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Resumen:

De manera técnica, el avance de una economia
se mide de acuerdo a su relacién con su
produccion nacional bruta de bienes y
servicios, en américa latina de acuerdo a datos
de (CEPAL, 2021), en la ultima década
después de la gran crisis hipotecaria en
Estados Unidos que se desencadend en el afio
2009, el

economias latinoamericanas ha tenido altos y

crecimiento economico de las

bajos bastante pronunciados e interesantes,
pasando por el 6,1% de crecimiento en el afio
2010, también por el -1,2 del afio 2016 y por
supuesto hasta llegar al -6,8 del afio 2020; para
llegar a este indicador cada pais realiza
acciones puntuales de politica publica en el

ramo econdémico.

En este contexto la economia salvadorefia

también ha sufrido estos cambios en la tasa de

crecimiento econémico. El pais méas pequefio
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de América Central, ha experimentado un
crecimiento econémico modesto en las ultimas
décadas, con un crecimiento del PIB anual que
super6 el 3 por ciento solo dos veces entre
2000 y 2020 (solamente en 2006 con 4.3% y
2011 con el 3.8%) (Banco Mundial, 2022). Y
en donde la economia por afios ha estado
bastante respaldada por las remesas familiares
provenientes del exterior que han llegado a
aportar hasta el 20.3% del PIB de acuerdo a
datos oficiales del Banco Central de Reserva
de El Salvador.

La presente investigacion pretende dar a
conocer y analizar el tipo de relacion existente
entre la inversion publica realizada por el
gobierno y el crecimiento del PIB en El
Salvador en la Gltima década.

Para lograr este objetivo, se tomara la
sobre la inversion

informacion oficial

realizada por el gobierno salvadorefio en
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downs, going through 6.1% growth in 2010,

infraestructura (gasto puablico), en los afios
entre 2009 y 2020 (advirtiendo que este Gltimo
afio es atipico debido a la pandemia COVID-
19), y contrastarlo con los porcentajes de
crecimiento econdémico que el pais ha
presentado en el mismo periodo; esto se
relacionard con nociones de estudios
realizados por distintos economistas sobre el
crecimiento enddgeno! y el potencial de las
economias para crecer por la via de la

inversion y no del ahorro.

Se concluye el presente estudio con una serie
de recomendaciones de politica publica con
potenciales implicaciones practicas para hacer
de la economia del pais una de las de mayor
crecimiento de la region.

Palabras claves: Crecimiento econdémico,

inversion puablica, politicas publicas.

Abstract:

Technically, the progress of an economy is
measured according to its relationship with its
gross national production of goods and
services, in Latin America according to data
from (ECLAC, 2021), in the last decade after
the great mortgage crisis in the United States
that was unleashed in 2009, the economic
growth of the Latin American economies has

had quite pronounced and interesting ups and
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also by -1.2 of the year 2016 and of course
until reaching -6.8 of the year 2020; To reach
this indicator, each country carries out specific

public policy actions in the economic field.

In this context, the Salvadoran economy has
also suffered these changes in the rate of
economic growth. The smallest country in
Central America, it has experienced modest
economic growth in recent decades, with
annual GDP growth exceeding 3 percent only
twice between 2000 and 2020 (only in 2006 at
43% and 2011 at 3.8). %) (World Bank,
2022). And where the economy for years has
been fairly supported by family remittances
from abroad that have come to contribute up to
20.3% of GDP according to official data from
the Central Reserve Bank of El Salvador.
This research aims to publicize and analyze the
type of relationship between public investment
made by the government and GDP growth in
El Salvador in the last decade.

To achieve this objective, official information
will be taken on the investment made by the
Salvadoran government in capital transfers
and investment in infrastructure (public
spending), in the years between 2009 and 2020
(warning that this last year is atypical due to
the pandemic). COVID-19), and contrast it
with the percentages of economic growth that
the country has presented in the same period;

This will be related to notions of studies
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Es por ello que a través de los afios los canones

endogenous growth and the potential of
economies to grow through investment and not
savings.

This study concludes with a series of public
policy
practical implications to make the country's

recommendations  with  potential
economy one of the fastest growing in the

region.

