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INTRODUCCION

En 1988 se chompleta una década de la crisis mas profunda de la histo-
ria en El1 Salvador; 1a cuél es testi‘monia'da por 2e1 comportamiento de mul-
tiples variables en' lo econbémico, por una disminucién creciente de la produc—
cibén real, delﬁivel de inversiones y del volimen de nuestras exportaciones,
por un aumento en la Abrecha comercial y del déficit fiscal, asi como por un
aumento en los niveles de desempleo y subempleo, y de la inflaciébn que ha
derivado en una depreciacién del Colc').n\y un deterioro del salario real; en lo
social por'una disminucién de las condiciones de vida de la poblacidn, tanto
en lo que a salud, nutricién, vivienda y educacién se refiere, y por la exis-
tencia de m.és de un millén de refugiados y de desplazados; en lo politico
por la permanencia de un conf.Lic'to armado, que ha co‘brado ya mas de
70.000 muertos, y por la polarizacié‘n y fragmentacidén de la sociedad salva-
dorefia, entre Aotras cosas.

En referencia esped'fica al sector plblico, el ctél no ha estado al mér—
gen de este périodo critico, se -obséi"va desde 1979 una intensificacién de la

tendencia hacia el déficit fiscal, y en consecuencia un aumento del endeuda-~-

mientc; pTﬁb]ico, ya sea éste de origen interno como externo.

En este marco, el presente trébajo tiene por objeto analizar el compor-
tamiento de la deuda pQblica externa de El Salvador, durante el perio\do
1979 ~ 1988, tratando de exl\)]icar su” dinad mica y su relacién con la situa—
cién financiera del Estado salvadorefio.

Esta relacidén constituye la hipbtesis general de nuestro trabajo, afir-

mando que el desequilibrio fiscal ha presionado hacia un ma‘yor endeuda-



miento externo de nuestro pais en el periodo analizado.

Asimismo, el conjuri;:o de hipc')tesjs especificas del presente estudio es
complementado - por las siguientes afirmaciones: |
- n la década a'nalzizada, el gasto. aubeinamental no ha ayudado al de—

sarrollo econémico y social del pais ya que la mayor parte de aquel,

ha sido orientado hacia actividades improductivas:

- La dindmica presentada por el servicio de la Deuda Piblica Externa
apunta hacia una superaci6on ’de la capacidad de epdeudamiento del
Estado salvadorefio en el mediano plaéo.

- Las polidcas crediticias de los organismos ﬁr;anc.ieros internacionales

" .
presentan condiciones no adecuados a la solucién del endeudamiento

plblico de nueslro pals en parliculgr y de los paises subdesarrollados

-en general.

Para la comprobacién de las hipdtesis anteriores, se ha dividido el
presente trabajo en cuatro capitulos:

En el capitulo primero se establecerad el marco teérico & institucio -
nal sobre la deuda plblica externa; realizdndose inicialmente una revisién
acerca de la teoria de la politica fiscal, con énfasis en la temética que
nos ocupa; para lo cual, se estudiaran la teoria Keynesiana, asi como la M;) -
netarista y la Estructuralista. Posteriormente se conceptualizard lo que se
entenderd por deuda plblica externa y sus diversos componentes, aai como

se presentaran diversas clasificaciones de ésta.

A conLinuacién se abordard bajo un marco finstitucional, los componen-

tes del sector plblico relacionados con la obtencién de financiamiento exter—



no y del procedimiento necesario para tal Finm. . -

Complemer;tariamente a lo anterior, se ‘haré un jtratamiento relativo a
los organismos o entidades, ya sea oficiales y/o privadas que ocupan el rol de
ser prestatarios del Estado salvadorefio. De ello 'se_ derivari una descripcidn
acerca de la caracterizacién de los acreedores internacionales y los condicio=~ <

nantes que cada uno de ellos antepone para €l otorgamiento de créditos.

.

Por Gltdmo se definirdn los principales y més usados indicadores de.la

capacidad de endeudamiento de un pals determinado.

En el capitulo segundo se ana]izallré el comportamiento histérico de la
deuda piblica externa de El Salvador en el marco de un periodo de crisiscee~
yuntural. Se realizari en primer lugar un éné]isis de la evoluci;')n de las prin—
cipales variables macroeconbémicas en la década de 1979-1988,.de nuestro
pais, lo cual conforma el marco histérico-espacial de nuestra variable en es-

tudio.

Seguidamente se estudia concretamente el comportamiento del sector
pliblico en los afios en-estudio; la evolucién de los ingresos, gastos, del dé&fi-

cit fiscal y de sus formas de.financiamiento.

t
1

A continuacidén se analizari, tanto cuantitativa como cualitativamente-

1
L}

la evolucién de la deuda externa piblica entre 1979 y 1988, asl como de su |
servicio y de los préstamos contratados en ese periodo. Se estudiari, asimis -
mo, algunos indicadores de la capacidad de endeudamiento del estado salva—

dorefio.

En el capitulo tercero se formulard una proyeccién hacia .el mediano -



=TT

plazo sobre el comportamiento de la deuda externa plblica.

. Se elaborard un modelo explicativo de nuestra variable en estudio, que
nos permita posteriormente realizar una estimacidén cuantitativa de sus valo-
res de la deuda’ pﬁbiica extermna en el mediano plazo, tratando de visualizar
el punto en que ésta rebase la capacidad de: endeudamiento del estado sal-

vadorerio.

Por (ltimo, en ¢l capitulo cuarto se d.eﬁnjrén las conclusiones y reco-
mendaciones de niﬁestro presente trabajo. En este apartado serdn expuestas
las ideas concluyentes, acerca del andlisis sobre la deuda plblica externa, las
causas principales de la misma, las caracterisiticas que reviste institucional—
mente, asi como también la ad ministracién que sobre 1a‘m1‘sma sea posible
identificar; en Lanto lo anterior sintetizard la probleméArica, ello servird de
punto de paﬁjﬂa para formular. algunas recomendaciones que se consideren de
im perante necesidad adoptar, tomando en cuenta afin més, una dimensién de -
corto y mediano plazo, sobre la base de lo:: que se estructure en las proyec-—

ciones que se realizaréan.

~,

B e T L ARV SR



CAPITULO I

=N

“MARCO TEORICO E INSTITUCIONAL SOBRE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
1.1. TEORIAS SOBRE POLITICA FISCAL Y DEUDA PUBLICA

_INTRODUCCION

ki

¥ Las ideas, principalmente lds de los economistas, aunque por si mis—~
mas no modifiquen un hecho realf se convierten en grandes instrumentos de
cambio o de retraso del desarrollo econbdmico, al concretizarse y fundamen -

tar acciones y programas de politica econdmica.
- o

. Lo anterior es ain més cierto en el caso de Latinoamérica, donde
las teorias haﬁ jugado un gran papel, mas pa;:adéjicamente la mayoria de’
las veces, negat’woﬁ En nuestros paises, durante las (ldmas décadas, diver—
sas escuelas tebéricas pregonaban tener la soiuﬁén a los graves problemas s -
cicecondémicos; y la politica econbémica de los gobiernos, fluctuaba entre di~ |

versas corrientes de pensamiento.

Asl, se hace necesario realizar una revisién de las principales corrien
tes tebricas, que han influido en nuestio pais: el Keynesiano, el Monetarismo
y el. Estructuralismo. Déandole mayor énfasis a lo .concerniente a como con —

cebian las finanzas phblicas y como tratan la deuda plblica.-

Lo anterior, nos permitird comprender més claramente la evolucion
del déficit fiscal y la deuda phblica externa en El Salvador, en el perfodo

a analizar. Ademés de posibilitarnos evaluar las condicionantes ‘de los or -~



. ganismos financieros internacionales para la concesién de préstamos hacia

nuestro pais.

1.1.1. TEORIA KEYNESIANA.

"La gran depresién de los treinta, probdé la-incapa -
cigléd del paradigma de la economia clésica para
interpretar y recomendar soluciones a la primera-

gran. crisis del capitalismc; de libre m‘ercado en gl gi-
glé XX. La revolucién Keynesiana, a.partir de la
teoria general, provocd el colapso del paradiéma
clasico, danc'lo lugar asi a una revolucién cientifi— -
Aca en la ciencia econbémica y al s.urgimiento de

una nueva experiencia en el capitalismo: La Teo-

ria y la prictica d- la economiz mixta'.
René lelareal.l/

El economista inglés, John Ma;lmard Keynes, lamado por muchos ei
.tedrico de Ila crisis, sefiald en la década de los 30 una serie de medidas empi-
ricas para solucionar a su juicio, los d(?s grandes problemas del capitalismo
-del libre mercado: el desempieo y la coﬁcentracién del ingl}eso.‘Argumentaba
que estos problemas no se resuelven con simples ajustes a los precios, como

. sefialaban los clésicos, sino que se requiere la intervencién deliberada del

1/ Villareal, René. 'La Contrarrevolucién Monetaria, La Teoria y pohtlj—
- ca del Neoliberalismo". Ldir. Siglo X XI, México, 1986. Pag. 13.




estado en la economia. De este punto se derivan las implicaciones dé poli -
tica econdémica de la teoria de Lord Keynes, planteando que el Estado debe -
ria intervenir en la economia, con el fin de disminuir el desempleo involunta -~

rio y aumentar la produccibn.
4

Esta intervencién en el corto plazo, consiste en la administracién de
la demanda efectiva, haciendo uso de cualquiera de sus dos instrumentos: La

politica fiscal y la politica monetaria.

