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Introduccion

La revista Panorama Financiero presenta informacion concerniente al desempefio de las
principales variables del sistema financiero salvadorefio a diciembre 2019.

A esa fecha, los activos de los bancos, bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito
totalizaron USD 21,410.7 millones, mostrando crecimiento interanual de USD 1,665.3 millones,
impulsado por un aumento de USD 798.3 millones en los préstamos brutos, principalmente en
los destinados al sector empresarial.

En cuanto a la calidad de la cartera considerando el indice de vencimiento, este sigue
mostrando buena calidad, manteniéndose por debajo del 4.0% prudencial. Por su parte, los
niveles de liquidez y solvencia fueron superiores a los minimos exigidos, reflejando asi una
banca estable, liquida y solvente.

Las fuentes de fondeo totalizaron USD 18,020.3 millones, mostrando un incremento
interanual de USD 1,546.4 millones, impulsado por el crecimiento de USD 1,521.9 millones y
de USD 121.01 millones en depositos y en titulos de emision propia, respectivamente.

Considerando la facilidad de acceso a servicios y productos financieros, a diciembre 2019
se reportaban 4,417 puntos de acceso, 14.6% mas que a diciembre 2019 (564 puntos),
integrados por 1,836 cajeros automaticos, 1,893 corresponsales financieros, 509 agenciasy 179
establecimientos como mini agencias, cajas express, cajas corporativas, entre otros.

La industria de seguros contaba con 22 compafias aseguradoras de las cuales ocho
ofrecian seguros de personas, seis sequros de daflos y ocho mixtas (seguros de vida y de
dafios). Losactivostotalesalcanzaron USD 932.0 millones, superioresalosdel2018deUSD 892.7
millones. Las primas netas totalizaron USD 702.1 millones, superior en 6.8% a las de diciembre
de 2018.

En el mercado bursatil los montos negociados en los sistemas de la Bolsa de Valores y las
negociaciones en ventanilla directa a través del Ministerio de Hacienda (MH) totalizaron un
monto de USD 5,117.8 millones a diciembre 2019 presentando asi un aumento de 13.0%
respecto al registrado a diciembre 2018, impulsado principalmente por un crecimiento de las
negociaciones en el mercado primario y por las emisiones de LETES y CETES por parte del
Ministerio de Hacienda.

La Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador, reporté un monto total de USD 43.7
millones, incrementandose interanualmente en 0.4%, producto de 2,264 operaciones. Se
destacaque,enelmercadoabierto,el98.9% delasoperacionesfueronrealizadasporinstituciones
publicas, mientras que el 1.1% por la empresa privada.

El Sistema de Ahorro para Pensiones reportd 735,114 cotizantes, de los cuales el 99.1%
pertenecian al Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP) el resto al Sistema de Pensiones
Publico (SPP). Los pensionados ascendieron a 189,620 personas, mayor en 3.2% que el
periodo anterior.






Bancos, Bancos Cooperativos
y Sociedades de Ahorro y
Crédito



Superintendencia del Sistema Financiero | REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicion 18 / 2019

Bancos

Al cierre del 2019, el sistema bancario salvadorefio estaba conformado por 25 entidades
de deposito supervisadas integradas por 12 bancos comerciales privados, dos bancos
comerciales estatales, seis bancos cooperativos, una federacion de bancos cooperativos y
cuatro sociedades de ahorro y crédito. Todos caracterizados por mostrar adecuados niveles
de liquidez y solvencia.

Los activos del sistema totalizaron a esa fecha USD 21,410.7 millones, superiores en USD
1,665.3 millones respecto a diciembre 2018, con un aumento interanual de 8.4%; relacionado
con incrementos en los activos de la mayoria de entidades, con la excepcion de Banco G&T
Continental El Salvador, S.A., que experimentd una reduccion de USD 75.6 millones, sequido
de Citibank N.A., Sucursal El Salvador con USD 21.3 millones y Banco Abank, S.A. con USD
3.2 millones. Las entidades que registraron mayores aumentos fueron Banco Agricola, S.A.
con USD 3694 millones, Banco Davivienda Salvadorerio, S.A. con USD 175.5 millones y
Banco Cuscatlan de El Salvador, S.A. con USD 153.6 millones (Tabla 1).

Tabla 1. Activos por entidad

Entidad dic-18 dic-1%9 Variacidn USD X IHH 2018 IHH 2018
Agricola 45628 49322 60,4 Bi% 5340 5307
Davivienda 26120 28343 2223 B.5% 175.0 1752
BALC 25416 26808 139.2 55% 1657 156.8
Scotiabank 1959.1 2116.9 1578 Bi% 9B.4 978
Cuseatlan L5547 L7302 1755 113% 62.0 653
Prormérica 12165 L2837 67.2 5% 8.0 559
Hipotecaria 9523 11113 19.0 120% 253 269
Atlantida 488.0 6287 1407 Z88% 6.1 B6
FEDECREDITD 5129 5387 5.8 5.0% 6.7 6.3
GET Continental 5551 479.6 5.6 156% 19 50
Azl 4152 464 4 452 11.8% 4.4 4.7
BFA 3879 417.4 205 7E6% 39 38
Inchatrial 3355 3664 30.8 9.2% 29 29
ACCON 237 3224 957 41.0% 13 25
COMEDICA 2820 300.5 18.5 6.6% 2.0 20
Multl Irversiones 2028 2478 a5.0 222% 11 13
Citibank, MA, 2565 2351 [ | -B3% 17 12
Apoyo integral 1439 163.0 19.1 13.2% 05 0.6
Primar Banco 120.6 1305 9.9 B.2% 0.4 0.4
Crechcomer 813 1077 26.4 325% (1 03
Gants 641 B0l 160 25.0% 04 [1 %8
Abank 809 76 L] -4.0% 0.2 ol
Izalqueho (3% ] &7 6.4 10.4% 01 [ 5}
BTS 57.7 59,3 L& 28% 15§ 01
Constelacidn 322 6 24 TA% 0.0 oo

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Al medir la concentracion del mercado bancario, mediante el calculo del indice de Herfindahl
e Hirschman (IHH) se observa que el nivel de concentracion estad por debajo del limite de
1,500 puntos que sefiala el IHH como evidencia de un mercado concentrado, de diciembre
2018 a 2019, el IHH disminuyo de 1,137.9 2 1,128.5.

En general, la estructura de participacion no refleja cambios significativos, siendo Banco
Agricola, S.A. la entidad con el mayor indice de 530.7. Por otra parte, la mayoria de entidades
con IHH mas elevados, reflejaron disminuciones a excepcion de Banco Cuscatlan de El
Salvador, S.A. que aumento de 62.0 a 65.3 y de Banco Davivienda Salvadorefio, S.A. que paso
de 175.0 a 175.2 (Graficol).
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Griéfico 1. IHH de activos por entidad

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

En cuanto a los principales activos, los fondos disponibles totalizaron USD 4,769.3 millones,
mayores en USD 533.5 millones a los registrados el aflo anterior. Elincremento fue sustentado
principalmente por los depdsitos en BCR que aumentaron USD 549.8 millones; en menor
medida, los depdsitos en bancos locales y los valores registrados en caja crecieron USD
63.0 millones y USD 25.1 millones, respectivamente; mientras que los depositos en bancos
extranjeros y documentos a cargo de otros bancos disminuyeron USD 79.3 millones y USD
25.1 millones cada uno (Grafico 2).

Gréfico 2. Fondos disponibles, en millones de USD
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las inversiones financieras brutas totalizaron USD 1,380.2 millones, superiores a los USD
1,130.6 millones de diciembre 2018, producto principalmente de los aumentos en las
inversiones en titulos del Estado por USD 160.6 millones, reforzado por los titulos extranjeros
con USD 105.5 millones. La estructura de inversiones se concentro con 71.5% en titulos
publicos, conformado por titulos del Estado y BCR (Grafico 3).

“En 2019 las inversiones financieras
brutas totalizaron USD 1,380.2 millones,
superiores a los USD 1,130.6 millones de

2018".
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Grafico 3. Estructura de inversiones en millones de USD
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

eron a USD 14,626.6 millones, con un crecimiento interanual de
5.8%, equivalente a USD 798.7 millones. La calidad de la cartera, medida a través del indice
de vencimiento mostré una mejora respecto al 2018 al pasar de 1.9% a 1.7%, impulsado
principalmente por la cartera de vivienda, que experimento la mayor reduccion en su indice

rde 2.9% a 2.5% para el mismo periodo (Anexo 10).

Gréfico 4. Préstamos por destino
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Fuente: Sistema Central de Riesgo de la SSF

stamos segun destino no sufrid cambios significativos respecto a la
misma fecha del afio anterior, los de empresa pasaron de representar 46.6% en diciembre
2018 a 46.8% en diciembre 2019, consumo de 34.6% a 34.8% y los destinados a vivienda

disminuyeron su participacion de 18.9% a 18.3% (Grafico 5).
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Gréfico 5. Estructura de préstamos por destino
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Fuente: Sistema Central de Riesgo de la SSF

De enero a diciembre 2019, los montos otorgados totalizaron USD 9,075.8 millones, superior
en USD 919.7 millones a los del mismo periodo del afio anterior. Por destino, el mayor
otorgamiento en montos correspondid a empresa con un total de USD 5,478.0 millones
y un crecimiento de USD 494.7 millones, seguido de consumo con USD 3,151.8 millones,
superior en USD 344.2 millones a los registrados durante el 2018, en menor medida vivienda
registro un otorgamiento de USD 446.0 millones y un crecimiento de USD 80.8 millones
(Grafico 6).

La estructura de participacion de los montos otorgados no reflejé cambios significativos
respecto al 2018, al cierre de diciembre 2019 el de 60.4% correspondid a empresa, 34.7% a
consumo y 4.9% a vivienda.

Gréfico 6. Monto otorgado acumulado
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

La profundizacion financiera medida a través de la relacion de préstamos a PIB, registro
un incremento al pasar de 52.9% en diciembre 2018 a 54.1% en la fecha de estudio,
manteniendo la tendencia creciente observada desde 2012, la cual ha sido sustentada por el
comportamiento del crédito al sector empresas que incrementd de 24.7% a 25.4%. Ademas
fue reforzada por el dinamismo del crédito al consumo que aumento de 18.3% a 18.8%.

El aumento de la profundizacion en empresas y consumo compenso la reduccion
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experimentada en los créditos hipotecarios que pasaron de 10.0% a 9.9%, todos para el
periodo de diciembre 2018 a diciembre 2019 (Grafico 7).

Grafico 7. Profundizacion financiera
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSFy BCR

Préstamos a Empresa

Los préstamos a empresas registraron un saldo de USD 6,851.8 millones, mayor al registrado
el afo anterior que fue de USD 6,439.2 millones, con una tasa de crecimiento interanual
de 6.4%, producto del incremento de la mayoria de sectores; con excepcion del sector
agropecuario con un saldo de USD 453.7 millones y una disminucion de USD 18.0 millones,
sequido de la industria manufacturera con USD 1,306.4 millones y una reduccion de USD
14.1 millones (Grafico 8).

Gréfico 8. Saldo adeudado empresa
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Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

Por tipo de préstamos, el aumento de la cartera, fue impulsado por el los préstamos
decrecientes que reflejaron una incremento de USD 438.7 millones, reforzado por la
categoria otros, en la que se incluyen préstamos interbancarios, tesoreria, puente, factoraje,
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créditos a empleados y tarjeta de crédito, aumento USD 25.8 millones. Por su parte rotativos
y sobregiros disminuyd USD 51.9 millones (Anexo 4b).

Los préstamos decrecientes, segun el tipo de modificacion reflejan un crecimiento de las
consolidaciones al pasar de USD 478.9 millones en diciembre 2018 a USD 658.1 millones en
diciembre 2019, lo cual derivd en un incremento en la participacion del total de la cartera
de 74% a 9.6%, mientras que los créditos reestructurados disminuyeron de USD 136.4
millones a USD 112.9 millones para el mismo periodo, con una reduccion del 2.1% a 1.6%
respectivamente. Por su parte, los refinanciamientos no mostraron cambios relevantes con
un saldo a diciembre 2019 de USD 209.9 millones y una participacion de 3.1% (Anexo 4f).

Segun el tamafio de empresa, la estructura no reflejo cambios significativos, la mayor parte
de la cartera se concentro en empresas grandes, con una participacion de 48.9% seguido de
la mediana empresa con 22.7% y la pequefia empresa con 17.1%. El resto de participacion se
distribuyen en microempresa 4.6%, gobierno 3.1%; este ultimo se concentrd en préstamos
a alcaldias y municipalidades, por su parte, cuenta propia registro un 1.0% y sin clasificacion
2.6% del total de la cartera (Grafico 9 y Anexo 4d).

Grdfico 9. Saldo adeudado por tamafio de empresa
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

En los préstamos con modificaciones por sector econdémico, se observa que los sectores
que experimentaron mayores variaciones en su participacion fueron construccion, que
aumento de 89% a 12.6%, mientras que comercio e instituciones financieras privadas,
mantuvieron su participacion en 22.9% y 1.1%, respectivamente, el resto de instituciones
reflejaron disminucion respecto al anterior (Anexo 4g).

El numero de créditos para empresas disminuyo de 125,852 en 2018 a 122,765 en diciembre
2019; las mayores bajas se registraron en el sector comercio y agropecuario que registraron
reducciones de 1,924 y 1,248 créditos respectivamente. Por el contrario, los segmentos de
servicios, instituciones financieras privadas y actividades no clasificadas, incrementaron el
ndmero de créditos (Grafico 10).

“Los créditos reestructurados
disminuyeron de USD 136.4 millones a
USD 112.9 millones”.
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Gréfico 10. Numero de créditos a empresa
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Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

El monto promedio otorgado a empresas aumentd de USD 69,779.6 a USD 75,598.1,
equivalente a un crecimiento interanual de 9.8%. Al analizar la cartera por sector, la
mayoria reflejoé un incremento a excepcion de instituciones financieras privadas e industria
manufacturera, que se redujeron su promedio registrando un valor de USD 334,338.2 y
USD 174,027.7 respectivamente. El sector que experimentd el mayor crecimiento fue
construccion, que paso de USD 277,896.6 a USD 418,312.3 (Grafico 11).

Grafico 11. Monto promedio otorgado a empresas en USD Doélares
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

En lo referente a la tasa de interés efectiva ponderada de empresa, esta disminuyo de 8.9% a
8.8% durante el periodo en analisis; las variaciones mas significativas fueron experimentadas
en construccion que disminuyo de 8.0% a 7.5%, sequido de mineria y canteras que paso de
8.5% a 8.1%, ambas respecto al afio anterior. Mientras que los sectores con mayor tasa para
diciembre 2019 fueron transporte, almacenaje y comunicaciones, con 11.0% y el sector
agropecuario con 10.1%. (Grafico 12).

Por tipo de préstamo, los decrecientes se redujeron de 9.3% a 9.1% al igual que los clasificados
en otros de 17.2% a 16.9%; por el contrario, los rotativos aumentaron de 7.1% a 7.2% (Anexo
4b). Segun el tamafio de empresa, las mayores tasas corresponden a autoempleo con
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17.5% y microempresa con 16.8%, ambos sectores experimentaron aumentos respecto a
diciembre 2018, mientras que la menor tasa fue de la gran empresa con 7.1%, la cual no
mostré cambios significativos respecto al periodo anterior (Anexo 4e).

