda variable de mayor peso

reflejando en promedio una participacion de US$11.17 mil millones.

Tanto el consumo e importaciones presentan indicadores altos y muestran que el
comportamiento de la economia salvadorefa revela ser una produccion local deficitaria
gue no puede satisfacer la demanda interna, es decir que, las importaciones cubren lo
que la produccion no genera internamente. Por lo que, respecto del sector externo, las
exportaciones no presentan un peso tan significativo para el PIB en comparacion a las

importaciones

Por ultimo, la formacién bruta de capital o inversion es la variable que posee la menor
participacion, con una participacion promedio de US$4 mil millones en el periodo

estudiado.

Considerando que la inversion es indispensable para el incremento de la produccién y
para la dinamizacion las demas variables que componen el PIB; para el caso de El
Salvador, la inversion no presenta un crecimiento o participacion significativa en el

periodo estudiado.
Por otra parte, el indice de volumen encadenado constata que la inversion no presenta

tasas de crecimiento sostenidas en el tiempo para gestar una base sélida de la

produccion, limitando la expansion y diversificacion de la produccion.
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Grafico N°. 6: Comportamiento de las Tasa de Crecimiento de las Variables
Componentes del Producto Interno Bruto (PIB) de El Salvador indice de volumen
Encadenado 2009 - 2019.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

2. Sector Externo

Para el analisis del sector externo la herramienta que permite medir el comportamiento
de las variables de la economia internacional es la balanza de pagos, la cual registra
sistematicamente todas las transacciones econdmicas efectuadas entre los residentes
del pais y los del resto del mundo. Sus principales componentes son la cuenta corriente,
la cuenta de capital y la cuenta financiera (Victor Cruz et al., 2015).

Por lo que, el sector externo de la economia refleja el desempefio del sector real el cual

es materializado a través de la relacion de las exportaciones e importaciones que se
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realiza al interior de la cuenta corriente de la balanza de pagos. De igual forma, muestra

el peso o relevancia que tiene la produccion local en los mercados internacionales.

Gréafico N°. 7: Comportamiento de los saldos de las Cuentas Componentes de la
Balanza de Pagos de El Salvador en Millones de USD$ 2000 — 2019.
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
$(312.20 $(532.82 $(1,111. $(1,239. $(1,518. $(1,213. $(753.76 $(550.12 $(d464.59 $(859.15 $(113.36
$131.20 $232.02 $266.38 $201.22 $101.05 $63.58 $64.85 $69.90 $85.08 $203.33 $247.66
$512.22 $(262.76 $(1,068. $(1,412. $(1,390. $(434.49 $(765.40 $(787.10 $(551.65 $(1,247. $(138.53

Erroresy Omisiones $693.22 $38.04 $(223.44 $(373.63 $26.67 $715.51 $(76.50) $(306.87 $(172.15 $(591.75 $(272.84

Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)
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Grafico N°. 8: Componente de la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos de El
Salvador en Millones de USD$ 2009 — 2019.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

El grafico N° 8 muestra el saldo negativo de la subcuenta de bienes y servicios, es decir
un saldo deficitario y que tiende al crecimiento de forma negativa en el periodo del 2009
al 2019.

Las importaciones que se realizan en El Salvador no necesariamente son de insumos
intermedios para la produccion, ya que también se realizan importaciones de consumo
final. Por lo general, de productos que no se producen internamente 0 que no son muy
atractivos o no poseen la misma calidad en comparacion a los productos extranjeros; es

decir, productos poco competitivos.

La economia posee una estructura productiva poco diversificada, competitiva y con baja
participacion en el comercio mundial. La misma tendencia deficitaria muestra el ingreso
primario, que representa la repatriacion de la renta, es decir, los ingresos obtenidos de
los factores productivos generados dentro de la economia. Por otra parte, la Unica
subcuenta que presenta un superavit es la del ingreso secundario con un importante

crecimiento sostenido en todo el periodo (ver grafico No. 8). Sin embargo, este
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incremento se debe a las transferencias corrientes que realizan los no residentes a los
residentes de la economia en concepto de remesas familiares. Es decir, ingresos
generados por la participacion de no residentes en procesos productivos en una

economia extranjera.

El saldo positivo y el constante crecimiento de la subcuenta del ingreso secundario por
transferencias corrientes, que en su gran mayoria es por remesas familiares, hacen que
el déficit de la cuenta corriente no sea tan profundo, por el contrario, tiende a reducirse.
Sin embargo, al analizar los componentes de la cuenta corriente se identifica que esta
reduccidbn no es necesariamente por el incremento de las exportaciones o de

remuneraciones de factores productivos locales en el extranjero.

Mientras que, los demas saldos de las cuentas de la balanza de pagos se encuentran de
la siguiente manera: para la cuenta de capital se obtiene un saldo superavitario, dado
gue representa que las transferencias en concepto de capital son positivas en el pais;
por su parte, la cuenta financiera muestra un saldo deficitario, es decir, que existe un
financiamiento del resto del mundo a la economia local. Por lo que, una situacion
deficitaria indica un incremento de pasivos para los residentes de la economia local -
financiamiento externo-, y un incremento de activos en manos de no residentes de las

economias externas -obligaciones o compromisos de pagos al exterior-

3. Sector Fiscal

El sector fiscal de la economia es la vinculacion directa con la gestion publica ejercida
por el Estado. La relacion del sector fiscal con los demas sectores de la economia es
dada mediante la captacion de ingresos publicos, ya sea por servicios 0 procesos
brindados a través de empresas publicas, el flujo de trasferencias de renta de los factores
productivos; la tributacion que incluye también los generados por el flujo de

exportaciones, importaciones y las donaciones.
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El Grafico N°. 9 muestra el comportamiento de los ingresos y gastos, incluyendo las
concesiones de préstamos incurridos del Estado para la gestion publica, en el periodo
de 2009 al 2019 se identifica que existe una brecha fiscal deficitaria, es decir que, los
gastos sobrepasan los ingresos publicos, implicando una estructura deficitaria del
Estado, la cual apoya la solicitud de financiamiento externo para solventar la gestion
publica, esta situacion en parte explica el déficit de la cuenta financiera de la balanza de

pagos.

Grafico N°. 9: Ingreso y Gasto Publico Consolidado de El Salvador en Millones de
USD$ 2009 — 20109.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

Para el periodo del 2009 al 2019 el promedio de participacién del gasto corriente total
de El Salvador ha sido de 83.9%. En cambio, el Gasto de Capital posee una
participacion promedio en el periodo del 16.1% y estd se encuentra conformada por
el gasto en inversion publica. Ademas, este puede incluir la adquisicién o produccion
de activos de capital o para la generacion de politicas publicas orientadas al fomento

de sectores estratégicos para la dinamizacion y diversificacion de la produccién o de
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emergencias a sectores afectados por sinergias de la naturaleza econdémica, tales

como lo ha sido la crisis financiera y economica de 2009 (Balmore, 2017).

Grafico N°. 10: Componentes y Participacion porcentual del Gasto publico de El
Salvador en Millones de USD$ 2009 — 2019.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

De la condicién del sector fiscal depende en gran medida le ejecucion de las politicas
relacionadas con dicho sector, entre éstas se tiene las politicas de inversion, asi como
las politicas de fomento, no obstante, el margen destinado para estas se encuentra muy

reducido, dado que no alcanza ni el 20% en todo el periodo estudiado.

4. Sector Monetario y Financiero.

El sector Monetario y Financiero, se encuentra vinculado con el resto de la economia
mediante el financiamiento requerido por los agentes econémicos para el desarrollo de
actividades privadas o publicas que pueden destinarse al gasto o a la inversion. Por otra
parte, el sector monetario y financiero es importante, porque brinda los recursos
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financieros necesarios al sector privado, tanto a las empresas como a las unidades
familiares que recurren a la adquisicion de créditos o para el depdsito de estos como

ahorro.

Gréafico N°. 11: Saldo de Préstamos y Depdsitos El Salvador en Millones de USD$
2009 - 20109.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

El grafico N° 11 refleja el saldo de depdésitos y préstamos en El Salvador para el periodo
2009 al 2013, se observa que los préstamos son inferiores a los depdsitos; sin embargo,
este comportamiento se ha revertido a partir de 2014 dado que los préstamos cada vez
son mayores que los depdésitos, entendiéndose que los agentes econdémicos han recibido

acceso a créeditos para financiar sus proyectos, ya sea para inversion o consumo.

Al observar el comportamiento del sector externo, especialmente el de la cuenta
financiera de la balanza de pagos que presenta un saldo deficitario, reafirmando el
supuesto que los agentes econdmicos locales incurren en préstamos internacionales

para solventar sus operaciones.
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El sector financiero, también es el medio canalizador de recursos de caracter monetario,
es decir, el medio entre la oferta y demanda de dinero, ya que es de esta forma que
traslada recursos desde los agentes econdmicos superavitarios hacia los deficitarios, a
los que inyecta fondos para el financiamiento de la inversion de capitales hacia las

actividades productivas o de consumo de la economia local e internacional.

Para el caso de El Salvador, el sector financiero tradicional es el responsable de la
movilizacion del financiamiento a la economia en general y esto es debido a que dicho
sector posee un peso significativo, superior al 90%, tanto en lo relativo a préstamos como

a la captacion de depésitos.

La movilizacién de recursos que realiza la banca al resto de sectores de la economia,
asi como su influencia de cobertura de financiamiento real en los agentes econémicos,
(ver graficos N°. 12 y N°. 13), del total de entidades captadoras de depdsito son las
entidades bancarias quienes lideran el otorgamiento de préstamos y la captacion de
depositos, seguido de los bancos cooperativos y posteriormente, de las sociedades de
ahorro y crédito, no obstante, es preciso sefialar que estas dos ultimas entidades en los
Ultimos afios han ganado participacion en el mercado, pero aun en conjunto no

sobrepasan el 7% del total del mercado.
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Gréfico N°. 12: Porcentaje de Préstamos de las sociedades captadoras de
Depdsitos El Salvador.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

Gréfico N°. 13: Porcentaje de Depdsitos Totales de las sociedades de Depdsitos
El Salvador.
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)
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B. El papel de la Banca en el fomento de los sectores productivos

El panorama economico salvadoreiio en el periodo 2009 al 2019 presentar un
estancamiento, ya que el crecimiento de la produccién es insuficiente considerando el
alto consumo del mercado local, situacibn que es solventada a través de las
importaciones de bienes y servicios, lo anterior implica que las importaciones tienen un
mayor peso respecto de las exportaciones resultando un déficit comercial que tiende a
crecer por el nivel de consumo existente, sin embargo, el déficit de la balanza comercial
se presenta también en aspectos financieros, que pueden analizarse desde el sector
fiscal ya que el gasto es mayor que los ingresos observados, ademas del incremento de

préstamos en comparacion a los depdsitos presentados en la grafica N°. 11.

El déficit financiero recurrente, tanto para el sector publico como privado, requiere incurrir
en endeudamiento, que en el caso del sector publico reduce el margen de maniobra de
la politica fiscal, en especial sobre las politicas de inversién; aunado a la urgencia de
otros gastos corrientes del Estado, por lo que el gasto de capital destinado para inversion

y fomento queda comprometido de parte de la administracion publica.

Por otra parte, la actividad de financiamiento no es Unicamente responsabilidad de la
gestion publica, dado que es en este punto donde las entidades del sector financiero,
como por ejemplo los bancos comerciales, toman relevancia, ya que ellos son los
encargados de realizar la intermediacion financiera. Asimismo, por el peso significativo
gue poseen los Bancos comerciales en el sistema financiero salvadoreiio se han

considerado como el referente para el analisis estadistico en esta investigacion.

Es importante considerar que los créditos y los depdsitos no solo dependen de las
condiciones del desempefio econdmico local, sino de las fluctuaciones de las tasas de
interés, en el grafico N°. 14 muestra que las tasas de interés pasivas son inferiores a las

tasas activas, mientras que las tasas pasivas para el periodo 2009 al 2019 muestran un
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10

promedio de 3.94% y las segundas de 6.58%. Es decir, que, para el periodo estudiado,
la banca presenta un margen de intermediacion del 2.64%.

Grafico N°. 14: Tasas de Interés Promedio Ponderado del Sistema Bancario a un
afno El Salvador 2009 — 2019.
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Fuente: Elaboracion Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

Las fluctuaciones de las tasas de interés bancario se han mantenido relativamente
estables, sin presentar variaciones abruptas que puedan generar especulaciones en el
mercado de dinero de El Salvador. Es decir que, en términos de adquisicidon de créditos
los agentes econémicos han contado con un entorno estable; lo mismo ocurre del lado
de los depdsitos por lo que no se vislumbraron riesgos especulativos que generen
problemas de liquidez o fuga de recursos hacia economias externas. Sin embargo, para
agentes econdmicos con productos pasivos la rentabilidad de estos comparado con otros
productos de inversion podria haber representado una reduccion del interés para

incrementar sus ahorros.

Por otra parte, al observar la participacion de los sectores econdmicos en la adquisicién

de préstamos en el periodo 2009 al 2019, de acuerdo con los datos de la

Péagina | 49



Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), se identifica que la estabilidad mostrada
por las tasas de interés no responde a una mayor diversificacion en la cartera de
préstamos, ya que la concentracion crediticia se mantiene en aquellos sectores

productivos que poseen riesgo bajo.

Del mismo modo, se identifica que el sector econémico que ha reportado en el periodo
evaluado una mayor participacion en los préstamos bancarios es consumo, que presenta
un promedio de participacion del 32%, seguido por el sector de adquisicion de vivienda
(22%), sector comercio (14%) y por ultimo el sector de industria manufacturera (10%), tal
como se muestra en el grafico N°.15, mientras que los demas sectores econOmicos
poseen una participacion en la cartera de préstamos bancarios inferiores al 10% entre

los que destaca el sector servicios con una participacion del 8%.

Los cinco sectores econdémicos anteriormente indicados representan el 86% de la cartera

de préstamos del sector bancario para el periodo 2009 al 2019.
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Gréfico N°. 15: Porcentaje de Participacién de Préstamos Bancarios por Sector Econémico El Salvador 2006-
20109.
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Fuente: Elaboracién propia con Base de Datos Boletines Estadisticos SSF



Para comprender como se encuentra el otorgamiento de créditos del sector bancario es
necesario conocer el destino de estos fondos identificando las categorias por el cual
estdn conformados los componentes de estos cuatro sectores vivienda, consumo,

comercio y manufactura.

El sector econdbmico de consumo que representa el 32% total en préstamos para el
periodo 2009 al 2019. Se encuentra conformado por préstamos corrientes a unidades
familiares o empresariales los cuales su destino puede concentrarse actividades diversas
las cuales podran haber sido orientadas hacia cubrir necesidades de ocio o
entretenimiento. Asi también, los créditos otorgados al sector consumo representan en
promedio el 95% para el periodo evaluado y los refinanciamientos por consumo son del
5%.

Gréfico N°. 16: Porcentaje de Participacién de Préstamo por Segmento de Sector
Consumo El Salvador 2009 — 2019.
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Fuente: Elaboracién propia con Base de Datos Boletines Estadisticos SSF
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En cambio, en el sector de vivienda su porcentaje de participacion representa el 22% del
total de los préstamos de acuerdo con el gréfico No. 17 y su composicion se distribuye
en un 94% en préstamos para adquisicion de vivienda y en refinanciamientos 6%, por lo
gue en este caso puede observarse que solo 6 de cada 100 préstamos se refinancia por
problemas de morosidad, sin embargo, en la mayoria de los casos la adquisicién de
vivienda es con el proposito de utilizarse para resguardo de las familias.

Gréafico No. 17: Porcentaje de Participacion de Préstamo por Segmento de Sector
Vivienda El Salvador 2009 — 2019.
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Fuente: Elaboracién propia con Base de Datos Boletines Estadisticos SSF

Por su parte, el sector comercio posee el 14% del total de préstamos, dicha cartera de
préstamos aporta principalmente al comercio interno con una participacion promedio del
61% de los préstamos a este sector, seguido de los préstamos al comercio de
importacion (28%) como se reflela en el Grafico N°18, mientras que los

refinanciamientos en este sector los alcanzan una participacion promedio del 2%.
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En cambio, el financiamiento para el comercio de exportacion de la economia
salvadorefa en el periodo del 2009 al 2019; representa el 2% del financiamiento a este

sector de parte de la banca.

Es importante sefialar que este comportamiento puede indicar la baja relevancia que
poseen el financiamiento a la produccion orientado a las exportaciones en el pais siendo
superados por el financiamiento a las actividades econdémicas que incorporan a las

importaciones.

Grafico No. 18: Porcentaje de Participacién de Préstamo por Segmento de Sector
Comercio El Salvador 2009 - 20109.
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Fuente: Elaboracién propia con Base de Datos Boletines Estadisticos SSF

Por ultimo, el sector que representa y posee un peso significativo en otorgamientos de
créditos del sector bancario salvadorefio es la industria manufacturera con el 10% en
todo el periodo evaluado, es importante identificar que los sectores que comprenden la
industria manufacturera son amplios y diversos, de acuerdo con los datos de la SSF la
industria de productos alimenticios es el sector que ha recibido mas financiamiento, y al
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interior de este es la agroindustria, por lo que se esté financiando al subsector encargado
de transformar productos agricolas, ganaderos o pesqueros, entre otros; mediante la
aplicacidon de un proceso tecnificado para su transformacion, en la produccién de bienes
de consumo intermedios o finales para la alimentacion humana o animal (Beatriz et al.,
2017).

Seguido de los productos alimenticios, se encuentra la industria manufacturera enfocada
en los textiles y vestuario, mientras que en una tercera posicion se ubica la industria de
productos de papel y carton y en cuarta posicion los otros productos Industriales que
concentra a las industrias diversas y que al comparar con el resto de los demas sectores
industriales manufactureros, estos no poseen pesos tan significativos como los indicados

previamente en la participacion en la cartera de préstamos del sector.

Cuadro N°. 2: Porcentaje de Participacion de Préstamo por Segmento de Sector
Industria El Salvador.

0S Economico 009 0 0 0 018 019

0 0 0 4 0 016 0 8

Industria Manufacturera 100%("  100%  100%  100%) 100% 100% 100%  100%)  100%) 100% 100% Tendencia

Productos alimenticios B T O O O O e T T
Bebidas y Tabaco | wl 1%l 10%) 9%|. 8% 8%| 7| 7%|. 7% 7% 5%/ g D DM
Textiles y vestuarios el el sl el sl el pw] 1wl 1) 1%l 12%lemalEe ..
Industria de Madera 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% (A1 T
Fabricacion de Muebles y Accesorios | 1%| 1%| 1%| 1%| 2% 1%)| 1%| 1%| 2% 1% 1% nanNnnals_
Papel Cartony Productos de papelcartéry, 1% 10%)  12%) 0%  10%)  10%)  10%| 9% %l 1% 12%walloee__ul
Productos de Cuero y Caucho 1% 1% 0% 1% 1% 1% 1% 0% 1% 1% 0%|mn Mulla_sll_
Productos Quimicos 10| 8% 8% ol 10%) 8%l ol 10%] 9%/ 8% 9%1__all.ulu.u
Productos derivados del Petroleo 3% 3% 5% 4% 1% 0% 0% 0% 0% 0% (AT | —
Productos minerales no Metalicos | 1% 3%| 1%| 1% 1%| 1%| 9% 2% 1% 1% 1% 0o mme
Industrias Metalicas Bsicas 3% 3% 3% 3%| 2% 1%| 1%| 1%| 1% 1% %
Productos Metalicos 3% 3% 4% % 5% 5% 4% 4% 5% 6% 6%|__ _mmm_=nlll
Industria de la Maquila 2% 2% 1% 1% 1% 2% 2% 2% 2% 2% 2h(un__-nlllNN
Otros Productos Industriales | 8% 8% 9%/ ol 1%l 1%l 1%l 10%)] %) 1% 1% ___peaalEl
Refinanciamientos 2% 1% 1% 1% 1% 2% 2% 2% 1% 2% 1%|n_ _alllgass

Fuente: Elaboracién propia con Base de Datos Boletines Estadisticos SSF
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1. Evaluacién de los Sectores Productivos en el Periodo 2009 - 2019

Al observar como estd compuesta la cartera de préstamos del sector bancario de los
distintos sectores econdmicos que han accedido al financiamiento en el periodo del 2009
al 2019. Es necesario identificar qué sector ha incrementado sus actividades productivas
bajo el supuesto que el financiamiento brindaria un incremento y crecimiento en sus
actividades y, por consecuente, potenciando su produccién por la inyeccion de recursos

financieros como inversion.