Daremos primero, una sinteis de la concepcién de politica monetaria’
de Keynes, para ahondar posteriormente en su politica fiscal, a la cual el

autor le di6 més preponderancia.

v

Keynes, partiendo de una critica a la teoria cuantitativa del dinero,
sefialaba "que en una situacién de desempleo relativo, el aumento en la canti -
dad de dinero influirfa en el aumento, tanto de la ocupacibén, la produccidn y

2/

los precios'.~

Postulaba la efectividad de una politica monetaria expansionista como
medio para llevar la produccién y el empleo en una situacién coyuntural y de
corto plazo; pero agregaba, que el control monetario por sl mismo era inefi -

caz en el largo  plazo, ya que no lbgraba estimular fla-invérsibn-productiva y -

convertirse en la politica promotora del crecimiento econémico.

‘ﬁ% Por tanto, Keynes, priorizd la politica fiscal como medio idéneo a

usar por parte del estado para la "salida de la .crisis”.\

2/ Dillard, Dudley. _"La teorfa econémica de John Maynard Keynes'.
Ediciones Aguilar, Espana. 1975. Pag. 31.




Para este autor, 'la politica fiscal se refiere a las funciones fiscales -
del financiamiento del gobierno que comprende la ordenacién de gastos, la im-
' ' 3/

posicién de tributos y el manejo o administracién de la deuda phblica'.

Asi, la politica -fiscal consiste en el uso del presupuesto gubernamentél
para promover €l pleno empleo y controlar la inflacién, por medio de la regu-
lacién del nivel de demanda de la economia, debido a la disparidad creciente
entre la renta (correspondiente a un nivel de empleo determlnado y que ‘tien -
de a la baja) y el consumo total de la poblacién. Pero agrega, que el nivel
de mﬂuenaa del gasto pub]lco, en la oferta y en la demanda,-va a depender

de los metod S de financiamiento de éste. Si es financiado con aumentos

en la ig:pgsidén; esto representa una sustitucién de una forma de gasto por

otra: una reduccién en el gasto privado y a un aumento en el gasto estatal.

En cambio, si es financiado con la contratacién de emprést'Ltgs' de

los bancos, represenLa un- gasto nuevo y, por consiguiente, una adJ.c16n al
total de la demanda efectiva. Por tanto, r}’paﬂaga, Keynes, para gque un_kprogra L

ma de inversién y_de gasto publico, tenga efectos expansivos, debe ser fi -

nanciado por emprestltos, mas b1en que por 1mp051c10n

—

Dillar, deja clara la posicién de Keynes, con .respecti- al déficit fis~
cal, cuando sefiala: "El gasto prodéficit, o gasto cubierto: con préstamos,
significa simplemente que el Gobierno gasta méas de lo que recauda con los

1mpuestos, dejando desequ:thbrado el presupuesto. Pero esto significa una

- - -—
JENIERE e

adiccidén neta a 1a demanda efectlva En epoca de paro la cuantia del aumen ~

to t: de la demandacmct‘ivas serd al menos J.gual a la cuantfa del gasto

3/ Dillard, Dudley. '"La teoria....... ", Ibid. PAg. 105

e mnnn e s, e e




nuévo o adicional, que es igual al exceso de la cantidad de dinero que el go-
bierno gasta sobre la cantidad que ingresa de los contribuyentes en forma

4/

de impuesto". =& .

Se evidencia que para Keynes, el déficit fiscal no es un problema en
si mismo, dandole importancia a como se utilice y se financle: para crear de

manda elevando el nivel de renta nacional. Por otra parte, Keynes hace dis-

't:an:Lon entre las dlversas formas de prestamos e impuestos. Los préstamos ‘

de los bancos;sgntr,smés,expansi 1 s prestamos del pubhco, porque los

asem ) ,]7 ) . . -
cuencia simplemente.la.transferencia de parte del caudal de dinero existente

del plblico al.gobiernos™. ="

En el caso de que los-gastos sean financiados por los 1nd1v1duos, esto Jer]:L—

ca una transferenc:La de poder adqulsltwo, no crea do e nuevo dinero; este

empréstito Keynes lo denominab’a ‘extraccién de la corriente de a(‘l;lvgx;m?

. . e
B e S,

También existen diferencias segin el tipo de imposicidén; los progresi—

vos tienden a restringir el consumo’ menos que los regresivos.

El énfasis en la .kimpq\s,'Lcién progresiva corq_o método de financiamiento,

o, e
' K4 . T =, -

puede influir en el nivel de 1nverSLon,\ pero no- afectara mucho el consumo"

N o, -

e A EETEET o

en cambio el menos deseable es el aumento en 1os impuestos’ regref{wos,, ya

o -, - - -
7 e PO

. - o T
/ [ "\-»..,_, - 3 e

N
\que restingen el consumo-y la demanda efectiva. *

e e g ]
S e e IRV

En éj’ﬂr_esis, los gastos est;atales pagados mediante im puestos regresi—

vos, son mucho menos eficaces contra el paro que los gastos pagados median-
) B

te impuestos progreSLvos, los cuales son a su vez, menos eficaces que los

4/ Dillard, Dudley. "La teoria.......". TIbid.'Péag. 112.
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gastos pagados mediante em préstitos.”

y

Keynes enfatiza, el papel del estadb, con el fin de reactivar %A,.EEQT\

T &

nomia en épocas de paro, al sefalar, que debe existir €xpansién monetaria-a

- s

través del gasto creador de renta, que se destina a aumentar tanto la inver-

sion como el consumo. ) .
- ) -,

Ay 3 Tt 7 : B K 1‘ /"/ ‘\
B H 1 k / ;
¥

A\En la actualidad, el -Keynesianisni(ji se ha desarrollado en los/escn%it@'s de
James Tobin, Baurmol, Modigliani y- otros. ! v
- ‘ N7 e L | ¥

v

R
¥

/ - !
N, " "o H
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™~  Segin estos neokeynesianos, 6l Estado debe orientar su accién hacia el
crecimiento econdémico y .el bienéstar de la ﬁoblacién, a pesar de que se incﬁ—
" rra en déficit fiscal o en un proceso inflacionario. Consideran a la inﬂacién‘
como 1:11'1 mal necesario é intrinseco a las leyes de una econo'mia de mercé—
do. Sefialan que los ciclos de crisis son evitables a ‘través de la politica gu-
bernamental de la administracién de la d'en;anda efectiva, el cual debla man-
tener a la economia cercana a una trayectoria de crecimiento planeada y a

una tasa programada de desempleo.

Agregan que el estado, a través de un "manejo eficiente y eficaz de -

la combinacién de las politicas monetarias y fiscal, es el mejor medio para -

evitar ciclos depresivos };‘;\bt\asq's de ~desempleo socialmente-inaceptables™. 5/

Pero este accionar del estado, debe ser discriminatorio ya que cierto -
tipo de politicas son méas favorables que otras considerando que las polidcas -
fscal y monetaria que estimula la inversién privada tienen mejores resulta-

N

dos en el largo plazo, que los que estimulan el consumo.

5/ - Villareal, René. "La Contrarrevolucién...."”. Opus cit. Pag. 6.



Més también aqui los sucesores de Keynes no lograron superar las li~
mitaciones del maestro. El pensamiento de Lord Keynes presenta varias li-
mitaciones, ya que se restringié a un anélisis de ecor_lomia cerrada, no intro-
duciendo las relaciones con otros paises - comercialgs y financieros - y sus
efectos en el estudio de la actividad econbémica. Ademés Keynes posefa una
concepcién de la crisis como un fenémeno accidental y ciclico, después del
cual viene una fase de reactivacibn ecoriz')mica.

‘%([ Asl su teorfa fue esencialmente una teoria de la crisis, y de una crisis
caracterizada, por el desempleo y que se diferencia grandemente de las cri-
sis actuales, donde se presentan a la vez altos niveles de inflacibn. c‘c;n rece-
sién econémica o bajos niveles de producci6én. Por lo anterior resulta difi-
cil ubicar los planteamientos de Keynes en torno a la deuda pliblica ex!:érna,
debido a que su anilisis fue de economia cerrada; gin embargq, es posible
inferir de sus planteamientos, que estaba de acuerdo y favorecia la contra-

tacién estatal de deuda en el exterior, con el objetivo de incentivar la de-

manda_efectivad

1.1.2. TEORIA MONETARISTA .

" El aumento del papel del estado en la economia
ha ido muy lejos durante los filtimos cincuenta

- anos.