Grafico 12. Tasa efectiva ponderada de empresa
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

El indice de vencimiento de los préstamos de empresas disminuyod levemente de 1.22% en
diciembre 2018 a 1.19% en diciembre 2019, muy por debajo del maximo prudencial de 4.0%.
Los mayores indices de vencimiento, dentro de la categoria de empresas, correspondieron a
los sectores agropecuario, actividades no clasificadas y comercio con 2.85%, 2.45% y 1.99%,
respectivamente; mientras que los sectores muy cercanos a 0.0% fueron instituciones
financieras privadas y electricidad, gas, agua y servicios sanitarios (Grafico 13).

Por tipo de préstamo, los créditos rotativos obtuvieron el menor indice de vencimiento
con 0.3%, decrecientes con 14% y otros 0.4% (Anexo 4b). Por tamafio de empresa, la
microempresay autoempleo reflejaron los mayores niveles con 4.0% y 3.9% respectivamente
(Anexo 4e).

Gréfico 13. Indice de vencimiento de empresa
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Préstamos a Consumo

Los préstamos para consumo representaron el 34.8% del total de préstamos y se
incrementaron de USD 4,779.6 millones, en diciembre 2018, a USD 5,092.6 millones en
diciembre 2019; con un crecimiento interanual de 6.5%, derivado del aumento de USD
293.3 millones en la categoria de decrecientes, USD 10.7 millones tanto en rotativos como
en tarjeta de crédito (Grafico 14).

Gréfico 14. Saldo adeudado de consumo
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

Los montos promedio, otorgados al consumo, aumentaron a la fecha de analisis de USD
3,949.5 a USD 4,019.1. Derivado del incremento de los decrecientes de USD 5,243.1 a USD
5,449.8, equivalente a un crecimiento interanual de 3.9%, por el contrario, los rotativos
disminuyeron de USD 3,744.6 a USD 3,355.5, equivalente a un 10.4% del monto promedio.
En menor medida, sobregiros en 4.5% y tarjeta de crédito reflejaron 0.5% (Grafico 15).

Griéfico 15. Monto promedio de crédito a consumo
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

El numero de créditos aumentod 5.6% debido a un alza en todas las categorias, sobre todo
en la de los rotativos que crecieron 34.2%. Los decrecientes aumentaron 3.6%, sobregiros
44% vy tarjetas de crédito 74%. La estructura de participacion se concentrd principalmente
en decrecientes con 47.5% y tarjetas de crédito con 43.9%, sobregiros 7.3% y rotativos 1.4%
(Grafico 16).

“Los montos promedio otorgados al

consumo aumentaron de USD 3,949.5 a
USD 4,019.1".
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Gréfico 16. Numero de créditos de consumo
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Por otra parte, segun plazos de otorgamiento, los préstamos decrecientes con plazos entre
5y 10 aflos disminuyeron levemente su participacion de 71.3% en diciembre 2018 a 67.4%
en diciembre 2019; en tanto que los decrecientes de corto plazo aumentaron de 20.8% a
23.7% (Anexo 5a).

El numero de tarjetas de crédito otorgado por plazo, muestra que las colocadas entre 5y 10
afnos aumentaron su participacion con respecto del total de tarjetas otorgadas de 42.9% a
46.9%; por el contrario las colocadas para menos de 5 afios disminuyo de 30.8% de 27.2%, al
igual que las mayores a 10 afios con una reduccion de 26.3% a 25.8% (Anexo 5b).

Segun el monto desembolsado, el 42.2% de los créditos decrecientes se situa en el intervalo
entre USD 1,000 y USD 5,000, seguido por créditos entre los USD 5,000 y los USD 50,000
con 41.0%; en menor medida los montos por debajo a USD 10,000 representan el 164% y
los mayores a USD 50,000 participan en 0.4% (Anexo 5c).

La tasa efectiva ponderada de este tipo de préstamos fue 18.9%, inferior al 19.4% registrada
en diciembre 2018, segun el tipo de préstamo, la menor tasa correspondio a los créditos
decrecientes con 15.7% y las mayores tasas fueron las de rotativos y sobregiros con 38.3% y
36.2%, respectivamente (Grafico 17).

Griéfico 17. Tasa efectiva ponderada de consumo
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Respecto a la calidad de la cartera de consumo, de manera general el indice de vencimiento
mostro mejoras respecto al 2018 al pasar de 2.2% a 2.0%. Sin embargo al analizar segun el tipo
de crédito, el mayor incremento fue de los créditos rotativos de 3.8% a 4.5%, equivalente a 65
puntos base y los sobregiros de 2.9% a 3.4%; por su parte, tarjetas de crédito y decrecientes,
reflejaron mejoras al disminuir de 2.8% a 2.6% y de 2.0% a 1.8%, respectivamente; estos
ultimos impulsaron la mejora del indice general, debido a la participacion que mantienen
respecto a la cartera de consumo (Grafico 18).

Gréfico 18. Indice de vencimiento de consumo
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

Préstamos a Vivienda

Los préstamos a vivienda representaron el 18.3% del total de la cartera, alcanzando a
diciembre 2019 USD 2,682.2 millones, con un incremento interanual de USD 73.2 millones.
De dicho total, el 90.5% se destind a la adquisicion de viviendas, tanto nuevas como usadas,
los saldos se concentraron en los en adquisicion de viviendas por valores de USD 25,000.01
hasta USD 75,000.00 y mayores de USD 125,000.00, con participaciones de 32.1%y 31.9% del
total. La mayor variacion fue de para el rango de viviendas mayores a USD 125,000.00, con
un incremento de USD 82.4 millones respecto a diciembre 2018, mientras que el segmento
que reflejo la mayor disminucion fue el rango de viviendas menores a USD25,000.00. Por
su parte, y en menor medida, los refinanciamientos, las reparaciones, locales y terrenos,
experimentaron variaciones menores a los USD 3.0 millones cada uno (Grafico 19).

Grdfico 19. Saldo adeudado destino vivienda
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El numero total de créditos otorgados se redujo 2.5% con relacion al afio anterior, hasta
totalizar 62,512, producto de disminuciones en el numero de créditos para adquisicion de
viviendas, principalmente para las menores de USD 25,000.00 que disminuyo 1,761 créditos.
Seguido de los préstamos de USD 25,000.01 hasta USD75,000.00 con una reduccion de
5009 créditos; por su parte, reparacion y refinanciamientos disminuyeron 113 y 135 créditos,
respectivamente. Por el contrario, los segmentos de viviendas con valor mayor a USD
75,000.00 ademas de locales y terrenos experimentaron aumento en el numero de créditos
nuevos, no obstante, no compensaron las reducciones del resto de segmentos (Grafica 20).

Grafico 20. Numero de crédito de vivienda
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

El monto promedio, derivado del ratio entre el saldo de la cartera y el numero de créditos
nuevos en el mes, refleja que para la cartera de vivienda el promedio fue USD 54,181.3,
superior a los USD 51,274.5 registrado en diciembre 2018. De manera general no se
experimentaron diferencias significativas en todos los segmentos, la mayor variacion fue en
los refinanciamientos que pasaron de USD 38,793.0 en diciembre 2018 a USD 39,805.0 a
diciembre 2019. Por su parte, el unico segmento que disminuyo fue el de créditos mayores
a USD 125,000.0 que paso de USD 200,903.0 a USD 200,544.0 (Grafico 21).

Gréfico 21. Monto promedio otorgado a vivienda
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La tasa de interés efectiva ponderada de vivienda aumento ligeramente de 9.4% a 9.6%, como
resultado del incremento en la mayoria de los segmentos, con excepcion de reparaciones
que se mantuvieron en 13.5%, siendo también el segmento que presentd la mayor tasa,
mientras que la menor tasa, fue la de adquisicion de viviendas con precio mayor de USD
125,000.00 con 8.6% (Tabla 22).

Grafico 22. Tasa efectiva ponderada de vivienda
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

El indice de vencimiento de la cartera de vivienda paso de 2.9% en 2018 a 2.5% en 2019,
mostrando asi, una mejora en la calidad de la cartera. El indice mas alto correspondio a los
refinanciamientos con 9.2%; no obstante, se redujo en comparacion con diciembre 2018
que fue 9.6%. El segmento que presentd una variacion al alza fue reparacion, que paso de
2.5% a 2.7% (Gréfico 23).

Griéfico 23. indice de vencimiento de vivienda
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Provisiones y préstamos
castigados

La cobertura de las provisiones por incobrabilidad a préstamos vencidos fue 128.7%,
levemente inferior a lo reflejado a la misma fecha del afio anterior de 129.2%. Dicha reduccion
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se deriva de la disminucion en las provisiones por incobrabilidad de préstamos que pasaron
de USD 330.0 millones a USD 323.8 millones y la reduccion de la cartera vencida de USD
255.3 millones a USD 251.7 millones en el mismo periodo.

Por tipo de entidad, todas experimentaron bajas en la cobertura, los bancos cooperativos
pasaron de 151.9% a 151.7%, las sociedades de ahorro y crédito de 109.7% a 107.7% y los
bancos de 129.0% a 128.5% (Grafico 24).

Grafico 24. Cobertura de provisiones a vencidos por grupo
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los castigos por sector acumulados durante el afio, mostraron un incremento al pasar de
USD 227.5 millones al cierre del 2018 a USD 253.1 millones al 2019, dicho aumentd fue
impulsado por el sector de consumo con castigos de USD 231.8 millones superior al USD
207.2 millones acumulados el aflo anterior. Por su parte y en menor medida empresa reflejo
USD 19.3 millones mayores a los USD 17.0 millones del 2018 y vivienda una disminucion de
los castigos registrando USD 2.0 millones inferior a USD 3.2 millones para el 2018 (Grafico
25).

Grafico 25. Castigos por sector
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Depésitos

Los depositos captados por los bancos, bancos cooperativos y sociedades de ahorro y
crédito ascendieron a USD 14,688.1 millones, con un crecimiento de USD 1,521.9 millones
respecto a diciembre 2018 (Anexo 10).

De manera general, el 2019 fue caracterizado por una tendencia al alza, mayor que la
experimentada en anos anteriores, el siguiente grafico muestra los depositos totales de
bancos, bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito desde 1999 hasta 2019, la
cual fue analizada mediante el filtro Hodrick-Prescott para descomponer su tendencia y
ciclo. En el grafico se observa como el componente ciclico ha registrado valores muy por
encima de los afios previos (Grafico 26).

Gréfico 26. Depdsitos totales
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La relacion depositos a PIB experimentd un crecimiento de 50.4% en diciembre 2018 a 54.4%
al cierre 2019, indicando que por cada USD 100.0 de produccion existe en depositos USD
50.5. Segun el tipo de cuenta fueron los depdsitos a plazo los que brindan mayor soporte a
la relacion con 22.9%, los depdsitos en cuenta de ahorro pasaron de 13.6% a 15.1%, mientras
que para los depodsitos en cuenta corriente la relacion se redujo moderadamente de 14.0%
a 15.3% para el mismo periodo (Grafico 27).

Grafico 27. Depdsitos por tipo de cuenta a PIB
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La estructura de los depdsitos tanto por tipo de cuenta, como por tipo de depositante, no
han experimentado cambios significativos respecto al afilo anterior, los depdsitos a plazo
representaron el 42.1% del total, cuenta corriente 28.2%, ahorro 27.1% y restringidos 1.8%.
Segun el tipo de depositante, las personas naturales concentraron el 55.5%, empresas 30.2%,
gobierno 8.2% y otras entidades 6.2%.

Gréfico 28. Depositos en cuenta de ahorro por Gréfico 29. Depdsitos en cuenta corriente por
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Los depdsitos en cuenta de ahorro alcanzaron un total de USD 4,085.3 millones en diciembre
2019, experimentaron un crecimiento de USD 540.4 millones, equivalente a 15.2%, derivado
principalmente por el alza en los depodsitos de personas en USD 352.4 millones, en menor
medida, los depositos de empresas en cuenta de ahorro se incrementaron USD 1184
millones, gobierno USD 62.2 millones y otras entidades USD 74 millones (Grafico 28 y
Anexo 7).

Los depositos en cuenta corriente ascendieron USD 4,142.5 millones, USD 478.1 millones
mayores al observado en diciembre 2018, dicho crecimiento se basa en los aumentos
observados sobre todo en los depdsitos de empresas con USD 239.2 millones, seguido
otras entidades con USD 135.1 millones, personas USD 41.7 millones y USD 61.8 millones
de gobierno. El dinamismo de esta cuenta ha experimentado un alza respecto al afio
anterior con una tasa de crecimiento interanual de 13.0% en diciembre 2019 frente a 3.6%
en diciembre 2018, convirtiéndose en el tipo de cuenta con mayor crecimiento durante el
periodo (Grafico 29 y Anexo 7).

Los depositos restringidos, que comprenden los dados en garantia, embargados e inactivos
totalizaron USD 270.3 millones, USD 14.9 millones inferiores a los de diciembre 2018 siendo
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el tipo de cuenta que menor variacion experimento en el periodo (Grafico 30 y Anexo 7).

Los depdsitos a plazo totalizaron USD 6,189.7 millones con un aumento de USD 518.1
millones respecto al afio anterior equivalente a 9.1%. Dicho crecimiento fue sustentado
por alzas en los depositos de empresas que aumentaron USD 312.8 millones y personas
con USD 127.3 millones, ademas fue reforzado por otras entidades que aumento USD 36.3
millones y gobierno con USD 39.0 millones (Grafico 31y Anexo 7). Al analizar segun plazos,
los que experimentaron los mayores incrementos fueron los plazos de 180 a 360 dias con
un crecimiento de USD 3154 millones, para totalizar USD 2,208.1 millones; seguido por el
incremento de USD 88.3 millones en los plazos de 91 a 180 dias, totalizando USD 2,285.6
millones; Por su parte, los montos otorgados para plazos de 0 a 30 dias, disminuyeron USD
10.1 millones (Grafico 31y Grafico 32).

En cuanto a la estructura, estuvieron conformados en 73.5% por los depdsitos de personas,
22.0% por los de empresas, 3.7% gobierno y 0.8% por otras entidades.

Ademas, se resalta que los depdsitos por plazos pactados, se concentraron 36.9% en el
rango de 91 a 180 dias, 35.7% con plazos de 180 a 360 dias, 13.1% en el plazo de 30 a 90 dias,
8.7% en plazos mayores a 360 dias y de 5.6% en los de 0 a 30 dias.

Gréfico 32. Estructura de depdsitos a plazo
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Fuentes de fondeo

Las fuentes de fondeo al cierre del 2019 totalizaron USD 18,020.3 millones, mostrando
un incremento de USD 1,546.4 millones en relacion a los USD 16,473.9 millones del 2018,
sustentado en el crecimiento de USD 1,521.9 millones de los depdsitos y USD 99.1 millones
de los titulos de emision propia, mientras que los préstamos extranjeros disminuyeron USD
50.3 millones y los préstamos locales USD 654 millones. En cuanto a estructura, dicho
fondeo estuvo integrado en un 81.5% por los depdsitos, 10.1% por préstamos extranjeros,
5.7% por titulos de emision propia y 2.7% por préstamos locales (Grafico 33).

A la fecha analizada, el fondeo interno representd el 89.9% del total, superando al 88.7%
de diciembre 2018, alcanzando un saldo de USD 16,204.3 millones, dicho crecimiento fue
equivalente a un alza en el financiamiento interno de 10.9%.
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Grafico 33. Fuentes de fondeo
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La relacion depdsitos a préstamos pasd de un de 95.2% en 2018 a 100.4% en diciembre
2019; en gran medida dicho comportamiento se explica dado que en el 2019, los depdsitos
reflejaron mayor dinamismo en sus aumentos, al registrar una tasa de crecimiento de 11.6 %
en diciembre 2019 frente a 5.8% en diciembre 2018, mientras que los préstamos reflejaron

una menor tasa de crecimiento interanual de 5.8% inferior a la registrada en 2018 de 6.1%
(Grafico 34 y anexo 7).

