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Aclaraciones técnicas sobre la
interpretacion de los movimientos internacionales
de capital en El Salvador

Existen errores y vacios claves en los datos y variables
manejadas y opiniones aparecidas en
determinados medios de comunicacién, que conllevan
a interpretaciones incorrectas sobre el tema de los
movimientos internacionales de capital en El Salvador.
FUSADES considera que esta materia, a menudo, no se
trata profesionalmente, sino de manera tal que se confunde
al lector, por lo que la Fundacién se permite hacer las
siguientes aclaraciones técnicas sobre el particular.

en notas

Antes que todo, debe aclararse que la informacién sobre
la Inversién Extranjera Directa (IED) corresponde, por lo
general, a flujos netos, es decir, que los ingresos brutos
pueden ser, y de hecho son, bastante mayores.

Por otra parte, a veces se dan datos sobre “el dinero que
sacan del pais los grandes empresarios nacionales”, pero
las estadisticas de “egresos de depésitos en el exterior “
no distinguen realmente entre titulares (depositantes)

nacionales y extranjeros, por lo que, en estricto sentido,
incluye a ambos.

El error estadistico més grave que se encuentra en algunas
publicaciones es denominar “repatriaciéon de utilidades
de inversion extranjera” a lo que corresponde realmente a
“repatriacion de inversion extranjera “, llegandose a falsas
conclusiones y sin sustento, como que los empresarios
extranjeros se llevan al exterior ganancias equivalentes a
la mitad del dinero invertido en el pais.

No obstante las anteriores inconsistencias estadisticas, la
falla mas importante en ciertos analisis es de naturaleza
conceptual, dado que no consideran ni mencionan que asi
como los capitales y las inversiones salen de El Salvador,
pueden también volver a entrar y, de hecho, lo hacen. En
linea con esto tltimo, generamos el cuadro que se presenta
a continuacién.

El Salvador: Inversién extranjera en el pais, inversion nacional y depédsitos en el exterior
(Millones de US$)

IE en el pais IN en el exterior Depositos en el exterior
Aflos Ingresos EgTeSF’S Neto Ing.res.os Egresos Neto Ing.res.os Egresos Neto
(repatriaciones) (repatriaciones) (repatriaciones)
) 2 (€)] 4 (5) (6) @) (8) ©)
2001 1,030 363 667 81 203 -122 170 534 -364
2002 1,576 473 1,103 108 293 -185 360 432 -72
2003 858 125 733 164 469 -305 384 415 -31
2004 1,275 368 907 234 455 -221 799 704 95
2005 816 355 461 197 426 -229 658 672 -14
2006 1,164 272 892 184 350 -166 1,065 1,583 -518
2007 852 68 784 332 382 -50 1,557 2,247 -690
2008 343 62 281 176 301 -125 1,572 1,963 -391
2009 186 124 62 112 194 -82 1,447 2,151 -704
Total 8,100 2,210 5,890 1,588 3,073 -1,485 8,012 10,701 -2,689

Fuente: BCR. Revista Trimestral. Balanza de Transacciones Internacionales (con base en informacién proporcionada
por los bancos comerciales. Metodologia vigente a la fecha). Varios afos.
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Como se puede observar, durante el periodo
2001-2009, ingres6 al pais un total de US$8,100
millones en concepto de inversién extranjera, y
aunque también egresaron US$2,210 millones, el
flujo neto total representa US$5,890, una cantidad
mayor a la que a veces se hace referencia.

En relacién con las inversiones de los nacionales
en el exterior, éstas representaron un total
de US$3,073 millones; sin embargo, como se
puede apreciar, entraron también a El Salvador
US$1,588 millones en concepto de repatriacion de
inversiones en el exterior por parte de nacionales,
lo cual da como resultado un egreso neto en dicho
periodo de US$1,485 millones, monto bastante
menor al que se sostiene en algunos andlisis.
Asimismo, al observar el comportamiento de
esta variable a lo largo del periodo, se nota una
clara tendencia decreciente en los flujos netos
negativos durante la mayor parte del mismo.

Cabe mencionar que cuando se analiza el
comportamiento de las corrientes netas de
inversion directa en el exterior de una serie de
paises de América Latina durante el periodo
en cuestion, utilizando la misma fuente que
cita la nota del Diario (CEPAL), se observan,
de manera sistemdtica y generalizada, salidas
netas de inversiones nacionales en buasqueda de
opciones de negocios en el exterior, lo cual no es
un fenémeno nuevo, sino normal y estructural,
tanto en El Salvador, como también en los demas
paises de la region, independientemente de
las ideologias politicas de los gobiernos que se
encuentren en cada uno de ellos; incluso, existen
afios en los que se tienen coyunturalmente flujos
netos negativos, es decir, entradas orepatriaciones
de inversién directa, lo cual también es natural.
Asimismo, en casi todos los paises se reportan
salidas totales de recursos en magnitudes
considerablemente superiores que las registradas
en el caso salvadoreno.

Con respecto a los depo6sitos externos, el cuadro
indica que si bien es cierto salieron capitales por
un valor agregado de US$10,701 millones, en
el mismo se muestra que también regresaron
US$8,012 millones, por lo que el egreso neto es de
US$2,689 millones, cifra también bastante menor
a la suma manejada en ciertas publicaciones. Al
analizar el desempefio de esta variable durante el
periodo, se observa un significativo incremento
en los flujos netos negativos de 2006 a 2008,
fenémeno que se encuentra asociado con la
venta de los bancos y compaiiias de seguros por
parte de nacionales a inversionistas extranjeros,
lo cual también era natural esperar, dado que
la economia salvadorefia no tiene la suficiente
capacidad estructural para absorber en el corto
plazo una inyeccién de recursos liquidos de tal
magnitud en nuevos proyectos de inversion y
opciones de negocios; debe sefalarse, ademas,
que en 2009 se presenta el nivel mas alto de salida
de capital de todo el periodo, pero esto se haya
vinculado, en buena medida, con el clima de
incertidumbre politica generado por las pasadas
elecciones.

Finalmente, si se acumularan los egresos netos
por inversiones nacionales y depdsitos en el
exterior daria US$4,174 millones, cifra incluso
menor quelaentradaneta deinversién extranjera,
y no mucho mayor, como a veces se afirma, por
lo que al agregar los movimientos de todas estas
variables todavia se tiene una entrada neta al
pais de US$1,716 millones.

FUSADES considera que es valioso llevar a cabo
analisis sobre aspectos relevantes del acontecer

econémico nacional, pero fundamentados
en metodologias consistentes y técnicamente
sdlidas, que permitan identificar, de una manera
objetiva, los reales y verdaderos problemas
ante los cuales se enfrenta nuestro pais, con
el proposito de llegar a conclusiones serias y
responsables que contribuyan efectivamente a la
solucién de dichos problemas.

Mision de FUSADES:
Ser un centro de pensamiento e investigacion de alta credibilidad,
que promueva el progreso economico y social de los salvadorenos,
mediante el desarrollo sostenible, bajo un sistema democratico y
de libertades individuales.
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