Esta intervencién ha significado un costo en tér-
minos econdmicos., Las limitaciones que ésta ac~-

tuacibn impone a nuestra libertad econbdmica,




~amenazan con liquidar dos siglos de progreso -

econbmico".

6/

Milton Friedman —

El monetarismo, corriente de pensamiento surgida principalmente en la
Universidad de Chicégo, Estados Unidos, en la época de postguerra, se-basa
fundéme.ntalm ent;e en los postulados del economista Milton Friedman, los cua-
les han sido -ptvlb]icados en sus libros: "Marco teérico para un anélisis moneta-~

rio", "Délares y déficit", "Libertad de elegir", etc.

Friedman ha sido el principal propulsor del movimiento renovador de la

/
teorda cuantitativa del dinero y de la politica econdmica neoliberalista. Es

te autor, partiendo de una critica de los conceptos fundamentales de la doc
trina Kenesiana, expone una economia ortodoxa, basada en una nueva teona

- — "

cuantLtatLva del dinero, 1la cual da una mayor preponderanc:La a las-vardacio
e \\__—/,_ — - - - - e .

nes en la masa monetaria como determinantes en el consumo y la produccidn,

e . —— .
En la teorla cuantitativa del dlnero de los clasicos (basada en la ecua

cidn Mv=ﬁP‘:q); el nivel de precios mantiene relacién directa con la cantidad
de dinero en circulacibn, y donde Vv, q son constantes. Friedman, agrega que
un aumento en la tasa de crecimiento de la oferta monetaria {(m), conduce a
un mcremerllto igual en la tasa de crec1m1ento de los prec:Los (p); concluyen

do que la mﬂac_lon es en todo lugar y en todo momento, un fendmeno mone-

tario.

Asl, para los monetaristas, el principal problema macroeconémico es la

6/ Friedman, Milton Rose D. '"Libertad de elegir'. ~Ediciones Grijalbo,

S.A. Barcelona, 1982. Pag. 22.



inflacién, la cual es provocada por el exceso en la cantidad de dinero

producto del intervencionismo del estado# De este punto se deriva el postu-

- lado principal de esta corriente, consistente en un retorno al liberalismo eco-

nomico de los clasicos. Sefialan que el estado no tene ningln efecto_benéfi-

co en la economla, ya que_su :Lntervenc1or1 provoca inflacién, mediante la ex—-

pansién .monetaria y Ilimita las posibﬂidadés de progreso tecnol(')gico, al impe-
d_:ir que operen las leyes del mercado y al eliminar los estimulos a la produc—
cién e innovacién.};k-En sintesis, los Monetaristas abogan por una_".gqtimjhacién
dell estado Keynesiano, el cual se hé convertido en el leviatdn moderno, y el

-

regreso al estado clasico y del equilibrio natural' _7?/. Es en fin, un Hamado

apologetho hacia el ]:Lbre mercado 1a libre empresa y la ]:Lberacmn del mer-. -

e e s eremit e G o ust B s s s 2 s e ———

B —,~~—--_..,__
———.

cado internacional y donde el estado sea solamente el guardian y el vigi—

_’,._,4-....-...._..____

e SR T Ll a3 0 PRI s ot (B

lante del estadoi(\e cosas e)ast;ém-:es%,; A -

T o

enee L e s - = P - N - - K . - . -

Friedman af:irma que la po]itica fiscal posee un efecto insignificante a
Jgrgo plazo en la actividad ecbnémica, mientras que por su parte, la politica
morietari_a ejercbe un poderoso impacto a-largo plazo en ‘el ingreso nominal,
lo cual le convierte en. el instrumentc preferencial a usar por parte del es—
tado; ya que como parte del supuesto de que el estado es ineficiente, abo-
ga por una lJimitacibén de los gastos gubernamentales, por unav politica fiscal
restﬁctiVa. Por otra parte sustenta que el Gobierno, a tre;vés de su Bfanc‘o‘
Central, posée un mayor~conl:rol sobie la oferta monetaria a través de las

variaciones de labase'. monetaria, suponiendo un multiplicador del dinero

relativamente constante. Asi, sefialan que, el principal problema macroeco-

7/ Leviatéan: Monstruo marino que encarna el mal. Tomado de René Vi-
llareal. "La Contrarevoluci6bn monetaria...". Opus. Cit. P&g.105.
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némico, la inflacién se 'resuelve con una.regla automética y no discrecio-
" nal, donde la oferta monetaria debe crecer a una tasa constante é igual
al crecimiento del producto, més el crecimiento deseable de los precios

(M=q+P)". 8/

"Los monetaristas plantean que el efecto de las medidas fiscales, de -
pende esencialmente de la forma de financiar el déficit. Aqui, ubican 3

9
casos: ~ -

—
!

Gasto del Sector Phblico, financiado mediante la aceptacién de prés
témos en el mercado de capital}/. Este caso supone una transferencia
de recursos del sector privado al sector piblico, ~asig'nando efectos de
riqueza y tasa de interés en la compésicién de las carteras privadas. -
La subida de los tipos de interés y la mayor masé de bonos, reduci~
rén por tanto el gasto privado, las in}}ersi.ones y la demanda de saldos
dé cajé en forma real.

2~ Gastos del Sector Plblico, financiado p01; incremento de las tasas
tributarias o por nuevos.impuestos; lo que produce un desplazamiento
del gasto privado  por el gasto del Gobierno; de tal forma que el
efef:to neto en el gasto topal puede ser nulo, ya queilos impueé’tos :
adicionales disminuyen los Condos de consumo é inversién del sector

privado.

8/ Villareal, René. "La Contrarevolucién....". Idem. Pég. 100.

9/ Para esta parte nos hemos basado en: Fred R. Glale, "Macroeconomic
Theory and Policy". (Harcourt .Brace Tovanovich, Inc. 1973). Pag.
237. Fotocopiado por la Central de Apuntes Ciencias Econbémicas
UES 1983; y en Milton Friedman, "Délares y Déficit". Edit. Emecé,
Argentina, 1971. PAg. 33. '
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“3- Gastos del sector plblico financiados por emisién monetaria, la cual
-génera tendencias inflacionarias. Seglin Friedman, la emisién.de dinero

nuevo resulta para los Gobiernos muy atractativa cuando se buscan re—

s

sultados a corto plazo (como el pleno empieo), pero se olvidan de medir

las consecuencias inflacionarias de su actuacién; sostiene—que la infla—

4 . 7
cion conviene al estado,-pues-recauda mayores gravamenes, porque al

ara obtener los mismos bienes, aumentan tam—

‘aumentarse los salarios

bién los recursos provenientes de la carga fiscal; asimismes-le -conviene,

en términos de su'deuda pfblica interna, que ahora le resulta més barata, con-

C e e - T e et s e T T e et e

4 ————

forme a la moneda pierde su valor; y se ha beneficiado igualmente al

corromper la moneda, haciendo que la nueva, la recién erﬁil;'Lda, valga

igual que la ént’Lgua,'aqudla apoyada por bienes y servicios, lo que equi-

vale a una especie de impuesto.

., Por lo tanto, los monetaristas dicen que estd bajo la responsabilidad

del Estado, el desarrollar una firme politica de restriccién en el crecimien-

to de la oferta de dinero. Este ataque contra la inflacién se complementa

7

con la necesidad de reducir el gasto y déficit plblico, a efectos de reducir

.
f

las -pregiones que éste {ltimo puede provocar sobre las demandas de financia-

B

miento. FEl monetarismo Friedmaniano, presenta una serie de limitaciones -

o

. ) - . £ . .,
que se derivan por una parte en que éste realiza un anali$is: de macroecono-

imia cerrada, donde no existen relaciones con el exterior ,—simplificacién sin
. iy Y -

sentido en la actualidad,y en» el cual puede ser aplicado a cualquier pais-
sin importar sus condiciones concretas y en cualquier época; y por otra par—
te al plantear como objetos de estudio los problemas més importantes que

a su juicio afectan una economia, la inflacidén y el desempleo, achacandole



12

simplistamente su origen a la excesiva intervencién estatal.