Gréfico 34. Depdsitos a préstamos brutos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Liquidez y solvencia

La reserva de liquidez constituida alcanzo un total de USD 3,666.9 millones, mayor en USD
428.8 millones al valor requerido de USD 3,238.0 millones, mostrando asi un cumplimiento
diario y promedio de 113.2% (Grafico 35). Al considerar el monto total de reservas mas el 3%
de reserva de activos liquidos, los depdsitos tuvieron una cobertura de 28.2%.
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Grafico 35. Cumplimiento diario de reserva de liquidez
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A la fecha analizada, el sistema financiero continua mostrando adecuados niveles solvencia
con un coeficiente patrimonial de 16.0%, levemente inferior al 16.6% registrado en diciembre
2018. Por su parte, el coeficiente de endeudamiento legal experimentd una reduccion
de 134% a 12.5% en el mismo periodo (Anexo 10). Es importante destacar que tanto el
coeficiente patrimonial como el endeudamiento legal se encuentran por encima de los
minimos legales requeridos del 12.0% y 7.0% establecidos en los articulos 41 de la ley de
bancos y articulo 25 de la ley de bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito.
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Adicionalmente, se destaca que todas las entidades se encontraban por encima del minimo
legal requerido para el coeficiente patrimonial antes indicado; los bancos con menores
coeficientes patrimoniales fueron Banco de Fomento Agropecuario y Banco Atlantida
El Salvador, S.A., ambos con 13.3%, mientras que las entidades con los coeficientes mas
elevados fueron Citibank N.A., Sucursal El Salvador con 93.3% y Banco Abank, S.A con 46.7%
(Grafico 36). Por tipo de entidad, los bancos cooperativos fueron los que mostraron el
coeficiente patrimonial mas alto con 20.6%, seguido de las sociedades de ahorro y crédito
con 17.5% y los bancos 15.5% (Grafico 37).

Gréfico 36. Coeficiente patrimonial por entidad
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Griéfico 37. Coeficiente patrimonial bancos, bancos cooperativos y
sociedades de ahorro y crédito
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

El fondo patrimonial del sistema financiero alcanzé USD 2,422 .4 millones, conformado por
USD 2,110.3 millones de bancos, USD 259.1 millones de bancos cooperativos y USD 53.0
millones de sociedades de ahorro y crédito, los cuales dan soporte a los activos ponderados
que ascendieron a USD 15,159.3 millones (Tabla 2).

El excedente del fondo patrimonial menos el requerimiento de activos ponderados por
riesgo ascendio a USD 588.5 millones, resultando en una capacidad de crecimiento de
activos ponderados de USD 4,858.6 millones, mientras que el excedente sobre pasivos
ascendié a USD 1,065.4 millones con una capacidad de endeudamiento de USD 15,219.9
millones (Tabla 2).

Tabla 2 Resumen Fondo Patrimonial

diclB gl gl dicld  dicld deld dicl del sl dicl® dieds diel

Bancos 20828 205 129268 11556 6 5157 ac81 43675 TEE69 S&T & B .3 135401 124804
Banced coognatien 6T a1 1191 Li5el - HRE S0 549 #0013 5LE 1618 2IEEG aiua
Focnedaciot (o ahoda y Credng 3 530 HEAT 37 153 124 e L5 04 0.9 437 AT 6
Sislema ZIEH0 24224 143011 51593 M5 SBAS 53338 448386 Lizd LRS54 161306 15209

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Resultados

La utilidad financiera crecido en USD 46.2 millones al pasar de USD 1,184.7 millones en
diciembre 2018 a USD 1,231.0 millones en diciembre 2019 (Anexo 9), no obstantes este
aumento, se observo una ligera reduccion en el margen financiero de 7.3% a 7.0%, como
resultado del alza en el costo financiero que paso de 3.5% a 3.6%, y de una reduccion del
Rendimiento de APBP que pasaron de 10.8% a 10.6% (Grafico 38). El comportamiento al
alza del costo financiero, fue el resultado del incremento en los préstamos recibidos que
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pasaron de 54% a 6.1%, sequido de los titulos de emision propia que aumentaron de 547%
a 5.5%; en cuanto a los costos por depdsitos, estos disminuyeron al pasar de 2.3% a 2.2%

(Tabla 3 y anexo 10).
Gréfico 38. Margen, rendimiento y costo
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Tabla 3. Indices de rendimiento, costo y margen

Rendmismo AFEP 108% 106%
Préstamos I0EX 10.6%
Imversiones financieras 5k 53% 10 puntosbase
Costo financiero 35% 36X 10 puntos base
Depositos 23§ 22X 10
Cuenta comenta 05% 09% 0 puniosbase
Cuenta de ahormo 0o% 08% faunit ]
A plazo A44% 45K 10 puntos base
Préstamos recibidos 54% 61X TO puniosbase
Tidos g emision proga 548 55% 10 puntos base
Margen financiero A R .

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

En cuanto a la capacidad de absorcion de gastos de operacion, que muestra el porcentaje de
utilidades de intermediacion que son absorbidos por los gastos de operacion, a diciembre
2019 no se experimentd cambios significativos, respecto al mismo mes del afio anterior, al
pasar de 62.8% a 62.6%, debido a que los gastos de operacion aumentaron en proporcion
muy parecida a la utilidad de intermediacion (Anexo 9 y 10).

La utilidad después de saneamientos aumento en USD 27.0 millones, al pasar de USD 244.2
millones a USD 271.2 millones en diciembre 2019. Adicionalmente, los gastos no operativos
ascendieron a USD 29.7 millones frente a ingresos no operacionales de USD 89.2 millones
y una carga impositiva de USD 100.8 millones; esto dio como resultado una utilidad neta de
USD 229.8 millones a diciembre 2019 (Anexo 9).

La rentabilidad patrimonial experimentd un aumento al pasar de 7.8% a 9.0 % a la fecha de
estudio, mientras que el retorno sobre activos paso de 1.0% a 1.1% en el mismo periodo;
manteniendo en ambos indicadores, una tendencia al alza (Anexo 10).
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Puntos de Acceso

A diciembre 2019, el numero de puntos de acceso al sistema financiero fue de 4,533 con
un crecimiento interanual de 554 puntos (13.9%), constituidos por 2,020 corresponsales
financieros, 1826 cajeros automaticos, 502 agencias y 185 establecimientos (mini agencias,
cajas express y cajas corporativas) (Grafico 39).

Grafico 39. Evolucion de puntos de acceso
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Fuente: Sistema de corresponsales financieros de la SSF e
informacion remitida por las entidades.

Considerando la distribucion por zonas geograficas, el 68.8% (3,035) se concentraban en la
zona central, 16.6% (735) en la zona oriental y 14.6% (647) en la zona occidental (Grafico 40).
Los departamentos de la zona central con mayor numero de puntos de acceso eran San
Salvador con 1,765y La Libertad con 815; en la zona oriental, San Miguel con 348 y Usulutan
con 176 y en la zona occidental Santa Ana con 325 (Tabla 4).

Grafico 40. Distribucion de puntos de acceso por zona
geogrdfica
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Fuente: Sistema corresponsales financieros de la SSF e
informacion remitida por las entidades.
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Tabla 4. Puntos de acceso por departamento

Zona central 1166 1388 312 148 3034
Cabafias 54 15 14 1 84
Chalatenango 71 19 13 5 108
Cuscatiin 38 22 9 0 o]
La Libertad 288 396 a5 49 ai8
La Paz &7 64 14 8 15%
San Salvador 606 852 189 24 1,731
San Vicente 42 20 8 1 71
Zona occidental 355 228 76 20 680
Santa Ana 176 11 41 14 352
Sonsonate 107 76 22 -1 210
Ahuachapin b 32 13 1 118
Zona orfental 499 209 17 819
La Unidn 81 31 1 136
Morazdn 63 14 2 a1
San Miguel 228 119 10 3495
Usufutan 127 45 4 187

Fuente: Sistema corresponsales financieros de la SSF e
informacion remitida por las entidades.

Se destaca que los 14 departamentos cuentan con puntos de acceso y los mas numerosos
fueron los corresponsales financieros, que representaron el 42.9% del total y en segunda
instancia los cajeros automaticos con 41.6% (Figura 1).

Figura 1. Puntos de acceso por departamento
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Cajerod nitmdiicas WTHA) 1793 LAM  1ax
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* Agencias: incluye agencias y establecimientos (mini
agencias, cajas express y cajas corporativas).

Fuente: Sistema corresponsales financieros de la SSF e
informacion remitida por las entidades.
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Corresponsales Financieros

Segun datos proporcionados por las entidades autorizadas por la SSF para trabajar con
corresponsales financieros, de los 2,020 reportados, 907 (44.9%) eran propios, 907 (44.9%)
pertenecian a las sociedades administradoras de corresponsales financieros Servicio
Salvadorefio de Proteccion S.A de C.V. (Aki, red multiservicios) y Punto Express S Ade CV.y
206 (10.2%) estaban bajo ambas figuras (Grafico 41).

El 68.9% de los corresponsales financieros (1,392) ha suscrito contrato con la banca
comercial, el 7.5% (160) con Sociedades de Ahorro y Crédito (SAC) y el 23.6% (476) con
ambas, (bancos comerciales y SAC) (Figura 2).

Grafico 41. Composicion de corresponsales financieros
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Fuente: Sistema de corresponsales financieros de la SSF

Figura 2. Numero de corresponsales financieros por sector
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Por su facil acceso, existe una gran demanda por parte de los usuarios que prefieren
realizar operaciones bancarias en comercios adscritos como corresponsales financieros.
Por tipo de negocio, los mas utilizados fueron las farmacias con 644 (34.0%), seguido de
supermercados con 333 (17.6%) y almacenes con 161 (8.5%). Ademas, se cuenta con tiendas,
tiendas de conveniencia, comerciales, pagadores de remesas, cooperativas, ferreterias, etc.
(Grafico 42).

Grdfico 42. Numero de corresponsales financie-
ros por tipo de negocio
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Fuente: Sistema de corresponsales financieros
de la SSF

En cuanto la cobertura geografica de los corresponsales financieros, de los 262 municipios
que conforman los 14 departamentos, se cuenta con una cobertura de 55.7%, equivalente
a 146 municipios que tienen al menos un corresponsal financiero. Se observa una mayor
cobertura en 9 departamentos que poseen mas del 50% de sus municipios con presencia
de al menos un corresponsal financiero (Grafico 43).

Los departamentos con mayor numero de corresponsales fueron San Salvador con 606,
La Libertad con 288, San Miguel con 228 y Santa Ana con 176 (Grafico 44). Por zonas
geograficas, el 57.7% se concentraba en la zona central, 24.7% en la zona oriental y 17.6% en
la zona occidental (Grafico 45 y tabla 5).

Griéfico 43. Cobertura de municipios por Gréfico 44. Numero de municipios por
departamento con presencia de corresponsales departamento con al menos un corresponsal
financieros financiero
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Grafico 45 y tabla 5. Numero de corresponsales
financieros por zona geogréfica
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Gréfico 46. Porcentaje seguiin numero y tipo de

operaciones en diciembre 2019
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Financiero

En diciembre 2019 el numero de operaciones realizadas a través de corresponsales fue de
469,905 y las mas representativas fueron el pago de tarjetas de crédito con 30.7%, sequido
del pago de colecturia de servicios con 27.5%, depositos
con 15.9% y pago de remesas con 14.3% (Grafico 46). El monto de las operaciones fue de
USD 524 millones, del cual el pago de tarjetas de crédito represento el 33.8%, depdsitos
en cuenta de ahorro y corriente 25.3% y pago de transfe
(remesas) 20.8% (Grafico 47).
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Grafico 47. Porcentaje segun tipo y monto de
operaciones en diciembre 2019
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Entérminosacumulados, de enero adiciembre de 2019 serealizaron 4,884,633 transacciones
poruntotalde USD 496.6 millones, (Grafico 48y 49), mostrando crecimientosinteranualesde
28.8% y 27.8% respectivamente, derivado principalmente del incremento en las operaciones
de pago de préstamos, pago de remesas y los depdsitos en cuenta segun detalle de Tabla 6.

Como puede observarse en el Grafico 50, tanto el numero como el monto de las

transacciones reflejan un comportamiento creciente.
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Grdéfico 48. Numero de transacciones
acumuladas a diciembre de cada afio
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Fuente: Sistema de corresponsales financieros de la SSF

Graéfico 49. Monto de transacciones a diciembre
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Fuente: Sistema de corresponsales financieros de la SSF

“De enero a diciembre de 2019 se
realizaron 4,884.633 transacciones por
un total de USD 496.6 millones”.
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Grafico 50. Monto y numero de transacciones
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Tabla 6. Variacion anual de las transacciones

372535
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Total 3792041 4BE4.653 28.8%

Fuente: Sistema de corresponsales financieros
de la SSF
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Segun los montos promedio mensuales de las operaciones, las mas representativas fueron
las de pago de tarjeta de crédito con un promedio mensual de USD 14.1 millones; las
segundas mas importante fueron los abonos y depdsitos a cuenta con USD 10.3 millones,
seguido de pago de remesas con USD 8.3 millones y pago de créditos con USD 3.9 millones

(Grafico 51).

Grafico 51. Monto promedio por transaccion de
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En relacion al tipo de operaciones realizadas mediante corresponsales financieros por
entidad, se observa que el 100% de operaciones realizadas por el Banco Hipotecario
estuvieron destinadas a depdsitos en cuentas de ahorro simplificadas, por su parte la SAC
Gente destaca que el 100% de sus operaciones mediante CF estuvo destinado al desembolso
de créditos (Tabla 7).

Tabla 7. Operaciones por entidad en términos
porcentuales
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Fuente: Sistema de corresponsales financieros
de la SSF

De acuerdo al total transado en diciembre 2019 por institucion financiera, se destaca la
participacion del Banco Agricola con el 60.5% equivalente a USD 31.7 millones, sequido
de Banco Cuscatlan con 16.3% (USD 8.5 millones) y Banco Promerica con 4.5% (USD 2.4
millones) (Grafico 52).

Grafico 52. Participacion por entidad por monto
en diciembre 2019
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Fuente: Sistema corresponsales financieros de la SSF e
informacion remitida por las entidades.
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La Industria de Seguros durante el 2019, estuvo conformada por 22 aseguradoras, de las
cuales ocho ofrecian unicamente los seguros de personas, seis seguros de dafios y ocho
mixtas que ofrecian tanto los seguros de vida como los de dafos.

Activos

Estas compafiias alcanzaron un total de activos de USD 932.0 millones, superiores a los del
2018 de USD 892.7 millones, observandose un mayor crecimiento en las primas por cobrar
las cuales pasaron de USD 169.2 millones a USD 183.3 millones (Anexo 12).

Por compafiias, fueron las mixtas las de mayor participacion con USD 381.5 millones, las de
vida USD 318.6 millones y las de dafios USD 231.9 millones (Anexo 15).

Se destaca que, del total de activos de la industria de seguros, el 51.2%, estaba concentrado
en cinco compafias, de las cuales dos son de personas, dos mixtas y una de dafios (Tabla 8).