En ese sentido, es necesario evaluar el desempefio de las tasas de crecimiento de la
produccién por sector econdmico a lo largo del periodo evaluado, con el objeto de

identificar una relacion entre el financiamiento y la produccion de estos.

1. Cuadro N°. 3: Promedio de las Tasas de Crecimiento Produccion por Actividad
Econdmica a Precios Corrientes El Salvador 2009 — 2018.

e Tasa de Crecimiento
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 8.3
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas 5.9
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia social 5.7
Ensefianza 5.0
Administracién publica y defensa; planes de seguridad social y de afiliacién obligatorid 4.6
Actividades Artisticas, de entretenimiento y recreativas 4.2
Comercio, reparacién de vehiculos automotores y motocicletas 4.0
Actividades financieras y de seguros 3.7
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 3.7
Construccidn 3.3
Industrias manufactureras 3.1
Actividades inmobiliarias 2.9
Explotacion de minas y canteras 2.9
Transporte y almacenamiento 2.7
Actividades de los hogares como empleadores 2.3
Otras actividades de servicios 2.1
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 1.7
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 1.4
Informacién y comunicaciones 0.4

Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)
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Al analizar los promedios de las tasas de crecimiento de la produccion en el periodo del
2009 al 2018, el sector econémico que ha mostrado un mayor dinamismo es el de
actividades de servicios (8.3%), seguido de las actividades de alojamiento y servicios de
comida (5.9%). Estas dos actividades se concentran en el sector de consumo. Estos
resultados muestran que existe una relacion entre los sectores que han obtenido mas
financiamiento bancario y del grado de dinamismo que presentan en la economia. De
acuerdo con la informacién de la cartera de otorgamiento de créditos del sector bancario,
se identifica que el sector consumo podria considerarse como un sector de interés para

el sistema financiero.

A su vez, las actividades inmobiliarias presentan un promedio de crecimiento de 2.9% en
el periodo y acorde con el cuadro N° 4 |la tendencia de crecimiento es constante y positiva
reflejando que el incremento de financiamiento en el acceso a vivienda y alquiler ha
tenido efectos positivos. Al contrario, en la Industria manufacturera y el comercio
presentan tasas de crecimiento positivas con 3.1% y 4.0% respectivamente, sin

presentar un crecimiento tan dindmico como el de las actividades de consumo.
Se observa que existe una relacion directa entre el incremento de las tasas de

crecimiento con las de financiamiento bancario al sector consumo y las actividades

inmobiliarias.
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Cuadro N°. 4: Tasas de Crecimiento Produccioén por Actividad Econ6mica a
Precios Corrientes El Salvador 2009 — 2018.

Sectores Econdmicos

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2016 2017 2018

Tendencia

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -6.93| 8.78| 16.51| -5.26| -8.33| 8.44| 0.13| 4.82| -1.84| 055 =N _ = _—-__
Explotacion de minas y canteras -16.03| -5.31| 19.6| -4.67| 7.22| 3.12| -0.92| 11.55| 4.21| 10.16|g - —=——=—=
Industrias manufactureras -6.62| 6.07| 11.99| 5.66| 1.31| 4.81| 2.89| -0.25 16| 329 g=Nm - -
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 8.01| 5.05| 23.83| 16.38| -5.23| 1.35| -17.73| -16.46| 14.23| 7.71|—— W= _ _ g ==—
Construccion -13.53| 4.72| 16.69| 3.99| 1.53|-1.07| -0.02| 3.79| 6.69| 105|g—"——— ——=m=
Comercio, reparacién de vehiculos automotores y motocicletas 3.12| 0.65| 4.99| 6.66| 6.56| 7.16| 2.31| 126 2.4 494 _mEBN-__=m
Transporte y almacenamiento -9.96| 7.23| 13.64| 7.41| 9.71|-7.22| 1.72| 0.38 089 3.44|g=N=mm
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas -2.73| 7.39| 12.37| 13.22| 6.83| 7.23| 0.83| 2.27| 478 7.04|_mElmm_ _=m
Informacion y comunicaciones -4.85| -5.07| 6.15| 1.49| 3.8/ -0.96| 0.98| 1.41| -0.86| 1.7l|gm®@—="—-—-——=
Actividades financieras y de seguros 111 2.76| 4.37| -0.75| 4.16| 6.41| 3.41| 525 411 654 _mm_mBmmull
Actividades inmobiliarias 1.04) 1.03| 1.33| 4.95| 3.32| 4.02| 4.13| 4.01| 052 511__ _HemmEm_N
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 1.27| 3.23| 7.28| 4.15| -7.44| 4.11| -6.43 17| 3.09 3.4 =M=g=g——=—
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 2.39| 10.15| 16.14| 15.97| 10.18| 4.37| 4.34| 3.04| 6.3/ 1018 mllm__ .=
Administracion plblica y defensa; planes de seguridad social y de afiliacién obligatori{ 5.73| 5.7| 9.31| 4.51| 5.59|-1.12) 891 1.57| 313 34 mmlem_N_--
Ensefianza 6.46) 0.19| 11.8|15.85| 3.27| 0.29| 2.39| 4.11| 135 461|m_mB_____ -
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia social 3.94| 1.54| 7.89| 8.63| 13.1| 2.88| 4.91| 3.46| 6.7 3.98_ mEl_a_=m-
Actividades Artisticas, de entretenimiento y recreativas 1.84| 13.09| 12.08| -5.6| 0.79|-0.37| 6.21| 0.42| 3.7 962 -HE___= _m
Otras actividades de servicios 6.8 0.71| 0.33| 155/ -1.12| 61| 0.31| 1.99 444 -0.11|M__ __W__m_
Actividades de los hogares como empleadores 7.48| -9.18| -8.63| 8.16| 1.02| 6.17| 8.11 59| 266 114" gm™-—="=—-—

Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

El comportamiento de los sectores de la economia y del financiamiento via créditos,
muestran que, tanto el nivel de financiamiento y de crecimiento econémico, han sido

bajos en el periodo evaluado.

Asi también, se observa que la industria no alcanza a cubrir la demanda local de bienes
y servicios, por lo que para cubrir esas insuficiencias es necesario se ha recurrido a las
importaciones, el peso de las importaciones se refleja en los saldos deficitarios de la
balanza de pagos ya que se presenta un déficit comercial creciente; ante esta situacion,
es dificil identificar si uno de los factores esta relacionado con la poca diversificacion del
financiamiento dirigido hacia la industria la cual ha mostrado un estancamiento derivado

de la poca produccion que genera una condicion de baja competitividad y bajos ingresos.

Es asi, que la consecuencia de estructuras productivas con bajos ingresos que se ha
evidenciado en el déficit del sector fiscal relacionado con la baja tributacién y un mayor

nivel de gastos. El principal problema de una situacion fiscal deficitaria es que los pocos
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recursos financieros con los que la administracion publica cuenta, en su gran mayoria se
destinan al pago del gasto corriente entre ellos el pago de servicio de la deuda adquirida
y un porcentaje muy bajo para el desarrollo de las politicas, como las politicas de fomento

e inversion para la economia.

Ante la evaluacion del entorno econémico de El Salvador, la hipotesis planteada para
esta investigacion indica que “El Sector Bancario Salvadorefio ha contribuido como
apoyo de las Politicas de fomento de créditos para el Desarrollo de los Sectores
Econdmicos y al Crecimiento de la Economia de El Salvador en el Periodo 2009 — 20197,
se descarta y se acepta la hipétesis de contraste, es decir que “El Sector Bancario
Salvadorefio No ha contribuido como el apoyo de las Politicas de fomento para al
Desarrollo de los Sectores Econdmicos y al Crecimiento de la Economia de El Salvador
en el Periodo 2009 — 2019”.

En ese caso, ¢es el sector bancario el responsable de la situacion actual del
estancamiento y poco desarrollo de la economia salvadorefia? La respuesta a esta
interrogante es no, ya que el sector bancario posee una racionalidad de mercado que

tiene como finalidad maximizar su utilidad, segun lo plantea la teoria microeconémica.

Por lo que, en el camino a la maximizacién de la utilidad, orientara sus recursos hacia
aquellos sectores que le generen un mayor grado de rentabilidad y que le represente una
reduccién de costes, ante ese planteamiento y la orientacion comercial es dirigido a la
exclusién de sectores, industrias o proyectos que le representen a la banca un margen
poco beneficioso, el cual se encuentra asociado al riesgo en el retorno del financiamiento,
identificado en el proceso de evaluacion que realizan las entidades financieras mediante
el andlisis de indicadores y situacion financiera, asi como otros factores y variables
cuantitativas y cualitativas establecidas en sus politicas crediticias, que limita o
condiciona las posibilidades de acceso a aquellos sectores o industrias que no cumplen

con los parametros establecidos en dichas politicas.
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La falta de acceso al crédito a los sectores productivos crea brechas de productividad y
competitividad relacionados con la falta de incorporacion de capital en sus actividades
econdmicas, que desde el enfoque de la teoria estructuralista para el desarrollo se le

conoce como heterogeneidades en la estructura productiva.

C. Heterogeneidad Estructural: Condicion del Subdesarrollo Econdmico en El
Salvador

El comportamiento de la estructura econdémica de El Salvador abordado desde las
interrelaciones de los sectores econdmicos que considera las vinculaciones existentes
entre el sector real, fiscal, financiero y externo; que para los efectos de la presente
investigacion se identifica la situacion y dimensién de factores generales el contexto

econdmico, presentando asi el panorama de El Salvador en el periodo de 2009 al 2019.

Los datos obtenidos y el analisis reflejan que en El Salvador existe una estructura

econdmica con grandes déficits en términos comerciales y productivos.

El sector financiero y monetario, por su parte se encuentra vinculado al financiamiento
internacional, tal como se muestra en el saldo la cuenta financiera de la balanza de
pagos; resultado de la concentraciéon del financiamiento en aquellos sectores que

representan mayor rentabilidad y retorno de los fondos.

Es de esta manera que, al analizar las variables que componen al PIB por el método del
gasto se observa un nivel alto de consumo que se ha solventado via importaciones a lo
largo del tiempo y no con incrementos en los niveles de produccion; afectando también
de esta manea a los niveles de la inversibn que se han estancado con tasa bajas,
traduciéndose en ingresos bajos y poca generacion de empleos reproduciendo un circulo

vicioso de desigualdad y pobreza.

Desde la Teoria Estructuralista para el Desarrollo (TED) esta situacion es llamada

“condicion periférica” que es causada por la heterogeneidad estructural de las economias
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de América Latina, definiéndose como una situacién en la que existen amplias
diferencias en los niveles de productividad del trabajo entre sectores de la economiay al
interior de cada sector (Cimoli & Porcile, 2013), situacion que configura la economia de
los paises en la que interactian sectores productivos con estructuras heterogéneas, es
decir, sectores con una produccion alta, moderna y competitiva versus sectores que
poseen una baja competitividad y deficiente produccion de caracter artesanal, para los

mercados locales e internacionales.

La heterogeneidad productiva posee su origen en los niveles cualitativamente distintos
en que incorporan inversién en capital y tecnologia al proceso productivo y por ende,

incremento de la productividad (Cimoli & Porcile, 2013).

Por otra parte, la combinacién de capital y tecnologia, definido como progreso técnico en
los sectores productivos (Cimoli & Porcile, 2013), los cuales presentan la incorporacion
constante de capital en sus actividades, traduciendo asi, estas incorporaciones en
nuevos procesos de produccion junto a nuevas tecnologias que incrementan y expanden
Sus procesos productivos, los cuales generan competitividad a nivel local y a escala

internacional.

En los paises en vias de desarrollo, estos sectores, en su gran mayoria, se concentran
en sectores lideres y empresas exportadoras que no necesariamente son de capital
nacional. Esto genera una marcada desigualdad de ingresos y empleos por sectores e
intra - sectores de la economia. Por lo que el progreso técnico no solo se identifica como
la concentracion de capital y tecnologia incorporados en la produccion, sino en la
formacién de destrezas y habilidades del factor trabajo con la generacion de

conocimiento técnico, innovacion y especializacion.
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Cuadro N-°.

Economias.

5. Factores Principales de la Heterogeneidad Estructural de las

Factor |

Existe una distribucion desigual del progreso técnico (incorporacion de
capital y tecnologia) entre sectores que se introduce en estos y genera

desigualdades internas del sector.

Factor Il

La generacion de progreso técnico dentro de las ramas de la economia
forja una transformacion estructural, continua y sostenida en los sectores

de forma mas compleja y diversificada.

Factor Il

El progreso técnico de los sectores modernos se concentra y localiza en
unas pocas empresas o industrias de los paises en subdesarrollo, por lo
general, exportadoras. Estas empresas logran distanciarse de sus
competidores de la misma industria y logran absorber la mayor oferta
laboral especializada generando distorsion en la competencia

intersectorial generando marcadas desiguales de la economia.

Factor IV

La disparidad de los sectores modernos con respecto a los retrasados se
refleja a escala local e internacional, especificamente con una insuficiente
produccién interna y una baja diversificacion de la oferta exportadora.
Estas industrias que, por lo general son poco competitivas y suelen

conformarse con el dominio del mercado local.

Factor V

Al ser pocas las empresas impulsadoras de progreso técnico dentro de los
sector productivos de la economia, estas no pueden absorber toda la oferta
laboral, por lo que absorben a la mas especializada o cualificada; de lo
anterior, la mayoria de trabajadores se ven obligados a emplearse en las
empresas de poco o nulo progreso técnico (Retrasadas o de subsistencia)
y que por el bajo nivel de produccién les es dificil expandirse y, por
consecuencia, no logran absorber toda la fuerza laboral que la economia
necesita, ello deprime sus niveles medios de ingreso generando

desigualdades de empleabilidad e ingresos en la sociedad.

Fuente: Elaboracion Propia con base al documento Tecnologia, heterogeneidad y crecimiento: una caja de herramientas
estructuralista; CEPAL - Serie Desarrollo Productivo N° 194 (Cimoli & Porcile, 2013).
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Los factores mencionados en el Cuadro N°5, no son mutuamente excluyentes, ni son
caracteristicas Unicas de las economias con grandes heterogeneidades estructurales;
estas disparidades en los sectores convergen y se enmarcan en la desigualdad de
produccion e ingresos por sector econdmico y social dentro de los paises, con sectores
0 empresas modernas o con alto grado de progreso técnico, capaces de competir en los
mercados internacionales, contrario a empresas que producen para subsistir y operan

en sectores informales de las economias.

Las preguntas que resultan, si se considera que el progreso técnico es la base para la
homogeneidad y diversificacion sectorial de la economia, asi como para el crecimiento y
desarrollo de los paises, es ¢ Por qué el progreso técnico no se distribuye por igual? o
¢Por qué los sectores productivos que poseen las empresas modernas no comparten el
progreso técnico desarrollado a las demas empresas? De acuerdo con Mario Cimoli y
Gabriel Porcile en el documento “Tecnologia, heterogeneidad y crecimiento: una caja de
herramientas estructuralista” de la CEPAL sefialan que, el progreso técnico en los
sectores de la economia no es una materializacion de copiar y replicar como si fueran
manuales o instrucciones a las deméas empresas. Debido a que cada una de estas opera
y se relaciona con el mercado de distintas maneras, tanto en su contexto micro como
macroecondmico. Dado que este es un proceso de aprendizaje y construccién que se
materializa en la acumulacién de capacidades tecnoldgicas particulares para competir

en la dinAmica endémica de cada economia (Cimoli & Porcile, 2013).

Sin embargo, en economias tan desiguales donde pocos sectores concentrar el dominio
de mercado relegando a los demas a no poder participar como competencia directa,
conllevando a la concentracion de excedentes de ingresos generados por la actividad
econdmica en las manos de los sectores modernos y no se distribuye a los sectores
retrasados. Esta situacion se observa en El Salvador con el acceso al crédito el cual no
necesariamente llega a los sectores retrasados, ya que el mercado con el fin de producir
y generar beneficio no favorece a los débiles, sino a los que puedan generar una
expansion rapida de la tasa de ganancia y, que posteriormente, se reintegre en nuevos

financiamientos a los sectores con menos riesgos en rentabilidad, tal como se observa

Pagina | 63



en la distribucion de créditos del sector bancario hacia los sectores productivos de la

economia salvadorefia.

Bajo este contexto, se retoma la importancia de orientar las politicas econdmicas a
manera de ser un instrumento de ajuste ante los desequilibrios que el mercado presenta
en economias, como la de El Salvador. Es asi, que para este caso en concreto las
politicas de fomento se identifican como una alternativa para combatir la concentracion
de financiamiento en las empresas y sectores considerados como modernos. La
inclusién al financiamiento de empresas e industrias excluidas por el sistema financiero
tradicional es la alternativa para que estas al incorporar dotaciones de capital en sus
procesos productivos, desarrollen su propio aprendizaje hacia el sendero del progreso
técnico y asi reducir o cerrar brechas de heterogeneidad impulsando la estructura

productiva hacia una economia mas homogénea, diversificada y competitiva.

Los datos estadisticos mostrados en este capitulo presentan que el comportamiento
econdmico en El Salvador puede ser explicado desde la heterogeneidad estructural de
la teoria estructuralista del desarrollo. Por lo que, la presente investigacion se suma a la
reflexion y al debate entre los economistas locales del porque existen condiciones que
limitan el crecimiento y desarrollo de la economia salvadorefia. Al considerarse que el
progreso técnico de los sectores retrasados es el factor comun del bajo desempefio de
la economia y qué esta no necesariamente dependera en superarse a través de las
fuerzas del mercado o de un milagro econémico, como lo manifiesto Joan Robinson en
su célebre frase “el progreso técnico no es un bien libre, y mucho menos exdégeno — dado

por Dios y los ingenieros” (Cimoli & Porcile, 2013).

En paises con muchas desigualdades, las politicas publicas, en especial las politicas
econdmicas, que son los potenciadores para lograr una transformacién productiva, es
decir, que potencian un cambio estructural que conlleve a reducir brechas de desigualdad

e ingresos o, en este caso de progreso técnico.
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Asi también los investigadores César Alvarado y Pablo Amaya sefialan en el documento
de investigacion denominada “La Transformacion Productiva: Oportunidades y Retos

para la Economia Salvadorefia” que:

“La economia salvadorefia adolece de problemas estructurales que limitan la generacion

de mayores ingresos para la poblacion.

El escaso crecimiento econdémico de las tltimas décadas desde un analisis de diferentes
factores restrictivos, siendo uno de los de mayor incidencia el bajo nivel de productividad
de los bienes transables, asi como la baja inversion productiva en bienes de capital por
parte del sector privado y la concentracion de esta en el sector financiero le brindan a la
economia una orientacion hacia la produccién de bienes y servicios poco complejos y de
baja productividad, con productos que se venden a un precio bajo en el mercado

internacional.”(Alvarado & Amaya, 2015).
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Capitulo Il

A.Diagnostico del Impacto de la Inversion en la Economia de El
Salvador

1. Diagnéstico del impacto del Crédito para el crecimiento de la
economia en El Salvador:

A lo largo de la presente investigacion, se han desarrollado aspectos tedricos y
estadisticos relacionados a la importancia que posee la inversién para el crecimiento de
la economia, ya sea que esta provenga del sector publico o privado. Por esta razén, se
hace necesario indicar cual es el impacto de la inversién en la economia mediante su
medicion o identificacibn empirica, comprendiendo la relevancia e impacto que posee el

financiamiento para alcanzar un mejor desempefio de la economia salvadorefa.