Por realizar un anilisis de una economia cerrada, no es posible ubi~

— o

car directamente una concepcibén_friedmaniana acerca de la Deuda Piblica

i ey —_—

contratada con_el exterior; més indirectamente Friedman al propugnar una
i de Tapert:u— ‘

liberalizacién del mercado interno, se orienta hacia una politica

——

ra financiera privada hacia el exterior, hacia una politica de endeudamien-

to abierto y s@n;;gsj:r_i‘cgionges de parte (iel sector privado y hacia una’ limi-

tacibén. del endeudamie t\qf,p;@l;];jicvp./ Por lo que se veré; ésta se ¢ane;tiré

en una de las razones que ]levgrén a lo‘s paises latinoamericanos a la crisis

de 1a d(_auda de los 80,ya . que elt monetarismo en América Latina, ha sobre-
pasado los limites ‘de ser solo una interpretacidén tedrica y utdpica, convirtién~
dose en realidad al sustentar la poltica econémica de ciertos paisés y al condi-

cionar ciertos ajustes en la economia 1at'moamericanagfj

En lo primero nos referimos a las experiencias catastrbFficas cie poli—
_ tica ecopémica neoliberal de paises como Chile, Uruguay, Paraguay 'y Pert,
y en lo segundo a los principios de condicionalidad .monetarista. del Fondo
Monetario Internacional (FMD. A coﬁtinua;ién sefialaremos brevemente, los
pﬁ.ncipales postulados de las dos corrientes anteriores, dada su importancia
e incidencia ei’; América Latina.

¥ Fl fracaso de las estrategias- anteriores desén;olh‘stas se hizo eviden-
te en la década de los 70 en América Latina, y constituyé el punto. dé apo-
yo de las criticas a la concepcidn estrﬁctura]ista sobre las que ’e)c'Lgic') y

pretendié legitimarse la alternativa neoliberal, bajo la forma de ung'contra—

rrevolucién monetarista". Esta, basada en una Teoria Monetarista de Balan—




za de Pagos o de Economia Abierta se convertia en triste realidad en algu-
nos paises de Sur América, principalmente Chile, Argentina, Uruguay y Pe- -
rit afincado en Gobiernos militaristas y que dieron lugar a un nuevo' modelo:

"el Monetarismo neoliberal autoritario'. Esta i)arte‘del aforismo de que el

1
'desequﬂlbno externo. es en todo ‘momento y_en todo lugar, un fenomeno mo—
netario, y que es definida por la situacién de la cuenta de reservas mterna—-

cionales, por lo ‘que un pais para eliminar el desequilibrio externo y evitar

las devaluaciones, debe hacer crecer la oferta monetaria a una tasa constan—

te, dada por la tasa de crecitiento potencial de la economia més la tasa de
inflacién internacionalﬁ‘(suponiendo una economia de pleno empleo, ~que la -
inflacién nacional es igual a la internacional, que la demanda de dinero es

(-

una funaon estable y que la veloc1dad del dinero es. constante)—/

Est.as’:'p'o]itlcas poseian como objétivo 1a reco;'lversién del desarrollo la—
tinoamericano tratando de ajustarlo lo méximo pOSlble a-un patrbn 1deai —
competitivo.y de ventajas comparativas. Para e]lo propugnaba la liberaliza—
- qién del sistema de j‘"::Ljacién de precios internos en los mercados de bienes
y servicios, 'y‘ el aijﬁea mientb. cie éstos al sistema de precids inte;rnacionales,

mediante la creaciér{ de un ﬁnicé precio. La reestfuctﬁrazt—:niéjn del aparato
productivo se orienfa hacia el aprovechamiento de las ventajaé compa‘raAti—-
vas que ofrecia’ la dotaci(m abundante de un récurso natural espec:’ﬁcb; lo
"que permitiria corregir el déficit fiscal y aumentar la compétitividad de 1a
industria nacional, haciendo obsoletos los inéﬁ;;ientes instrumentos de pro—

teccibén' arancelaria y los subsidios  estatales.

10/  Vergopolus, Kostas. !EL Neo-Liberalismo contra el Estado". Le Monte
Diplomatique. Julio de 1981. Pag. 30 citado por René Villareal
Contrarevolucién Monetaria. Opus.- Cit.- Pag. 41. .
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FEsta liberalizacién incluia una apertura financiera de las economias,

congistente en €l levantamiento de las restricciones al endeudamiento ex—

1

terno — tanto plblico como privadoyla liberalizacién de las tasas de inte—
rés bancarias,la creacidén de diferentes mecanismos que posibiliten la :inter—-

mediacién financiera local en moneda extranjera y la creciente participacidn

1/

de la banca internacional en los mercados financieros nacionales.—

M4s este modelo neoliberal y sus politicas econdémicas en vez de cons-

.

tLtUiI_'SG como verdadera alternativa a la crisis del desarrollismo en A mérica

Latina, se convirtié en causante al profundizar los problemas que se suponia-

1.
- s

¢

pretendia resolver, ya que las politicas neoliberales al exponer las ecornomias

nacionales al mercado internacional y a sa crisis, las tornaron vulnerables,
: PR . L

acentuando los efectos dafiinos a ésta y reproduciéndola a- escala nacional.
~También el proceso implicd una desnacionalizacién de la industria, debido a

las inversiones extranjeras que se ubicaron en las ramas mas dindmicas.

5

Asi, también: los m‘edios.para estimular la acumulacién privada de capi--

tal se tradujeron en una drastica disminucibén de los niveles de consumo de
los sectores mayoritarios de la poblacién y en la agudizacién de las desigual~

dades sociales preexistentes.

Ademés, como la reorganizacién de la economia bajo los lineamientos
neoliberales implicaba un estado fuerte y garantizador del orden -dentro de
una_doctrina de seguridad nacional- su implementacién concreta desembocd

en regimenes autoritario”~ militares—que se encargaron de reprimir cualquier

11/  Solis ‘Gonzélez, José; Sinchez Martiuez, Hilda: "La crisis y los desa-
flos a 1a Politica Econémica! Economia de América Latina.
Instituto de Estudios Econbémicos de América Latina (CIDE)
No. 15.-Nov. 1986, México, D.F. Pag. 47 -

[ R N —
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expresidén social que cuestionara el orden politico establecido~~. Asimismo,
. . ’ ' . ) :
la-apertura financiera devino en una deuda externa abultada,, que presen-

ta dificultades de pago para los‘paises deudores, 'y cuyoAs compromisos se,

han ido cancelando a costa de la produccién y de la satisfaccién de las ne -

cesidades de la poblacién de Latinoamérica.

- -Eagh_@_él;s,/ékmﬁa_e‘it@“mone tarista de ecom;mja_--a-bierta—&—ermcle_halanz.aﬁ

de _bagos es sim plemente un _modelo-de—estabilizacidn. sin desarro]lo que

eventualm ente podra reducir la inflacién pero a costa del estancamlento eco—

ndémico y un mayor desempleo, del desmantelamiento y desnacio_na]izacién de

la industfia, de reducir el gasto social del Fdtadén y de incrementar la deuda

externa.g

Por otra l;arte los paises latinoa;n ericanos ante el creci¢p£e y conﬁnuo
desequjjibrio externo, ha tenido- que recurrir al financiamiento externo y prin-
cipalm ente al proporcionado por el FMI, propiciando la j;n\;asién monetarista
a tr_avés de Ios principios de condicionalidad de esta institucién. ‘El mone-
tarismo del FMI ée basa en el enfoque .m oneté;ista para una economia abier -
ta (explicado br‘evem.eﬁte en las lineas -a'nteriores), ei cual ha sido'desarro».— ‘

llado por Robert Mundell y Harry Johnson,i de la FEscuela de Chicago, vy .

J. Polak (mlembro del FMI)

El FMI para la cohcesién de sus préstamos exige la misma condicio-

nalidad cualquiera sea el tipo de servicio solicifado, apegindose a las poli-

ticas monetaristas de ajuste de la balanza de pagos, que incluye: 13/

12/ Solis Gonzélez, José, Sénchez Martinez, Hilda: Ibid. Pég. 46 .
13/  Villareal, René. "La Contrarevolucidn....." Opus Cit. Pag. 221.
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~ Una politica de contraccién de la demanda égr‘egada, reduciendo prin—
cipalmente el gasto del Estado.

-  Politicas de liberalizacién de mercados, que ir;cluye. a las tasas de
interés, * al HEfCadO cambiario, y al mercado de precios internos, elimi-
nando subsidios y precios tope, pero controlando salarios.

—  Polidicas de ﬁbefaﬁzacién del comercio exterior, eliminando los obstécu-

los arancelarios y no arancelarios.a las impertaciones.

,,'.V/ Més afin, en los casos'enﬁ que el d‘esequi]ibrio externo alcance magii—
tudes considerables en un pais detel;mj_nado, el FMI ademas de establécer
politicas monetaﬁas y Ifisc_ales contraccionistas, se establecen topes cuanti-
tativos al endeudamiento externo del sector piblico, a la emisién monetaria,
y al déficit fiscal/ Asf, el paquete de medidas del FMI sefiala aspect?d's‘ con-
cretos a'cerca de 1a politica fiscal y de la politica de financiamiento exter—
no e interno que en un pais determinado debe ‘realizar. Con respecto al
primero, enfatiza 1a reduccibén del déficit del sector piblico, bhsicam ente
para.la contratacién de personal dentro de la burocracia estatal, a la implég
tacién de rigurosos sistemas de control de los gastos ad ministrativos del go-—

‘bierno, y en algunos casos aumentos en el sistema imposiltivo.