Introduccion:

El rol de los gobiernos en América Latina en
temas como el crecimiento econémico sufrid
ajustes  derivados del Consenso de
Washington, no obstante los gobiernos tienen
mucho que ver a la hora de disefiar politicas
publicas que faciliten la dinamizacién de la
economia y el crecimiento econdémico; de
acuerdo con el observatorio fiscal de la
Universidad Javeriana (2022) el gasto publico
es el total de gastos que el Estado realiza para
garantizar los derechos de los ciudadanos
(educacidn, salud, seguridad y similares) y
proveer bienes y servicios (alcantarillado,
electricidad, vias) de los que todos los
ciudadanos se benefician. El gasto publico
incluye, por ejemplo, construir colegios,
estaciones de policia, juzgados, carreteras y
parques. También sirve para pagar los salarios
de los profesores, policias y jueces, las

pensiones de los jubilados y los servicios de

salud.
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de conocimiento sobre crecimiento econémico
enddgeno han sido desarrollados por diversos
autores entre ellos tenemos a (Aschauer, 1989)
quien estudio la relacion entre la productividad
agregada y las variables de stock de capital
publico; entre los principales resultados
empiricos, establecié que la infraestructura
béasica de calles, autopistas, aeropuertos,
transporte publico, alcantarillado, agua, etc.,
posee un mayor poder explicativo para la
productividad.

En relacion con este tema (Arrow & Kurz,
1970), citan que la manera en que un gobierno
elige distribuir sus gastos es una importante
politica publica y la cual es vital estudiar,
sobre todo aquella que aborda los efectos de la
politica fiscal, y méas en especifico del gasto
publico en salud, educacion o infraestructura
gue genere crecimiento de la productividad e
incida sobre el crecimiento econémico.
Agregan los mismos autores que la totalidad
del gasto publico es productivo (Arrow &
Kurz, 1970), y a partir de esto y a lo referido
por otros autores como (Barro, 1990) ;
1994), (Holtz-Eakin, 1992) vy

(Hernandez M, 2010); lo anteriormente citado,

(Ramirez,

son estudios que refuerzan la idea de que el
gasto publico realizado por el ejecutivo de un
pais se refleja en la inversion publica, y esta a
su vez es vital para el correcto funcionamiento
de una economia, dado que la infraestructura
publica sirve también al capital privado para la

produccién de bienes y servicios, todos estos
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del producto interno bruto (PIB) el cual a su
vez, sirve como referencia para realizar las
mediciones de crecimiento de una economia a
través del tiempo; asi mismo la ejecucién de
politicas publicas en materia de inversion
publica, disminuye los costos de transaccion
del gobierno (Lahera Parada, 2002).

Ante lo expuesto previamente, el presente
documento a la luz de la teoria econdmica
disponible en materia de crecimiento
enddgeno de un pais realiza el ejercicio para El
Salvador, postulando si el crecimiento de este
pais en los dltimos afios, guarda estrecha
relacion con la inversion publica que han
realizado los distintos gobiernos, exponiendo
las principales restricciones a la economia y
finalmente contrastando con las tasas de
crecimiento generadas por el pais en ese

periodo de tiempo.

I. Revision de la Literatura Existente

Desde el estudio realizado por (Arrow & Kurz,
1970), se ha analizado el papel que tiene el
gasto publico con el crecimiento de una
economia; en particular en este trabajo los
autores inician explicando que en un mundo en
el que estan involucrados tanto un gobierno
nacional como el sector privado en la toma de
decisiones econémicas, las decisiones sobre
politicas publicas es mas complicado. Después
de todo, las decisiones sobre inversion pablica

deben realizarse a la luz del consumo vy la

inversion privada, y viceversa; tanto porque
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todas estas actividades compiten por los
mMismos recursos y porque existen relaciones
de complementariedad entre el gasto pablico y
la inversion privada; y entre la inversion de
cualquier tipo hoy y consumo mafiana.
También manifiestan los autores que el
gobierno no puede controlar directamente a los
privados en cuanto a nivel de inversion o
consumo, pero puede influir en ellos a través
de sus instrumentos como la politica fiscal y la
emision de deuda.