Al mismo tiempo, es preciso contar con un marco de referencia relacionado con el
incentivo para aumentar la inversion desde la generacién de politicas publicas orientadas
al fomento y acceso al crédito de los sectores econdmicos estratégicos, que permitan la
reduccion de brechas en la produccién, sobre todo de aquellos sectores que poseen

grandes heterogeneidades estructurales dentro de la economia salvadorefia.

Asi también, se observa desde el enfoque del gasto, la formacion bruta de capital (FBK)
se presenta como una de las variables principales que explican el desempefio del PIB,
es importante sefialar que de acuerdo al Sistema de Cuentas Nacionales de El Salvador
(SCNES) la Formacion Bruta de Capital (FBK) es entendida como la inversion que se

realiza en la economia en general (BCR, 2018)

Por su parte, el grafico N° 19, muestra que la tendencia del crecimiento de la inversion
posee un peso significativo en el crecimiento del PIB, y el crecimiento del PIB muestra
una correlacion con el comportamiento de la FBK; si bien las magnitudes porcentuales
son diferentes, tal como se observa en los afios 2009 y 2011, periodo en el que se
evidencia que ambas variables presentan la misma tendencia, sin embargo, la FBK ha

sido mas fluctuante.
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Grafico N°. 19: Tasas de crecimiento del PIB y la FBK a precios constantes El
Salvador 2006 — 2019.
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Fuente: Elaboracion Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

La FBK est4 compuesta por subvariables como la formacién de capital fijo y la variacion
de existencias comprendiendo que la formacién de capital fijo es el valor de activos
adquiridos o producidos, y la variacion de existencias hace referencia al valor de los
stocks de bienes destinados a ser vendidos o utilizados (BCR, 2018), conocido como los

inventarios de empresas.

Segun muestra el grafico N°. 20 la formacion de capital fijo en el periodo 2006 — 2019
brinda un 95% de participaciébn promedio, mientras que la variacion de existencias

presenta en promedio del 5% restante.

La inversién privada y la inversiébn publica representan los subcomponentes de la
formacion bruta de capital fijo, para el periodo 2006 al 2019 de acuerdo a cifras del BCR
la inversién privada representa el 85% de participacién y el 15% corresponde a inversion

publica.
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Grafico N°. 20: Composicion de la Formacion Bruta de Capital de El Salvador 2006
- 2019.
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Fuente: Elaboracion Propia con datos del Banco Central de Reserva (BCR)

Por lo que no es sorpresa, que el mayor aporte sea dado por la inversion privada, ya que
en la dinamica econdémica las empresas son las que generan excedentes que
posteriormente se convierten en capital de inversién, mientras que el Estado por lo
general, realiza inversiones pero que no son necesariamente orientados a la generacion

de excedentes, sino que en muchos casos es a generar mejores condiciones sociales.

De acuerdo con el documento de la “Revista para el Desarrollo Econdmico”, en el ensayo
académico de Juan Olives, quien hace una compilacion de los principales factores del
porque las empresas se ven en la necesidad o se encuentran motivadas a incorporar
capital como inversidén en sus operaciones, explicando los tres motivos recurrentes son
referidos a que: 1) la inversion se realiza de parte de las empresas para mantenimiento
de la infraestructura productiva instalada (Maquinaria, bienes inmuebles, recursos
humanos); 2) Las empresas se ven motivadas a la inversion debido a la necesidad de
incorporar o ajustar sus procesos de produccion con mejoras de tecnologias expansion
de la infraestructura instalada y capacitacion del recurso humano; y, 3) Las empresas se
ven motivadas a invertir cuando el costo de mantenimiento, incorporaciéon o desarrollo

de su infraestructura instalada no es tan alta (Olives Juan, 2014).
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Por lo que, las implicaciones de la incorporacién de capital de las empresas tienden a
ser significativos en la economia en su conjunto, existiendo la necesidad de la medicion
de estos impactos desde un enfoque empirico que identifique cual tipo de inversion,

publica o privada, es mas significativa para el crecimiento de la produccion.

2. Modelo N° 1 de lainversion: El Crecimiento de Producto interno Bruto (PIB) en

Funcion de la Inversion privada o inversion publica.

Uno de los objetivos que pretende la presente investigacion, es la de medir el impacto
de la inversién en el crecimiento de la economia salvadorefia y para obtener una
aproximacion de la magnitud del impacto mencionado, se aplicara un analisis de minimos
cuadrados ordinarios (MCO), siendo el objetivo de la aplicacion de este modelo, medir la
proporcion existente en las relaciones causales, directas o indirectas entre variables

dependientes e independientes (Damodar N. Gujarati, 2009).

La connotacion algebraica del modelo es la siguiente:

Yi=a+ B1Xi + B2Xi + ui
Donde:

Y = Variable dependiente

X = Variable Independiente

a = Es el valor que toma la variable dependiente cuando la variable independiente es
igual a 0

B = Es la pendiente de la recta e indica en cuanto la variable dependiente aumenta si la
variable independiente aumenta

U = Es la variable que recoge los errores de las variables dependientes e independientes

La aplicacion del modelo de regresion lineal para la inversion y el PIB se realiza en
millones de délares estadounidenses, por lo que para obtener una interpretacion mas
ajustada se aplicara el Modelo Log — Log, el cual mide elasticidades de la variable de X

con respecto a Y; transformando las escalas y los datos en la cual se realizan las
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regresiones arrojando variaciones porcentuales de la variables, por lo que la
interpretacion indicara un cambio porcentual de la variable X posee ante un cambio

porcentual en la variable a explicar Y (Damodar N. Gujarati, 2009).

Estos modelos son relevantes para investigaciones empiricas y su connotacion

algebraica es la siguiente:

LnYi=a + B1LNX + B2LNX + ui
Donde:

LNY= Logaritmo natural de variable dependiente

LNX = Logaritmo natural de variable Independiente

a = es el valor que toma la variable dependiente cuando la variable independiente es
igual a 0

B = es la pendiente de la recta e indica en cuanto la variable dependiente aumenta si la
variable independiente aumenta.

Ui = es la variable que recoge los errores de las variables dependientes e independientes

Para la estimacion del modelo, se toma la serie de tiempo de 1990 a 2019 a pesar de
gue la presente investigacion se centra en el periodo 2009 - 2019 la inclusion de los afios
1990 a 2009 sirven para darle robustez a los resultados y poseer un modelo con mas

informacion (Ver Anexo No.1).

Los datos estdn conformados con variables obtenidas de la base de datos del PIB
calculado por el método del gasto siendo la fuente de dicha informacién el BCR, se ha
tomado como variable dependiente el Producto Interno Bruto (PIB) (variable “Y”) y como

variables independientes la inversion privada e inversion publica (variable “X”).

Cuadro N°. 6: Nomenclatura de variables para la estimacion del modelo
economeétrico de la Inversién.

Y Logaritmo Natural de Producto Interno Bruto
PRIVADO Logaritmo de la inversion publica
PUBLICO Logaritmo de la inversion privada

Fuente: Elaboracién propia
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La estimacion de las variables del PIB en funcion de la inversion publica y privada

obtuvieron los siguientes resultados:

Modelo 1 de Regresion 1

Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares
Date: 01/17/22 Time: 21:56
Sample: 131

Included observations: 31

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PRIVADO 0.903231 0.046165 19.56513 0.0000
PUBLICO 0.019981 0.062118 0.321656 0.7501
C 2.596460 0.193813 13.39676 0.0000
R-squared 0.981691 Mean dependent var 9.546319
Adjusted R-squared 0.980384 S.D. dependent var 0.497403
S.E. of regression 0.069665 Akaike info criterion -2.398460
Sum squared resid 0.135892 Schwarz criterion -2.259687
Log likelihood 40.17613 Hannan-Quinn criter. -2.353223
F-statistic 750.6698 Durbin-Watson stat 1.171747
Prob(F-statistic) 0.000000

Ecuacion Resultante:

Y = 2.59 + 0.90(X) + 0.01(X)

Interpretacion Estadistica: los resultados indican que el modelo en su conjunto es
significativo, dado que la prueba “F-statistic’ es inferior a 0.05, sin embargo, la
significancia de las variables elegidas como independientes son diferentes, segun lo
indica la prueba de probabilidad de error “Prob” bajo la misma légica de ser inferiores a
0.05, mientras que la variable Inversion Privada (PRIVADA), se muestra significativa para
el modelo con 0.00 en cambid la variable Inversion Publica (PUBLICO) no es significativa

ya que su probabilidad de error para el modelo es de 0.75.

En primera instancia, una variable que no sea significativa no le brinda problemas de

interpretacién en su conjunto ya que la R? representa el coeficiente de determinaciéon un
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0.98. Es decir, un 98% de determinacion que se interpreta como la fuerza de explicacion

entre las variables.

Pero al realizar pruebas para determinar si el modelo posee problemas estadisticos
intrinsecos de los modelos econométricos como la autocorrelacion, heteroscedasticidad,
homocedasticidad, normalidad y colinealidad; el modelo super6é con éxitos todas las
pruebas a excepcion de la prueba de autocorrelacion, de la cual el modelo presenta
problemas de autocorrelacion positiva (Ver Anexo 2) lo que implica un problema de
autocorrelacion en los datos de series temporales, es decir, que valor de las variables
independientes en un periodo, por lo general esta correlacionado con su valor en el
periodo siguiente. La correlaciéon de una serie con sus propios valores retardados se

denomina autocorrelacion o correlacion serial (H. Stock & M. Watson, 2012).

Este problema se le brinda solucion mediante la correccion de primeras diferencias que
no es mas que el valor de las variables independientes en el periodo anterior a esto se
denomina el valor de su primer retardo o de modo mas simple, primeras diferencias y se
entiende como la variacion en el valor de Y entre el periodo t - 1y el periodo t, es Yt —
Y1 la aplicacion de las primeras diferencias en las variables brind6 los resultados

siguientes:

Modelo 1 de Regresién 2 por Primeras Diferencias:

Dependent Variable: PIBT

Method: Least Squares

Date: 01/17/22 Time: 21:58

Sample (adjusted): 2 31

Included observations: 30 after adjustments

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
PRIVADOT 0.858579 0.049508 17.34209 0.0000
PUBLICOT 0.108424 0.061587 1.760509 0.0896

C 1.401431 0.201488 6.955400 0.0000
R-squared 0.950301 Mean dependent var 5.636289
Adjusted R-squared 0.946619 S.D. dependent var 0.260307
S.E. of regression 0.060142 Akaike info criterion -2.689574
Sum squared resid 0.097661 Schwarz criterion -2.549454
Log likelihood 43.34361 Hannan-Quinn criter. -2.644748
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F-statistic 258.1332 Durbin-Watson stat 1.699743
Prob(F-statistic) 0.000000

Ecuacion Resultante:

Y = 1.40 + 0.85(X) + 0.10(X)

Interpretacion estadistica: los resultados indican que el modelo en su conjunto es
significativo mediante la prueba de F — statistic la cual es inferior a 0.05, la significancia
de las variables elegidas en el modelo como independientes mantiene las diferencias
siendo la variable Inversién Privada (PRIVADA) significativa para el modelo brindado
0.00 en estadistico Prob; en cambio la variable inversion Publica (PUBLICO) si bien ha
bajado, la probabilidad de error de significancia se mantiene como no significativa
estrictamente con un estadistico de 0.08, pero ante un criterio abierto de interpretacion
logra tener significancia, pero con un peso inferior, es decir, no tan importante como la

inversion Privada.

La R? ajustada alcanzé un valor de un 0.94, es decir que, representa el 94% de

determinacion entre las variables.

Al realizar pruebas para determinar si el modelo posee o mantiene los problemas
estadisticos de autocorrelacidon, heteroscedasticidad, homocedasticidad, normalidad y
colinealidad. Se ha obtenido como resultado que el modelo con el ajuste de primeras
diferencias superd con éxito todas las pruebas, es decir no presente ningun problema
estadistico e inclusive se vio corregido el problema de autocorrelacion que ésta

presentaba anteriormente (Ver Anexo 3).

Interpretacion Econdmica: El modelo de regresion intenta medir que variable de
inversion es mas significativa para el crecimiento de Producto Interno Bruto (PIB) y la
interpretacion de esta brinda los resultados de que por cada délar de inversion privada
gue se realiza el PIB incrementa o genera 0.85 centavos de produccién en términos

monetarios y en términos porcentuales, por cada 1% que crece la inversion privada el

Pagina | 73



PIB tiende a crecer en 0.85%; en cambio, la inversion publica indica que por cada dolar
de inversion puablica que se realiza el PIB se genera 0.10 centavos de produccion en
términos monetarios, mientras que en términos porcentuales indica que por cada 1% que

crece la inversion publica el PIB crece en 0.10%.

Como se habia identificado previamente, la inversion privada se muestra con un nivel de
importancia mas alto comparado con la inversion publica ya que tiene una elasticidad
mayor, las variaciones de la inversion privada (0.85) con respecto a la publica (0.10) y
posee una significancia 7 veces mayor que la inversion publica para el periodo de 1990
al 2019.

Bajo esta primera lectura se identifica que la inversion privada es mas importante que la
inversion publica para el crecimiento econdémico demostrando los planteamientos de la

teoria econdmica y del modelo empirico para el caso de El Salvador.

Al analizar, se encuentra que la inversidbn publica depende de las decisiones
gubernamentales de gasto en capital, mientras la inversion privada su motivacion
proviene de recursos propios de las empresas, es decir recursos provenientes de ahorros

o del financiamiento de terceros via préstamos del sistema financiero.

3. Modelo N° 2 la Inversion Privada motivada por los recursos internos o externos

de las empresas del sector privado de la economia.

Para el desarrollo del modelo y comprobacion empirica de los determinantes en el
incremento de la inversién privada por parte de la demanda de los agentes econémicos
empresariales. Se han considerado las variables préstamos y depositos como las
variables independientes siendo la inversion privada la variable dependiente dentro del

modelo.

Los datos utilizados procedentes del Banco Central de Reserva de El Salvador que han

sido tomados de la base de datos “Consolidado de Bancos y Financieras 1991 — 2000”
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y “Panorama de las otras sociedades de depositos. Indicadores Monetarios y Crediticios
2001 — 20197, ya que no se cuenta con una base continia homogenizada por lo que se

realiz6 la consolidacion de las variables de estas dos bases.

Se unificé una variable de depdsitos y una variable de préstamos, ademas, se convirtio
la base a dolares estadounidenses, mediante la divisién de los saldos en colones a un
tipo de cambio de €8.75 colones por USD$1 dolar de la base de datos del esquema del

1991 al 2000 con el objeto de homogenizar los datos.

Para la base de datos del esquema del 2001 al 2019 y se unifican las series de los dos
esquemas en una sola escala, es decir, saldo anual en dolares de Estados Unidos de
Ameérica para obtener una serie de tiempo homogenizada y factible para la generacién

de las variables del modelo. (Ver Anexo 4)

Ademas, se identifica en la tendencia de las series conformadas que no posee cambios
abruptos en el comportamiento de los depdsitos y préstamos, por lo que, en primera
instancia no se identifica que las variables posean una inferencia estadistica que impida
el desarrollo del modelo. Adicionalmente, las variables se han suavizado utilizando
logaritmo natural para eliminar variaciones mediante la utilizacién de las tasas de

crecimiento de préstamos y depdsitos. (Ver Anexo 5)
Cuadro N°. 7: Nomenclatura de Variables para la estimacion del modelo

economeétrico de la Inversién privada.

Y Logaritmo Natural de la Inversion Privada
DEPOSITOS Logaritmo de los Depositos
PRESTAMOS Logaritmo de los Prestamos o Créditos

Fuente: Elaboracion propia

La estimacion de las variables de la inversion privada en funcion de préstamos y

depadsitos obtuvieron los siguientes resultados:
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Modelo 2 de Regresién 1:

Dependent Variable: INV_PRIVADA
Method: Least Squares

Date: 02/07/22 Time: 20:34
Sample: 1 30

Included observations: 30

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
DEPOSITOS 0.509416 0.283174 1.798954 0.0832
PRESTAMOS 0.289806 0.243836 1.188531 0.2450
C 0.559996 0.448075 1.249784 0.2221
R-squared 0.964015 Mean dependentvar  7.603945

Adjusted R-squared  0.961349 S.D. dependent var 0.491232
S.E. of regression 0.096576 Akaike info criterion  -1.742341

Sum squared resid 0.251825 Schwarz criterion -1.602221
Log likelihood 29.13512 Hannan-Quinn criter. -1.697516
F-statistic 361.6515 Durbin-Watson stat 1.033199
Prob(F-statistic) 0.000000

Ecuacion Resultante:

Y = 0.55 + 0.28(X) + 0.50(X)

Interpretacion Estadistica: los resultados indican que el modelo en su conjunto es
significativo por la prueba “F-statistic’ la cual es inferior a 0.05; sin embargo, la
significancia de las variables elegidas en el modelo como independientes son diferentes
segun lo establece la prueba de probabilidad de error “Prob” siendo la variable depdsitos
(DEPOSITOS) relativamente mas significativa para el modelo con estadistico de 0.08,

caso contrario la variable prestamos (PRESTAMOS) que no tiene significancia con 0.24.
La R? ajustada representa un 0.96, es decir, el 96% de determinacioén, por otra parte, el

modelo superd con éxitos todas las pruebas estadisticas, a excepcion de la prueba de

autocorrelacién y multicolinealidad (Ver Anexo 6).
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En primera instancia, se considera que las implicaciones por el cual el modelo tuviese
variables débiles en su significancia y que le generara problemas estadisticos, se debe
a las series conformadas de dos esquemas diferentes. Sin embargo, para confirmar si
las variables son estadisticamente significativas individualmente se decidio llevar acabo
un modelo donde se incorporan 3 variables nuevas, doénde la variable Periodo
(PERIODO) esté conformada de numeros “0” para los datos del esquema 1991 — 2000 y
“1” para los datos del esquema 2001 — 2019 y se obtienen dos variables mas que son la
multiplicacion de la variable PERIODO por DEPOSITO (DEPOSITO*PERIODO) y
PRESTAMOS (PRESTAMOS*PERIODO). (Ver Anexo 7)

Modelo 2 de Regresién 2 Comprobacion de significancia del modelo

Dependent Variable: INV_PRIVADA
Method: Least Squares

Date: 02/10/22 Time: 19:31
Sample: 1 30

Included observations: 30

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DEPOSITOS 0.671656 0.812527 0.826626 0.4166
PRESTAMOS 0.028096 0.622451 0.045138 0.9644

DEPOSITOS*PERIODO -0.650469 0.860603 -0.755830 0.4571
PRESTAMOS*PERIODO 0.816420 0.668479 1.221309 0.2338
C 1.322456 1.707377 0.774554 0.4462
PERIODO -1.346081 1.836599 -0.732921 0.4707
R-squared 0.979919 Mean dependent var 7.603945
Adjusted R-squared 0.975735 S.D. dependent var 0.491232
S.E. of regression 0.076521 Akaike info criterion -2.125658
Sum squared resid 0.140530 Schwarz criterion -1.845419
Log likelihood 37.88487 Hannan-Quinn criter. -2.036007
F-statistic 234.2261 Durbin-Watson stat 1.706539
Prob(F-statistic) 0.000000

El objeto de este modelo no es su interpretacion en conjunto; sino la identificacion de la
significancia de las variables individuales con el indicador t-Statistic en cual su
interpretacion es a la inversa del indicador Prob, es decir, que para que las variables

individuales sean consideradas significativas estas deben ser iguales o superiores en
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valor a 0.05; las variables DEPOSITO*PERIODO y PRESTAMOS*PERIODO
demostraron que son significativas ya que la variable PERIODO tiene como objeto
evidenciar si en el cambio de metodologia en la conformacion de las variables
DEPOSITOS y PRESTAMOS eran afectadas con cambios estructurales y asi considerar
la inviabilidad del modelo, sin embargo, las variables se muestran significativas ain con
los ajustes por lo que no existen motivos estadisticamente significativos para descartar

las variables y el modelo de regresion en su conjunto.