Por otra parte, en materia de politica de financiamiento, se trata de

limitar la contraccién de créditos del sector plblico -tanto externa como

H
!
i
1
H

internamente—a los requerimientos derivados del nivel minimo de las reserva

internacionales.

.
”(En fin, de todo lo expuesto anteriormente se puede concluir que la
teoria monetarista -tanto en su expresién Friedmaniana como en sus versio-—,

nes modernas,~ hace énfasis en la reduccidn del déficik Fiscal y en la limi-
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tacién del endeudamiento gubernamental con el exterior en la medida de
. . - . c .
ciertos niveles. Mas en este punto, hay que resaltar las contradicciones de
la teoria monetarista, ya que al enfatizar la liberalizacién econdémica tanto
¥ ) '
interna como externamente se crean tendencias inflacionarias y se aumenta
el desequilibrio externo, tanto el comercial, como el.financiero; lo cual

conduce a aumentos en los empréstitos gubernamentales con el exterior con

T i
objetivos com pensatorios.‘?‘?

1.1.3. TEORIA ESTRUCTURALISTA

LV .
l "El pensamiento estructuralista, es una mamifesta-

i

cién de la blsqueda de un paradigna alternativo

a las concepcion"es tedricas cuyos supuestos no se
adaptan a las caracteristicas de los paises én de-
sarrollof En esta blsqueda, laﬁescuela ‘estrucfura
" lsta replantea la importancia de la economia poli~
tice y la necesidad de la intervencién del estado
para transformar la estructura producliva*},{" lo que
constituye un gran acierto, a la vez que abre las
buertas de un promisorio enfoque, cuyo potencial

14/

esta lejos de agotarse' .~

El estructuralismo surgi®é en América Latina en la década de los 40,

ligada a la comisién Econbmica para A mérica Latina (CEPAL), fundada en

14/  Villareal, René. "La Contrarevolucidn.....” Ibid. Pag. 175 .



1949, Esta corriente priorizaba los problemas del Subdesarrollo de las econo-
mias latinoamericanas, proponiendo una nueva via para promover el crecimien=
to y la industrializacién, eliminando la dependencia del exterior: la Estrate—

gia de Sustitucién de Exportaciones. Esta estrategia "entrafiaba un nuevo pa-

pel del estado para impulsar la transformacién de la estructura productiva,-

ademéas de tutelar los cambios sociales y arbitrar los posibles conflictos emer —

15/

gentes''. —

~Esta corriente estructuralista: pone acento en 'las politicas de desarro-
llo sobre un conjunto de reformas estructurales, en la funcién del estado co-

mo orientador, promotor y planificador, y en una reforma y ampliacién sus—

tancial de las modalidades de financiamiento externo y del comercio interna-

cional”.ﬁ/ }&
\ L

Los estructuralistas abogan asi,.en semejanza a Keynes, por una activa
intervencién del estado en la economia, pero agregan que esta intervencién
"no es incompatible con la operacidén de 1a'economia del mercado, sino que,
por el contrario cum ple el papel Fundamental de dar curso y eficacia a su
funcionamiento. En otras palabras, la posicién de la CEPAL, es contraria
al LAISSIKZ — FAIRE, pero al miémo liempo parte de la existencia de un
régimen de iniciativa privada, cuya eficacia y observacibén a los grandes
_objetivos del desarr-o]lo, dependerdn de distintos grados de intervencién, de

acuerdo con las caracteristicas concretas de cada economia periférica y

\

15/  Rodriguez, Octavio. "La Teoria del Subdesarrollo de la CEPAL".
Edit. Siglo X XI, México, 1983. Pag. 242.

16/  Paz, Pedro. "La temética del desarrollo y subdesarrollo y el pensa—
miento econémico latinoamericano”. Folleto Mimeografiado,
1986, Pag. 27 -

.
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17/

especialmente con la gravedad de sus problemas de estructura'.~—

Esta intervencién estatal tendrd como fin global el lograr el ‘desarro-
llo econbmico, entendido como el aumento de los niveles de justicia social

y econémica de la poblacién de un pais, en un marco de relativa inde-

pendencia externa.

Con respecto a la politica monetaria, los estructuralistas al igual que
Keynes, parten ‘de la base que en el corto plazo la politica monetaria acti-
va afecta la produccién y el empleo, pero aquella resulta ineficaz en el

largo plazo.

En cuanto a la politica ﬂséal los estructuralistas coinciden con una
politica de -desaﬁoﬂo_ donde el estado juega un papel clave en el impulso de
un conjunto de reforrﬁas, como la reforma agraria y reformas eﬁ la distribu-
cidn del i.ngreso principalmente, .p‘a‘ra lo cual debe influir en el ahorro, con—

sumo y la produccibn.

% En este punto, juega un papel muy importante las formas de financia-
miento del Estado, los cuales son: la imposicibén .de tributos, las opeéraciones
de crédito phblico (que incluye los préstamos externos), v la emisién mone-

18/ ¥

taria :

Los tributos representan una apropiacién de recursos para el estado
~que reducen el ingreso disponible de las familias y las empresas. para consu-

mo é inversibén; se supone que la colectividad recupera estos recursos bajo

17/  Rodriguez, Octavio. "La Teoria...... " Opus Cit. Pag. 181

18/  A. Castro y C. Lessa. 'Introduccién a la Economia". Edit. Siglo
' X XI, México, 1976, Pag. 03.




la forma de servicios de interés p{blico, subsidios, transferencias, obras
piblicas, etc. Sefalan que el impuesto progresivo, que recae sobre los ni-
veles més elevados de ingresos es el que el estado debe priorizar para su

politica de desarrollo.

M 1

!

9’/ Otra forma de‘ financiamiento, lo constituyenilos préstamos externos,
los cuales seg'(m' la CTPAL. son necesarios para co [].1 plementar el esfuerzo in-
terno de ahorro y para hacer frente a las limitaciones ilm puestas al desa—
rrollo por 1a capacidad para irr;portar, agregando que el recurso dei capi——ﬁ
tal extranjero, debe ser necesariamente temporal o transitorioZ Asl este

|
financiamiento se concibe como'un medio que permite elevar la tasa de in-
versibn de la periferia sin sacrificar el consumo presente, y que ademés ge—

nera condiciones favorables al aumento del coeficiente-de ahorro propio a

i z(\;\
través de una paulatina reduccién de la propensién media a chsumjr”;?ﬁ

&Y' En lo que atafie a la estructura del financiamiento externo los estruc—
turalistas recomiendan la mayor participacibén de la deuda pliblica con res—

pecto a la del sector privado, ya que la primera es de menor costo y se

.adectia mejor a la necesidad de paliar las insuficiencias de capital social

basico. .Recomiendan también que el financiamiento ptblico se realice me-
diante institutos de créditos internacionales, ad ministrados con ciertos cri-

terios técnicos, pero organizados sobre bases multilaterales, en 1lo que res-

pecta al ejercicio del poder de decisién.”¥ Mas, la estrategia de sustitucién
de importaciones en vez de ayudar a la superacién del desarrollo latinoame

A
ricano, planted nuevos problemas a la regidn. “El modelo de industrializa—

19/ . A. Castro y C. Lessa. "Introduccién .......". idem. Pag. 94
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ciébn por sustitucibén de im portaciones devino en una estructura productiva
des.'mtegrad‘a e ineficiente, .sobreproteg‘idla por el estado, que proporcionaba
un empleo reducido debido a él uso in”censivo de bienes de capital, y de~
pendientes de productos importados del exterior que agudizaba el ya cré-—

nico desequilibrio externo de los paises latinoamericanos.”™ "

Se modific6 asi la naturaleza de la dependencia latinoamericana, de
una cuyo eje consistia en la produccibén y exportacién de productos prima*
- I ‘ ’ . ' - L4 .
rios, se pasO a otra que ademas, giraba en la inversién extranjera y en el

20/

‘financiamiento externo.

?Q Asi, 1a desnac’ionali;acién de las empresas en Latinoamérica, que for-
maba parte del Ilamado proceso de trasnacionaﬁzacién del' capital a nivel
mundial, y el incremento crénico de 1la Deuda “Externa de los paises de la
regidén constataron la incapacidad del m odelo éstructura]ista de sustitucidn

de importaciones.<

Ante estos nuevos problemas , el pensamiento estructural —Cepalino,

mostré agotamiento e incapacidad de dar propuestas de solucidn.y-

Posteriormente, glel interior de la escuela estru’ctﬁrajista, surge una
corriente 'crj’uica" que trata de superar las limitaciones de su ‘predecesor:
la teoria de la Dependencia. Més alin ésta no logra articular una interpre-
tacibén global y' esencial de la probleméatica latinoamericana que posibilite

una propuesta de solucidn.