Tabla 8. Activos por entidad
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Magies Lin Cormo Americna SA T :HE T 459 A% BEX
Raogurssons Sults Tavedore®a G4 667 753 19 PER Bi%
ortia Sagrurca, 54 78 541 238 -305K SER
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Inversiones Financieras

Las inversiones financieras son el principal activo de las aseqguradoras, las cuales a diciembre
de 2019 representaban el 48.1% de participacion con un saldo de USD 448.2 millones,
menores a las de diciembre de 2018 de USD 451.9 millones.

Del total de las inversiones, el 55.20% equivalente a USD 247.5 millones, estaba en los
depodsitos y valores emitidos por bancos locales, seguidos de los titulos del gobierno con
USD 107.5 millones, los cuales estan principalmente en los emitidos por el Ministerio de
Hacienda que totalizaron USD 85.7 millones y las instituciones estatales con USD 12.0
millones (Tabla 9 y Grafico 53).

Lo invertido en titulos valores emitidos por empresas salvadorefias fue de USD 59.1 millones,

y en instrumentos emitidos o garantizados por entidades extranjeras USD 29.7 millones
(Tabla 9 y Grafico 53).
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Gréfico 53. Estructura de las Inversiones

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Tabla 9. Inversiones Financieras

milones de UED

Goblerna el MM 1075 240% (AR -TEE
MH Wy 2T 857 121X QArN B 13
ECR 5 0&X 71 o® -1 B2 5%
Indt. esuatales o 2% 2o 2% 0 16X
Banciessl 0% 0% o6 01% o3 -355%
Otros 02 oox 01 ook pody 153X

Extranpsras Je4 81X IRT  GEX [1-1.1) «18.5%

Banaan 2453 HAIK 475 553% 12 0%

Soc Sevadorafis 480 106X 594 132X 11 230%

Crras ivorsionss 58 i3x 44 10% 14y -2 5%
I g s 17 OBk 14 08X [y BT
Invoruiones ransfindas 31 07X LT Dax 14 -461%

Praiions L -02% N 02X o4 -381%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La rentabilidad implicita de las inversiones fue de 6.4% superior a la de un afio atras de 6.1%
(Grafico 54).

En cuanto a la participacion de las sociedades de seguros en las operaciones de la Bolsa
de Valores de El Salvador, se destaca que del total de monto negociado de USD 4,123.9
millones, las aseguradoras participaron en las operaciones de compra en 10.1%, con un
monto de USD 416.6 millones, distribuidos en USD 315.0 millones en el mercado de reportos,
USD 81.3 millones en el mercado primario, USD 12.6 millones en el secundarioy USD 7.8 en
operaciones internacionales.

Mientras que en las operaciones de ventas su participacion fue Unicamente de 1.3% con
un monto de USD 53.2 millones, de los cuales USD 28.5 millones fueron en el mercado de
reportos, USD 22.6 millones en las operaciones internacionales y USD 2.1 millones en el
secundario (Grafico 55).
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Grafico 54. Rentabilidad implicita de las
inversiones.
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Gréfico 55. Participacion de las operaciones de
compra en la Bolsa de Valores.
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador.

Primas Netas

En el 2019, la industria de seguros alcanzo un total de primas netas de USD 702.1 millones,
superiores en 6.8% a los de diciembre de 2018 de USD 657.5 millones.

Por companiias, las de vida fueron las que tuvieron la mayor participacion ya que el 40.5%
de las primas equivalente a USD 284.4 millones correspondieron a estas aseguradoras,
mientras que las mixtas alcanzaron USD 267.6 millones, y las de dafios USD 150.0 millones

(Grafico 56).
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Gréfico 56. Primas netas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La industria de seguros a diciembre 2019, mantuvo un nivel de penetracion de seguros de
2.6%, levemente superior al de diciembre 2018 de 2.5%, este indicador es medido como la
relacion entre las primas netas y el Producto Interno Bruto (PIB) (Grafico 57).

Mientras que la densidad del mercado, medida como la relacion entre las primas netas y la
poblacion, fue de 109.3 dolares per capita, superior al de diciembre 2018 de 102.4 dolares
(Grafico 58).

Grdfico 57. Penetracion de Primas Netas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Se destaca que, del total de primas netas, cinco companias concentraban el 60.8% de estas,
equivalente a USD 427.0 millones (Tabla 10).

Tabla 10. Primas Netas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las primas netas estan constituidas principalmente por las primas directas las cuales fueron
de USD 662.3 millones, el reaseguro tomado fue de USD 38.7 millones y el coaseguro USD
1.1 millones (Grafico 59).

Griéfico 59. Primas directas, reaseguro y coaseguro
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Por ramos, las primas netas estan clasificadas por los ramos de vida; previsionales rentas
y pensiones; accidentes y enfermedades; incendios y lineas aliadas; automotores; otros
seguros generales y fianzas.

@
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El de mayor participacion con 25.6% fue el ramo de vida alcanzando un monto de USD 179.8
millones, los cuales estan constituidos asi: vida colectivo USD 115.0 millones; vida individual
de largo plazo USD 27.7 millones, vida otros planes USD 26.9 millones, y vida individual de
corto plazo USD 10.2 millones (Grafico 60 y Anexo 16).

El segundo ramo de mayor participacion fue el de accidentes y enfermedades con USD
134.5 millones, de los cuales USD 128.0 millones fueron de salud y hospitalizacion y USD 6.5
millones accidentes personales (Anexo 16).

El ramo de incendios y lineas aliadas alcanzo USD 110.5 millones, constituidos asi: incendios
USD 85.8 millones, terremotos USD 17.7 millones y lineas aliadas USD 7.0 millones (Anexo
16).

El ramo de seguros generales alcanzo USD 103.8 millones, provenientes principalmente del
sub ramo de crédito interno con USD 54.6 millones, transporte maritimo USD 7.5 millones,
todo riesgo contratista USD 7.1 millones, responsabilidad civil USD 7.1 millones, entre otros
(Anexo 16).

El ramo de automovil fue de USD 101.1 millones, previsionales rentas y pensiones USD 57.3
millones y Fianzas USD 15.1 millones (Anexo 16).

Griéfico 60. Primas netas por ramos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Cesion de Primasy
Siniestralidad

Las companriias de seguros al mes de diciembre de 2019, tenian un indice de cesion de primas
de 37.0%, levemente superior al de diciembre de 2018 de 36.3%, el ramo con mayor cesion
fue el de incendios y lineas aliadas con 76.3%, seguido de otros seguros generales con
53.8%, previsionales rentas y pensiones 44.3%, fianzas 34.4%, accidentes y enfermedades
274%, vida 23.4% y automotores 9.7% (Grafico 61).

Elindice de siniestralidad fue de 56.7% levemente superior al de diciembre de 2018 de 56.5%.
El ramo con mayor siniestralidad fue el de accidentes y enfermedades con 77.8%, seguido
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de automotores con 70.0%, previsionales rentas y pensiones 63.2%, vida 45.6%, incendios y
lineas aliadas 40.6%, otros seguros generales 36.2% y fianzas 9.5% (Grafico 62).
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Por otra parte, los siniestros recuperados a diciembre de 2019 fueron de USD 100.3 millones,
equivalente al 27.7% del total de siniestros pagados.

Reservas

Las aseguradoras constituyen reservas con el fin de garantizar el pago de las obligaciones, a
diciembre 2019 estas fueron de USD 322.7 millones, superiores a las de diciembre 2018 de
USD 317.2 millones.

Estas reservas estan constituidas principalmente por las reservas técnicas las cuales
alcanzaron un saldo de USD 222.0 millones, mientras que las por siniestros USD 100.7
millones.

Las reservas técnicas, estaban formadas asi: reservas de riesgo en curso USD 117.5 millones,
reservas matematicas USD 50.6 millones, adicionales de seguro de vida USD 45.6 millones,
y USD 8.3 millones las reservas de prevision (Grafico 63).

“Las aseguradoras constituyeron
reservas con el fin de garantizar el pago
de las obligaciones, a diciembre 2019,
estas fueron de USD 322.7 millones,
superiores a las de diciembre 2018".
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Graéfico 63. Estructura de Reservas Técnicas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Grafico 64. Estructura de reservas Técnicas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Superintendencia del Sistema Financiero

Por otra parte, las reservas por siniestros fueron de USD 100.7 millones, de las cuales USD
79.0 millones fueron para reservas por siniestros reportados y USD 21.7 millones para los
siniestros no reportados.

Por ramos, se observa que el ramo de mayor reserva fue el de vida con USD 142.8 millones,
seguido de automotores con USD 45.6 millones, accidentes y enfermedades USD 44.2
millones, previsionales rentas y pensiones USD 37.8 millones, incendios y lineas aliadas
USD 28.1 millones, otros seguros generales USD 12.8 millones y fianzas USD 11.2 millones
(Grafico 64).

El total de la reservas y obligaciones con asegurados estaban cubiertas por las inversiones
financiera en 132.1%, menor a la de diciembre de 2018 de 136.7%.

.‘MI ‘;:‘

“El total de las reservas y obligaciones
estan cubiertas por las inversiones
financiera en 132.1%".
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Solvencia

La industria de seguros en el pais, mantiene un adecuado nivel de solvencia, con un
patrimonio neto de USD 325.5 millones que sobrepasa el patrimonio neto minimo requerido
de USD 188.3 millones con un excedente de 72.9%.

Las aseguradoras que reportan los mayores excedentes fueron: La Central de Seguros y
Fianzas, S.A., con 478.2%, Seguros Futuro A.C. de R.L, con 226.7% y Scotia Seguros, S.A., con
216.1% (Grafico 65).
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Grafico 65. Suficiencia de Patrimonio Neto

Fuente: Informacion enviada por las Aseguradoras

Resultados

Las utilidades de las compafiias de seguros fueron de USD 36.8 millones, menores a las de
diciembre de 2018 de USD 37.5 millones, producto del incremento de los siniestros netos
en 14.7%, de los gastos de adquisicidon y conservacion en 7.1%, de los gastos administrativos
en 2.6% y de menores ingresos financieros netos en 10.1% (Tabla 11).

Se destaca que las compafias mixtas fueron las que generaron mayor utilidad de USD 22.3
millones, vida USD 12.1 millones y dafios USD 2.4 millones.

La rentabilidad patrimonial y la rentabilidad sobre activos se redujeron levemente de 9.5% a
9.2%,y de 4.2% a 4.0% respectivamente (Anexo 14).
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Tabla 11. Resumen del estado de resultados

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Analisis por tipo de
Aseguradora

Compariias de seguros de personas

La companias de personas son las que ofrecen los seguros relacionados a las personas,
los cuales estan clasificados en vida, accidentes y enfermedades, previsionales rentas y
pensiones y crédito interno™.

A diciembre de 2019 en la industria de seguros de El Salvador, existian ocho compafiias

de personas, con un total de activos de USD 318.6 millones y primas netas de USD 2844
millones.

Se destaca que, de las ocho companiias, tres concentraban el 82.6% de los activos y el 84.8%
de las primas netas (Anexo 15).

Las primas netas de USD 284.4 millones fueron superiores a las de diciembre de 2018 de
USD 266.4 millones. El ramo de mayor participacion fue el de vida con USD 132.5 millones,
seqguido de accidentes y enfermedades con USD 78.1 millones, previsionales rentas y
pensiones USD 57.2 millones y crédito interno USD 16.5 millones (Grafico 66 y Anexo 16).
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Graéfico 66. Estructura de primas companiias de
seguros de personas

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Se refiere al seguro de vida que da cobertura a los créditos otorgados por las instituciones financieras.
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El indice de cesidon de las compafias de personas fue de 28.8% similar al registrado en
diciembre de 2018. El ramo con mayor nivel de cesion fue el de previsionales rentas y
pensiones con 44.4%, y el de menor cesidn crédito interno con 15.3% (Grafico 67).

Estas compafiias tuvieron una siniestralidad de 57.4%, inferior a la de diciembre de 2018 de
59.6%. El ramo con mayor siniestralidad fue el de accidentes y enfermedades con 77.4%, y el
del menor fue crédito interno con 43.1% (Grafico 68).
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Gréfico 67. Cesion de primas companiias de
seguros de personas

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Griéfico 68. Siniestralidad compafiias de seguros

de personas

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Con el fin de afrontar sus obligaciones, estas compafiias constituyeron un total de reservas
de USD 164.3 millones, de las cuales USD 103.6 millones correspondieron a las reservas
técnicas y USD 60.7 millones a las reservas por siniestros (Grafico 69).

Grafico 69. Reservas compafiias de seguros de personas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las reservas y obligaciones con asegurados estaban cubiertas por las inversiones financieras
en 114.7%, menor a la cobertura de diciembre de 2018 de 119.2%.

Las utilidades generadas por estas companias fueron de USD 12.1 millones, superior a la de
diciembre de 2018 de USD 11.6 millones, producto de una mayor prima neta retenida ganada
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en 9.5%, como del incremento de los otros ingresos netos en 152.7%, y de la reduccion de
los gastos de administracion en 2.6% (Tabla 12).

La rentabilidad sobre activos fue 3.8% levemente superior a la de diciembre de 2018 de 3.7%,
y sobre patrimonio fue de 11.8% superior al 11.6% de diciembre de 2018 (Anexo 14).
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Tabla 12. Resumen del estado de resultados compafias de seguros de personas

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Compariias de seguros de dafos

Las companias de dafios son las que ofrecen los seguros de: incendios y lineas aliadas,
automotores, fianzas y otros seqguros generales? como transporte maritimo, aéreoy terrestre,
entre otros.

A diciembre de 2019, existian seis companias de dafos las cuales alcanzaron un total de
activos de USD 231.9 millones y de primas netas de USD 150.0 millones.

Se destaca que de las seis compafias que ofrecen exclusivamente los seguros de dafos, tres
concentraban el 86.2% de las primas netas y el 88.2% de los activos (Anexo 15).

Las primas netas alcanzadas en diciembre de 2019 de USD 150.0 millones fueron superiores
a las de diciembre de 2018 de USD 138.2 millones. El ramo con mayor participacion fue
el de automotores con USD 66.5 millones; seqguido de incendios y lineas aliadas con USD
56.0 millones; otros seguros generales USD 23.6 millones; y fianzas con USD 3.8 millones.
(Grafico 70 y Anexo 16).

El indice de cesion de las companiias de dafios fue de 39.4%. El ramo con mayor cesion fue
el de incendios y lineas aliadas con 79.3%, y el de menor automotores con 8.8% (Grafico 71).

El indice de siniestralidad fue de 54.9%, superior a la de diciembre de 2018 de 52.8%. Elramo
con mayor siniestralidad fue el de automotores con 71.0% y el de menor fianzas con 6.6%.
(Grafico 72).

Las companfias de dafios constituyeron un total de reservas de USD 52.0 millones, de las
cuales USD 38.0 millones correspondia a las reservas técnicas y USD 14.0 millones a las
reservas por siniestros (Grafico 73).

20tros Seguros Generales, tales como: rotura de cristales, transporte terrestre, maritimo y aéreo, maritimos casco, aviacion, robo
y hurto, fidelidad, seguro de bancos, todo riesgo contratista, rotura de maquinaria, montaje contra todo riesgo, todo riesgo equi-
po electronico, caldero, lucro cesante por interrupcion de negocios, lucro cesante rotura de maquinaria, responsabilidad civil,
riesgos profesionales, ganadero, agricola, domiciliario, crédito interno, crédito a la exportacién, miscelaneos.
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Griéfico 70. Estructura de primas compafiias de
seguros de danos

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Grdfico 71. Cesion de primas companias de seguros
de darios

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Griéfico 72. Siniestralidad compafiias de seguros de
darios

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Estas reservas y obligaciones con asegurados estaban cubiertas por las inversiones en
125.1%, menor al de diciembre de 2018 de 124.2%.