Por lo que una vez se ha comprobado e identificando que no existe problemas en
significancia individual de las variables. Se procede ajustar el modelo, mediante un ajuste
a las series de tiempo que implica que los datos pasan a la funcion “Percental Change”
0 cambio porcentual, es decir, que los datos se analizan en tasas de crecimiento anuales
de DEPOSITOS y PRESTAMOS.

En una primera regresion se identifican dos datos atipicos para los afios 1996 y 2009 por
lo que para dar un ajuste consistente a los datos se introduce una variable dummy para

gue absorba los datos atipicos de los cambios porcentuales la variable (Ver en Anexo 8).

La estimacidén de las variables de la inversién privada en funcion de los depdsitos y

prestamos obtuvieron los siguientes resultados:

Modelo 2 de Regresion 3 Por Cambio Porcentual

Dependent Variable: @PCH(INV_PRIVADA)
Method: Least Squares

Date: 02/10/22 Time: 19:22

Sample (adjusted): 2 30

Included observations: 29 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.003451 0.002519 1.370102 0.1828
@PCH(DEPOSITOS) 0.277113 0.289678 0.956625 0.3479
@PCH(PRESTAMOS) 0.440927 0.213076 2.069340 0.0490

DUM -0.034763 0.006739  -5.158749 0.0000

R-squared 0.662405 Mean dependent var 0.008406
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Adjusted R-squared 0.621894 S.D. dependent var 0.014537

S.E. of regression 0.008939 Akaike info criterion -6.469407
Sum squared resid 0.001998 Schwarz criterion -6.280814
Log likelihood 97.80640 Hannan-Quinn criter. -6.410342
F-statistic 16.35107 Durbin-Watson stat 2.090541
Prob(F-statistic) 0.000004

Ecuacion Resultante:

Y = 0.003 + 0.27(X) + 0.44(X) — 0.03
Y = - 0.027 + 0.27(X) + 0.44(X)

Interpretacion estadistica: Los resultados indican que el modelo en su conjunto es
significativo mediante la prueba de F — statistic, la cual es inferior a 0.05. De las variables
elegidas como independientes son diferentes siendo la variable PRESTAMOS
significativa para el modelo con un estadistico de 0.04 en cambid la variable DEPOSITOS
se muestra como una variable no significativa de acuerdo con el indicador de

probabilidad de error “Prob” con 0.34.

La R? ajustada representa un 0.62 0 62% de determinacioén en las variables DEPOSITO
y PRESTAMOS como determinantes del crecimiento de la inversion privada explicado
en un 62% con las variables del modelo.

Al realizar pruebas como Jarque-bera, Test de White, minimos cuadrados y Breusch-
Godfrey para determinar si el modelo posee algin problema estadistico de
autocorrelacion, heteroscedasticidad, homocedasticidad, normalidad o colinealidad.

El modelo superd con éxito todas las pruebas e inclusive se corrigié el problema de
autocorrelacion y multicolinealidad que presentaba sin el ajuste respecto del cambio
porcentual de las variables (Ver Anexo 9). Por lo que el modelo posee consistencia

estadistica para su consideracion e interpretacion economica.
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Interpretacion Econdmica: el modelo de regresion intenta medir que variable es méas
significativa para el crecimiento de la inversion privada, siendo las variables explicativas
los depdsitos y los préstamos. Los resultados indican que por cada dolar que se realiza
en préstamos la inversion privada se incrementa en 0.44 centavos en términos
monetarios; y en términos porcentuales, por 1% que crecen los préstamos la inversion
privada tiende a crecer en 0.44%. En cambio, los depdsitos nos indica que por cada délar
gue se realizan en depdsitos la inversion privada se incrementa en 0.27 centavos en
términos monetarios y en términos porcentuales nos indica que por cada 1% que crece

los depdsitos la inversion privada crece en 0.27%.

Como se ha identificado a lo largo de la investigacién, los préstamos presentan un mayor
grado de importancia comparados con los depdsitos respecto del impacto en el
crecimiento de la inversion privada, dado que los préstamos tienen un peso 1.6 veces
mayor que los depdsitos. Sin embargo, se puede considerar para el modelo que la Gnica
variable que explica la inversion privada son los préstamos. Por lo que, se puede
interpretar que los agentes demandan recursos para la inversion a través de la
adquisicion de préstamos mas que de los ahorros, es decir, que los inversores prefieren
utilizar recursos de terceros mas que la utilizacion de recursos propios en el periodo de
1991 al 2019.

Los resultados obtenidos en los dos modelos empiricos; muestran la importancia de la
inversion privada para el crecimiento de la produccion de la economia y como el
crecimiento de la inversion privada depende de los préstamos, explicando que las
decisiones de inversion mayormente se solventan con recursos financieros obtenidos de

préstamos.

Con estos datos revelados y con el objeto de identificar el potencial de las politicas de
fomento para el desarrollo de los sectores econdémicos de El Salvador, considerandose
gue para el cambio estructural es indispensable identificar sectores estratégicos y
sectores rezagados para la gestion de los planes en la reducciéon de la heterogeneidad

estructural en los niveles de produccion de toda la economia, es por ello que la
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herramienta adecuada para la realizacion de un analisis econémico de dichas

magnitudes es la Matriz Insumo Producto de El Salvador.

B. Analisis econdmico identificacion de sectores econdmicos con

multiplicadores de inversion y de produccién.

La utilizacién de la Matriz Insumo Producto (MIP) es una herramienta estadistica para el
analisis economico que permite medir e identificar las interrelaciones productivas de una

economia en su conjunto en un tiempo particular, por lo general en un afio.

Estudiar la produccién, el comercio y otras variables, como la inversion y el empleo a
través del marco del analisis insumo producto es esencial en una economia donde los
procesos de produccion se encuentran encadenados entre si. Los origenes del analisis
de insumo-producto se remontan a la primera mitad del siglo veinte con la contribucion
de Wassily Leontief (1936) (Duran Lima & Banacloche, s. f.)

La MIP permite la realizacion de posibles escenarios qué sucederian en la produccion
interindustrial o total ante estimulos en la demanda final, para ello, se establece una
funcién de produccion de coeficientes fijos que permite realizar la interpretacion
siguiente: que por cada unidad monetaria de produccion se requiere o brinda una

proporcion “X” de insumos, trabajo, importaciones, impuestos, inversion, etc.

Para la realizacién de un diagnéstico mediante coeficientes fijos el primer paso para el
célculo de multiplicadores consiste en el calculo de una matriz de coeficientes fijos (A),
para ello bastara dividir cada elemento del cuadro (matriz) entre el total del valor bruto
de la produccion (X).

A

A0=}

Ao = Matriz diagonalizada de variable econémica

Los elementos obtenidos representan lo que cada sector econémico o industria necesita

de insumo de la variable que se intenta explicar para la obtencion de una unidad de
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produccién denominada matriz diagonalizada de variables econémicas. Una vez
obtenida esta matriz Ao, se establece la siguiente identidad macroeconémica que
representa que la demanda final de la economia y que debe ser idéntica al valor bruto

de la produccion menos el consumo intermedio de la economia.

X=AX=Y
X = Representa el vector columna del valor bruta de la produccion
A= Matriz de Coeficientes técnicos (variables econémicas)
AX = Consumo Intermedio

Y = Vector Columna de la demanda Final

Posterior de obtener la identidad de la demanda final igual al valor bruto de produccion.
Para obtener un diagnostico de multiplicadores mediante coeficientes fijos. Se adhiere
una matriz identidad y se obtienen una matriz inversa conocida como la matriz inversa
de Leontief. Esta matriz indica los requerimientos directos e indirectos que se necesitan

para sostener o incrementar la produccion de toda la estructura productiva.

X = (I-A)Y
| = Matriz identidad

(I-A) = Matriz inversa de Leontief

Una vez obtenida la matriz inversa, y finalmente para la identificacion de los
multiplicadores de coeficientes fijos de las variables econdmicas esta se obtiene
mediante la multiplicacién de la matriz diagonalizada de los coeficientes de las variables

econdémicas por la matriz inversa de Leontief.
MI = Ao (I-A)*

MI = Multiplicadores por sector econdmico u industria mediante coeficientes fijos de

variables econdmicas.
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Para el presente diagndstico de la inversion en la economia salvadorefia, se utiliza la
MIP de 2005 y 2014, con el objeto de tener la identificacion de los multiplicadores de

inversion y valor agregado.

e Multiplicadores de Inversion y valor Agregado con la Matriz Insumo
Producto 2014:

La MIP de El Salvador estd conformado por 53 sectores de la economia y esta
conformada por matriz industria-industria, matriz doméstica y matriz de total. Esta ultima
es la produccion total de la economia por lo que el diagnéstico se realiza con base a la
matriz total 2014 brindando como resultado los multiplicadores de inversion para la

estructura econémica salvadorefia de 2014.

Se identifican los principales sectores que poseen los coeficientes con mayor grado de
inversion por unidad producida en toda la economia de forma directa e indirecta por lo
gue se considera un crecimiento integrado u encadenado de la inversion. Para el analisis
de los resultados de los multiplicadores para la matriz insumo producto 2005 se

encuentran en Anexo No. 10.

El Grafico No. 21, presenta los resultados de los multiplicadores 2014 de los sectores
econdémicos, los multiplicadores de inversion representan incrementos de la produccién
por los requerimientos directos e indirectos, y en caso de que incremente la demanda
final del producto correspondiente en el sector. Es decir, que si incrementa su demanda
por consecuente implica un incremento de su produccion, al interpretar los
multiplicadores se entiende que por cada dolar de produccién en el sector 33 relativo a
la Fabricacion de productos metélicos y electronicos este genera US$3.72 dolares de
inversion integrada o encadenada para toda la economia en su conjunto de forma directa
en el mismo sector e indirecta en diferentes sectores interrelacionados al sector de

fabricacion de productos metalicos y electrénicos.
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Grafico N°. 21: Multiplicadores de la MIP de El Salvador 2014

Multiplicadores de la Inversion Matriz Insumo Producto El Salvador 2014

P33.Fabricacidn de productos metédlicos y electrénicos I 3,72
P38.Construccidn y servicios de construcciéon I 1.12
P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones IS 0.62
P34.Fabricacién de muebles. WS 0.44
P47.Actividades de apoyo a la agricultura S 0.35
P13.Procesamiento y conservacion de pescado s 0.31
PO9.Silvicultura s 0.30
P43.Informacidén y telecomunicaciones WSS 0.27
P31.Fabricacién de otros productos minerales no metélicos n.c.p. W@l 0.20
P10.Pesca y acuicultura @8 0.19
PO5.Cria de ganado bovino y produccién de lechecruda Bl 0.18
P16.Elaboracién de productos de molineria y almidones.
P06.Cria de ganado porcino
P23.Madera y corcho
P30.Fabricacion de cemento, cal y yeso
P29.Fabricacion de productos de caucho y plastico.
P22.Cuero y calzado
P41.Alojamiento
P27.Fabricacién de sustancias y productos quimicos.
P24.Fabricacién de papel y de productos de papel.
P15.Elaboracién de productos lacteos 0.12
P18.Elaboracion de aztcar 0.12
P21.Productos textiles y prendas de vestir B8 0.11
P40.Transporte @ 0.10
P28.Fabricacién de productos farmacéuticos B 0.10
P39.Comercio y reparacién B 0.10
P35.Industrias manufactureras n.c.p. B 0.10
P25.Actividades de impresién. B 0.09
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud humana B 0.09
P20.Elaboracién de bebidas y tabaco B 0.09
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado ™ 0.09
P26.Fabricacién de coque y productos refinados de petrélec W 0.08
P37.Suministro de agua y alcantarillado B 0.08
P19.Elaboracion de otros productos alimenticios. B 0.08
P50.Administracion publica y defensa B 0.08
P42.Actividades de servicio de comida y bebidas ® 0.07
P11.Minas y canteras ® 0.07
P12.Procesamiento y conservacion de carnes B 0.07
P17.Elaboracion de productos de panaderiay pastas B 0.06
P49.Servicios de maquila B 0.06
P45.Actividades inmobiliarias B 0.05
P14.Elaboracién de aceites y grasas de origen vegetal y animal ® 0.05
P32.Fabricacién de metales comunes. B 0.05
PO3.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas B 0.05
P46.Servicios profesionales y a empresas B 0.05
P02. cultivo de cafia de azticar § 0.05
P04.0Otros cultivos 1 0.05
PO7.Cria de aves de corral y produccién de huevos 1§ 0.05
P53.0tros servicios B 0.04
PO1. Cultivo y beneficio decafé 1 0.04
]
]

0.12

(LI RREREREE
o
=
N

P44.Instituciones financieras y seguros 0.03

P51.Ensefianza 0.02
P08.Cria de otros animales y productos de origen animal n.c.p. | 0.02
0.00 0.50 1.00 1.50 2.00 2.50 3.00 3.50 4.00

Fuente: Elaboracién Propia con datos de la Matriz Insumo Producto 2014 del Banco Central de Reserva (BCR)

Es asi que, para facilitar la comprensién, se puede suponer que el incremento no es de
un ddlar si no de un millén de ddlares el sector de Fabricacion de productos metalicos y

electronicos generaria un incremento en inversion de US$3.72 millones integrados en

toda la economia.
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El cuadro N°. 8 presenta los 15 sectores que poseen dinamizantes de inversion integrada

en toda la economia son los productos electrénicos, construccion, mantenimiento y

reparaciones e instalaciones, fabricacion de muebles, actividades de apoyo a la

agricultura, entre otros.

Estos sectores mostrados en el cuadro No. 8 son los mayores dinamizantes de inversiéon

por unidad producida, al observar las caracteristicas de cada uno podemos identificar

gue se tratan de sectores con produccidon con un grado mas complejo en sus procesos

de produccion industrial en la misma proporcion son demandantes de materias primas

igual de complejas incitando al incremento de inversion o desarrollo de otros sectores.

Cuadro N°. 8: Los primeros 15 sectores econdmicos mas dinamizantes de

inversion por Unidad producida

Segun los multiplicadores de la Inversion Integrada 2014

Multiplicadores

Sectores Econémicos de la Inversién

MIP 2014

1 | P33.Fabricacion de productos metalicos y electrénicos 3.72
2 | P38.Construccién y servicios de construccion 1.12
3| P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones 0.62
4 | P34.Fabricacién de muebles 0.44
5| P47.Actividades de apoyo a la agricultura 0.35
6 | P13.Procesamiento y conservacion de pescado 0.31
7 | P09.Silvicultura 0.30
8 | P43.Informacién y telecomunicaciones 0.27
P31.Fabricacion de otros productos minerales no
9 | metalicos n.c.p. 0.20
10| P10.Pesca y acuicultura 0.19
11| P05.Cria de ganado bovino y produccion de leche cruda 0.18
12 | P16.Elaboracién de productos de molineria y almidones. 0.15
13 | P06.Cria de ganado porcino 0.15
14 | P23.Madera y corcho 0.15
15| P30.Fabricacion de cemento, cal y yeso 0.13

Fuente: Elaboracion Propia con datos de la Matriz Insumo Producto 2014 del Banco Central de Reserva (BCR)

En cambio la interpretacion de los resultados para el valor agregado sigue la misma

lectura que se realiz6 para los multiplicadores de la inversion, sin embargo, se identifica
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que sectores que aportan mayor valor agregado a la economia no necesariamente son

los mismos que los multiplicadores de la inversion; siendo estos los sectores Elaboracion

de productos de molineria y almidones, elaboracion de aceites y grasas de origen vegetal

y animal, fabricacion de sustancias y productos quimicos, fabricacion de productos de

caucho y plastico entre otros sectores como se puede observar en el cuadro N° 9.

De los 15 sectores econdémicos con mayor valor agregado el Unicos que posee

coincidencia con los multiplicadores de inversion es el sector de elaboracion de

productos de molineria y almidones, por lo que se considera como sector clave tanto

como dinamizante integrado de inversion y valor agregado.

Cuadro N°.9: : Los primeros 15 sectores econémicos con mayor valor agregado

2014

Sectores Econémicos

Multiplicadores
del Valor
Agregado MIP

2014

1| P16.Elaboracion de productos de molineria y almidones 1.04
P14.Elaboracién de aceites y grasas de origen vegetal y
2 |animal 1.01
3| P27.Fabricacion de sustancias y productos quimicos. 1.01
4| P29.Fabricacién de productos de caucho y plastico. 1.01
5| P19.Elaboracion de otros productos alimenticios. 1.00
6 | P12.Procesamiento y conservacion de carnes 1.00
7 | P23.Madera y corcho 0.99
8| P17.Elaboracién de productos de panaderia y pastas 0.99
9 | P01. Cultivo y beneficio de café 0.99
10| P0O7.Cria de aves de corral y produccion de huevos 0.99
11 |P41.Alojamiento 0.99
12 | P51.Ensefianza 0.99
13| P03.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas 0.99
14| P18.Elaboracion de azucar 0.99
P08.Cria de otros animales y productos de origen animal
15(n.c.p 0.99

Fuente: Elaboracion Propia con datos de la Matriz Insumo Producto 2014 del Banco Central de Reserva (BCR)
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Grafico N°. 22: Multiplicadores del Valor Agregado - MIP de El Salvador 2014

Multiplicadores del Valor Agregado Matriz Isumo Producto 2014

P16.Elaboracion de productos de molineria y almidones. e 104
P14.Elaboracién de aceites y grasas de origen vegetal y animal e 1.01
P27.Fabricacion de sustancias y productos quimicos. I 1.01
P29.Fabricacion de productos de caucho y plastico. G 1.01
P19.Elaboracion de otros productos alimenticios. GGG 1.00
P12.Procesamiento y conservacion de carnes e 1.00
P23.Maderay corcho I 0.99
P17.Elaboracién de productos de panaderia y pastas e 0.99
PO1. Cultivo y beneficio de café s 0.99
P07.Cria de aves de corral y produccién de huevos e 0.99
P4l.Alojamiento I 0.99
P51.Ensefianza I 0.99
PO3.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas I 0.99
P18.Elaboracion de azicar I 0.99
P08.Cria de otros animales y productos de origen animal n.c.p. I 0.99
P04.0tros cultivos I 0.99
P53.0tros servicios I 0.08
P45.Actividades inmobiliarias GGG 0.98
P15.Elaboracion de productos licteos I 0.98
P46.Servicios profesionales y a empresas e 0.98
P05.Cria de ganado bovino y produccién de leche cruda s 0.98
P02. cultivo de cafia de azlicar GG 0.98
P39.Comercio y reparacion s 0.98
P44.Instituciones financieras y seguros I 0.98
P25.Actividades de impresion. I 0.98
P06.Cria de ganado porcino I 0.98
P49.Servicios de maquila I 0.938
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud humana I 0.98
PO9.Silvicultura T 0.08
P28.Fabricacion de productos farmacéuticos I 0.98
P50.Administracién publica y defensa I 0.97
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado e 0.97
P43.Informacién y telecomunicaciones IEEEEEEEEEEE—— 0.97
P22.Cueroy calzado I 0.97
P30.Fabricacion de cemento, cal y yeso e 0.97
P13.Procesamiento y conservacion de pescado e 0.97
P34.Fabricacion de muebles. I 0.97
P10.Pesca y acuicultura I 0.97
P20.Elaboracién de bebidas y tabaco R 0.97
P37.Suministro de agua y alcantarillado G 0.96
P42.Actividades de servicio de comida y bebidas I 0.96
P11.Minas y canteras e 0.96
P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones GG 0.96
P21.Productos textiles y prendas de vestir S 0.96
P24.Fabricacién de papel y de productos de papel. I 0.95
P33.Fabricacidn de productos metdlicos y electronicos e 0.95
P35.Industrias manufactureras n.c.p. I 0.94
P47.Actividades de apoyo a la agricultura S  0.94
P38.Construccién y servicios de construccion I 0.94
P31.Fabricacion de otros productos minerales no metdlicos n.c.p. RS 0.93
P32.Fabricacién de metales comunes. IS 0.93
P40.Transporte I 0.93
P26.Fabricacion de coque y productos refinados de petrdlec S 0.92

0.86 0.88 0.90 0.92 0.94 096 0.98 1.00 1.02 1.04

Fuente: Elaboracion Propia con datos de la Matriz Insumo Producto 2014 del Banco Central de Reserva (BCR)

Sin embargo, que lo sectores intensivos en inversion no tengan un alto valor agregado

1.06

integrado en sus procesos productivos se puede considerar que ¢no son sectores

estratégicos para la economia? La respuesta es no; ya que un sector econémico que
genere mas valor agregado depende de como este conformada la estructura econémica

y productiva del pais. Por ejemplo, los productos que poseen mayor valor agregado no
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necesariamente son los mas complejos, como es el caso del sector Alojamiento el cual
posee un alto valor agregado, pero su multiplicador de inversion no es tan alto por lo que

su valor agregado no depende de la complejidad de su proceso productivo.