20/ - Rodriguez, Octavio.' "La teoria........" -Opus Cit. Péag. 171

*
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o o ‘ . .
J Ante este vacio tedrico de interpretaciones generales y arlticulados, y
ya més concretamente ante la crisis de la deuda externa latinoamericana

en la década de los 80' han surgido 'divc_ersas propuestas, en su mayor parte ‘

de caracter empirico, que tratan de solucionar esta probleméatica.

™, - .
‘@ Presentaremos muy brevemente un: descripciébn de éstas, ya que nos

servirdn en nuestro posterior analisis. -

K Estas propuestaé, destinadas a reducir el peso de la deuda, externa,

pueden oriéntarse, ya sea a limitar los pagos del servicio en funcibén de

21/

ciertos criterios, o bien, a reducir directamente tales pagos. —

Jin 1o que respecta a las propucslas de li mitar el servicio de la deu-
da, las més importantes son las descritas en el .comunicado de QOaxtepec

(México) y la del gobierno del Perd.

Fl comunicado de QOaxtepec proponé, sobre la base del pxincipio de
"erecer para pagar'l, ql‘le deberian fijarse reglas para compartir riesgos en—
tre acreedores y deudores, estableciendo para las transferencias netas.de
los pafses deudores un tope mAximo que asegure un minimo de crecimien-—
.to del producto en dichos paises. Este prucedimiento permitiria poner a .
la economia a salvo de los efectos de ajustes drésticos en su relacién de ' ;

: - ‘ . :
precios de intercambio, de caldas slbitas del valor de sus exportaciones y i
de dificultades de acceso a los mercédos debido a imprevistas ~b‘.arrerasu

!
de tipo proteccionista. 22/

21/  En esta.parte nos hemos basado en: Comité de Expertos Guberna—
mentales de alto nivel (CEGAN ), "E1 problema de la deuda:
Gestacibn, desarrollo, crisis y perspectivas™ cppal,;. Bogota,
Colombia, 1986. '

22/ Comunicado de Oaxtepec, ""Eficiencia en el manejo de la Deuda Ex-
- terna en_América Latina", Oaxtepec, México, D.F. 1985.
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.La politca adoptada por el Gobierno del Peri consiste en defimir un

-

criterio de capacidad de pago como porcentaje de las exportaciones. En el

caso especifico de dicho pais el porcentaje se fij6 en un 107%, y se exclu—
yeron del limite los pagos a instituciones que otorguen al pals financiamien-

to neto adicional por encima de la obligacién de pago.

t’}(/ Dentro de esta misma categoria general caben otros dos tipos de pro-
puestas: las que sugieren transformar titulos sobre la deuda en titulos sobre

capital productivo, .y las que proponen convertir parte‘ de la deuda externa

en moneda local.\"‘;fi Las primeras consisten en la conversion de deuda en ac-
i A o

ciones y otros titulos sobre el capital de las empresas del pals deudor} con

ellos los pagos de intereses sé transformarian en remesas de utilidades liga-
das exclusivamente a las ganancias -reales de las empresas, mientras ' que

los pagos por amortizaciones desaparecerian como tales y se convertirian

23/

en remesas’'de capital. ==

Por otra parte con respecto a las propuestas de reducir directamente
el servicio de la deuda, ésta puede plantear ya sea disminuir el capital o -

los intereses.

< A

 Entre los planteamlentos de reduccibén del capltal se tLenen los refe-

— e
- e e e N

ridos a la conversmn parcial o total de la deuda externa pendlente en otros
act‘wos, financieros o reales, mediante mecanismos de mercado, una gestién
plblica multilateral o acciones unilaterales. esta conversién se haria a un

. /%
valor inferior al valor nominal dga Ja deuda.”

23/ CEGAN, "EL problema........ " Opus Cit. Pag. 48
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Por su lado los planteamientos de reduccién de las tésas de interés .
pueden basarse en la concesién de una garantia oficial multilateral a la
deuda externa; garantia que permitiria a los bancos reducir el cobro de in-
tereses a cambio de la mayor seguridad obtenida en su carteré; o bien,
pueden relacionarse con el establecimiento de un servicio de financiamiento
especial o una am p]jacic’)n de alg(n servicio existente, con el objeto de fi-
nanciar aumentos de la tasa de interés, cuando estos excedan los promedios.
histéricos; dichoﬁfinanciamiento-sé otorgaria a una tasa més baja que la

del mercado. &/

Para [inalizar, una propuesta que es interesante nombrar se refiere

N

e

‘al denominado Consenso de Cartagena; resultado de platicas continuas entre
11 pafses latinoamericanos. FEstos paises han hecho una propuesta de .emer-
gencia para las negociaciones sobre deuda y cre'cimiento. 25/ Esta consiste
especialmente en '"un retorno de las tasas de intereses a sus niveles histd-
ricos, un aumento en loé flujos de fondos y una diferenciacion de tratamien-
to entfe la deuﬂa actual y la futura, con el objéto de dar a la segunda,
condiciones de mercado y a la primera condiciones preferenciales, desde el
punto de vista del deudor}fﬁ Se propone como criterio un mantenimiento de
los niveles reales de crédito de la banca comercial, y un inc;emento neto
anual dg 207% de los recyrsos canalizados hacia la regién por parte de los .
organismos multilaterales de fomento. Se sugiere ademéas ampliar las fa—

cilidades de financiamiento com pensatorio en el Fondo Monetario Interna-

cional de modo de cubrir los efectos de factores exdgenos tales como el

24/ CEGAN, "El problema......." Tbid. P4g. 49

25/ Consenso de Cartagena, "Declaracién de Montevideo", Montevideo,
Uruguay, Diciembre de 1985,
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deterioro de la relacién dé precios de intercambio y la permanencia de las
altas tasas de interés. Se establece la necesidad de evitar disposiciones —
de condicionalidad que obliguen a ajustar la economia a las condiciones ex-

ternas de desequilibrio prevalecientes en la actualidad. Al mismo tiempo

1 -

se sefiala la estrecha relacién entre el financiamiento y el comercio y la -

necesidad de que cesen las medidas proteccionistas que obstaculizan el acce -
[y - ! N

i 26/

S0 de.los paises deudores a los pr?f_;mipales mercados mundiales. =~ También
la pr;)puesta incluye la necesidad de establecer un ﬁéximo de transferencias
netas de recursos vinculadas a una meta minima del crecimiento del produc—
to e incluye la posibilidad de establecer limites al ser\;icio dé la deuda en

relacién con los ingresos por exportacién,

1.1.4. VISION GLOBAL

A posterior de haber revisado los planteamientos de la escuela Keyne-

siana, del monetarismo y de la escuela estructuralista, podemos sefialar que

con respecto al tema que nos ocupa: el endeudamiento externo en general y

el pGblico en particular, no es posible ubicar una interpretacién y una pro—

puesta de solucién global y articulada a esta problemé_xggg_. -

e T
T e =~
——— -

De los fundadores de estas escuelas-de pensamiento existen altsiones

1

indirectas al problema de la deuda externa. Asi, Keynes y los estructura- -

listas - que abogaban por una intervencidn estatal cstaban a favor
implicitamente de una politica de financiamiento activa del sector plblico,

A ' -
con el fin de incentivar Ta demanda agregada con ¢l primer caso y de supe

I

rar el subdesarrollo’a través de una estrategia de sustitucién de importa—
i N .

26/ CEGAN. "El problema........ " Opus Cit. Pag. 52.
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ciones, en el segundo caso. "En cambio Friedman favorecia el regular y

limitar tanto el déficit fiscal, como el financiamiento externo de éste, con

el objetivo de liberalizar la economia y de reducir las tendencias inflaciona .

.

rias.

Ahora bien, en sus versiones modernas, representadas principalmente
en el ;nonetarismo' del FMI y en 1aé propuestas Neokeynesianas y Neoestruc
turalistas latinoamericanas de solucién al problema de la deuda externa,
aunque hay referencias directas, "'sobre este proble mva, falta un anélisis ~c»9_h/e’
rente y global sobre el. El monetarismo del FMI al no reconocer las verda
deras céusas del problema de la deuda externa latincamericana y al cargar
todo el peso‘ de la splucién a los palses deudores, deriva e;1 lo que se ha
denominado la 'yatrogenia del FMI", ya que S;JS paquetes de ajuste en lugar
dg dar una solucibn glébal al problema)en la mayoria de los casos lo agudi:

-ox

zan.