La utilidad generada por estas companias fue de USD 2.4 millones, menor a la de diciembre
de 2018 de USD 4.8 millones, producto del aumento de los siniestros netos en 15.1%, de los
gastos de adquisicion y conservacion en 7.4% y lo gastos de administracion en 8.1% (Tabla
13).

La rentabilidad sobre activos fue de 1.0% menor a la de diciembre de 2018 de 2.3%, y la
rentabilidad sobre patrimonio 1.9% menor al 4.1% de diciembre de 2018.

dic-18 dic-19  Varacién
Frima Hela Relenkda Ganada B2 LT 1%
{#) Reambelso de gasies por cesiin de segures ¥ ar 68 16%
{-} Sinbersires baks 457 528 15.1%
(=) Gasios de adquisicidn y consarvacin hry 341 T4%
{#) Sahmmanios ¥ recuparadiones ER 5 1T
Resultado tdcnico brsto [1.1 132 «20.5%
Gagos de adminishraciin 183 198 Bi%
Resultado tdonico nelo [.m (66)  2849%
ingrasos inanciaros nalos 47 a4 J0%
Utilidad do operackin 10 [F¥i] 158%
D¥os ingresos selos 18 46 1582%
Uilidsd del ejercicio 48 4 -Ha%

Tabla 13. Resumen del estado de resultados
compafiias de seguros de dafios

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Comparniias de seguros mixtas

Las companiias de seguros mixtas son las que ofrecen todos los ramos de seguros: vida,
previsionales rentas pensiones, accidentes y enfermedades, incendios y lineas aliadas,
automotores, otros seguros generales y fianzas.

A diciembre de 2019 existian ocho compafiias mixtas, las cuales alcanzaron un total de
activos de USD 381.5 millones y primas netas de USD 267.6 millones.

Se destaca que, de las ocho compafiias, tres concentraban el 58.7% de los activos y el 78.1%
de las primas netas (Anexo 15).

Las primas netas al compararlas con las de diciembre de 2018, se observa un incremento de
5.8%, pasando de USD 252.9 millones a USD 267.6 millones. Elramo con mayor participacion
fue el de otros seguros generales con USD 63.7 millones, de estos USD 35.2 millones
correspondieron al sub ramo de crédito interno.

El segundo ramo de mayor participacion fue el de accidentes y enfermedades con USD
56.2 millones, seguido de incendios y lineas aliadas con USD 54.5 millones, vida USD 47.2
millones, automotores USD 34.6 millones y fianzas USD 11.3 millones (Grafico 74).

El indice de cesion de estas companias fue de 44.2%, menor al 45.1% de diciembre de 2018.
El ramo con mayor cesion fue el de incendios y lineas aliadas con 73.2%, y el de menor
automotores con 11.4% (Grafico 75).

El indice de siniestralidad fue de 56.9%, mayor al de diciembre de 2018 de 54.8%. El ramo
con mayor siniestralidad fue el de accidentes y enfermedades con 78.7%. (Grafico 76).
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Grafico 74. Estructura de primas companias de seguros mixtas
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Gréfico 75. Cesion de primas compafias de Grafico 76. Siniestralidad compafiias de seguros
seguros mixtas mixtas
Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Estas companfias constituyeron reservas por USD 106.3 millones, de las cuales USD 804
millones correspondia a las reservas técnicasy USD 26.0 millones a las reservas por siniestros
(Grafico 77).

Las reservas y obligaciones con asegurados estaban cubiertas por las inversiones en 160.9%,
menor a la de diciembre de 2018 de 168.2%.

Las utilidades generadas por estas compafiias fueron de USD 22.3 millones, superiores a
las de diciembre de 2018 de USD 21.2 millones, producto de mayores prima neta retenida
ganada en 5.6%, otros ingresos netos en 344.2% (Tabla 14).

La rentabilidad sobre activos y patrimonio incrementaron de 5.7% a 5.9% y de 11.8% a 13.1%
de diciembre de 2018 a diciembre de 2019 respectivamente.

“La rentabilidad sobre activos y
patrimonio incremento de 5.7% a 5.9% y
de 11.8% a 13.1% de diciembre de 2019".
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Grafico 77. Reservas compafiias de seguros
mixtas
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Tabla 14. Estado de resultados companias
mixtas.

Varackin

Prima Neta Relenida Ganada 1398 1478 55%
(+) Reembalsa de gasios por cesidn de segurosy 18.4 180 3%
{-) Siniestros Nelos 806 B72 BI%
{-) Gashos de adquisicin y conservacion 364 427 11.3%
(+) Salvamentos y recuperaciones 18 45 1463%
Resultado técnico bruto 409 412 0.6%
Gasios de administracion nr 331 45%
Resultads técnico neto 83 B1  -125%
Ingrasos fnanderos nelos 110 102 1A%
Utilkdad de operackn 202 183 9.7%
Otros ingresos netos 05 4.1 3442%
Utikdad del ejercicio M2 ni 5.6%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Mercado de Valores

A diciembre de 2019, los integrantes registrados y autorizados para realizar operaciones en
el mercado bursatil fueron 23: una bolsa de valores, una depositaria, 11 casas corredoras
de bolsa, cinco clasificadoras de riesgo, dos titularizadoras y tres gestoras de fondos de
inversion (Figura 3).

Figura 3. Integrantes del mercado de valores

. Mercado
Titularizadoras Bursatll.

Fuente: Registro Publico Superintendencia del Sistema
Financiero

Los emisores registrados al finalizar el 2019 en el Registro Publico Bursatil fueron 66, de
los cuales cuatro pertenecen al sector publico y 62 al privado; estos han realizado 132
emisiones sumando un saldo en circulacion de USD 5,590.2 millones, distribuidas en 55
accionarias con un saldo vigente de USD 2,903.1 millones y 77 de valores de deuda con USD
2,687.1 millones.

Los principales emisores de acciones fueron las entidades bancarias y sociedades de ahorro
y crédito que en conjunto tienen una participacion de 76.8% (Grafico 78); mientras que en
los valores de deuda fueron los bancos con 47.1% seguido de las titularizadoras que tienen
emisiones cuyos originadores pertenecen al sector publico con 30.2% (Grafico 79).

HBancosy SAC

o Aseguradons
TEA% L
1%
Gréfico 78. Participantes en emision de accio- Gréfico 79. Participantes en emision de valores
nes por sectores de deuda por sectores.

Fuente: Registro Publico Bursatil SSF Fuente: Registro Publico Bursatil SSF
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Las negociaciones realizadas dentro de la Bolsa de Valores de El Salvador (BVES) al cierre
de 2019 fueron USD 4,123.9 millones (ver cifras en anexo 17), adicionalmente a través del
Ministerio de Hacienda (MH) se negociaron Letras del Tesoro Publico y Certificados del
Tesoro Publico (LETES y CETES) en ventanilla directa por un monto de USD 993.8 millones.
Dichas operaciones suman USD 5,117.8 millones (Grafico 80), monto que es superior al
registrado en 2018 que fue de USD 4,529.4 millones, con un aumento interanual de 13.0%.

Los mercados que tuvieron mayor actividad fueron el mercado primario y la participacion
de MH con la emision de LETES y CETES.

Grafico 80. Montos negociados en BVES y por MH
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y Ministerio de
Hacienda

El sector que registré mayor participacion en las compras de las negociaciones realizadas en
la BVES fue el bancario con 58.6%; mientras que en las ventas fueron los bancos y servicios
con 40.2% y 20.1%, respectivamente (Grafico 81).

Compras Vanlas
mBancos mSequins © Fondos de penstonss
BiEerdcios B Paraonas natwrales B Otros

Griéfico 81. Participantes del mercado de valo-
res por sectores

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador
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Mercado Primario

El mercado primario represento el 19.8% de las negociaciones en la BVES, con un monto
de USD 816.4 millones, mostrando un aumento interanual de 83.1%. Las entidades del
sector privado fueron las principales demandantes de recursos en este mercado con una
participacion de 54.4%, en tanto las entidades publicas demandaron el 45.6% del total.

Dentro de las entidades privadas, el sector bancario fue el que emitid mas instrumentos
bursatiles con una participacion de 69.4% y por parte del sector publico, la principal entidad
emisora fue el MH a través de la colocacion de LETES y CETES por un monto de USD 302.8
millones, que represento el 81.3% de las negociaciones del Estado.

Segun el tipo de instrumentos, los que mas se emitieron fueron LETES - CETES que
representaron el 37.1%, sequido de los certificados de inversion con 35.7% (Grafico 82).

Durante el 2019 los montos negociados en los diferentes instrumentos, en su mayoria,
mostraron un crecimiento respecto al 2018, los certificados de inversion tuvieron un
crecimiento interanual de 102.6%, al pasar de USD 143.9 millones en 2018 a USD 291.5
millones en 2019; el papel bursatil crecio 47.8% al negociar USD 113.6 millones en 2019 en
comparacion a USD 76.9 millones en 2018 (Grafico 83).

Millones de LISD

wPaped bursitll | mCertilicadosde bversiin  mTilulaizacionss = LETES CETES = Qiros

Grafico 82. Participacién por instrumento en Grdfico 83. Montos negociados en mercado
mercado primario primario por instrumento
Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Las negociaciones de LETES y CETES dentro de la BVES totalizaron USD 302.8 millones,
cifra superior a los USD 190.2 millones negociados en 2018; no obstante, se reportd una
adjudicacion total en subasta por USD 1,296.6 millones que presentd un aumento de
46.7% respecto a diciembre de 2018 donde se transd USD 883.8 millones. La diferencia
entre los montos adjudicados y negociados en BVES, equivalente a USD 993.8 millones,
correspondieron a operaciones realizadas a través del Sistema Electrénico de Negociacion
del MH (SINEVAL) con inversionistas directos (Grafico 84).

El rendimiento promedio de LETES adjudicado a través de subasta publica y negociado
dentro de la BVES durante 2019 fue 6.3%, En la ultima emisidon del afio se registrd un
rendimiento de 4.5% en subasta y 4.4% negociado en BVES (Grafico 85).
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*Se incluyen CETES en noviembre 2017, marzo y mayo 2019

Referente a las titularizaciones, éstas mostraron un crecimiento interanual de USD 78.3
millones, cerrando el 2019 con un monto de USD 97.8 millones, superior a los USD 19.5
millones de 2018. Las entidades del sector publico fueron las principales originadoras con
una participacion de 52.3%; en tanto, las del sector privado participaron con 47.7% (Grafico
86).

Gréfico 86. Monto negociado en titularizaciones a
través de la BVES 2015- 2019.
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Los sectores que compraron mas valores en el mercado primario fueron fondos de pensiones

con 40.8%, seguido de los sectores servicios y bancario con 18.8% y 14.6%, respectivamente
(Gréfico 87).

Grafico 87. Compradores en mercado primario
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

A diciembre de 2019, el rendimiento promedio ponderado mensual en las operaciones del
mercado primario fue de 5.7%, siendo inferior a la Tasa de Interés Basica Activa (TIBA) para
empresa tanto la de menor a un afio (6.3%) como la de mayor a un afio (7.2%) (Grafico 88). El
rendimiento en elmercado primario ha sido influenciado por las emisiones de titularizaciones
de las Alcaldias de Santa Tecla 03 y San Salvador 04; Sociedades Distribuidoras de producto

varios, Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito AMC y de Alutech, que tuvieron
rendimientos superiores a 6.5%.

Gréfico 88. Rendimiento promedio ponderado
en mercado primario y TIBA
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Fuente: Elaboracion propia con base a datos de la
Bolsa de Valores de El Salvador y BCR
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Mercado Secundario

Las operaciones en el mercado secundario fueron de USD 279.8 millones y tuvieron una
participacion de 6.8% dentro de los montos negociados en la BVES. Los valores mas
transados fueron los provenientes del sector publico tanto nacional como extranjero con
una representacion de 82.6%; el restante 17.4% correspondio a valores de entidades privadas
tanto nacionales como extranjeras (Grafico 89).

Dentro de los valores publicos, los mas negociados fueron los de origen nacional: LETES
2018 - 2019 y Notas del Crédito del Tesoro Publico que sumaron un monto de USD 170.6
millones.

Griéfico 89. Titulos negociados en mercado
secundario
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

El principal sector vendedor en este mercado, fue el bancario con una participacion de
73.7%; mientras que en las compras fueron los bancos y fondos de pensiones con 52.3% y
40.0%, respectivamente (Grafico 90).

Grafico 90. Compradores y vendedores en

mercado secundario
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

El rendimiento promedio ponderado de este mercado a diciembre se ubico en 3.5%, inferior
a la tasa basica pasiva de 4.3% (Grafico 91). Los valores negociados que generaron tasas
superiores al 7.5% en el rendimiento bruto fueron: Certificados de inversion Inmobiliaria
Mesoamericana 01, Bonos del Instituto Costarricense de Electricidad y las Notas Senior
garantizadas con vencimiento 2023 de AES El Salvador Fideicomiso II.
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Gréfico 91. Rendimiento promedio ponderado en mercado
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Mercado de Reportos

A la fecha de analisis, el mercado de reportos fue el que tuvo una mayor participacion dentro
de las negociaciones totales del mercado en la BVES con 64.0%, transando un monto de
USD 2,639.3 millones y un crecimiento de 2.6% respecto a 2018, donde se transd USD
2,571.5 millones.

Los valores que mas se negociaron fueron LETES-CETES 2018 y 2019 con un monto de USD
1,202.6 millones, seguido por Eurobonos y Notas de la Republica de El Salvador con USD
1,172.6 millones, los cuales representaron el 90.0% de lo transado en reportos.

Dentro del mercado de reportos, las operaciones se pactaron principalmente para un plazo
de 5 a 8 dias, que sumaron USD 2,025.1 millones, con un crecimiento de 7.1% respecto a
diciembre 2018 que fue de USD 1,891.2 millones (Grafico 92).

De manera general, el rendimiento promedio ponderado de las operaciones de reportos
presentd una tendencia decreciente al cierre de 2019 y se ubico en 2.8% (Grafico 93).

2200 B% 6%
.00 7o
1800
1600 %
1400 G5
1200
= .
1000 "
L1 4
&00 %
400
%
- W ]
@ I — == %
Zaddias Safdias SaiSdias 6 ad dles 3 ds dias % -
- ) R I ‘r e et L el L
R —— SR sgriediite 0909090 LR e R EE R i ity
—Fund. Fatcn — Fana. Pricado "‘i‘”‘ REESQaRsguatgdaiRRicfinipd
Grafico 92. Monto y rendimiento promedio de Griéfico 93. Rendimiento promedio ponderado
reportos segun plazos de vencimiento del mercado de reportos
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Los principales demandantes de liquidez, fueron bancos, servicios y personas naturales con
una participacion de 41.9%, 22.1% y 21.8%, respectivamente; por el lado de los proveedores
de recursos, el sector bancario fue el de mayor participacion con 80.4% seguido de las
aseguradoras con 11.9% (Grafico 94).

Grafico 94. Compradores y vendedores en mer-
cado de reportos
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Operaciones Internancionales

Las operaciones en el mercado internacional representaron un 9.4% del total negociado en
la BVES, con un monto de USD 387.8 millones, inferior a los USD 529.1 millones negociados
a diciembre 2018, producto de la menor actividad registrada en las operaciones de compras

(Grafico 95).