Con los resultados obtenidos de los multiplicadores se puede interpretar que la economia
de El Salvador posee produccion de bienes y servicios que le generan valor agregado y
gue no es necesariamente esta es tan compleja, ya que son sectores que poseen

capacidades instaladas mas amplias para la produccion.

De acuerdo con lo mencionado en investigaciones del Banco Central de Reserva la
produccion de bienes y servicios de El Salvador son de bajo valor agregado y de baja
complejidad en los mercados internacionales y esto queda evidenciado con los
multiplicadores de valor agregado de acuerdo con los resultados con la matriz insumo
producto a 2014.

1. Cociente de Multiplicadores de Inversion y valor Agregado con la Matriz Insumo
Producto 2014:

Una vez obtenido los multiplicadores de inversiéon y valor agregado de 2014 se identifican
los sectores con mayor potencial en la generacion multiplicadores encadenados y al
mismo tiempo promoviendo el desarrollo en el conocimiento técnico y competitividad
para transformar la estructura productiva de los sectores interrelacionados y por
consecuente de la economia del pais. Para ello se desarrolla un cociente entre
multiplicadores para obtener una relacion directa de multiplicadores esta relacion
expuesta es una aproximacion de las relaciones de variables econémicas con los
sectores econdémicos. Para la relacion de cocientes se toma en consideracion inversion,
valor agregado y empleo para obtener una relacibn encadenada inversion, valor

agregado y empleo.

Ml = Multiplicadores de la Inversion integrada Ml = Multiplicadores del Valor Agregado Integrado
1 2=

- Multiplicadores del Valor Agregado Integrado Multiplicadores del Empleo
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Donde:

Ml = Cociente del multiplicador de inversion por sector entre el multiplicador de valor
agregado.

MlI2 = Cociente del multiplicador de valor agregado por sector entre el multiplicador de
empleo.

Integrado: es la relacion directa o indirecta de dinamismo u crecimiento de una variable
en varios sectores econémicos es decir es el multiplicador de la variable obtenido de la
Matriz Insumo Producto.

Cuadro N°. 10: Sectores Cociente de Inversion por Valor Agregado y Empleo con
la Matriz Insumo Producto 2014.

Multiplicadores
Ponderados de

Multiplicadores

Ponderados del

L la inversion
Sectores econdmicos valor agregado
entre valor
entre el empleo
agregado MIP MIP 2014
2014

P33.Fabricacion de productos metélicos vy

1 |electronicos 3.93 6

2 | P38.Construccion y servicios de construccion 1.20 8

3 | P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones 0.65 12

4 | P34.Fabricacion de muebles. 0.45 6

5 |P47.Actividades de apoyo a la agricultura 0.37 5

6 |P13.Procesamiento y conservacion de pescado 0.32 8

7 | P09.Silvicultura 0.31 2

8 |P43.Informacién y telecomunicaciones 0.28 20
P31.Fabricacion de otros productos minerales no

9 | metalicos n.c.p. 0.22 7

10 |P10.Pescay acuicultura 0.20 6
P05.Cria de ganado bovino y produccion de

11 |leche cruda 0.18 3

12 |P06.Cria de ganado porcino 0.15 4
P16.Elaboracién de productos de molineria y

13 |almidones. 0.15 3

14 |P23.Maderay corcho 0.15 4

15 |P30.Fabricacion de cemento, cal y yeso 0.14 21
P29.Fabricacion de productos de caucho vy

16 |plastico. 0.13 14

17 |P22.Cueroy calzado 0.13 7
P24.Fabricacion de papel y de productos de

18 |papel. 0.12 11
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Multiplicadores
Ponderados de

Multiplicadores

Ponderados del

L la inversion
Sectores econOmicos valor agregado
entre valor
entre el empleo
agregado MIP MIP 2014
2014
19 |P41.Alojamiento 0.12 7
P27.Fabricacion de sustancias y productos
20 | quimicos. 0.12 14
21 |P15.Elaboracién de productos lacteos 0.12 5
22 |P18.Elaboracion de azlcar 0.12 7
23 |P21.Productos textiles y prendas de vestir 0.12 7
24 |P40.Transporte 0.11 10
25 | P35.Industrias manufactureras n.c.p. 0.11 7
26 |P28.Fabricacién de productos farmacéuticos 0.11 11
27 |P39.Comercio y reparacion 0.10 5
28 | P25.Actividades de impresion. 0.09 9
P52.Servicios sociales y relacionados con la
29 |salud humana 0.09 11
30 |P20.Elaboracién de bebidas y tabaco 0.09 15
P26.Fabricacion de coque y productos refinados
31 |de petréleo 0.09 10
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
32 |acondicionado 0.09 29
33 |P37.Suministro de agua y alcantarillado 0.08 19
34 |P19.Elaboracion de otros productos alimenticios. 0.08 6
35 | P50.Administracion publica y defensa 0.08 12
36 |P42.Actividades de servicio de comida y bebidas 0.08 5
37 |P11.Minasy canteras 0.07 12
38 |P12.Procesamiento y conservacion de carnes 0.07 7
P17.Elaboracién de productos de panaderia y
39 |pastas 0.06 4
40 |P49.Servicios de maquila 0.06 7
41 |P45.Actividades inmobiliarias 0.06 54
42 |P32.Fabricacion de metales comunes. 0.05 21
P14.Elaboracion de aceites y grasas de origen
43 |vegetal y animal 0.05 19
P03.Cultivo de cereales, legumbres vy
44 | oleaginosas 0.05 2
45 | P46.Servicios profesionales y a empresas 0.05 10
46 |PO02. cultivo de cafia de azucar 0.05 4
47 |P04.0tros cultivos 0.05 3
P0O7.Cria de aves de corral y produccion de
48 |huevos 0.05 6
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Multiplicadores
Ponderados de

Multiplicadores

Ponderados del

L la inversion
Sectores econOmicos valor agregado
entre valor
entre el empleo
agregado MIP MIP 2014
2014
49 |P53.0tros servicios 0.05 3
50 |PO1. Cultivo y beneficio de café 0.04 4
51 |P44.Instituciones financieras y seguros 0.03 26
52 |P51.Ensefanza 0.02 8
P08.Cria de otros animales y productos de origen
53 |animal n.c.p. 0.02 3

Fuente: Elaboracion Propia con datos de la Matriz Insumo Producto 2014 del Banco Central de Reserva (BCR)

Interpretacion Econdémica de Resultados: El cociente integrado de inversion por
unidad de valor agregado obtenido de la division de los multiplicadores ponderados de
inversion entre valor agregado indican que por USD$1 de inversion en el sector
fabricacion de productos metdlicos y electronicos este genera US$3.93 dolares
integrados o encadenados directos o indirectos en toda la economia en valor agregado
en la produccion de esos productos, ademas el sector posee un potencial respecto del
empleo, ya que por cada USD$1 generado en valor agregado por el sector de fabricacion
de productos metdlicos y electrénicos la cantidad de empleos directos o indirectos que

se crean en la economia es 6.

Los sectores mas destacados por el cociente inversion entre valor agregado como se
identifican en cuadro N°. 10 son (1) Fabricacion de productos metalicos y electrénicos,
(2) Construccion y servicios de construccion, (3) Mantenimiento, reparaciones e
instalaciones, (4) Fabricacion de muebles, (5) Actividades de apoyo a la agricultura, (6)
Procesamiento y conservaciéon de pescado, (7) Silvicultura, (8) Informacion vy
telecomunicaciones, (9) Fabricacion de otros productos minerales no metalicos, (10)
Pescay acuicultura, (11) Cria de ganado bovino y produccion de leche cruda, entre otros

sectores econémicos.

Es importante aclarar que en los 11 sectores mencionados anteriormente no

necesariamente son los que poseen los multiplicadores ponderados mas altos en valor
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agregado ni en empleo debido a que el cociente que se ha desarrollado es una
aproximacion de la relacion entre variables con priorizacién la inversion y su relacion en

todos los sectores de la economia.

C. Resultados Obtenidos para el Diagndstico del impacto del Crédito para el
Crecimiento de la Economia en El Salvador.

A lo largo de este capitulo, se han desarrollado diferentes modelos econométricos entre
los que se incluyen el analisis de Matriz Insumo Producto e interpretacion de cocientes
para identificar el impacto del crédito como inversion para el crecimiento y cambio

estructural de la economia de El Salvador, obteniendo los resultados siguientes:

1. Se determina que la inversion privada es proporcionalmente 7 veces mas
importante que la inversion publica para el crecimiento econémico. El modelo
economeétrico aplicado indica que por USD$ 1 que se realice en inversion privada
el PIB creceria en USD$ 0.85. En cambio, la inversion piblica no posee una
importancia tan significativa como la privada, ya que por cada USD$ 1 que se
realice en inversion privada el PIB creceria en USD$ 0.10.

2. La inversion privada se encuentra impulsada principalmente por los préstamos
mas que por los depdsitos. Es decir, que los agentes econdmicos que destinan
recursos para la inversion de sus actividades productivas prefieren utilizar
recursos externos o de terceros antes que los recursos propios. De acuerdo al
modelo realizado por cada USD$ 1 que se destina a préstamos la inversion
privada crece en USD$ 0.44. En cambio, por cada USD$ 1 que se destine a

depositos la inversion privada crece en USD$ 0.27 Y,
3. Los sectores econdémicos que poseen una relacién encadenada de inversion, valor
agregado y empleo con multiplicadores integrados son: (a) Fabricacion de

productos metalicos y electronicos, (b) Construccion y servicios de construccion,
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(c) Mantenimiento, reparaciones e instalaciones, (d) Fabricacion de muebles, (e)
Actividades de apoyo a la agricultura, (f) Procesamiento y conservacion de
pescado, (g) Silvicultura, (h) Informacioén y telecomunicaciones, (i) Fabricacion de
otros productos minerales no metalicos, (j) Pesca y acuicultura, (k) Cria de ganado
bovino y produccion de leche cruda. Los cuales al mismo tiempo poseen
multiplicadores directos e indirectos en la economia, es decir, que por cada USD$
1 que se destine en inversion en estos sectores conllevaran a la estimulacion de
dinamizar el crecimiento de mas inversion, valor agregado en produccion mas
compleja y creacion de empleos capaces de elevar la productividad y
competitividad de la economia en la actualidad.

Capitulo IV
A. Conclusiones y Recomendaciones

El desarrollo de la presente investigacion indagd de manera estadistica y empirica el

impacto de la inversion en la estructura econémica de El Salvador; asi también, sobre

cudl debiese ser el papel de las politicas de fomento para el acceso al crédito y de esta

manera poder sentar las bases y promover la estrategia para lograr un cambio estructural

de la economia inmersa en una trampa de bajo crecimiento con produccién en sectores

de baja complejidad y competitividad para los mercados locales e internacionales.

De la investigacion realizada se han obtenido las conclusiones y recomendaciones

presentadas a continuacion:

1. Conclusiones

La historia econdmica de El Salvador responde a una serie de factores
estructurales resultado de lo que es hoy en dia una economia poco diversificada,
de baja productividad y con tasa de crecimiento bajas, las cuales son insuficientes
para dinamizar un desarrollo de las condiciones de bienestar de la sociedad

salvadorefia. Asimismo, se identifica una nula o incipiente planificacion estratégica
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y la falta de compromisos en la gestion del Estado para una planificacion de
mediano y largo plazo condicionan las capacidades de transformar la estructura

productiva de la economia salvadorefia.

El Salvador, presenta evidencias de esfuerzos en pro de la modificacion de su
estructura productiva en dos momentos historicos, tomados en consideracion a
partir de la gestion realizada en las politicas econdmicas como lo fueron; el modelo
de Industrializacion por Sustitucién de Importaciones (ISI) implementado de 1960
a 1980 y el Programa de Estabilizacion Economica (PEE) y los Programas de
Ajuste Estructural (PAE) de 1990 a 2000, donde se identifica que existe
efectivamente un cambio de la composicién econdémica. Por lo que la actual
situaciéon de la economia salvadorefia es resultado de este ultimo programa de
politicas incidentes en la economia. Bajo este contexto, surge la necesidad de
replantearse el entorno economico actual mediante la gestion de politicas
econdmicas capaces de modificar la estructura econémica, es decir, plantear una
transformacion productiva para revertir la tendencia indicadores econdémicos y

sociales, que se han tenido hasta la fecha.

La teoria macroeconOmica respecto de la inversion junto a los datos estadisticos
de los sectores interrelacionados de la economia considera la importancia de la
inversion para el desempefio de las variables econdémicas teniendo implicaciones
directas con la produccién, consumo, exportaciones e importaciones. En el
periodo estudiado de 2009 a 2019 el promedio del 16.2% del gasto publico hacia
el gasto de capital, del cual se concluye que este porcentaje se destinada a las
politicas publicas, que incluye las relacionadas con las politicas de inversion las
cuales han sido insuficientes para la generaciéon de una politica de fomento capaz
de realizar cambios significativos en la economia salvadoreiia. Ademas, la falta
de medidas o medios de financiamiento mas accesible para los agentes

econdémicos mas riesgosos.
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El sector bancario salvadorefio no ha contribuido como auxiliar o apoyo de las
politicas de fomento para al desarrollo de los sectores econdmicos y al crecimiento
de la economia de El Salvador en el periodo del 2009 al 2019. Por lo que puede
inferirse que el papel de la banca no se encuentra centrado en otorgar recursos
para el financiamiento que impulse o propicie proyectos productivos que impacten
la generacion de empleo, condiciones de infraestructura industrial, capacidades
de produccién de mediano y largo plazo, investigacion y desarrollo (I1+D), sino tal
como lo plantea la teoria microeconomica se orienta a la maximizacion de su

beneficio.

La oferta crediticia que realizan a las instituciones financieras a los sectores
econdmicos que requieren financiamiento se ve reducida, debido a que muchos
de estos no cumplen los criterios requeridos tales como nivel de riesgo financiero,
garantias o coberturas y otros factores que garanticen a la entidad financiera la
recuperacion de éstos fondos; de acuerdo con los datos de la Superintendencia
del Sistema Financiero del periodo 2009 - 2019 los préstamos bancarios se han
otorgado principalmente a sector consumo con un promedio de participacion del
32%; seguido los créditos de adquisicion de vivienda con el 22%, en tercer lugar,
al sector comercio con el 14% y como cuarto al sector de industria manufacturera
con 10%; estos 4 sectores indicados representan el 78% del total la cartera de
préstamos del sector bancario para el periodo 2009 — 2019. Mientras que los
demas sectores econdémicos poseen participaciones por debajo del 10% en el total

de la cartera de préstamos bancarios.

Dentro de la Teoria Estructuralista para el Desarrollo esta situacién en la que no
se apuesta por los sectores productivos es llamada “Condicion Periférica”,
causada por la heterogeneidad estructural de las economias de los paises en
desarrollo y esta se define como una situacion en la que existen amplias
diferencias en los niveles de productividad del trabajo entre sectores de la
economia y al interior de cada sector. La diferencia fundamental en los sectores

modernos y retrasados o de subsistencia radica en los niveles distintos en que
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incorporan inversion en capital al proceso productivo y, por ende, incremento de
la productividad que potencian el crecimiento de la industria y el sector econémico

de un pais.

En el diagndstico realizado sobre el impacto del crédito como inversion para el
crecimiento de la economia de El Salvador, se identifica que la inversién privada
es 7 veces mas importante que la inversion publica para el crecimiento econémico.
Asi también, la inversion privada se impulsa principalmente por los préstamos mas
gue lo depdsitos, considerandose que las decisiones de inversion estan

vinculadas con la obtencién de recursos del sistema financiero.

Los sectores econdmicos estratégicos que poseen una relacion encadenada de
inversion, valor agregado y generacion de empleo con altos multiplicadores
integrados son: (1) Fabricacion de productos metalicos y electronicos, (2)
Construccién y servicios de construccion, (3) Mantenimiento, reparaciones e
instalaciones, (4) Fabricacibn de muebles, (5) Actividades de apoyo a la
agricultura, (6) Procesamiento y conservacion de pescado, (7) Silvicultura, (8)
Informacién y telecomunicaciones, (9) Fabricacion de otros productos minerales
no metalicos, (10) Pesca y acuicultura, (11) Cria de ganado bovino y produccién
de leche cruda, los cuales son los resultados de la Matriz Insumo Producto (MIP)
de 2014.

Por lo que estos sectores econdémicos, que no solo poseen potencial para
dinamizar la inversion directamente en su mismo sector, sino que de forma
indirecta potencia la inversion de los demas sectores con los que se relaciona. Sin
embargo, ese potencial no se limita en incremento de inversion si no que
incorporan dinamizantes en valor agregado y empleo; indicadores importantes
para el desarrollo de la economia salvadorefia en su conjunto mediante la

incorporacion de investigacion y desarrollo en sus procesos.
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Por dltimo, se concluye que la informacion de la MIP de 2014, se encuentra
desfasada, ya que se considera que la fecha es posible que existan nuevos
sectores econdmicos que han surgido en la estructura productiva salvadorefia y
no se encuentran registradas en alguna de los 53 sectores de actividad
econdmica. Esta situacion limita el potencial del andlisis econdmico para la

generacion de politicas econdémicas de El Salvador.

Recomendaciones

Las politicas econdémicas de fomento deben ser tomadas como una alternativa
real para transformar la estructura economica de ElI Salvador, donde se
establezcan como margen de actuacion las funciones y herramientas de la
planificacion para el desarrollo econdmico coincidente con una vision y estrategia
nacional de desarrollo, que cuente con los recursos necesarios para el logro de
este objetivo, ademas, que no se limite a una gestion interna de actores
importantes, permitiendo la generacion de las condiciones para lograr convenios

y fortalecer alianzas con actores estratégicos multilaterales.

En este sentido la planificacion para el desarrollo de una politica econémica de
fomento para transformar la estructura econémica bajo el actual contexto de El
Salvador debe poseer un compromiso de nacion; es decir, que sea un acuerdo
para impulsar y desarrollar sin importar la administracién gubernamental de turno

gue administre al Estado.