Por lo tanto, los gobiernos tienen la decision
sobre la inversion publica, la cual debe
tomarse en conjunto con una eleccién de
instrumentos. Dado que una decisién sobre el
inversion

volumen de la publica es

implicitamente una decision sobre su
productividad marginal. Esto que mencionan
los autores (Arrow & Kurz, 1970) sobre la
decision de los gobiernos en materia de
inversion publica, guarda relacion y mucho
sentido si se tiene en cuenta que las politicas
publicas como lo manifiesta (Lahera P, 2004)
son un “second best” respecto de una politica
Optima en lo sustantivo, la que puede no
existir.

Otro de los aportes realizados en el estudio
(Arrow & Kurz, 1970), “La inversion publica,
la tasa de retorno y la politica fiscal optima”,
es que manifiestan qué, uno de los principales
fendmenos econdmicos del siglo XX ha sido
el surgimiento del sector publico como el
poder econémico mas poderoso agente en

todas las sociedades modernas. Mencionan
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desde el control total, como es el caso en las
sociedades comunistas, hasta sutiles y poder
indirecto, como es el caso en las economias
mas descentralizadas del Oeste.

El andlisis econdémico-tedrico que se ha
ocupado del funcionamiento del sector
gobierno se ha centrado principalmente en dos
aspectos principales: por un lado, politicas
fiscales y monetarias dirigidas a la estabilidad
y crecimiento econémico y, por otro, la teoria
de las finanzas publicas que se ocupa de la
implicacion de  bienestar de formas
alternativas de financiar el sector pablico.

En el caso de El Salvador solo posee el
instrumento de politica fiscal y por el lado
monetario solamente puede trabajar con la
regulacion de las reservas de liquidez.

A las alturas de esos afios en que se realiza el
estudio, se ha realizado una cantidad limitada
de trabajo tedrico en el area del
comportamiento del sector publico como
agente inversor, es discutible que este
debe diferir  del

comportamiento de cualquier privado; los

Comportamiento no

autores argumentan que este no es el caso y
que los criterios especializados son necesarios
para orientar las decisiones de inversion del
sector publico No obstante, en la década de los
noventa el papel del Estado en la economia se
reduciria producto de las politicas neoliberales
aplicadas a lo largo de Latinoamérica.

En ese mismo sentido (Aschauer, 1989)

sostiene que los servicios de infraestructura
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gubernamental ~ (como  puertos,  vias,

aeropuertos, puentes, alcantarillados y

similares), son especialmente importantes
como insumo para la produccion privada; y de
forma complementaria, agrega (Barro, 1990)
que este papel productivo es el que crea un
vinculo potencialmente positivo entre el
gobierno y el crecimiento; de este modo la
produccién presentara rendimientos
constantes a escala con el capital publico y
privado juntos, pero presenta rendimientos
decrecientes con capitales por separado; a lo
que el autor se refiere con estos puntos es que
incluso con un concepto amplio de capital
privado, la produccion implica rendimientos
decrecientes para los insumos privados si los
insumos gubernamentales no se expanden de
forma paralela o con la misma intensidad.

Asi mismo (Hernandez M, 2010) manifiesta
gue todo esto contrasta ampliamente con la
tradicion neoclasica de considerar que la
inversion puablica desplaza a la inversion
privada, por lo cual se inhibe el crecimiento
futuro y la productividad. Sin embargo,
(Devarajan & H. Zou, 1994) observan que los
efectos negativos, directos e indirectos, de la
inversion  publica, en realidad son
contrastantes, dependiendo de la forma en que
se financie dicho gasto y de la estructura del
sistema financiero del pais. En ese sentido, la
inclusion de la inversién pablica en particular
0 del gasto publico productivo en general
como un argumento de la funcidn produccion,

es posible en tanto que las inversiones en
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la implantacion y realizacion de los planes de
inversion de los agentes privados, eliminando
costos y barreras de transacciones y de

capacitacion y educacién.