Grafico 95. Operaciones internacionales
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Las compras disminuyeron 69.6% respecto a diciembre 2018, debido a la reduccion de
compra de valores de deuda local, principalmente Eurobonos y Notas de la Republica de
El Salvador cuyo monto fue de USD 95.2 millones, mientras que en diciembre 2018 fueron
de USD 331.5 millones. Las ventas por el contrario, interanualmente crecieron 52.1% y los
valores mas vendidos fueron los de deuda local por USD 276.5 millones (Grafico 96).

El sector con mayores negociaciones en el mercado internacional tanto en compras como
en ventas fue fondo de pensiones con una participacion de 41.0% y 54.5%, respectivamente.

Grafico 96. Operaciones internacionales de
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Mercado Accionario

El mercado accionario fue el que presentd una menor actividad al representar el 0.01% de
lo transado en BVES con USD 0.6 millones al cierre de 2019, monto inferior a lo transado en
2018 que fue de USD 6.3 millones.

Las acciones mas transadas fueron las de Vista Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.
Sociedad Administradora con USD 0.2 millones las cuales son de origen extranjero, seqguido
de las acciones nacionales de Inversiones Financieras Grupo Azul, S.A. con USD 0.1 millones.

El indice Bursatil de El Salvador (IBES) cerré el 2019 en 194.5 puntos, igual valor al registrado
en 2018 (Grafico 97).

“Las acciones mas transadas fueron

las de Vista Sociedad de Fondos de
Inversion, S.A. Sociedad Administradora
con USD 0.2 millones”.
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La industria de Fondos de Inversion, a diciembre 2019 cuenta con 3 gestoras y 6 fondos
de inversion (cinco fondos abiertos y uno cerrado) autorizados e inscritos en el Registro
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Grafico 97. Mercado accionario e IBES
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Fondos de Inversion

Publico de la Superintendencia del Sistema Financiero.

Los activos totales de los fondos abiertos (titulos valores, depdsitos, entre otros) ascendieron
a USD 108.9 millones y cuentan con un patrimonio de USD 106.4 millones (Grafico 98). Los
fondos abiertos con mayor patrimonio fueron: Fondo Rentable de Corto Plazo con USD
447 millones operado por la gestora SGB y el Fondo Abierto Renta Liquidez Banagricola
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con USD 33.2 millones operado por la gestora Banagricola (Anexo 18).
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Grafico 98. Fondos de Inversion abiertos: Patri-
monio y rentabilidad

LLI

B Eirimnnia

i.1ﬁ

o

o P damiaciin. snaaloradin A

E0% g
87% E
50% s
3z
40%
.
% I 3%
%
10%
8 i
m_ W ..
Frpradn Ao Fendo Aleasla de | Forde M 8a
FlerLa Lgodibg LT B i et B
Narugricca Fama [T
Ciasizrs Airada Gasorn
Beromrroa

Fuente: SGB, Fondos de Inversion; Gestora Banagricola
y Atlantida Capital, gestora de fondos de inversion.

“Los activos totales de los fondos
abiertos ascendieron a USD 108.9

millones”.
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Alafechadeanalisis, portipo deinstrumento deinversion, los fondos estuvieron conformados
principalmente por depdsitos a plazo fijo y papel bursatil con una participacion de 47.0% y
32.2%, respectivamente (Grafico 99 y anexo 18).

Atendiendo a la composicion de las inversiones de los fondos abiertos, se puede constatar
que el sector bancario y SAC en su conjunto, representaron el 77.0% del portafolio. Las
entidades con mayor participacion fueron Banco Industrial El Salvador, S.A. con 12.9%,

BANCOVI de R.L. con 11.0% y Banco Davivienda Salvadorefio, S.A. con 10.1% (Grafico 100,
Anexo 18).

Grafico 99. Composicion de Fondos por tipo de
instrumento
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Gréfico 100. Composicion de Fondos segun
emisor
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Integracion de Bolsa de
Valores de El Salvadory
Panama

A diciembre de 2019, existen nueve intermediarios bursatiles extranjeros autorizados: cinco
salvadorefios y cuatro panamefios.

Las negociaciones bursatiles durante el 2019 en ambas plazas, sumaron USD 68.0 millones

con 323 operaciones: 265 por parte de operadores salvadorefios y 58 por operadores
panamerios (Figura 4).

Figura 4. Montos negociados en Bolsa de Valores integrada de El Salvador-Panama

2018 2019

El Salvador
246 Operacionas

ush 21.4
millones

B Salvador
265 Operaciones

UsD 16.5
millones

Panama Panama

43 Operaciones

usD4ze
millones

58 Operaciones

UsD 304
millones

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL

El operador remoto salvadorefio que tuvo mayor participacion en término de monto
transado en 2019 fue Atlantida Securities S.A. de C.V. con 32 transacciones por un monto
de USD 19.2 millones; mientras que por parte de los operadores panamerfios, fue MMG Bank
S.A. con 20 transacciones y un monto de USD 15.8 millones (Grafico 101).

Gréfico 101. Montos negociados en Bolsa de valores integra-
da El Salvador-Panamé (a diciembre 2019)
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL
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En la bolsa de valores panamefia se transé USD 37.5 millones por parte de los operadores
salvadorerios, el 95.0% de operaciones las realizaron en el mercado primario y 5.0% en
el secundario. Los operadores panamefos ejecutaron el 99.3% de sus operaciones en el
mercado primario por USD 30.2 millones y el restante 0.7% en secundario (Grafico 102).

Millones de USD

El Salvador Panama
®Primario  © Secundanio
Gréfico 102. Montos negociados en Bolsa de valores
integrada El Salvador-Panama por pais y tipo de mercado

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL

Losinstrumentos mas transadosen mercado primario por los operadores salvadorefios fueron
bonos con una representacion de 63.9%, seguido de valores comerciables negociables con
21.8% (Grafico 103); en el secundario, fueron bonos hipotecarios con 61.4% (Grafico 104).

Bonos
hipotecarios
12.2%
Gréfico 103. Instrumentos negociados en Grdéfico 104. Instrumentos negociados en
mercado primario por operadores remotos mercado secundario por operadores remotos
salvadorefios en Bolsa de Panama salvadorerfios en Bolsa de Panama

Fuente: SITREL Fuente: SITREL

“Los instrumentos mas transados en
mercado primario por operadores
salvadorenos fueron bonos con una
representacion de 63.9%".
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Por su parte, los instrumentos negociados por los operadores de Panama en mercado
primarioy secundario en la bolsa salvadorefia fueron papel bursatil y certificados de inversion
(Grafico 105y 106).

Grafico 105. Instrumentos negociados en
mercado primario por operadores remotos
panamerios en Bolsa de El Salvador

Papel Bursaitil
76.0%

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Grafico 106. Instrumentos negociados en
mercado secundario por operadores remotos
panamerios en Bolsa de El Salvador

Papel Bursatil

49.9%

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador
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Custodia y Liquidacion

Los montos custodiados por la Central de Deposito de Valores (CEDEVAL) a diciembre de
2019 fueron USD 8,571.0 millones, presentando un crecimiento del stock de inversiones
de 4.0% en comparacion al saldo custodiado a diciembre de 2018 que fue de USD 8,242.0

millones, como producto de la colocacion de nuevas emisiones en el mercado (Grafico
107).

Gréfico 107. Montos custodiados
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Los valores custodiados son principalmente de origen local con una representacion de 79.1%,
el restante 20.9% correspondio¢ a valores internacionales. Por su forma de representacion,
los valores custodiados desmaterializados constituyeron 68.2% y los de forma fisica el 31.8%
(Grafico 108).

Grafico 108. Montos custodiados segun origen
y forma de representacion

m Dic- 19 w Dic- 18

Fislca 2,724.0 _ 2538.0
vesmasiaizass  se+70 | Y 5700
Inlemacianal 1.790.0 - 18520
o o7or0 [ 00

10,004 5,000 (1] 5,000 10,000
Milonas de LISD

Fuente: CEDEVAL



Superintendencia del Sistema Financiero | REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicion 18 / 2019

A diciembre de 2019, las operaciones bursatiles cerraron con un valor liquidado de USD
4,097.7 millones y un monto promedio mensual de USD 341.5 millones; dichas cifras fueron
superiores a las registradas en 2018 donde el valor liquidado fue de USD 3,833.4 millones y
un promedio mensual de USD 319.5 millones.

En el periodo analizado se realizaron en promedio 38 operaciones de liquidacion diarias por
USD 16.6 millones en promedio, similar al afio 2018 en que se realizaron 40 operaciones por
USD 15.4 millones en promedio (Grafico 109).

Grafico 109. Liquidacion promedio diaria de
operaciones bursatiles
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Fuente: Banco Central de Reserva

Participacion de Casas
Corredoras de Bolsa

Las mayores negociaciones de compra fueron realizadas por las siguientes casas corredoras:
Servicios Generales Bursatiles S.A. de C.V. sequida de Valores Banagricola S.A. de C.V. con
una participacion de 30.8% y 22.9% respectivamente; mientras que en ventas fueron Valores
Banagricola S.A. de C.V. con 26.8% y Hencorp S.A. de C.V. con 22.4% (Grafico 110).

Las comisiones cobradas a los inversionistas por las casas corredoras y bolsa de valores, a
diciembre de 2019 sumaron USD 4.7 millones, superior al registrado en el mismo periodo
de 2018 que fue de USD 3.9 millones. Los mercados que registraron mas captacion de
comisiones fueron el mercado primario de renta fija con 57.9% y el de reportos con 16.6%
(Grafico 111).

“Los mercados que registraron mas
captacion de comisiones fueron el
mercado primario de renta fija con
57.9% y el de reportos con 16.6%".
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Gréfico 110. Montos comprados y vendidos
por las casas corredoras de bolsa y operadores
remotos panamerios en la BVES

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

4.3%

Gréfico 111. Comisiones cobradas por las casas
corredoras y Bolsa de Valores

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Bolsa de Productos y Servicios

Operaciones acumuladas en BOLPROS

Al término del 2019, el monto transado en la Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador
(BOLPROS) ascendio a USD 89.7 millones, aumentando 28.0% respecto a lo transado en
2018. Dicho monto estuvo conformado en 69.8% por operaciones de mercado abierto,
15.0% por convenios agricolas, 13.2% por adendas y 0.9% por contratos contingentes (Tabla

15).

“Elmontotransadoenel 2019, atravésde
BOLPROS ascendié a USD 89.7 millones”.

Superintendencia del Sistema Financiero
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Tabla 15. Montos acumulados por tipo de operacion y participacion a
diciembre de cada afio

En miflones de USD

Tipo de operacion

639% 626 69.8%
19.9% 144  160%
15.0% 19 132%

Mercado abierto
Adendas
Convenios
Contingente

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.

Numero de transacciones.

Se registro un total de 3,580 contratos cerrados, 336 mas que en 2018, lo anterior se traduce
en un incremento anual del 10.4% en el numero de contratos realizados, conformadas de la
siguiente manera: 40.6% para operaciones de mercado abierto, 21.9% por adendas, 36.8%
por convenios y 0.7% fueron contratos contingentes (Tabla 16).

Tabla 16. Numero de transacciones acumuladas por tipo de operacion y
participacion a diciembre de cada afo

Mercado abierto 1196 29.7% 1,026 3le% 1452 40.6%
Adendas BEE 215% 816 252% 785 219%
Convenios 1946 483% 1386 427% 1317 368%
Contingente 19 0.5% 16 05% 26 0.7%
Tatal 4,027 100.0%  3.244 100.0% 3.580 100.0%

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.

Operaciones de Mercado abierto

Las operaciones en mercado abierto ascendieron a USD 62.6 millones con un crecimiento
anual de 39.9% en los montos negociados; se realizaron 1,452 contratos (Tablas 15y 16) con
un aumento de 41.5%, como producto de 426 contratos mas.

Se registraron 36 instituciones publicas, responsables del 99.4% de los montos transados
(USD 62.2 millones) y un participante del sector privado que realizé el 0.6% del total (USD
0.4 millones) (Grafico 112).

“Las operaciones en mercado abierto
ascendieron a USD 62.6 millones con un
crecimiento anual de 39.9%".
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Griéfico 112. Tipo de compradores en mercado
abierto a diciembre de cada afio

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador

Los cinco principales compradores en mercado abierto concentraron el 58.8% del total
transado, con un monto de USD 36.8 millones, estos fueron: el Instituto Salvadorefio de
Formacion Profesional (INSAFORP) con USD 11.3 millones, por la negociacion de cursos
de enseflanza y la compra de materiales de oficina, entre otros; el Ministerio de Agricultura
y Ganaderia (MAG) con USD 8.9 millones, por la compra de fertilizantes, combustibles,
entre otros; el Ministerio de Salud con USD 7.1 millones por la compra de computadoras,
remodelaciones, equipo de oficina y de aire acondicionado; el Ministerio Obras Publicas,
Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano (MOPTVDU) con USD 4.9 millones por la compra
de combustible, computadoras y equipo de oficina; y el Instituto Salvadorefio del Seguro

Social (ISSS) con USD 4.7 millones por insumos médicos y servicios de telefonia, entre otros
(Grafico 113).

Grafico 113. Principales compradores en mercado
abierto a diciembre 2019
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Se registraron 298 participantes del sector privado que ofrecieron diversos productos y
servicios, siendo los principales: Productos Agroquimicos de Centroameérica, S.A. de C.V.
con USD 3.5 millones y Fertilizantes del Iltsmo, S.A. de C.V. con USD 3.2 millones, ambos por
la venta de fertilizantes; Infra de El Salvador, S.A. de C.V. con USD 3.2 millones por la venta
de insumos médicos; Tobar, S.A. de C.V. con USD 2.5 millones por la venta de materiales de
construccion y cursos de ensefianza y Fundeplast con USD con USD 1.5 millones por cursos
de ensefianza (Grafico 114).
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Gréfico 114.Principales empresas ofertantes en

mercado abierto a diciembre 2019
Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.

Se negociaron 72 diferentes tipos de productos y servicios, principalmente: cursos de
enseflanza o aprendizaje por USD 11.0 millones, insumos médicos con USD 10.1 millones,
fertilizantes por USD 8.3 millones, materiales para construccion con USD 5.2 millones,
computadoras con USD 3.1 millones y licencias de software por USD 2.9 millones (Grafico

115).
Matorial para
construceion
Fartilizantes 52
8.3 8%
Computadoras
3.4
e 5%
| _Licencias de
software
2.9
5%
Otros productos
22.0
35%
Grifico 115. Principales productos transados en
mercado abierto a diciembre 2019, en millones de USD
Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.
Adendas

Las adendas son modificaciones a las condiciones detalladas en los contratos y sus anexos,
ya sea por incrementos o disminuciones a las cantidades a entregar, cambios de productos
ofertados o cualquier variacion de las especificaciones técnicas de estos. Al término del
2019, se realizaron 785 operaciones que derivaron en un monto total de USD 14.4 millones,
mayor en 3.2% respecto al afio anterior.