Por su parte, las propuestas de solucién -emanadas del 4mbito latinc

"americano acerca de la crisis de la deuda, aunque con bastante grado de cohe

rencia y més realistas, son en su mayoria planteamientos empiricos, especi:

[icos para cierltos casos y que no han -repnido viabilidad en las condiciones -

s

reales del Ambito internacional.

1.2. CARACTERIZACION DEL ENDEUDAMENTO

Completando el marco tedrico de la tematica en estudio, es necesa -

rio definir una ‘serie de conceptos relacionados con la deuda externa piiblica.

A la vez de presentar una serie de clasificaciones de ésta, basada en dife-
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rentes criterios.

1.2.1. CONCEPTUALIZACION

'/.Tradicionalm ente se entiende por deuda en general, a la serie de pasi-
vOos en que incurre una,p‘ersona 0 instituciénv para cubrir ciertas necesidades
¥y que sobrepasan a los ingresos prop'ios//' Acor‘de a lo anterior, se entender4

fcomo deuda plblica, "al conjunto de obligaciones o pasivos a cargo del go-

blerno central, de 1os goblernos reglonales o locales y de mstltu(;lones oficia-

g BN

{ les autonomas .,y que pueden@er utilizados por— eJem plo para proyectos de in-

s o Foionamiontat 22/

fraestructura u operac1ones de funciona mlento

Este tipo de deuda se

diferencia de la llamada deuda prlvada >ya que ésta (ltbma se refiere a la se -
P e e

RS-y =

x rie de obligaciones o préstamos. contratados por las personas y empresas particu—
lares, utiltizados lé mcayoria de veces para financiar actividades relacionadas
con la produccién/,ael comercio y .el consumo de‘bienes y servicios. Asl el cri-
terio utilizado para, esta clasificacién se basa en la dJ_ferenc:La sectonal del

sistema econdmico en sector plblico y sector privado. -

Tebricamente, y como ya se sefiald anteriormente, la deuda viene a
cubrir la diferencia entre los ingresos propios y los gastos. Fl sector p(bli-
co por las mismas funciones que asume, .de creacibén_de infraestructura, de

educac1on salud y v1v1er1da de la sociedad en general _y de _los_objetivos que

-
—_—

persigue; aumentar la produccién y el empleo, incrementar el volumen de la

idemanda efectiva y la inversién, posibilitando asi el crecimijento y desarro-

“x

27/  Madrid Unmafa, Jess Arquimides. 'La deuda piblica en Fl Salvador"
. Agosto 1971, Tesis UES, Pag. 32.
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%]lo econdémico, necesita la mayoria de las veces realizar operaciones de -

crédito, contratar alg(n tipo de deuda.

I

Esta canalizacién del ahorro hacia el sector pubhco puede prevemr,
ya sea del 4mbito nacional e internacional. Se considera deuda plblica i‘nter-

%
na al ahorro canalizado hacia el estado y que proviene de fuentes nacionales.
A diferencia, la deuda ptiblica externa consistird en los préstamos provenlen—

tes de fuentes externas a las fronteras de un pals determinado.

"~

Por lo que se refiere a la deuda plblica interna, ésta se define como

el conjunto de obligaciones financieras contraidas por el Estado con las. per—

128/

Sus fuentes de financiamiento pueden ser: el Banco Central de Re-

\sonas naturales o juridicas domiciliadas en el territorio de la reﬁbhca
Eserva, los Bancos Comerciales y el plblico en general.

29/

Fl estado centrae deuda interna, ya sea: —

- Al contratar préstamos al Banco Central de Resérva, provocando una
variacidn corrgspondiente en la base monetaria, lo que generalmente
origina tendengcias inflacionarias. En este caso ée dice que el Banco
Central monetariza o monetiza la deuda. ‘

- Asimismo, el -Estado puede financiarse su deuda a través de la emi-
sién de bonos y su posterior venta al plblico. 3;1 cste caso no'hay
creacidén de .djnero nuevo, por lo tanto, no se aumenta la base mo-—

netaria, ni se crea inflacibn, pero si se disminuye el consumo y la

disponibilidad de las familias, afectando negativamente la inversién

'privada.

28/ Madrid Umaia, Jests Arquimides. “La deuda plblica..." Tbid.PAg.40.

29/ Basado en Dornbusch Rudiger "Macroeconomia". Editorial McGrawhill
Latinoaméricana, S. A. New York, 1981. P4g. 457-458

[




Es importante clarificar las formas de financiamiento interno del es—
tado, para diferenciarlas de las externas, que es la temalica que nos ocupa

y que desarrollaremos seguidamente.

Como sefialamos anteriormente, definiremos deuda piblica externa, al i
conjunto de obligaciones financieras contraidas ya sea por el Gobierno Cen~
tral, los Gobiernos Regionales o locales y las instituciones oficiales autdéno-

mas con organismos financieros internacionales.

En forma similar, el Fondo Monetario Internacional, entiende como
deuda plblica externa, a "la acumulacién pendiente de pasivos directos reco-
nocidos del gobierno a -favor de institucio;les in_l:ernacionales paré el desarro-
Bo de gobiernos extranjeros y de fuentes privadas de flinanciamiento; gene— -
radas por .operaciones del go’Bierﬁo en el pasado’y, que habian de extinguirse,

o : . no 30/ ,
segtn plan, mediante operacicnes [uLuras'. —

Mé% egp]icitamente, los préstamos externos pueden ser utilizados, ya
sea para:

- Obtener recursos que compiementen el ahorro n_écional, tanto el pl—
“blico como el pxivédo, a fin de mantener un determinado nivel de
consumo y posibilitar la formacibn -de capital ﬁecesario para el creci-
miento’ econdmico.

- Otorgar recuros adicionales de divisas que permiten soluciomar proble-

mas transitorios de balanza de pagos.’

- Permiten mantener un determinado tipo de cambio, cuando los ingre-

s0s externos se destinan a fortalecer las reservas jnternaqionales.

30/FMIManual de Balanza de Pagos. - Washington,D.C. 1980. Pag. 211
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Permrten:  financiar: los desequilibrios fiscales.
1.2.2. CLASIFICACION

- La deuda publica externa puede clasificarse de diferentes formas de-

pendiendo de los criterios. utilizados.

(‘X Prese'ntaremos a continuacidén varias tipificaciones.il—/ to’m ando en
cuenta el piazo)que es el tiempo que tiene el prestatario para cancelar un
préstam o~comprendido de la firma del contrato hasta la fecha de pago de
la {(ltima cuota, incluyéndose el periodo de gracia y el de amortizécién,

la deuda puede ser:

. - { -
\a: De corto plazo, que es la contratada para un periodo de vencimien-

N\

to maximo de un afo. g

-

b. De mediano plazo, es aquella que tiene un periodo de vencimiento

de més de un 'afio, pero no mayor de cinco afos.

L%

c. De largo plazo, cuando el préstamo posee un periodo de vencimien-
\ to de mas de cinco afos.
« N d. Deuda perpetua, la cual no tiene fecha limite de vencimiento.
i . ;

Atendiendo a su efe,cto" en la actividad econémica, la deuda pfiblica
puede clagificarse como:
a. Deuda de peso muerto, es aquella cuyos intereses y capital son paga-

dos usando ingresos de otras fuentes, esencialmente como impuestos, ya que

31/ Para esta clasificacién nos hemos basado en: Madrid Jesfis' Arquimi-

T des, "La deuda Plblica en I salvador'. Agosto 1971. Universi-
dad de [l Salvador; y, Amaya Mayén Alfredo y otros. "Evolu—
ciébn e Impacto Social y Econémico de ia Deuda Externa en
El Salvador, Periodo 1970-1984". Abril 1987. Universidad de El
Salvador. .




no existe un activo o propiedad que .represente la inversién.

b. Deuda lastre, es la que se adquiere con el propdsito de diferir los
pagos de deudas -contratadas con anterioridad, ya sea por problemas de ca~-
pacidad de pago o para liberalizar recursos necesarios para inversiones pro-—
ductivas. Los préstamos que se ha.cenE para pagar el servicio de la‘deud‘a,
son un claro ejemplb. |

C. Deuda pasiva, ésta no eleva clljrectém ente la productividad del traba-
jo o del capital, pues es uthizaAda por el Gobierno para prestar servicios y
recreacién a la poblacién. (QLUAMD

d. | . Deuda activa, que son los préstamos que se utilizan para aumentar la
capacidad productiva de la economia nacional. El esta;io contrae este tipo
lde deuda principalmente para ampliar la infraestructura econdmica, como
presa.ls hidroeléctricas, carr.eteras y puertos, entre otras.

e. Déuda reproductiva o autoliquidable, es aquella cuyos intereses y amor—
tizaciones son cubiertos con los ingresos generados por la inversién del prés-—

tamos.