Los pilares en los que se debe sustentar la politica nacional de fomento como se
describe en el Cuadro No. 11 son los siguientes:
1) Prospectiva: La evaluacion de la politica debe ser realista con respecto
de los escenarios politicos, sociales, econdmicos regionales e
internacionales, incorporando una meta de nacion sostenible. Para ello, Se

ha de elaborar un plan no de caracter financiero, mas bien de un programa
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de adaptacion que trascienda a las politicas discrecionales de las gestiones
de los gobiernos de eleccién popular.

2) Formulacién: La politica nacional de fomento debe poseer recursos
determinados para la inversion publica y de incentivo privado para el apoyo
en las lineas de fomento; asi como coincidir con los indicadores técnicos a
desarrollar o de referencia para medir si los recursos son suficientes o
insuficiente.

3) Coordinacion: La politica de fomento no debe limitarse a la materia
econdmica dentro de su prospectiva se encuentra la adaptabilidad y esta
no es excluyente de incluir objetivos compartidos de otras politicas,
programas o esfuerzos de otras carteras del Estado o de organismos
relacionados al interés de contribuir con el bienestar social relacionados sin
distorsionar el objetivo de la politica nacional de fomento. Y,

4) Evaluacion: Mide la incidencia de la politica mediante el control y
efectividad de los recursos utilizados por lo que es necesario la utilizacion
de indicadores de referencia o ante la falta de indicadores estos deben de
crearse con base técnica como una funcién estratégica que sea
actualizable en el tiempo y segun el progreso y desarrollo de la politica

nacional de fomento para el cambio estructural.
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Cuadro No. 11: Estructura de la Planificacion para el Desarrollo.

Contrato o Vision Estratégica Politica Nacional
de Nacidén para el Desarrollo de Fomento

Pilares de la Planificacion Prospectiva Formulacion Coordinacion Evaluacion
A " A\ " A /
s A ', N
Fvaluaci Presupuesto Indicadores de
d\ra uaf.lonc;,.‘ | realista, acorde, e Incorporaractt_]rgs referencia o
adaptacion de ininterrumpido estrategicos y objt_atlvos creados
contex‘Fo destinado a la _complementarlos adaptables en el
ObjetIVOS de los Pilares economico, ejecucion de la orientadas alcgnzaru_n tiempo para
politico y Social politica progresos conjunto sin medir la
\ J distorcionar e! _objetivo incidencia de la
de la politica politica

Fuente: Elaboracion Propia con informacion de Planificacién para el desarrollo en América Latina y el Caribe: regreso al futuro
(CEPAL, 2015).

Transformar la estructura econémica mediante politicas econdmicas de fomento
€s un proceso que contempla elementos y planificacién de largo plazo, de los
puede verse como ejemplo a paises del sudeste asiatico que posterior a las
consecuencias de conflictos armados a los que se enfrentaron, introdujeron
procesos industrializadores en sus economias permitiéndoles ser en la actualidad
referentes en el comercio internacional y la planificacion, ya que lograron un
cambio estructural al transitar de productos de baja productividad hacia aquellos
productos de alta productividad (BCR, 2022).

Para El Salvador este proceso de cambio estructural debe estar orientado por las
instituciones rectoras coordinadoras de la politica nacional fomento econémico
tales como Ministerio de Economia (MINEC) como el ente responsable de logar
dicho objetivo que acompafiado de evaluaciones técnicas junto asesorias de
instituciones competentes en la materia de la planificacion para el desarrollo,
pueda sentar la bases de un acuerdo de nacion de desarrollo integral donde las
instituciones financieras como banca publica y privada contraigan este contrato

ubicandolos como ejes centrales de la politica y que asuman su rol a beneficio de
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la nacion, y que para dicha planificacion puedan apoyarse en la expertise y
conocimiento técnico de instituciones como el Instituto Latinoamericano de
Planificacion Econdmica y Social (ILPES), la Comision Econémica para América

Latina y el Caribe (CEPAL), El Fondo Monetario Internacional (FMI), entre otras.

Es necesario que la estrategia no se limite a apostar solo por los sectores
econdémicos con mayor potencial para invertir en sus procesos productivos, sino
también en aquellos sectores economicos rezagados brindando las mismas
oportunidades de que se desarrollen en cuanto a su competitividad a través de la
innovacion y el desarrollo. De lo contrario, la estructura econdémica no generara
un cambio estructural, se mantendran las heterogeneidades en su estructura
econdmica dentro y fuera de los distintos sectores econdémicos donde repetirian
el ciclo en el que generan brechas de produccion que a su vez se traducen en

desigualdades sociales que se acrecientan con el tiempo.

Asi también, contar con informacion oportuna y actualizada es un sustento
imprescindible para los hacedores de politica y para la toma de decisiones que
inciden en las estrategias de desarrollo econémico, por lo que la actualizacion de
la Matriz Insumo Producto de El Salvador es realmente importante, ya que la MIP
de 2014 no refleja la realidad de la actual estructura productiva del pais, por lo
gue en ese sentido el Banco Central de Reserva de El Salvador debera considerar
el nivel de prioridad que exige la actualizacion de esta informacion, asi como el
destinar recursos para que dicha actualizacion se realice de forma constante y
sostenida en el tiempo, dado que es uno de los insumos principales para la
realizacion de andlisis de impacto demandados por la coyuntura econémica para

la incidencia en la estructura productiva que sera conformada en el largo plazo.

Por otra parte, y a lo largo de la presente investigacion, se ha identificado que el
mercado no tiene como objetivo primordial asignar recursos a la consecucion de
los objetivos derivados de las politicas publicas, ni de otorgar financiamiento a los

sectores productivos con poca participacion o que no cuentan con las garantias o
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coberturas y niveles altos de riesgo de impago de dicho financiamiento. Este
contexto condiciona a las empresas de los sectores econémicos con pocas
posibilidades de acceder a financiamiento, se vean obligados a buscar otros
canales de recursos para la inversion a ser incorporados en Sus procesos
productivos, limitando su avance en materia de competitividad y progreso técnico
y ese retraso se traduce a una economia poco diversificada con productos poco

competitivos en los mercados locales e internacionales.

La frase de Joan Robinson es la que mejor ilustracién del porque el desarrollo de
competitividad de las economias no es cuestion de suerte ya que el progreso
técnico de los sectores no es “dado por la mano de Dios o los ingenieros”, tampoco
es espontaneo, ni surge por arte de magia, sino que consta de un proceso de
investigacion y desarrollo (1+D) en el largo plazo. En este sentido, las politicas
econdmicas de fomento se presentan como la alternativa para establecer las
bases de un cambio estructural que ayude a cerrar brechas de desigualdad
econdmica y por ende, también las brechas sociales donde el Estado debe ser
quien dicte los lineamientos para el desarrollo econémico y social en su conjunto,

asi como el principal garante de los mismos.

Para finalizar, es vital recalcar que todo esfuerzo realizado sin tomar en cuenta la
planificacion para el desarrollo sera en vano, por lo que las iniciativas que puedan
ser realizadas desde la administracion publica, no tendran el impacto esperado y
sera mas dificil que las politicas publicas logren una verdadera transformacion

estructural en materia econémica y social en El Salvador de Hoy.
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Anexo No. 1: Variables Econémicas del Modelo N° 1

Variables econdmicas del Modelo N° 1 de la inversion: El Crecimiento de
Producto interno Bruto (PIB) en Funcién de la Inversién privada o inversién
publica. Valores en precios corrientes

Afos PIB Privado Publico
1990 4817.54 535.99 122.37
1991 5252.34 646.45 151.25
1992 5813.40 763.85 240.87
1993 6680.27 917.59 283.63
1994 7679.38 1132.98 306.51
1995 8921.95 1358.06 342.68
1996 9586.33 1172.20 390.64
1997 10221.71 1317.64 385.35
1998 10936.67 1440.15 432.07
1999 11284.20 1498.47 377.70
2000 11784.93 1701.85 382.08
2001 12282.53 1686.06 425.73
2002 12664.19 1666.22 556.11
2003 13243.89 1797.41 545.94
2004 13724.81 | 1959.95 330.16
2005 14698.00 | 1911.95 482.77
2006 15999.89 | 2402.22 299.89
2007 17011.75 2696.93 454 .15
2008 17986.89 2840.58 517.11
2009 17601.62 2223.42 442 .98
2010 18447.92 2392.92 328.72
2011 20283.78 2855.69 448.04
2012 21386.15 2993.98 555.31
2013 21990.96 | 3316.57 539.38
2014 22593.47 3035.64 453.87
2015 23438.24 3089.72 588.25
2016 24191.43 3152.15 595.17
2017 24979.19 | 3360.30 643.56
2018 26020.85 | 3774.83 692.80
2019 26896.66 4042.33 709.54

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador

Pagina | 106



Variables transformadas con la aplicacion de Logaritmo Natural

PIB Privado Publico
8.48 6.28 4.81
8.57 6.47 5.02
8.67 6.64 5.48
8.81 6.82 5.65
8.95 7.03 5.73
9.10 7.21 5.84
9.17 7.07 5.97
9.23 7.18 5.95
9.30 7.27 6.07
9.33 7.31 5.93
9.37 7.44 5.95
9.42 7.43 6.05
9.45 7.42 6.32
9.49 7.49 6.30
9.53 7.58 5.80
9.60 7.56 6.18
9.68 7.78 5.70
9.74 7.90 6.12
9.80 7.95 6.25
9.78 7.71 6.09
9.82 7.78 5.80
9.92 7.96 6.10
9.97 8.00 6.32

10.00 8.11 6.29
10.03 8.02 6.12
10.06 8.04 6.38
10.09 8.06 6.39
10.13 8.12 6.47
10.17 8.24 6.54
10.20 8.30 6.56
10.11 8.23 6.30

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador
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Anexo No. 2: Pruebas Estadisticas del Modelo N° 1

Pruebas estadisticas del Modelo N° 1 de la inversion: El Crecimiento de Producto
interno Bruto (PIB) en Funcidn de la Inversién privada o inversion publica:
Regresion 1:

Prueba de Normalidad

-0.15

Series: Residuals
Sample 1 31
Observations 31
Mean -2.70e-15
Median 0.011521
Maximum 0.111502
Minimum -0.132556
Std. Dev. 0.067303
Skewness -0.248143
Kurtosis 2.196855
Jarque-Bera 1.151317
Probability 0.562335
-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10
Prueba de Heterocedasticidad
Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0951874 FProb. F(5,25) 0.4655
Obs*R-squared 4 957782 Prob. Chi-Square(5) 04211
Scaled explained 35 2420425 Prob. Chi-Square(5) 0.7884
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 04/02/22 Time: 10:22
Sample: 1 31
Included observations: 31
WVariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.165489 0.187156 -0.884232 0.3850
PRIVADOM2 -0.021823 0014130 -1.544382 0.1351
PRIVADO*PUBLICO 0.042437 0.026931 1.575738 01277
PRIVADO 0.077481 0101067 0.766631 0.4505
PUBLICO"2 -0.024417 0.018058 -1.352170 0.1884
PUBLICO -0.035358 0.095494 -0.370261 07143
R-=squared 0159928 Mean dependent var 0.004384
Adjusted R-squared -0.008086 S.D. dependent var 0004875
S E. of regression 0.004895  Akaike info criterion -7 629367
Sum squared resid 0.000599 Schwarz criterion -7.351822
Log likelihood 124 2552 Hannan-Quinn criter. -7.538894
F-statistic 0951874 Durbin-Watson stat 1.040205
Prob(F-statistic) 0465492
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Prueba de Multicolinealidad

Variance Inflation Factors
Date: 04/02/22 Time: 10:40
Sample: 1 31

Included cbservations: 31

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance WVIF WVIF
PRIVADO 0.002131 7821377 3.813325
PUBLICO 0.003859 8956892 3.813325
C 0.037563 2399336 NA
Prueba de Autocorrelacién
Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares
Date: 01/17/22 Time: 21:56
Sample: 1 31
Included observations: 31
Variable Coefficient  5td. Error  t-Statistic Prob.
PRIVADO 0.903231 0.046165 19.56513 0.0000
PUBLICO 0.019981 0.062118 0321656 0.7501
C 2596460 0.193813 13.39676 0.0000
R-squared 0981691 Mean dependent var 9546319
Adjusted R-squared 0980384 5S.D.dependent var 0.497403
S.E. of regression 0.069665 Akaike info criterion -2.398460
Sum squared resid 0.135892 Schwarz criterion -2 259687

Log likelihood 40.17613 . -
F-statistic 7506698 § Durbin-Watson stat 1171747
Prob(F-statistic) (.000000
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 3.444458 Prob. F(2,26) 0.0471
Obs*R-squared 6493263 Prob. Chi-Square(2) 0.0389
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 04/02/22 Time: 10:42

Sample: 1 31

Included observations: 31

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Frob.
PRIVADO -0.022189 0.044067 -0.503528 06188
PUBLICO 0.035079 0.059044 0.594125 0.5576

C -0.043243 0181703  -0.237990 08138
RESID(-1) 0493512 0.193751 2547147 0.0171
RESID(-2) -0.284863 0191717  -1.485854 0.1493

R-squared 0209460 Mean dependent var -2 TOE-15
Adjusted R-squared 0.087839 5.D. dependent var 0.067303
5S.E. of regression 0.064279  Akaike info criterion -2 504467
Sum squared resid 0.107428 Schwarz criterion -2.273178
Log likelihood 4381923 Hannan-Quinn criter. -2.429073
F-statistic 1.722229 Durbin-Watson stat 1.912958
Prob(F-statistic) 0.175348
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Anexo No. 3: Pruebas Estadisticas sobre la Correccion del Modelo N°1

Pruebas estadisticas del Modelo N° 1 de la inversion: El Crecimiento de Producto
interno Bruto (PIB) en Funcidn de la Inversién privada o inversion publica:

Regresion 2 Por primeras diferencias:

Prueba de Normalidad

Series: Residuals
Sample 2 31
Observations 30

Mean 541e-16
Median -0.001962
Maximum 0.147256
Minimum -0.090879
Std. Dev. 0.058031
Skewness 0.704439
Kurtosis 3.097267

Jarque-Bera 2.492999
Probability 0.287509

-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

Prueba de Heterocedasticidad

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0801174 Prob. F(5,24) 0.5598
Obs*R-squared 4 291104 FProb. Chi-Square(5) 0.5083
Scaled explained 55 3. 644835 Frob. Chi-Square(5) 06016
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 04/02/22 Time: 10:58
Sample: 2 31
Included observations: 30
ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.
cC -0.384852 0248110 -1.551135 01340
PRNADOT"2 -0.004063 0.021182 -0.191800 0.8495
PRNWADOT*FPUBLICOT 0006832 0027234 0250855 08041
PRINADOT 0.012608 0129084 0.097667 0.89230
PUBLICOT"2 -0.034563 0022286 -1.550850 0.1340
PUBLICOT 0208998 0. 148578 1406659 01723
R-squared 0143037 Mean dependent var 0.003255
Adjusted R-squared -0.035497 5.D. dependent var 0.004795
5. E. of regression 0004879 Akaike info criterion -7 8630750
Sum squared resid 0000571 Schwarz criterion -7 350510
Log likelihood 120.4612 Hannan-CGuinn criter. -7. 541099
F-statistic 0801174 Durbin-Watson stat 1.680776
FProb{F-statistic) 0559841
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Prueba de Multicolinealidad

Variance Inflation Factors
Date: 04/02/22 Time: 10:59
Sample: 1 31

Included cbservations: 30

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
FPRIWADOT 0.002451 409 8558 1.520352
FPUBLICOT 0.003793 4021410 1.520352

C 0.040597 3367157 MA

Prueba de Autocorrelacion

Dependent Variable: PIBT

Method: Least Squares

Date: 01/17/22 Time: 21:58

Sample (adjusted): 2 31

Included observations: 30 after adjustments

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Frob.
PRIVADOT 0.858579 0.049508 17.34209 0.0000
PUBLICOT 0.108424 0.061587 1.760509 0.0896

C 1.401431 0.201488 6.955400 0.0000
R-squared 0950301 Mean dependent var 5636289
Adjusted R-squared 0946619 S.D. dependent var 0260307
S.E. of regression 0.060142 Akaike info criterion -2 689574
Sum squared resid 0.097661 Schwarz criterion -2.549454

Log likelihood 43.34361 _ _
F-statistic 2581332 § Durbin-Watson stat 1.699743
0.000000

Prob(F-statistic)
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1.205315  Prob. F(2,25) 0.3164
Obs*R-squared 2638353  Prob. Chi-Square(2) 0.2674
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 04/02/22 Time: 11:01

Sample: 2 31

Included observations: 30

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
PRIVADOT 0.002064 0.052263 0.039483 0.9688
PUBLICOT 0.018266 0.062392 0.292768 0.7721

C -0.074110 0215363  -0.344116 0.7336
RESID(-1) 0.186237 0200013 0.931121 0.3607
RESID(-2) -0.273736 0207213 -1.321034 0.1985

R-squared 0.087945 Mean dependent var 5 41E-16
Adjusted R-squared -0.067984 5.D. dependent var 0.058031
5.E. of regression 0.059690 Akaike info criterion -2 648295
Sum squared resid 0.089072 Schwarz criterion -2.414763
Log likelihood 4472443  Hannan-Quinn criter. -2.573586
F-statistic 0602658 Durbin-Watson stat 2121393
Prob(F-statistic) 0.664262
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Anexo No. 4: Variables Econdmicas del Modelo N° 2

Variables econdémicas del Modelo NO 2 la Inversion Privada motivada por los
recursos internos o externos de las empresas del sector privado de la economia.