EL 94.4% de las adendas fueron de contratos negociados en mercado abierto por un monto
de USD 13.6 millonesy el 5.6% por adendas a convenios por un total de USD 0.8 millones. De
acuerdo al tipo de comprador, el 93.6% de los montos fueron negociados por instituciones
publicas, equivalente a USD 13.5 millones. El sector privado fue responsable del 6.4% del
monto negociado, equivalente a USD 0.9 millones (Grafico 116).
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Grafico 116. Tipos de compradores por adendas
a diciembre de cada afio

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador

Los principales negociadores de adendas fueron: el ISSS con USD 5.5 millones por paquetes
alimenticios, servicios de seguros e insumos médicos, entre otros; el INSAFORP con USD
2.7 millones por cursos de ensefianza y servicios se seguros; el Ministerio de Hacienda con
USD 1.4 millones por paquetes alimenticios, computadoras e insumos para oficinas; y el
Ministerio de Agricultura y Ganaderia con USD 1.4 millones, por contratos de fertilizantes y
productos quimicos (Grafico 117).

Se registraron adendas a 32 tipos de productos y servicios negociados, principalmente:
paquetes alimenticios con USD 5.2 millones, cursos de ensefianza con USD 2.6 millones,
servicios de seguros con USD 1.5 millones y fertilizantes con USD 1.0 millones, entre otros
(Grafico 118).

Gréfico 117. Principales negociadores Grafico 118. Productos transados mediante
de adendas a diciembre 2019 adendas a diciembre 2019 en millones de USD
L) %
¥
g 4.0
: i 27
£
=z
14 14
) . .
(1] 1)
Lo [k e o emlario @ Hatenda AT
Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador

Convenios

Los convenios son acuerdos de precios o volumen de produccion, pactados entre
productores y compradores que la Bolsa de Productos y Servicios ofrece administrar
mediante contratos anticipados, para reducir el riesgo que implica una posible variacion
en los precios de mercado. Mediante este mecanismo, se realizaron 1,317 convenios en el
2019, por un total de USD 11.9 millones, mayor en 12.4% respecto al 2018.
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Se realizaron convenios por tres tipos de productos agricolas: arroz con USD 7.8 millones,
maiz con USD 2.6 millones y sorgo con USD 1.5 millones (Grafico 119).

Gréfico 119. Productos negociados mediante convenios
a diciembre 2019 en millones de USD

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.

Se registro un total de 60 compradores, entre los principales se encuentran: Harisa, S.A.
de C.V. con USD 1.6 millones; Agroindustrias Gumarsal, S.A. de C.V. con USD 1.5 millones;
Agroindustrias Real, S.A. de C.V con USD 1.4 millones y Distribuidora de Alimentos Basicos,
S.A. de C.V. con USD 1.3 millones (Grafico 120).

Grafico 120. Principales compradores en
convenios a diciembre 2019
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Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.
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Contratos Contingentes

Estos consisten en el registro de un volumen especifico de importaciones de un producto
durante un periodo dado, que determina la aplicacion de derechos arancelarios a la
importacion; son registrados en la BOLPROS para garantizar la transparencia de su uso,
pero estos no son operados necesariamente dentro de la BOLPROS.

El monto negociado fue de USD 0.8 millones, superior en 0.5% respecto al mismo periodo
del afio anterior. Las contingencias reportadas fueron por productos lacteos con USD 0.6
millones y maiz con USD 0.2 millones.

Puestos de bolsa en operaciones de mercado abierto

Los puestos de bolsa son entidades que pueden operar con posicion de compray/o de venta,
y Unicamente a travées de ellos es posible realizar acciones en la BOLPROS. Sin embargo,
para las compras de bienes y servicios que el Estado de El Salvador requiera dentro de la
BOLPROS y para la venta de bienes e inmuebles de sus instituciones publicas, la BOLPROS
funge como Unico puesto de bolsa autorizado.

El puesto con el mayor monto en operaciones de compra fue la Bolsa de Productos y
Servicios de El Salvador con USD 75.7 millones, equivalente al 84.4% del monto total
transado. En las operaciones de venta fue Servicios Bursatiles Salvadores, S.A. con USD 27.9
millones, equivalente al 31.1% del monto total (Grafico 121).

Grdfico 121. Montos transados por puesto de
bolsa a diciembre 2019

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador.
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Sistema de Pensiones

A diciembre de 2019, el Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP) y el Sistema de Pensiones
Publico (SPP), contaban con un total de 3,567,118 afiliados, 741,418 cotizantes y 191,336
personas pensionadas, incrementandose este ultimo en 2.6% mas que diciembre de 2018,
de los cuales 95,208 eran pensionados del Sistema de Ahorro para Pensiones y 95,919 del
Sistema de Pensiones Publico.

Sistema de Ahorro para
Pensiones (SAP)

Afiliados y cotizantes

Los afiliados al SAP ascendieron a 3,359,259 personas, incrementandose en 4.6% respecto
al 2018; conformados por 52.5% de hombres y 47.5% de mujeres. Del total de hombres
afiliados, solo el 23.8% se encontrd cotizando, es decir 420,139 personas, para el caso de las
mujeres el porcentaje de cotizantes respecto al total de afiliados fue de 19.7% equivalente a
316,380 personas inferior en 4.1 puntos porcentuales respecto al de los hombres. Lo anterior
indica la vulnerabilidad a la que los afiliados no cotizantes se encuentran al no aportar en
sus Cuentas Individuales de Ahorro Previsional (CIAP) dificultando el acceso a una pension

en el futuro (Grafico 122).
Faih -1 I Foak [ [ Faiki] Faihi] |

W Foh b ] 201
Hombnes [LETAH
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

La poblacion cotizante al SAP fue de 734,819 personas, compuesto por 57.2% hombres
y 43.6% mujeres, y con un leve crecimiento anual del 1.0% respecto a lo reportado en
diciembre 2018. En promedio, el crecimiento anual de los cotizantes ha sido de 1.6% en
los ultimos cuatro afios, indicando en términos tendenciales, un lento crecimiento en el
mercado laboral formal (Grafico 123).

“La poblacidon cotizante al SAP fue de
734,819 personas, compuesto por 57.2%
hombres y 43.6% mujeres”.
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Grafico 123. Numero y porcentaje de cotizantes
por género a diciembre de cada afio
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Ingreso base de cotizacion (IBC)

El Ingreso Base de Cotizacion (IBC), se define como el salario mensual devengado por los
trabajadores y para personas que laboran de forma independiente, como la declaracion de
ingresos presentada a las AFPL; para ambos casos, no podra ser inferior al salario minimo
legal vigente?, con excepcidn segun la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones para
los aprendices, trabajadores agricolas, domésticos y otros cuyos ingresos son inferiores al
salario minimo. La cotizacion es el resultado del producto de la tasa de cotizacion del 15%
al IBC del cotizante.

En diciembre 2019, el IBC promedio fue de USD 684.2 superior en USD 18.6 respecto a
diciembre 2018 (USD 665.6). De acuerdo al rango del IBC promedio, la mayor concentracion
de cotizantes fue entre USD 300.0 a USD 499.9 con 43.2% del total, seqguido por aquellos
con ingresos mensuales iguales o superiores a USD 900.0 que representaron el 21.2%
(Grafico 124).

Gréfico 124. IBC promedio por género a
diciembre de cada afio en USD
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

L Art.14 y Art1.15 de la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones
2Salario Minimo vigente a diciembre 2019 de USD 304.17 en el sector comercial.

@
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Pensionados
Los pensionados fueron 95,208 personas, con un crecimiento anual de 6.9%. Segun el tipo

de beneficios, el 57.9% fueron por vejez, el 39.5% por sobrevivencia (conformado a su vez

por 44.4% de viudez, 32.6% por orfandad y 23.0% por ascendencia) y 2.7% fue por invalidez
(Grafico 125).

Gréfico 125. Pensionados por tipo a diciembre de cada afio
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Del total de pensionados, 52,551 fueron mujeres (55.2%) y 42,657 hombres (44.8%). Estos
ultimos estuvieron centralizados en pensiones por vejez con 71.8%, mientras que las mujeres
en pensiones por vejez y viudez con 47.2% y 27.6%, respectivamente (Grafico 126).

Gréfico 126. Pensionados por género y tipo diciembre 2019
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Pensiones pagadas al termino del 2019 (SAP)

El monto total de las pensiones pagadas durante el 2019, ascendio a USD 466.6 millones,
superior en 54% respecto al mismo periodo del aio anterior. De acuerdo al tipo de
pensiones pagadas, el 84.1% fueron destinadas al pago de beneficios por vejez, el 14.3% por
sobrevivencia y 1.6% por invalidez (Grafico 127).
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Gréfico 127. Monto anual de pensiones pagadas por tipo
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Pensiones pagadas en diciembre de 2019

Las pensiones pagadas en diciembre fueron por USD 39.7 millones, 4.3% mas que en
diciembre 2018. Este monto, estuvo distribuido en 83.7% para el pago de pensiones por
vejez, 14.7% por sobrevivencia y 1.6% por invalidez (Grafico 128).

Gréfico 128. Monto de las pensiones pagadas por tipo en diciembre
2019 en millones de USD
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Al analizar los montos de las pensiones pagadas por vejez en diferentes rangos, se identifica
que el 39.7% de los pensionados este tipo reciben pensiones que oscilan entre USD 300.0 a
USD 699.9, seguido del 25.1% de los pensionados con pagos mayores a USD 700.0 (Grafico
129).
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Grafico 129. Numero de pensionados por vejez por rango de
pension pagada en diciembre de cada afio
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Cuenta de Garantia Solidaria en el 2019

Al término del 2019, se realizaron pagos a 35,941 personas, por un monto de USD 262.0
millones, incrementandose 25.7% respecto al 2018. Los recursos se destinaron en 82.1%
para el pago de pensiones en segunda etapa, (aquellas en que se ha agotado el monto en la
Cuenta Individual de Ahorro Previsional); 14.1% para Certificados de Traspaso y Certificados
de Traspaso Complementarios y 3.8% para pensiones minimas y otras pensiones (Grafico
130).
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Grafico 130. Pagos por CGS en 2019 en
millones de USD

Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Anticipo de saldos a diciembre 2019

Se otorgaron en concepto de anticipos de saldos, USD 107.0 millones a 17,731 personas,
monto superior en 63.3% respecto a lo otorgado en el 2018; por su parte, los beneficiarios
se incrementaron en 55.9%. De acuerdo al género, el 54.3% de los beneficiados fueron
mujeres, las cuales acumularon un monto de USD 56.0 millones, mientras que los hombres
fueron el 45.7%, con un monto de USD 51.9 millones (Grafico 131y 132).
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Gréfico 131. Numero de afiliados que recibieron Grafico 132. Montos otorgados por anticipos de
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

En términos acumulados, desde que inicio este beneficio (dic-17) a diciembre 2019, se han
otorgado USD 178.3 millones a 29,840 personas cotizantes (Grafico 133). Durante el 2019,
el mes que reportd el mayor monto de anticipos de saldos fue febrero, esto causado por el
cumplimiento de solicitudes remitidas a las AFP en el periodo de diciembre 2018 y enero
2019. Segun el articulo 110-A de la ley SAP, la utilizacion de este beneficio permite al afiliado
realizar un retiro del 25% del monto de su CIAP, comprometiéndose a reintegrarlo antes
de la edad de jubilacion para poder acceder a una pension por vejez, de lo contrario se
prolonga el tiempo de cotizacion (Grafico 134).

Grafico 133. Monto acumulado de anticipos de
saldos a diciembre 2019
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Patrimonio, recaudacion y comisiones.

El patrimonio de los Fondos de Pensiones ascendio a USD 11,775.1 millones, con un
crecimiento interanual de 8.2%. El patrimonio estuvo conformado en 91.6% por el Fondo de
Pensiones Conservador, equivalente a USD 10,791.3 millones y 8.4% por el Fondo Especial
de Retiro, equivalente a USD 1,983.8 millones. La recaudacion acumulada reportada por
las AFP desde su creacion a diciembre 2019 fue de USD 10,764.8 millones, aumentando en
9.6% respecto al 2018; por su parte, la recaudacion de enero a diciembre de 2019 fue de
USD 946.7 millones, superior a los USD 912.9 millones recaudados el afio anterior. El monto
acumulado de la recaudacion libre del pago de las comisiones cobradas por las AFP fue de
USD 8,704.8 millones, con un crecimiento interanual de 10.4% (Grafico 135).

Las comisiones cobradas durante el 2019 por la administracion de los fondos por las AFP
fueron de USD 127.6 millones, 2.6% mas que lo reportado en el 2018.

Grafico 135. Patrimonio de los Fondos de Pensiones, recaudacion
libre de comisiones y acumulada
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Rentabilidad nominal y real de los Fondos de Pensiones

La rentabilidad nominal promedio de los ultimos treinta y seis meses fue 5.0% para el Fondo
Conservador y 4.2% para el Fondo Especial de Retiro, y en términos reales, fue de 4.2%
para el primero y 3.4% para el segundo, observandose un comportamiento ascendente a
partir de septiembre 2019 en la rentabilidad de ambos Fondos, producto de variacion en los
precios de los Eurobonos (Grafico 136).

Griéfico 136. Rentabilidad nominal y real promedio de los Fondos
de Pensiones
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Inversiones de los Fondos de Pensiones

La inversion del Fondo Conservador ascendio a USD 10,809.6 millones, aumentando 10.3%
respecto a diciembre de 2018, conformada por una cartera de inversiones de USD 10,442.0
millones y depdsitos en cuenta corriente con USD 367.5 millones. La mayor concentracion
de titulos corresponde a los provenientes del Fideicomiso de Obligaciones Previsionales
con el 59.0% de las inversiones, seguido por LETES y Eurobonos con 16.9% y los bancos con
el 8.2%, entre los principales (Grafico 137).

Grdfico 137. Estructura de inversiones del
Fondo Conservador a diciembre 2019
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Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones

Al analizar el crecimiento anual de la estructura de inversiones, se identificd un incremento
de 43.5% en titulos emitidos por sociedades nacionales, 17.5% por la adquisicion de titulos
emitidos por bancos, 11.7% por inversiones en valores extranjeros y 10.8% por CIP del
Fideicomiso de Obligaciones Previsionales. Ademas, para diciembre 2019, el portafolio
de inversiones ya no cuenta con instrumentos financieros de organismos financieros de
desarrollo, sin embargo, adiciond inversiones en fondos de inversién (Tabla 17).

Tabla 17. Monto en millones de USD, participacion y
variacion del Fondo Conservador 2018-2019

FOP S 5.754.25 SBTR S 63734 350X 10.8%
Eurcbonos y LETES 5 177062 181% 5 LBa22 16.9% 2.9%
Bancos £ Tm™2n TR 5 BEZE 82% 17.3%
Fondos de tiularizacion 5 SE34T 65.0% 5 5957 5.5% 21%
Drepdsitos en ctas. cte. 5 20859 21% 5 3&7s 3.4% T6.4%
Valores exlrangencs 5 42163 455 5 4709 4.4% nmx
eras irstituciones 5 24381 2.5% 5 2149 20% -11.9%
Socindades nacionales 5 aro7 0.5% 5 676 0.6% 43.5%
Fondos de inversién 5 - 0.0% 5 14.6 0.2% 0.0%
Organismes Financieros de Desarolls 5 2022 0.2% 5 - 00X ~1000.0%

Fuente: Administradoras del Fondo para Pensiones
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Las inversiones del Fondo Especial de Retiro registraron un monto de USD 993.2 millones,
disminuyendo 8.8% respecto a diciembre de 2018. Este Fondo estuvo conformado por 92.2%
(USD 915.2 millones) de inversiones del Fideicomiso de Obligaciones Previsionales (FOP),
7.3% (USD 72.9 millones) por depdsitos en cuentas corrientes y 0.5% (USD 5.1 millones) por
certificados de depdsito en bancos (Grafico 138).