También una descripcién muy valida que
realiza el autor (Hernandez M, 2010), es que la
inversion pablica tiene una influencia
indirecta en la formacion de capital privado y
por supuesto en el crecimiento econémico,
esto no sélo por el aumento de la demanda
agregada en bienes y servicios producidos por
el sector privado, sino también por la
influencia en los beneficios futuros y en las
expectativas de ventas de los inversionistas
privados. Por lo tanto, bajo estas
circunstancias puede argumentarse que la
inversion ~ pablica  en infraestructura
econdmica y social , genera incrementos en la
productividad total de los factores en general y
en la productividad laboral en particular,
creando asimismo un acervo de capital publico
que estd a disposicion de cualquier agente
productivo como bien publico, pero con la
particularidad de que dicho bien publico no es
solo para su consumo de corto plazo sino que
lo puede utilizar para incrementar sus

capacidades productivas de largo plazo.

En el caso salvadorefio de acuerdo con Pleites
(2022), la economia ha evolucionado desde el
modelo agroexportador aprovechando los

mercados internacionales; Pasando por el

modelo de industrializacion por sustitucién de

importaciones aprovechando los progresos
tecnoldgicos; La economia de la guerra entre
los 70s y 80s y la busqueda de estabilidad de
la economia; Hasta llegar a las politicas
neoliberales de inicio de los 90s con el
Consenso de Washington y en donde las
caracteristicas principales fueron la liberacién
de los controles estatales y la exportacién de
mano de obra, al cual hasta estos dias se le
sigue buscando un nuevo modelo de desarrollo

econémico.

En ese sentido se describird el proceso de
formacion de ley de presupuesto nacional bajo

las condiciones actuales de la economia.

FLUJOGRAMA DEL PROCESO DE FORMULACION Y
APROBACION DE LA LEY DE PRESUPUESTO

MINISTERIO DE INSTITUCIONES ASAMBLEA
HACIENDA SREIDENTE SECTOR PUBLICO NO e
DGP. MINISTROS FINANCIERO

Prepara Politica
Presupuestaria

Presenta Politica
Presupuestaria a
Consejo de
Ministros

Analisis y
Aprobacién de
Politica

Presupuestaria

‘Comunicacién de
Techos y Politica
Presupuestaria

Prepara Tclo
s':eLey e

Presupuesto
Institucional

Anilisis e

Analiza Pre
de Ley.
Presupuesto

Aprueba Proyecto
i de Ley de
Si Aprueba Presupuesto

Fuente: Flujograma tomado de la Guia del

Presupuesto para el Ciudadano 2021-

Ministerio de Hacienda.
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Se presentan los resultados a continuacion.

tiene argumento legal en los articulos 131,172
y 182 de la Constitucion de la Republica de El
Salvador (1983), asi como en la Ley General
del Presupuesto y Presupuestos especiales
administrada por el Ministerio de Hacienda
(2022).

I1. Metodologia

El presente trabajo es de enfoque

cualitativo con exploraciones
cuantitativas, mediante el cual se pretende
evidenciar si existe relacién o no entre la
inversion publica en millones de ddlares y
el producto interno bruto también en
millones de dolares. Los fines incluyen,
ademas, determinar el grado de relacion
que tiene la inversion publica ejecutada
por el Estado con relacién a la tasa de

crecimiento de la economia.

Para llevar a cabo el presente, se realizd
revision documental historica, a través de
la red de internet y blsqueda en las bases
de datos de las instituciones oficiales de El

e

Salvador, asi como de organismos

internacionales, también en revistas
académicas, y otros articulos de similar

naturaleza.

Con la informacion recopilada y ordenada,
se describio la estructura del presupuesto
publico, luego se realizé una correlacion

estadistica entre las variables inversion

publicay el crecimiento del PIB.
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I11. Estimaciones y Resultados
En El Salvador, como ya se describid
anteriormente, una vez que el legislativo
aprueba la Ley de Presupuesto para un afio en
particular, este se ejecuta a través del ejercicio
fiscal correspondiente, en ese sentido, se
presentan los datos estadisticos
correspondientes al presupuesto del gasto
publico, la inversion publica realizada y el
porcentaje de ésta con relacion al PIB para los
afos entre 2009 y 2020.

A nivel presupuestario, de acuerdo con los
informes de la gestion financiera del Estado
elaborados por el Ministerio de Hacienda,
(2009) y de

inversion publica presupuestada a través de las

los afios subsiguientes; la

transferencias de capital en millones de
dolares fue de 513,5; en 2010 384,9; en 2011
el presupuesto fue de 599,4; en 2012 735,5; en
2013 720,9; para 2014 753,7; en 2015 708,8;
en 2016 691,5; en 2017 723,8; en 2018 694,5;
en 2019 786,70 y en 2020 918,3 millones de
dolares.