1.10 Consclidado de Bancos y Financieras. Anual
Millones de Colones

SALDOS ANUALES
Actualizado Hasta 2000

Depositos
1991 1992 1993 1904 1995 1996 1997 1998 1999 2000
4 Pasivos Con Instituciones Financieras
4.1.1 Depositos a la Vista 19.8 40.1 651.8 89.5 1204 59.7 67.2 105.3 765 188.3
4.1.2 Depésito de Ahorro y a Plazo 684.9 2209 12544 399.5 12284 12226 15613 14553 1200 13501
4.1.21 Depositos de Ahorro 381 1196 202.6 822 1334 165.3 178 1406 149 074
4.1.22 Depésitos a Plazo 636.8 801.3 1051.8 917.3 1095 1057.3 1383.3 1314.8 1181 11317
Depositos de Pasivos Con Instituciones Financieras 704.7 961 1316.2 1089 1348.8 1282.3, 1628.5 1560.6 1366.5 1547.4
5 Pasivos Con El Sector Privado (5.1+5.7)
5.2 Depésitos Monetarios 2073.5 2951.3 34117 3690.6 3825.3 5069.7 4787.3 5183.1 5301.4 5350.4]
5.3 Depésitos de Ahorro y a Plazo 10170.6]  12879.9] 171931 22018] 248688 2822838  31819.8] 348931 37504] 391242
5.3.1 Depdsito de Ahorros 6105.4 6635.6 7597.7 3693 s628.9]  110277] 105313  11422.7]  11444.8] 127092
5.3.2 Depbsito a Plazo 4065.2 6244.3 9595.4] 13325]  16239.9] 172011 212885  23470.4] 261492 26415
5.4 Depésitos en Moneda Extranjera 403.9 804 818.1 1295.2 1577.9 2339.6 3285.4] 37433 4129.8 4360.2
Depositos Pasivos Con El Sector Privado 12648 166352 214229  27003.8 30272 356381 398925 438195 470252 488348
Depositos Totales Esquema 1991-2000 [ 133527] 175962  227304]  28092.8]  316208] 369204 41521] 453801 483017  50382.2
Valor en colones
Depositos Totales Esquema 1991-2000 [ 13352.7] 17596.2] 22739.1] 28092.8] 31620.8] 36920.4] 41521]  45380.1] 483917 50382.2
Valor en colones
tipo de cambio colon a délar Fuente Banco Mundial | 3.02] 8.36] 8.70] 8.73] 8.75] 8.75] 8.75] 8.75] 8.75] 8.75]
[ 1991] 1992] 1993] 1994] 1995] 1996] 1997] 1998] 1999] 2000
Depositos Totales | 1ees.62]  2104.60]  2612.94]  321842]  3611.91]  4217.27]  4742.77|  s183.58]  5527.58]  5754.95
En dolares de EEUU
Prestamos
[ 1991] 1992] 1993] 1994] 1995] 1996] 1997] 1998] 1999] 2000
Préstamos | 9996.7|  13780.3]  16807.5|  21839.6]  28935.8|  33281.6]  393015|  44071.7]  47760.5]  47634.2
Valor en colones
[ 1991] 1992] 1993] 1994] 1995] 1996] 1997] 1998] 1999] 2000
Préstamos | 1246.99]  1648.20]  1931.34]  2502.03]  3305.22]  3801.62]  4489.25|  5034.13]  5455.49]  5441.08
En dolares de EEUU
1.3 Panorama de las otras sociedades de depositos. Indicadores Monetarios y Crediticios
saldos en millones de US$
SALDOS MENSUALES
Actualizado Hasta Dic-2021
2001 | som | ao0s | awos | o5 | o | soor | oo | o | ow | sori | oz | o5 | o | ois | sors | serr | s | o | som | sear ]
e | o | o b | oic bic | oic e | e | oc bic | oic b | e | e b | bic TS S

Depositos Totales | $ 6,590.63 | 5 6,590.92 | § 671003 | 5 65,950.74 | § 7,172.97 | 5 7,837.61| $ 9,154.05 | 5 9.064.23 | § 9,350.89 | 5 9,816.94 | 5 9,773.91 | 5 994560 | $10,572.67 | 510,332.62 | 510,958.86 | 511,297.60 | 512,478.44 | $13,224.10 | 514,736.52 | $16,390.61 | 516,837.31

T 001 | 200 [ 7005 |
"o | o [ oe |
[ [ |

presmmes | sisisal ezl somae

200e | 2005 ]
o ]
[ [

724157

2007 | 200 | o [ om0 |
o | o | o [ oc |
[ | [ [ [

8763.22] 920454] &76106] 871127

[ 200z | o1z | 201 | 2015 |
| oic | oic | b | oic |
[ [ [ [ [

s61259| 1042678 1099a.41] 11518.44)

ore | 207 | o8 ]
b | oc ]
[ [ [

1281972| 13655.54]

EECTE
o |
[ [

1471888

2021

2006 2011 2019

Di Di
6380.93 7996.18| 9069.08] 1215653 1445936 1573129
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Anexo No. 5: Serie de Valores de los Prestamos y Depdsitos

Valor de préstamos y depdsitos - transformacion a logaritmo natural

Depositos Préstamos
Inv Privada Totales Totales
1991 $ 646.45 $ 1,665.62 $1,246.99
1992 $ 763.85 $2,104.60 $1,648.20
1993 $917.59 $2,612.94 $1,931.34
1994 $1,132.98 $ 3,218.42 $ 2,502.03
1995 $ 1,358.06 $3,611.91 $ 3,305.22
1996 $1,172.20 $4,217.27 $ 3,801.62
1997 $1,317.64 $4,742.77 $ 4,489.25
1998 $1,440.15 $ 5,183.58 $5,034.13
1999 $1,498.47 $ 5,527.58 $ 5,455.49
2000 $1,701.85 $ 5,754.95 $5,441.06
2001 $ 1,686.06 $ 6,590.63 $5,232.52
2002 $ 1,666.22 $ 6,590.92 $5,616.27
2003 $1,797.41 $6,710.03 $ 6,063.85
2004 $ 1,959.95 $6,950.74 $ 6,380.93
2005 $1,911.95 $7,172.97 $7,241.57
2006 $ 2,402.22 $7,837.61 $ 7,996.18
2007 $ 2,696.93 $ 9,154.05 $8,763.22
2008 $ 2,840.58 $ 9,064.23 $9,204.54
2009 $2,223.42 $ 9,350.89 $8,761.06
2010 $2,392.92 $9,816.94 $8,711.27
2011 $ 2,855.69 $9,773.91 $9,069.08
2012 $ 2,993.98 $ 9,945.60 $9,612.59
2013 $ 3,316.57 $10,372.67 $10,426.78
2014 $ 3,035.64 $10,332.62 $10,994.41
2015 $ 3,089.72 $ 10,958.86 $11,518.44
2016 $ 3,152.15 $11,297.60 $12,156.53
2017 $ 3,360.30 $12,478.44 $12,819.72
2018 $3,774.83 $13,224.10 $ 13,655.54
2019 $4,042.33 $14,736.52 $ 14,459.36
2020 $ 3,734.98 $ 16,390.61 $14,718.88

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador
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Grafico: Tendencia de la Inversion Privada, Depésitos y Préstamos Totales
El Salvador 1991 — 2020 en Millones de USD$
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador

Variables transformadas con la aplicacion de Logaritmo Natural
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Préstamos

Inv Depdsitos Préstamos

Privada Totales totales
1991 6.47 7.42 7.13
1992 6.64 7.65 7.41
1993 6.82 7.87 7.57
1994 7.03 8.08 7.82
1995 7.21 8.19 8.10
1996 7.07 8.35 8.24
1997 7.18 8.46 8.41
1998 7.27 8.55 8.52
1999 7.31 8.62 8.60
2000 7.44 8.66 8.60
2001 7.43 8.79 8.56
2002 7.42 8.79 8.63
2003 7.49 8.81 8.71
2004 7.58 8.85 8.76
2005 7.56 8.88 8.89

2013

2014
2015
2016
2017
2018
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Inv Depositos Préstamos

Privada Totales totales
2006 7.78 8.97 8.99
2007 7.90 9.12 9.08
2008 7.95 9.11 9.13
2009 7.71 9.14 9.08
2010 7.78 9.19 9.07
2011 7.96 9.19 9.11
2012 8.00 9.20 9.17
2013 8.11 9.25 9.25
2014 8.02 9.24 9.31
2015 8.04 9.30 9.35
2016 8.06 9.33 9.41
2017 8.12 9.43 9.46
2018 8.24 9.49 9.52
2019 8.30 9.60 9.58
2020 8.23 9.70 9.60

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador
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Anexo No. 6: Pruebas Estadisticas del Modelo N°2

Pruebas estadisticas del Modelo No. 2 la Inversion Privada motivada por los
recursos internos o externos de las empresas del sector privado de la economia:
Regresion 1

Prueba de Normalidad

Series: Residuals
6| Sample 1 30
Observations 30
5 -
Mean 3.33e-16
4 Median 0.021552
Maximum 0.154826
Minimum -0.141787
37 Std. Dev. 0.093186
Skewness -0.182527
27 Kurtosis 1.600807
1 Jarque-Bera 2.613755
Probability 0.270664
0
-0.15 -0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

Prueba de Heterocedasticidad

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.280928 Prob. F(5,24) 0.3048
Obs*R-squared 6.319404  Prob. Chi-Square(5) 0.2764
Scaled explained S3 1.637682 Prob. Chi-Square(5) 0.9087

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 04/02/22 Time: 12:19
Sample: 1 30

Included observations: 30

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
c 0.257267 0622800 0413015 0.6833
DEPOSITOSY2 -0.083734 0315317 -0.265554 0.7929
DEPOSITOS*PRESTAMOS  0.198155 0.561910  0.349086 0.7301
DEPOSITOS -0.247892 0.742894 -0.333640 07415
PRESTAMOS"2 -0.1101886 0250948 -0.439080  0.6845
PRESTAMOS 0.200147 0637440  0.313986 0.7562
R-squared 0.210647 Mean dependent var 0.008394
Adjusted R-squared 0.046198 5.D. dependent var 0.006618
S.E. of regression 0.006463 Akaike info criterion -7.068582
Sum squared resid 0.001002 Schwarz criterion -6.788342
Log likelihood 112.0287 Hannan-Quinn criter. -6.878931
F-statistic 1.280928 Durbin-Watson stat 1.938552
Prob(F-statistic) (0.304598
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Prueba de Multicolinealidad

Variance Inflation Factors
Date: 04/02/22 Time: 12:20
Sample: 1 30

Included ocbservations: 30

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
DEPOSITOS 0.080187 20243.84 81.28208
PRESTAMOS 0.059456 14770.80 81.28208

C 0.200771 645.7839 MA

Prueba de Autocorrelacion

Dependent Variable: INV_PRIVADA
Method: Least Squares

Date: 02/07/22 Time: 20:34
Sample: 1 30

Included observations: 30

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
DEPOSITOS 0.509416 0283174 1.798954 0.0832
PRESTAMOS 0.289806 0.243836 1.188531 0.2450

C 0.559996 0.448075 1.249784 0.2221
R-squared 0.964015 Mean dependent var 7603945
Adjusted R-squared 0961349 S.D. dependent var 0.491232
5.E. of regression 0.096576  Akaike info criterion -1.742341
Sum squared resid 0251825 Schwarz criterion -1.602221

Log likelihood 2913512 _ .
F-statistic 361.6515 J Durbin-Watson stat 1.033189
Prob(F-statistic) (0.000000
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

3.624014
6.742764

F-statistic
Obs*R-squared

0.0415
0.0343

Prob. F(2,25)
Prob. Chi-Square(2)

Test Equation:

Dependent Vanable: RESID
Method: Least Squares
Date: 04/02/22 Time: 12:22
Sample: 1 30

Included observations: 30

Fresample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
DEPOSITOS -0.063698 0260428 -0.244592 0.8088
PRESTAMOS 0.050933 0.224151 0227225 0.8221

C 0.115698 0412332 0.280595 0.7813
RESID(-1) 0523315 0.204878 2554275 0.0171
RESID(-2) -0.107188 0206651 -0.518690 0.6085

R-squared 0.224759 Mean dependent var 3.33E-16
Adjusted R-squared (0.100720 5.D. dependent var 0.093186
S.E. of regression (0.088369 Akaike info criterion -1.863589
Sum squared resid 0.195225 Schwarz criterion -1 630056
Log likelihood 3295383  Hannan-Cluinn criter. -1.7BBER0
F-statistic 1.812007 Durbin-Watson stat 1.904047
Frob(F-statistic) 0.158062
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Anexo No. 7: Variable Periodo Incorporada al Modelo N° 2

Variable Periodo (PERIODO) esta conformada de numeros “0” para los datos del
esquema 1991 - 2000 y “1” para los datos del esquema 2001 — 2019.

| | |
Last updated: 02/10/22 - 19:30
Modified: 1 30 // periodo=0 |

=

Péagina | 121



Dependent Variable: INV_PRIVADA
Method: Least Squares

Date: 02/10/22 Time: 19:31
Sample: 1 30

Included observations: 30

Variable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.
DEPOSITOS 0.671656 0.812527 0.826626 0.4166
FPRESTAMOS 0.028096 0.622451 0.045138 0.9644

DEPOSITOS*PERIODO -0.650469 0.860603 -0.755830 0.4571
FRESTAMOS*PERIO... 0.816420 0.668479 1.221309 0.2338
C 1.322456 1. 707377 0.774554 0.4462

FERIODOC -1.346081 1.836599 -0.732921 0.4707
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Anexo No. 8: Pruebas Estadisticas de Comprobacién del Modelo N° 2

Pruebas estadisticas del Modelo No. 2 la Inversion Privada motivada por los
recursos internos o externos de las empresas del sector privado de la economia:
Regresion 3: por cambio porcentual.

Variable Dummy para los afios atipicos 1996 y 2009

Last updated: 02/10/22 - 19:21
Modified: 1 30/ dum=0

n
o000 o oo ooC=e0oooooooooooo=s00oaoo
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Anexo No. 9

Prueba de Normalidad

Series: Residuals
Sample 2 30
Observations 29

Mean -7.18e-19
Median 0.000313
Maximum 0.019076
[ Minimum -0.016864
Std. Dev. 0.008446
Skewness 0.073104
Kurtosis 3.390118
Jarque-Bera 0.209729
Probability 0.900447
-0.01 0.00 0.61 0.02
Prueba de Heterocedasticidad
Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0341621  Prob. F(7,21) 0.9253
Obs*R-squared 2.964729  Prob. Chi-Square(7) (.8882
Scaled explained S5 2.633046  Prob. Chi-Square(7) 0.9167
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 04/02/22 Time: 12:46
Sample: 2 30
Included observations: 29
Collinear test regressors dropped from specification
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.000127 5.62E-05 2.253229 0.0351
@PCH(DEPOSITOS)"2 0.193558 0.609285 0.317682 0.7539
@PCH(DEPOSITOS)"@PCH(PRESTA... -0.037938 06803422 -0.0682868 0.9505
@PCH(DEPOSITOS)*DUM -0.013317 0.015596  -0.853879 0.4028
@PCH(DEPOSITOS) -0.006733 0.009143  -0.736459 0.4696
@PCH(PRESTAMOS)'2 0.042841 0.221492 0.193421 0.8485
@PCH(PRESTAMOS)DUM 0.013143 0.017507 0.750726 0.4611
@PCH(PRESTAMOS) -0.002328 0.007391  -0.314967 0.7559
R-squared 0.102232 Mean dependent var 6.89E-05
Adjusted R-squared -0.197024 3.0 dependent var 0.000108
5.E. of regression 0.000119  Akaike info criterion -15.01319
Sum sguared resid 295E-07 Schwarz criterion -14 63601
Log likelihood 2256913  Hannan-Quinn criter. -14 89506
F-statistic 0.341621  Durbin-Watson stat 1.936727

Prob{F-statistic) 0.925335
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Prueba de Multicolinealidad

Variance Inflation Factors
Date: 04/02/22 Time: 12:52
Sample: 1 30

Included observations: 29

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance WVIF WVIF

C 6.34E-06 2.302695 NA
@PCH(DEPOSITOS) 0083913 4875907 2216852
@PCH(PRESTAMOS)  0.045401 4161451 2.238390

DuM 4 54E-05 1.136631 1.058242

Prueba de Autocorrelacion

Dependent Variable: @PCH(INV_PRIVADA)
Method: Least Squares

Date: 02/10/22 Time: 19:22

Sample (adjusted): 2 30

Included observations: 29 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.

C 0.003451 0.002519 1.370102  0.1828
@PCH(DEPOSITOS) 0277113 0289678 0956625  0.3479
@PCH(PRESTAMOS) 0440027 0213076  2.069340  0.0490

DUM -0.034763 0.006739 -5158749 0.0000
R-sqguared 0662405 Mean dependent var 0.008406
Adjusted R-squared 0621894 S.D.dependent var 0.014537
5.E. of regression 0.008939  Akaike info criterion -6.469407
Sum squared resid 0.001998 Schwarz criterion -6.280814
Log likelihood 97.80640 | '

F-statistic 16.35107
Prob(F-statistic) 0.000004
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0271679 Prob. F(2,23) 0.7645
Obs*R-squared 0669293  Prob. Chi-Square(2) 0.7156
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 04/02/22 Time: 12:59

Sample: 2 30

Included observations: 29

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.000138 0.002637 0.052497 0.9586
@PCH(DEPOSITOS) -0.002359 0.320648 -0.007358 0.9942
@PCH(PRESTAMOS) -0.000756 0.228583  -0.003307 0.9974

DUM 0.000426 0.007064 0.060260 09525
RESID{-1) -0.161133 0.227690 -0.707685 0.4863
RESID{-2) -0.071447 0242099 -0.295113 0.7706

R-squared 0.023079 Mean dependent var -1 18E-19
Adjusted R-squared -0.189285 S.D. dependent var 0.0084446
5.E. of regression 0.009211 Akaike info criterion -5.354825
Sum squared resid 0.001951 Schwarz criterion £5.071937
Log likelihood 9814497 Hannan-Quinn criter. -£5.266228
F-statistic 0.108672 Durbin-Watson stat 1.842328
Prob(F-statistic) (1.989286

Péagina | 126



Anexo No. 10: Analisis econdémico identificaciéon de sectores econdmicos con
multiplicadores de inversién y de produccién MIP 2005

Multiplicadores de Inversion y valor Agregado con la Matriz Insumo Producto 2005:

Multiplicador de Inversion 2005

Sectores Econdmicos

Multiplicadores de la

P33.Fabricacién de productos metalicos y

inversion MIP 2005

1 |electrénicos 3.05
2| P38.Construccién y servicios de construccion 1.03
3| P34.Fabricacion de muebles. 0.53
4| P47.Actividades de apoyo a la agricultura 0.28
5| P09.Silvicultura 0.24
6 | P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones 0.24
7| P20.Elaboracién de bebidas y tabaco 0.20
P31.Fabricacién de otros productos minerales no
8| metdlicos n.c.p. 0.19
9| P06.Cria de ganado porcino 0.18
P05.Cria de ganado bovino y produccion de leche
10 |cruda 0.16
11| P35.Industrias manufactureras n.c.p. 0.14
12 | P43.Informacién y telecomunicaciones 0.13
P16.Elaboracién de productos de molineriay
13 |almidones 0.12
14| P39.Comercio y reparaciéon 0.11
P27.Fabricacion de sustancias y productos
15| quimicos 0.11
16 | P23.Madera y corcho 0.11
17 | P50.Administracion publicay defensa 0.11
18| P18.Elaboracion de azucar 0.11
19 | P32.Fabricacién de metales comunes 0.10
20| P13.Procesamiento y conservacion de pescado 0.10
21| P29.Fabricacién de productos de caucho y plastico 0.09
22 | P15.Elaboracién de productos lacteos 0.09
23 | P40.Transporte 0.08
24 | P28.Fabricaciéon de productos farmacéuticos 0.07
25 | P19.Elaboracién de otros productos alimenticios 0.07
26 | P12.Procesamiento y conservacion de carnes 0.07
27 | P25.Actividades de impresién 0.07
28 | P24.Fabricacién de papel y de productos de papel 0.07
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud
29 | humana 0.06
30| P21.Productos textiles y prendas de vestir 0.06
31| P10.Pescay acuicultura 0.06
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Sectores Econdmicos

Multiplicadores de la

inversion MIP 2005

32 | P42.Actividades de servicio de comida y bebidas 0.06
33| P41.Alojamiento 0.06
P26.Fabricacién de coque y productos refinados de
34 | petréleo 0.06
35|P11.Minas y canteras 0.05
P17.Elaboracién de productos de panaderiay
36 | pastas 0.05
37| P37.Suministro de agua y alcantarillado 0.05
38| P03.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas 0.05
39| P22.Cuero y calzado 0.05
40| P45.Actividades inmobiliarias 0.05
41| P02. cultivo de cafa de azucar 0.05
42 | P46.Servicios profesionales y a empresas 0.05
P14.Elaboracién de aceites y grasas de origen
43 |vegetal y animal 0.04
44 | PQ7.Cria de aves de corral y produccion de huevos 0.04
45| P49.Servicios de maquila 0.04
46 | P53.0tros servicios 0.04
47 | P04.0tros cultivos 0.03
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
48 | acondicionado 0.03
49 | P30.Fabricaciéon de cemento, cal y yeso 0.03
50 | P44.Instituciones financieras y seguros 0.02
51| P01. Cultivo y beneficio de café 0.02
P08.Cria de otros animales y productos de origen
52 |animal n.c.p. 0.02
53 | P51.Ensefianza 0.02

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador
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Grafico: Multiplicadores de Inversion con la Matriz Insumo Producto 2005.