Grafico 138. Estructura de inversiones del Fondo
Especial de Retiro a diciembre 2019
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Operaciones de los Fondos de Pensiones en BVES

A diciembre 2019, los Fondos de Pensiones tuvieron una participacion de 40.8% en el
mercado primario de la BVES, equivalente a USD 332.8 millones; en el mercado secundario
negociaron el 40.0% (USD 111.8 millones); en operaciones internacionales de compra
transaron el 41.0% (USD 42.6 millones); y en el mercado accionario con una participacion
del 16.5% (USD 0.1 millones), producto de la participacion en fondos de inversion extranjeros
(Grafico 139).

Grafico 139. Participacion de los Fondos de Pensiones
en BVES a diciembre 2019, en millones de USD
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Fideicomiso de Obligaciones Previsionales

El Fideicomiso de Obligaciones Previsionales (FOP) ascendié a USD 7,288.6 millones,
constituido por USD 5,454.4 millones de Certificados de Inversion Previsional Tipo A (CIP
A) y USD 1,834.2 millones de CIP B. El FOP presentd un crecimiento de 7.0% con respecto
al ano anterior, derivado principalmente del aumento de 8.1% en inversiones tipo CIP A
(Grafico 140).

El Fondo Conservador invirtid USD 6,373.4 millones en este Fideicomiso (USD 4,539.2
millones en CIP A y USD 1,834.1 en CIP B) representando el 874% del FOP y el Fondo
Especial de Retiro invirtio USD 915.2 millones, equivalente a 12.6% (USD 915.2 millones de
CIP Ay USD 0.04 millones de CIP B) (Grafico 141).

Gréfico 140. Fideicomiso de Obligaciones Previsionales a
diciembre de cada afio
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Gréfico 141. Estructura del FOP por Fondo de Pensiones
a diciembre 2019, en millones de USD
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“El Fondo Conservador invirtio

USD 6,373.4 millones en este Fideicomiso
(USD 4,539.2 millonesde CIP Ay

USD 1,834.1 en CIP B".
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Sistema de Pensiones Publico
(SPP)

Afiliados y cotizantes

A diciembre 2019, el total de afiliados en el SPP fue de 207,822 personas, de los cuales, el
7.9% pertenecia a la categoria de afiliados activos® , equivalente a 16,370 personas, cifra
menor en 2.9% respecto a diciembre 2018. Los cotizantes fueron 6,599 personas, inferior en
13.2% respecto a diciembre 2018. De acuerdo al género, los hombres representaron el 61.7%
de los cotizantes, mientras que las mujeres el 38.3%. La relacion entre cotizantes y afiliados
activos fue de 40.3% (Grafico 142).

De acuerdo al instituto previsional, el 79.1% pertenecia al Instituto Nacional de Pensiones
para Empleados Publicos (INPEP) y el 20.9% al Instituto Salvadorefio del Seguro Social (ISSS).

Grdfico 142. Relacion de cotizantes y afiliados
activos del SPP a diciembre de cada afio

0%
0%

BGO% ALEN
Ll Fa 50.5% A00% i

00N W
BOO%
S0.0%
A0.0%

3.0%

TR

00%

W%

0.0%

Foil] 2015 2018 277 fudl]
A 0% B v, oo TR e Al ng acives ng colieanbes

Fuente: Institutos previsionales

Pensionados

Los institutos previsionales reportaron 95,919 personas pensionadas, siendo menor en 1.4%
respecto a diciembre 2018. De acuerdo al tipo de pension otorgada, el 67.2% fue por vejez,
32.2% por sobrevivencia y 0.6% por invalidez (Grafico 143).

Los pensionados por sobrevivencia a su vez, estaban constituidos en 91.6% por viudez, 7.3%
por orfandad y 1.2% por ascendencia. De acuerdo al género de los pensionados, las mujeres
representaron el 62.1% (59,545 pensionadas) y los hombre el 37.9% (36,374 pensionados).
La estructuracion de los beneficios otorgados a mujeres indica que el 52.2% recibieron una
pension por vejez y 45.0% por viudez, como los principales; en cuanto a los hombres, el
91.7% fue por vejez (Grafico 144).

3 Afiliados con capacidad de cotizar dentro del mercado laboral
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Grafico 143. Pensionados por tipo a diciembre
de cada afio

120,000

100,000

50000

0,000

40,000

20,000

4 2018 Pl 2017 2018 2018
Wejpr IFF W Sobrevivencia P Invaidez 3FF

Gréfico 144. Pensionados por tipo y genero a
diciembre 2019
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El 54.8% de los pensionados recibid una pension por medio del Instituto Nacional de
Pensiones para Empleados Publicos (INPEP) mientras que el 45.2% a través de la Unidad de
Pensionados del Instituto Salvadorefio del Seguro Social (UPISSS).

Pensiones pagadas durante el 2019 (SPP)

El monto total de las pensiones pagadas durante el 2019 ascendid a USD 400.4 millones,
reflejando un incremento de 2.0% con respecto al mismo periodo del afio anterior. EL 80.3%
del monto fue destinado a pagos de pension por vejez, 19.3% a sobrevivencia y 04% a
pensiones por invalidez (Grafico 145).

“El monto total de las pensiones pagadas
durante 2019 ascendié a USD 4004
millones”.
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Grafico 145. Pensiones pagadas por tipo a
diciembre de cada afio
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Fuente: Institutos previsionales

Pensiones pagadas en diciembre 2019

El pago de pensiones del mes fue de USD 32.9 millones, 0.3% mayor que el afio anterior. De
dicho total, USD 26.4 millones (80.4%) se destinaron al pago de pensiones por vejez, USD
6.3 millones (19.3%) a sobrevivencia y USD 0.1 millones (0.4%) a pensiones por invalidez
(Grafico 146). Del total pagado por sobrevivencia, 93.7% fue por viudez, 5.3% por orfandad
y 1.0% ascendencia.

Grafico 146. Pensiones pagadas por tipo en diciembre
2019 en millones de USD
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Fuente: Institutos previsionales

Durante el mes analizado, el 36.3% de los pensionados por vejez (23,411 personas)
recibieron pagos de entre USD 300.0 a USD 699.9, el 32.5% (20,959 pensionados), recibieron
retribuciones menores o iguales a USD 207.6 (Grafico 147).

“El 36.3% de los pensionados de los
pensionadosporvejez(23,411personas)”.
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Gréfico 147. Rango de pensiones pagadas por
vejez en diciembre de cada afo
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Fuente: SSF: Con datos de Institutos previsionales

Recaudacion acumulada del SPP

La recaudacion acumulada a diciembre 2019 fue de USD 14.0 millones, menor en 11.7%
respecto a la misma fecha del afio anterior (Grafico 148).

Grafico 148. Recaudaciones acumuladas a
diciembre de cada afio
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Fuente: Institutos previsionales
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Anexo 01. Balance general de bancos, bancos cooperativos y SAC
(millones de USD)




REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicion 18 / 2019 | Superintendencia del Sistema Financiero

Anexo 02-A. Evolucion de los préstamos empresariales por sector
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Anexo 02-B. Cartera de préstamos empresariales por sectores econémicos
(millones de USD)

Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Anexo 03. Evolucién del indice de vencimiento por sector
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Fuente: Sistema Central de riesgos de la SSF
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Anexo 04. Estadisticas de préstamos a empresas

Fuente: Sistema Central de riesgos de la SSF
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Anexo 05. Estadisticas de préstamos de consumo

A -

Fuente: Sistema Central de riesgos de la SSF
1 Se excluye de este analisis a Banco Azteca, S.A., quien asigna un nimero de préstamo por cada desembolso realizado por el deudor.
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Anexo 06. Estadisticas de préstamos para vivienda

Fuente: Sistema Central de riesgos de la SSF
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Anexo 07. Estadisticas por tipo de depdsito

i

1A

l'

i

[ Variacion interanual, % (eje der) Plazo, millones de USD

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Anexo 09. Estado de resultados de bancos, bancos cooperativos y SAC
(millones de USD)

Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Anexo 10. Cifras e indicadores relevantes de bancos,
bancos cooperativos y SAC

Fondo patrimonial Fondo patrimonial Activo fijo — 25%

Revaluaciones de activo

Activos ponderados Pasivos totales + Compromisos fijo

futuros y contingencias - X
Fondo patrimonial
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Saldos anualizados de ingresos de Saldos anualizados de ingresos de Saldos anualizados de costo de
cartera de préstamos operaciones de intermediacion captacion de depositos
Principal de préstamos brutos Activos productivos brutos Principal de depositos

Saldos anualizados de costo de (Ingreso de operaciones de Gastos de operacion
captacion de recursos intermediacion - Costo de captacion de —
Activos productivos brutos recursos) anualizados Utilidad de
p . . intermediacion
Activos productivos brutos
Saneamientos netos Ingresos menos gastos no Utilidad neta anualizada
— operacionales - -
Utilidad de Activos productivos brutos

intermediacion Utilidad neta
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Utilidad neta anualizada Utilidad neta anualizada Préstamos vencidos

Activos — prov. bienes

" Préstamos brutos
recibidos en pago o

Patrimonio - prov. bienes
recibidos en pago o

adjudicados adjudicados
Provisiones para incobrabilidad de Préstamos vencidos netos + Bienes recibidos Préstamos brutos sin
préstamos en pago o adjudicados netos intereses
Préstamos vencidos Patrimonio — prov. Bienes recibidos en pago Recursos prestables
0 adjudicados

Adaquisicion temporal de documentos +
Inversiones financieras - Documentos
transados

Depositos + Préstamos recibidos +
Titulos de emisién propia
Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Anexo 14. Cifras e indicadores relevantes de las aseguradoras
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Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF
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Anexo 17. Cifras e indicadores relevantes del mercado de valores
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Pmwducto Autorizado Monto USD Pmpormxidn Prwoducto Autorizado Monto USD Proporidn
M erxcado abirto M erxcado abirto
Agua envasada 141,428 0 2% [Servicios de redes nfom aticas 920,173 10%
Alin entos para Anin ales 87,000 0 1% | Servicios de seguridad 1,127,738 13%
Arrendam ¥nto de servics 489,534 0 5% | Servicios de seguros 477,284 0.5%
Arroz 14,955 0.0% |Servicios de tekefonia 411,000 0.5%
Articubbs de oficiha 14,997 0.0% | Serviclos de transporte 357,167 04%
Bebidas 18,752 0.0% [Servidores 14,835 0.0%
Biletes/tiulos/docum entos y/o boktas de oter 337,335 0.4%|Sistem a nfom atico em presarial 246,075 03%
Café y especias 38,389 0.0% |Sorgo 29,640 0.0%
Calzado 212,006 02%|Sw iches 637,100 0.7%
Canasta Basica 1,224,372 14% |Tarktas ekctrdnicas de supem ercado 296,618 03%
Caucho y susm anufacturas 3,400 0.0% |U tensilios de cocina 415487 0.5%
Certiifcrados de canasta basica 167,034 0 2% [|Vehiculos acuaticos 323,400 04%
Com bustbl 1,549,557 1.7% |Vehiculos terrestres y sus partes 41,868 00%
Com putadoras 3,095,585 3 5% |Vestim entas y accesorios 805,474 0.9%
Construcc’n y rem odelacidon 1,003,727 11% TO TALMERCADO ABIERTO 62,642 345 6938%
Consuloria 16,500 00% Producto Autorizado Monto USD Proporidn
Cursosde ensefianza o aprendiza®e 10,998,531 12 3% Adendas
Equipo de aire acondicionado 368,314 0 4% |Aceite 3,943.9 0.00%
Equipo de centro de com puto 173,879 0 2% |Arrendamiento de servicios 92,078.7 0.10%)|
Equipo de hfom atica 797,438 0.9% |Articulos de consumo 9,563.3 0.01%)
Equio de oficiha 983,945 11% |Bebidas 2,256.6 0.00%)|
Equipo de redes 470,323 0.5% |Café y especias 5,730.0 0.01%)
Equipo ekctrdonico 120 0.0% |Computadoras 355,513.9 0.40%)|
Equipo m édico 18,865 0.0% |Construccion y remodelacion 21,590.0 0.02%)
Fertilizantes 8,325,921 9 3% |Cursos de ensefianza o aprendizaje 2,642,978.2 2.95%
Gom as 53,160 0.1% |Equipo de oficina 190,525.8 0.21%)
Tstrum entosm usicakes 112,472 0 1% |Examen de sangre 39,525.0 0.04%)|
Thsum os agricolas 280,933 0 3% |Fertilizantes 1,023,696.6 1.14%
Thsum osm édicos 10,072,460 112% |Insumos médicos 706,340.5 0.79%)
hsum ospara ofichas 72,806 0 1% [Insumos para oficinas 41,136.3 0.05%)|
Juguetes 16,283 0.0% |Material para construccion o reparaciones 93,635.0 0.10%)|
Lbros 14,960 0.0% [Mobiliario de oficina 14,860.2 0.02%)
Licencias de sofiw are 2,949,119 3 3% |Papeleria 10,778.2 0.01%|
Lubricantes 6,200 0.0% |Paquetes alimenticios 5,208,785.2 5.81%
M aquinas 206,773 0 2% |Producto de industria quimica 306,980.0 0.34%
M aterialpara construccidn o reparaciones 5,167,031 5.8% |Productos comestibles de origen animal 28,426.6 0.03%
M obiliario de oficina 395,752 0 4% |Productos de higienesy limpiezas 2,676.7 0.00%
Papekria 2,254,714 2 5% |Productos desechables 252.0 0.00%
Paquetes alin enticios 868,518 1.0% |Servicios de agencia de publicidad 154,867.3 0.17%
Pekteria 254 0.0% [Servicios de arrendamiento 254,040.0 0.28%
Pintura 163,718 0 2% |Servicios de instalacion, puesta en funcionamiento, ma 1,529.0 0.00%)
Producto de industra quin ica 62,290 0 1% |Servicios de limpieza 311,095.0 0.35%)
productos alin enticios 49,535 0 1% |Servicios de redes informaticas 6,650.0 0.01%)
Productos com estbles de origen anin al 16,905 0.0% |Servicios de seguridad 15,283.6 0.02%)|
Productos de higines y lin piezas 303,838 0 3% |Servicios de seguros 1,538,914.5 1.72%
Productos de ndustrias graficas 243,983 0 .3% [Servicios de telefonia 352,226.8 0.39%)
Productos de inform atica 1,175 0.0% |Servicios de transporte 20,450.4 0.02%)
Productos desechablkes 157,475 0 2% |Utensilios de cocina 130,349.1 0.15%)|
Productos electronicos 1,469 0.0% |Arroz 810,149.8 0.90%)
Servicios de redes 57,500 0.1% TO TALADENDAS 14 396 828 16 0%
Servicis de agencia de publicidad 95,050 01% Convenbs
Servicios de consultorias 97,980 0.1% |Arroz 7,756,020.0 8.65%)
Servicios de nstalacin,puesta en fluincionam i 1,154,315 13% |Maiz 2,607,269.0 2.91%)
Servicios de hboratorio 39,741 0.0% |Sorgo 1,488,368.0 1.66%
Servicios de lin pieza 457,026 0.5% Total 11851657 132%
Servicibsdem ano de obra 7,020 00% Contingente
Servicbsdem antenin ¥nto correctivo para Vel 586,554 0.7%|Maiz 234,900 03%
Servicios dem ensapria 18,970 0.0% |Productos Lacteos 577,240 0.6%
Total 812,140 0 9%
TotalGeneral USD) 89,702 970 52 I 100%
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Fuente: Informacion suministrada por administradoras de fondos de pensiones y por instituciones previsionales
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