Los distintos gobiernos desde la época de los
afios 2000, han realizado inversion puablica de
alguna forma ascendente, de acuerdo a la
informacion oficial del portal de transparencia
fiscal del Ministerio de Hacienda (2022); en
el afio 2009 la inversion publica realizada en el
sector publico no financiero en millones de
ddlares por el ejecutivo fue de 539,7; 2010 fue
de 547,9; en 2011 619,0; en 2012 767,3 ; 2013
fue de 725,1 ; 2014 626,3 ; 2015 682,0 ; 2016
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L{%Nllz[]V230734’9 ; 2017 621,8 ; 2018 783,3 ; 2019 789,7 ANOS INVERSION PUBLICA PIB
y para el afio 2020 la inversion puablica fue de 2009 539.7 18067,1
636,9 millones de délares. 2010 547.9 184479
2011 619.0 19150,2
Mientras que estos porcentajes en relacion al 2012 767.3 19690,7
PIB de acuerdo a las estadisticas oficiales del 2013 725.1 20131,0
o _ 2014 626.3 204749
Ministerio de Hacienda (2022) son los 2015 682.0 209663
siguientes; para el afio 2009 la inversién 2016 734.9 21498,7
publica en el sector publico no financiero 2017 621.8 219819
) 2018 783.3 22512,2
representd en valores porcentuales del 3,1 del
2019 789.7 23060,9
PIB; en 2010 el 3,0; para 2011 fue de 3,1; en 2020 636.9 211752
2012 el 3,6; 2013 fue del 3,3; en 2014 2,8; en *Inversion publica en millones de dolares
2015 fue de 2,9; en 2016 fue de 3,0; para el y PIB en miles de millones de dolares
2017 2,5; en 2018 3,0; para el afio 2019 fue
2,9 y en 2020 fue de 2,5% de la produccion Coeficiente de correlacion entre el gasto
nacional bruta. publico y el desenvolvimiento del PIB.

lcasto pusLico-piB]  0.6945]

Al realizar el ejercicio con la informacion

disponible desde el afio 2009 al afio 2020, los
Matriz de correlacion.

calculos son los siguientes:
INVERSION PUBLICA PIB

INVERSION PUBLICA 1
PI1B 0.6945 1

Matriz 1

Correlaciéon  entre las variables

inversion en el SPNF realizada y PIB a Tal y como se puede observar en los

precios constantes. resultados de correlacion para el periodo

en estudio, ambas variables tienen una

Informacidn de las variables

buena correlacion, no perfecta pero
suficiente para inferir que si la inversion
publica de capital realizada en el sector
publico no financiero aumenta, el
Producto Interno Bruto aumenta, los datos
reflejan que de acuerdo a cifras oficiales,
el gasto publico en el SPNF ha aumentado
gradual y progresivamente durante la
Gltima década, asi mismo el PIB lo ha

hecho en ese mismo sentido.
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Coeficiente de correlacion entre el porcentaje

del gasto publico con respecto al PIB y la

Comparativo entre la Inversién Publica realizada
con respecto al total del PIB

100%
80%
60%
40%
20%

0%

tasa de crecimiento del PIB.

|COEFICIENTE DE CORRELACION 0.4600

Matriz de correlacion.

. INVERSION
PUBLICA/PORCEN " DEDCE'zingWENTO
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 TAJEDELPIB
INVERSION
B INVERSION PUBLICA EPIB
PUBLICA/POR .
Fuente: Elaboracion propia en base a CENTAJE DEL
. . . PIB
informacion recopilada. TASA DE
En el grafico 1 los resultados muestran que el ngi'l':'mm 0.4600 !

gasto publico a través de los afios desde 2009

ha tenido una inversion promedio del 3%, no
ha superado el umbral del 3,6% porcentaje
maximo logrado en el afio 2012, con respecto
al PIB a precios constantes.