Multiplicadores de la inversion MIP 2005
P33.Fabricacion de productos metélicos y electrénicos I 3,05

P38.Construccion y servicios de construccion IS 1.03
P34.Fabricacién de muebles. S 0.53
P47.Actividades de apoyo a la agricultura W 0.28
P09.Silvicultura msm 0.24
P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones W 0.24
P20.Elaboracion de bebidas y tabaco BB 0.20
P31.Fabricacidn de otros productos minerales no metalicos n.c.p. B 0.19
P06.Cria de ganado porcino Bl 0.18
P05.Cria de ganado bovino y produccién de lechecruda B8 0.16
P35.Industrias manufactureras n.c.p. B8 0.14
P43.Informacién y telecomunicaciones 8 0.13
P16.Elaboracidn de productos de molineria y almidones B8 0.12
P39.Comercio y reparacion B 0.11
P27.Fabricacion de sustancias y productos quimicos B 0.11
P23.Maderay corcho B 0.11
P50.Administracion publica y defensa 8 0.11
P18.Elaboracion de aziicar W 0.11
P32.Fabricacidn de metales comunes B 0.10
P13.Procesamiento y conservacion de pescado B 0.10
P29.Fabricacion de productos de caucho y plastico B 0.09
P15.Elaboracion de productos lacteos B 0.09
P40.Transporte B 0.08
P28.Fabricacion de productos farmacéuticos B 0.07
P19.Elaboracidn de otros productos alimenticios B 0.07
P12.Procesamiento y conservacion de carnes B 0.07
P25.Actividades de impresion W 0.07
P24.Fabricacion de papel y de productosde papel B 0.07
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud humana B 0.06
P21.Productos textiles y prendas de vestir B 0.06
P10.Pesca y acuicultura B 0.06
P42.Actividades de servicio de comida y bebidas B 0.06
P41.Alojamiento B 0.06
P26.Fabricacién de coque y productos refinados de petréleo B 0.06
P11.Minas y canteras B 0.05
P17.Elaboracidn de productos de panaderia y pastas B 0.05
P37.Suministro de agua y alcantarillado B 0.05
P03.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas B 0.05
P22.Cueroy calzado 1§ 0.05
P45.Actividades inmobiliarias  § 0.05
P02. cultivo de cafia de aztcar B 0.05
P46.Servicios profesionales y a empresas 1 0.05
P14.Elaboracion de aceitesy grasas de origen vegetal y animal 1 0.04
P07.Cria de aves de corral y produccion de huevos I 0.04
P49.Servicios de maquila 1 0.04
P53.0tros servicios 1 0.04
P04.0tros cultivos 1 0.03
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 1 0.03
P30.Fabricacién de cemento, cal yyeso 1 0.03
|
|
|
|

P44.Instituciones financieras y seguros 0.02

POL. Cultivo y beneficio de café | 0.02

P08.Cria de otros animales y productos de origen animal n.c.p. | 0.02
P51.Ensefianza 0.02

0.00 0.50 1.00 1.50 2.00 2.50 3.00 3.50

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador
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Multiplicador de Valor Agregado 2005

Sectores Econdmicos

Multiplicadores del

Valor Agregado MIP

2005
1|P16.Elaboracién de productos de molineriay almidones. 1.04
2| P12.Procesamiento y conservacion de carnes 1.00
3| P41.Alojamiento 1.00
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
4 |acondicionado 1.00
5| P35.Industrias manufactureras n.c.p. 0.99
6 | P28.Fabricacién de productos farmacéuticos 0.99
7| P17.Elaboracion de productos de panaderia y pastas 0.99
8| P43.Informacion y telecomunicaciones 0.99
9| P51.Ensefianza 0.99
10| PO1. Cultivo y beneficio de café 0.99
11| P30.Fabricaciéon de cemento, cal y yeso 0.99
12 | P44.Instituciones financieras y seguros 0.99
13| P45.Actividades inmobiliarias 0.99
14 | P53.0tros servicios 0.99
15| P19.Elaboracién de otros productos alimenticios. 0.99
16 | P27.Fabricacién de sustancias y productos quimicos. 0.99
17| P07.Criade aves de corral y produccién de huevos 0.98
P08.Cria de otros animales y productos de origen
18 |animal n.c.p. 0.98
19 | P05.Cria de ganado bovino y produccién de leche cruda 0.98
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud
20| humana 0.98
21| P04.0tros cultivos 0.98
22 | P46.Servicios profesionales y a empresas 0.98
23 | P29.Fabricacién de productos de caucho y plastico. 0.98
24 | P02. cultivo de cafia de azUcar 0.98
25| P03.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas 0.98
26 | P18.Elaboracion de azlucar 0.98
27 | P39.Comercio y reparaciéon 0.98
28| P37.Suministro de agua y alcantarillado 0.98
29 | P09.Silvicultura 0.98
30| P15.Elaboracién de productos lacteos 0.98
P14.Elaboracion de aceites y grasas de origen vegetal y
31 |animal 0.98
32| P06.Cria de ganado porcino 0.97
33| P49.Servicios de maquila 0.97
34 |P22.Cuero y calzado 0.97
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Sectores Econémicos

Multiplicadores del

Valor Agregado MIP
2005

35| P50.Administracién publicay defensa 0.97
36 | P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones 0.97
37 | P42.Actividades de servicio de comiday bebidas 0.97
38| P23.Maderay corcho 0.97
39| P25.Actividades de impresion. 0.97
40 | P21.Productos textiles y prendas de vestir 0.96
41| P20.Elaboracion de bebidas y tabaco 0.96
42 |P13.Procesamiento y conservacion de pescado 0.96
43 | P34.Fabricacion de muebles. 0.96
44 | P24.Fabricacién de papel y de productos de papel. 0.95
45| P10.Pescay acuicultura 0.95
P26.Fabricacion de coque y productos refinados de
46 | petréleo 0.95
47 | P33.Fabricaciéon de productos metdlicos y electrénicos 0.95
48 | P11.Minas y canteras 0.95
49 | P32.Fabricacion de metales comunes. 0.94
P31.Fabricacion de otros productos minerales no
50 | metalicos n.c.p. 0.94
51| P38.Construccién y servicios de construccién 0.93
52 | P47.Actividades de apoyo a la agricultura 0.93
53| P40.Transporte 0.93

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador
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Gréfico: Multiplicadores de Valor Agregado con la Matriz Insumo Producto 2005.

Multiplicadores del Valor Agragado MIP 2005

P16.Elaboracion de productos de molineria y almidones. e 1.04

P12.Procesamiento y conservacion de carnes e 1.00
P4l.Alojamiento  IEEGEGEGE—— 1.00
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado e 1.00
P35.Industrias manufactureras n.c.p. I 099
P28.Fabricacién de productos farmacéuticos I 0.99
P17.Elaboracion de productos de panaderia y pastas e 0.99
P43.Informacion y telecomunicaciones [ 0,99
P5l.Ensefianza I 0.99
POL. Cultivo y beneficio de café I 0.99
P30.Fabricacién de cemento, cal yyeso e 0.99
P44.Instituciones financierasy seguros S 0.99
P45.Actividades inmobiliarias IGGG—G— 0.99
P53.0tros servicios — 0.99
P19.Elaboracién de otros productos alimenticios. GG 0,99
P27.Fabricacion de sustancias y productos quimicos. I 0,99
P07.Cria de aves de corral y produccidn de huevos I 0.98
P08.Cria de otros animales y productos de origen animal n.c.p. I 0,98
P05.Cria de ganado bovino y produccion de leche cruda e 0,98
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud humana e 098
P04.0tros cultivos GG 0.98
P46.Servicios profesionales y a empresas e 0,98
P29.Fabricacion de productos de caucho y plastico. I 0.98
P02. cultivo de cafia de aziicar s 0.98
P03.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas s 0.98
P18.Elaboracién de aziicar e 0,98
P39.Comercio y reparacion e 0.98
P37.Suministro de agua y alcantarillado s 0.98
PO9.Silvicultura I 0.98
P15.Elaboracion de productos lacteos e 0.98
P14.Elaboracion de aceitesy grasas de origen vegetal y animal e 0.98
P06.Cria de ganado porcino s 0.97
P49.Servicios de maquila I  0.97
P22.Cueroy calzado e 0.97
P50.Administracion publicay defensa EGGEGG—G—G_G—_—_—_—_—_—G—G——————————— 0.97
P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones GG 0.97
P42 Actividades de servicio de comida y bebidas IEEEGEG—G_—_—_—E—— 0.97
P23.Maderay corcho G 0.97
P25.Actividades de impresion, EEEEGEG———— 0.97
P21.Productos textiles y prendas de vestir I 0,96
P20.Elaboracion de bebidas y tabaco GGG 0,96
P13.Procesamiento y conservacion de pescado e 096
P34.Fabricacién de muebles. IS 0.96
P24.Fabricacién de papel y de productos de papel. S 0.95
P10.Pesca y acuicultura [  0.95
P26.Fabricacion de coque y productos refinados de petrélec IS 0.95
P33.Fabricacion de productos metélicosy electronicos IS 0.95
P11.Minas y canteras S 0.95
P32.Fabricacion de metales comunes. S 0.94
P31.Fabricacion de otros productos minerales no metdlicos n.c.p. IS 0.94
P38.Construccién y servicios de construccion IS 0.93
P47.Actividades de apoyo a la agricultura R 0.93
P40.Transporte S 0.93

08 08 09 092 09 09 09 1.00 1.02

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Reserva de El Salvador

1.04 1.06
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Cociente de Multiplicadores de Inversion y valor Agregado con la Matriz Insumo
Producto 2005:

Sectores econémicos

Multiplicadores
Cociente de la
inversion Entre

Valor Agregado MIP

Multiplicadores

Cociente de Valor

Agregado Entre

2005

Empleo MIP 2005

1| PO1. Cultivo y beneficio de café 0.02 3
2 | P02. cultivo de cafia de azucar 0.05 3
P03.Cultivo de cereales, legumbres y
: 0.05 2
3|oleaginosas
4|P04.0tros cultivos 0.03 2
P05.Cria de ganado bovino y produccién
0.16 2
5|de leche cruda

6 | PO6.Cria de ganado porcino 0.18 3

P0O7.Cria de aves de corral y produccién
0.04 4
7 |de huevos
P08.Cria de otros animales y productos de
. : 0.02 2

8| origen animal n.c.p.

9 | P09.Silvicultura 0.25 2
10| P10.Pescay acuicultura 0.07 5
11|P11.Minas y canteras 0.06 10

P12.Procesamiento y conservacion de
0.07 5
12 |carnes
P13.Procesamiento y conservacién de
0.10 7
13 |pescado
P14.Elaboracion de aceites y grasas de
) . 0.04 9
14 |origen vegetal y animal
15| P15.Elaboracién de productos lacteos 0.09 4
P16.Elaboracion de productos de
ST . 0.12 2
16 | molineriay almidones.
P17.Elaboracién de productos de
. 0.05 3
17 |panaderia y pastas
18| P18.Elaboracion de azucar 0.11 4
P19.Elaboracién de otros productos
. _ 0.07 4
19 | alimenticios.
20 | P20.Elaboracién de bebidas y tabaco 0.21 9
21| P21.Productos textiles y prendas de vestir 0.07 4
22| P22.Cuero y calzado 0.05 4
23| P23.Maderay corcho 0.12 3
P24.Fabricacion de papel y de productos 0.07 10
24 | de papel.
25| P25.Actividades de impresién. 0.07 8
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Sectores econémicos

Multiplicadores
Cociente de la
inversion Entre

Valor Agregado MIP

Multiplicadores

Cociente de Valor

Agregado Entre

2005

Empleo MIP 2005

P26.Fabricaciéon de coque y productos
) ! 0.06 10
26 | refinados de petréleo
P27.Fabricacion de sustancias y
Lo 0.12 12
27 | productos quimicos.
P28.Fak3r|qaC|on de productos 0.07 13
28 |farmacéuticos
P29.’Fa'br|ca0|on de productos de caucho 0.09 12
29 |y plastico.
30| P30.Fabricacién de cemento, cal y yeso 0.03 28
P31.Fabricacion de otros productos
: Lo 0.20 7
31| minerales no metélicos n.c.p.
32 | P32.Fabricacion de metales comunes. 0.11 13
P33.Fabricacién de productos metalicos y
- 3.20 6
33| electronicos
34 | P34.Fabricacion de muebles. 0.55 4
35| P35.Industrias manufactureras n.c.p. 0.14 5
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor
, . 0.03 26
36|y aire acondicionado
37| P37.Suministro de agua y alcantarillado 0.05 17
P38.Construccidén y servicios de
. 1.10 6
38 | construccion
39 | P39.Comercio y reparacion 0.12 4
40| P40.Transporte 0.08 8
41| P41.Alojamiento 0.06 9
P42.Actividades de servicio de comiday 0.07 4
42 | bebidas '
43 | P43.Informacién y telecomunicaciones 0.13 22
44 | P44.Instituciones financieras y seguros 0.02 24
45 | P45.Actividades inmobiliarias 0.05 52
46 | P46.Servicios profesionales y a empresas 0.05 8
47 | P47.Actividades de apoyo ala agricultura 0.30 4
E48.Manten|m|ento, reparaciones e 0.24 11
48 |instalaciones
49 | P49.Servicios de maquila 0.04 7
50 | P50.Administraciéon publicay defensa 0.11 9
51| P51.Ensefianza 0.02 7
P52.Servicios sociales y relacionados con
0.07 9
52|la salud humana
53| P53.0tros servicios 0.04 3
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Multiplicadores de Inversion y valor Agregado con la Matriz Insumo Producto
2014:

Multiplicador de Inversiéon 2014

Multiplicadores de la inversion

Sectores Econdmicos MIP 2014

P33.Fabricacién de productos metalicos y
1 |electrénicos 3.72
2| P38.Construccién y servicios de construccion 1.12
3| P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones 0.62
4| P34.Fabricacion de muebles. 0.44
5| P47.Actividades de apoyo a la agricultura 0.35
6| P13.Procesamiento y conservacion de pescado 0.31
7 | P09.Silvicultura 0.30
8| P43.Informacidn y telecomunicaciones 0.27
P31.Fabricacién de otros productos minerales no
9| metdlicos n.c.p. 0.20
10| P10.Pescay acuicultura 0.19
P05.Cria de ganado bovino y produccion de leche
11 |cruda 0.18
P16.Elaboracién de productos de molineriay
12 |almidones. 0.15
13| P06.Cria de ganado porcino 0.15
14| P23.Maderay corcho 0.15
15| P30.Fabricaciéon de cemento, cal y yeso 0.13
P29.Fabricacién de productos de caucho y
16 | plastico. 0.13
17 |P22.Cuero y calzado 0.12
18 | P41.Alojamiento 0.12
P27.Fabricacion de sustancias y productos
19 |quimicos. 0.12
20 | P24.Fabricacion de papel y de productos de papel. 0.12
21| P15.Elaboracién de productos lacteos 0.12
22 |P18.Elaboracion de azlcar 0.12
23| P21.Productos textiles y prendas de vestir 0.11
24 | P40.Transporte 0.10
25 | P28.Fabricaciéon de productos farmacéuticos 0.10
26 | P39.Comercio y reparacion 0.10
27 | P35.Industrias manufactureras n.c.p. 0.10
28 | P25.Actividades de impresién. 0.09
P52.Servicios sociales y relacionados con la salud
29 | humana 0.09
30| P20.Elaboracion de bebidas y tabaco 0.09
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
31 |acondicionado 0.09

Pagina | 135



Multiplicadores de la inversién

Sectores Econdmicos

MIP 2014

P26.Fabricacién de coque y productos refinados
32| de petrdleo 0.08
33| P37.Suministro de agua y alcantarillado 0.08
34| P19.Elaboracidn de otros productos alimenticios. 0.08
35| P50.Administracién publicay defensa 0.08
36 | P42.Actividades de servicio de comiday bebidas 0.07
37 | P11.Minas y canteras 0.07
38| P12.Procesamiento y conservacion de carnes 0.07
P17.Elaboracién de productos de panaderiay
39 | pastas 0.06
40| P49.Servicios de maquila 0.06
41| P45.Actividades inmobiliarias 0.05
P14.Elaboracion de aceites y grasas de origen
42 |vegetal y animal 0.05
43 | P32.Fabricacion de metales comunes. 0.05
44| P03.Cultivo de cereales, legumbres y oleaginosas 0.05
45| P46.Servicios profesionales y a empresas 0.05
46 | P0O2. cultivo de cafia de azlucar 0.05
47 | P04.0Otros cultivos 0.05
48 | PO7.Cria de aves de corral y produccién de huevos 0.05
49 | P53.0tros servicios 0.04
50| PO1. Cultivo y beneficio de café 0.04
51 | P44.Instituciones financieras y seguros 0.03
52 | P51.Ensefianza 0.02
P08.Cria de otros animales y productos de origen
53 |animal n.c.p. 0.02

Multiplicador de Valor Agregado 2005

Multiplicadores del Valor

Sectores Econdmicos Agregado MIP 2014

P16.Elaboracién de productos de molineriay

1 |almidones. 1.04
P14.Elaboracion de aceites y grasas de origen

2 |vegetal y animal 1.01
P27.Fabricacion de sustancias y productos

3| quimicos. 1.01
P29.Fabricacion de productos de caucho y

4 | pléastico. 1.01

5|P19.Elaboracion de otros productos alimenticios. 1.00

6 | P12.Procesamiento y conservacion de carnes 1.00

7|P23.Maderay corcho 0.99
P17.Elaboracion de productos de panaderiay

8 | pastas 0.99
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Sectores Econdmicos

Multiplicadores del Valor

Agregado MIP 2014

9| P0O1. Cultivo y beneficio de café 0.99
P0O7.Cria de aves de corral y produccion de
10 | huevos 0.99
11 |P41.Alojamiento 0.99
12 | P51.Ensefanza 0.99
P03.Cultivo de cereales, legumbres y
13| oleaginosas 0.99
14| P18.Elaboracion de azucar 0.99
P08.Cria de otros animales y productos de
15| origen animal n.c.p. 0.99
16 | P04.0tros cultivos 0.99
17 | P53.0tros servicios 0.98
18| P45.Actividades inmobiliarias 0.98
19 | P15.Elaboracién de productos lacteos 0.98
20| P46.Servicios profesionales y a empresas 0.98
P05.Cria de ganado bovino y produccién de
21 |leche cruda 0.98
22 | P02. cultivo de cafia de azucar 0.98
23| P39.Comercio y reparacion 0.98
24 | P44.Instituciones financieras y seguros 0.98
25| P25.Actividades de impresién. 0.98
26 | P06.Cria de ganado porcino 0.98
27 | P49.Servicios de maquila 0.98
P52.Servicios sociales y relacionados con la
28 | salud humana 0.98
29 | P09.Silvicultura 0.98
30 | P28.Fabricacion de productos farmacéuticos 0.98
31| P50.Administracién publicay defensa 0.97
P36.Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
32| acondicionado 0.97
33| P43.Informacién y telecomunicaciones 0.97
34 | P22.Cuero y calzado 0.97
35| P30.Fabricacion de cemento, cal y yeso 0.97
36 | P13.Procesamiento y conservacion de pescado 0.97
37 | P34.Fabricacion de muebles. 0.97
38| P10.Pescay acuicultura 0.97
39 | P20.Elaboracion de bebidas y tabaco 0.97
40| P37.Suministro de agua y alcantarillado 0.96
41 | P42.Actividades de servicio de comida y bebidas 0.96
42 | P11.Minas y canteras 0.96
43 | P48.Mantenimiento, reparaciones e instalaciones 0.96
44 | P21.Productos textiles y prendas de vestir 0.96
P24.Fabricacion de papel y de productos de
45 | papel. 0.95
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Multiplicadores del Valor

Sectores Econdmicos

Agregado MIP 2014

P33.Fabricaciéon de productos metalicos y
46 | electronicos 0.95
47 | P35.Industrias manufactureras n.c.p. 0.94
48 | P47.Actividades de apoyo a la agricultura 0.94
49| P38.Construccién y servicios de construccién 0.94
P31.Fabricacion de otros productos minerales no
50 | metalicos n.c.p. 0.93
51| P32.Fabricacion de metales comunes. 0.93
52 | P40.Transporte 0.93
P26.Fabricacion de coque y productos refinados
53| de petrbéleo 0.92
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