Esto se relaciona estrechamente con el

siguiente resultado;

Matriz 2

Correlaciéon  entre las variables

porcentaje del gasto publico con

INVERSION TASA DE
ANOS PUBLICA/PORCENTAJE CRECIMIENTO DEL
DELPIB PIB

2009 3.1 -2.1

2010 3 2.1

2011 3.1 38

2012 3.6 2.8

2013 33 2.2

2014 2.8 17

2015 2.9 2.4

2016 3 2.5

2017 25 2.2

2018 3 2.4

2019 2.9 2.4

2020 2.5 -8.2
respecto al PIB y la tasa de crecimiento
del PIB.
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En este caso la correlacion no llega al 0.5 por
lo que se infiere que no necesariamente si la
inversion publica representa un porcentaje en
particular del PIB, en ese mismo porcentaje
crecera la economia para un ejercicio fiscal en
particular.

Gréfico 2

Comparativo entre la representacion del gasto publico con
respecto al PIB- con la tasa de crecimiento del PIB para los
afos 2009-2020

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 201

-10

s [NVERSION PUBLICA/PORCENTAIE DEL PIB s===TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
Fuente: Elaboracion propia en base a

informacién recopilada.

El grafico 2 muestra claramente la poca

correlacion entre la cuantia de representacion
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PIB; se deduce que hay otras implicaciones

mismo (Hernandez M, 2010), se han
venido mejorando los conocimientos y
gue no permiten esta correlacién, como las hoy dia podemos medir la influencia que
crisis, la del afio 2009 de las hipotecas suprime tienen las politicas pablicas en materia de
en la cual la economia salvadorefia se contrajo inversion que adoptan los gobiernos para
en -2.1 % y la crisis mas reciente en donde la apalancar el crecimiento de las economias.
caida lleg6 al -8,2% de acuerdo con datos del

(Banco Mundial, 2022). En el caso salvadorefio, a la luz de los

Grafico 3

COMPARATIVO ENTRE LA INVERSION PUBLICA EN MILLONES DE
DOLARES Y LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB EN PORCENTAJE

oo~

n*';
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~

P o o

4 @

o 3
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TASADE CRECIMIENTO :‘

1

767.3
72

H2009 W2010m 2011 m2012 m2013 m 2014 m2015m 2016 m2017 m 2018 m 2019 m 2020

o C
MA |‘|

INVERSION PUBLICA =
ol

5.7
9.0
682.0

47.9
61

Fuente: Elaboracion propia en base a

informacién recopilada.

Como complemento al altimo analisis se
presentan las cifras en millones de délares
gjecutadas en inversion publica durante la
Gltima década, y la tasa de crecimiento de
la economia salvadorefia, para

comprender anteriormente expuesto.

IV. Conclusiones y Recomendaciones

de Politica Publica
Con los avances en el campo de la
desarrollo de las

economia, con el

diferentes teorias y modelos, desde los

mencionados (Arrow & Kurz, 1970),
(Aschauer, 1989), (Barro, 1990) y el
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resultados, estos demuestran que la
inversion puablica realizada en el sector
publico no financiero no necesariamente
crece de forma proporcional a la tasa de
crecimiento del PIB; la inversion publica
realizada en gastos de capital en el sector
publico no financiero ha crecido entre
2009 y 2020 de una forma no consistente
ni sostenida, puntualmente entre los afios
2014 y 2017 que la inversion publica
disminuyd con relacion a la tendencia que
se venia desarrollando en los afios
anteriores; Por otra parte la tasa de
crecimiento del PIB ha mantenido un
crecimiento promedio por afio, sin crecer
ni superar el umbral del 3% a excepcion de
una vez entre 2009 y 2020, es necesario
aclarar que el crecimiento del PIB se
encuentra sujeto a factores como la crisis

del afio 2009 y la pandemia COVID-19.

Por ello entendiendo que la economia
salvadorefia tiene limitantes serias por las
cuales no termina de crecer, entre las que
se mencionan algunas: el alto nivel de

endeudamiento que ronda el 84,6% con
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B que asciende a $5,132 millones a junio catalizador del crecimiento es la inversién
2022 de acuerdo con el Observatorio de publica mas que el ahorro.

Politicas Publicas de la Universidad

Francisco Gavidia (2022); los problemas Referencias

enfrentados por el ejecutivo en la
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investment, the rate of return and
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soberana y disminuir el déficit comercial para

que los recursos no salgan del pais, y como los
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