- Por su funcién inmediata o el tipo de necesidad de orden general que
estd destinada a suplir, la deuda puede clasificarse en: 32/
fa. Deuda Tlotante, que es aquella que atiende necesidades estatales de

corto plazo. Esta no es respaldada por documentos de préstamos, ni bonos,

sus titulos son contratos y facturas de cobro a cargo del sector piblico.

32/  Madrid, Jesls Arquimites., "La deuda......". TIbid: Pg. 80
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b. Deuda Consolidada. FEsta es contf;_atada paré la realizacibén de obras
de tipo permanente (infraestructura, hospitales, etc.); suple necesidades es
tatales de mediano y largo, plazo. -

.

4 l Segtn las-caracteristicas del acreedor, la deuda puede ser:

a. Deuda Oficial: es aquella contratada y avalada por los gobiernos de
cada pais, con organizaciones financieras internacionales; la cual puede

clagificarse en bilateral y mulidlateral.

T ot e,

[ - Bilateral: La contratada en [orma directa cntre los gobiernos.’

L

R Multilateral: Son préstamos contratados, en donde el pais deuddr, puede

i
3
solicitar sus préstamos a cualquier miembro de organismos mundiales o
{

!

regionales. (

Los préstamos oficiales presentan condiciones financieras més favora

e,

bles: tasas de interés méas bajas, plazos y periodos de gracia més largos,

etc. .
N 3 - x

b. Deuda Privada: Es aquella contratada con la banca privada o comer
cial internacional. Este tipo de deuda posee grandes desventajas, como el
pago de elevadas tasas de interés, plazos cortos de amortizacién, periodos

minimos de gracia y algunos casos nulos, etc.

Atendiendo a la tasa de interés, los préstamos pueden tipificarse
como de:
a. Tasa de dinterés Fija;v quando é.;sta no se modifica hasta la total can-
celacién del crédito.
b. Tasa de inte;:és ﬂuctuénte: que es cuando aquella varia durante el -

plazo del préstamo, - atendiendo a las condiciones de oferta y de



33
. 1 ;

Ved
L)\ manda del dinero del mercado capitales.
1 Por el destino ‘final del crédito, o por los sectores favorecidos con
v o - 33/

los empreéstitos, la deuda puede divirse en: —

a. Para Infraestructura. Donde se incluye los créditos realizados para

construir carreteras, plantas hidroeléctricas, puertos, etc.

b. Para el Sector Produciivo, Donde se ubican los préstamos para la in-
dustria, agricultura y panaderia, para artesania, etc.

~

C. De Capital social, que son aquellos destinddos a financiar proyectos

habitacionales, hospitaiarios, educacionales, etc.

# La deuda piblica puede clasificarse también por su Lipo de .contrata-

cidén; dividiéndose en deuda directa, garantizada y no garantizada.

% Esta tipilicacién es la usada por el Minmisterio de Hacienda en la con-

tabﬂiéacién de la Deuda Externa de FEl Salvador.

a. Deuda Directa: es aquella que es contraida directamente por el Gobier-

nc;%CieAhtral;- comprometiéﬂéo para su amortizacién y pago de intereses
" los ingresos del gobierno en periodos futuros.

b. Deuda Gérantizada: La cual es contraida directamente por las institu-
ciones autbébnomas, previa autorizacién dé 1a.Asamb1ea Legislativa. FEl
gobierno avala o gara.r_ltiza las obligacionés contraidas por dichas ins-
tituciones y se compromnete n su cumplimiento en caso de que por.

cudlquier motivo las inslituciones referidas se vean imposibilitadas de

hacerla.

33/ Amaya Mayen y otros. "Evolucidn......." f;\Opus Cit. Pag. 60.
: 3

3
b
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Deuda no Garantizada: Este tipo es también obtenida por las institu-
ciones oficiales auténomas independientemente de la garantia del es—
tado, comprometiendo sus propios activos como garantia de-la obliga-

cién contraida, con el aval del Banco Central de Reserva.

Por su disponibilidad directa, o el grado de libertad de parte del

prestalario de ulilizar los recursos del crédito a su arbilrio, puede clasili-

carse en:

a.

34/

Préstamos Libres: Son aquellos cuyos recursos pueden ser utilizados
en lo que el prestafaﬁo considere conveniente. No existen restriccio-
nes al uso del financiamiento por parte del acreedof.

En los Préstamos atados en cam(bio: existe una serie de condiciones -
o0 requisilos péra el desembolso del crédito, que implican una limita-
cibn al uso de 1os recursos del préstamo. Estas condiciones pueden
ser: - ‘ ' s _
1. Restriccién en 1a. adquisicién Ade bienes y servicios solamente de
oriéen del pais acreedor.

2. Restriccibén del transporte de los bienes adquiridos con el présta—
mo solamente en bancos del pais ciue proporciona el crédit_o.

3. Pagb de comisién de compromiso, la cual conssiéte en la tasa quezn :
un pais debe pa'gar soi)fe montos desem bolsados; es practicamente un

recargo al costo de financiamiento externo o costo de oportunidad.

Para finalizar este apartado, es importante sefialar las condicicnan

34/

A'maya Mayen y otros. 'Evolucibn...." Opus Cit. Pag. 63



L L R . . 35
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tes ﬁnancieras de los empréstitos externos. Estas condicionantes o serie de
oE]igacione's que el deudor se compromete a cumplir al firmar. un contrato
de préstamo a un ‘acreedor externo, en .l aspecto financiero estédn forma—
dos por: los afios plazo, €l perfodo de gracia, la tasa de interés y el por—

centaje de comisiones esencialmente.

- Plazo, que es el éeriodo en afios en qﬁe deben ser cancelado el total
del monto del préstamo, asi seglin este criterio los préstamos. pode—
mos dividirlios en pi‘éstamos de largo plazo (los de vencimiento mayor
de 5 aﬁos); de mediano plazo (préstamos entre 1 y 5 afios de venci—
miento) y los de corto plazo (aquellos que se vencen en un periodo -
menor de 1 ano).

- Perfodo de gracia, que son los aﬁqs en los-cuales el deudor no estd -
obligado a cancelar la amortjz_aci(')n del préstamo, reduciéndose a pa-
gar sblo los iirtereses. I_:os peﬁodos de gracia pu-eden' variar desde -
cero, hasta 12 afios en algunos casos dependiendo de las caracterist-

.cas; del acreedor..
- Tasa de interés, que es el porcentaje de cobro por el costo de opor-

tunidad del préstam o; Constltuye en realidad:el prec:Lo de prestar. -
) F— © e — ﬁ‘q H&;xu '“'4 ;
Estos(/auan grandemente, y pucdcn [ucturar ench ser casi nulas -

3 crmam e

;hasLa las altisimas Cl[r’lS del 237

Aunque la mayoria de organismos oficiales poseen su particular tasa

\ de interés de tipo prelerencial, a nivel internacional y para préstamos’

\ de organismos pﬁvados,pfedorhina la tasa Libor y la Prime Rate.
\ La Tasa Libor o London Inter-Bank Offered Ra.te, es la- principal en

\ ’ )

el mercado de Furo-Divisas, y se fija para periodos de a 6 meses.

\
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La Tasa Prime Rate es.la f:j.jada Ap'or los bancos estadounidenses, ba—
saaa en sus costos marginales del dinero (certificados de depdsito més
un elemento de utilidad).

- Porcentaje de co misior;es;. Es el recargo por sobre' la tasa de interés
referida a compensar los gastoé ad ministrativos de la contratacibén del
préstamo, el atraso en retirar los dese.m bolsos, etc.

| o

e e et e b

1.3. COMPONENTES DEL SECTOR PUBLICO QUE CONTRATAN

DEUDA PUBLICA

Fn este aprtado senalaremos aspectos principales de las entidades p{i—
blicas relacionadas con‘la contratacién de deuda con el exterior, asi como
se describird el procedimiento para que este tipo de instituciones pueden

acceder al [financiameinto externo.

1.3.1. PNTTDADES PUBLICAS DE FL SALVADOR RELACIONADAS (DN LA DRUDA-PURLICA
Para comenzar daremos la definicibn general de 1o que es el Estado,. co.mo
la conformacién de una sociedad juridicamente organizada, en un territorio

determinado y bajo un poder de mando. Dentro de.su—organizacién encon—
. o~ \
F £ \

tramos tres poderes u 6rganos diferentes que son:\l_xegis]ativé), que es donde

se elaboran las Levyes; {Efjm, es el que se encarga(de la ad ministracidn

/

de estas y de la adecuada~dler_Lbuc10n de los recursos del estado; y, el Ju-

«

£d1c1al,‘ es el que ejecuta por medio de sus autoridades para lograr el bie—

~—
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nestar de la sociedad que demanda justicia. 35/

Centraremos nuestra essecial atencién en el Organo Ejegutivo, por
ser este €l que méas se relaciona con nuestro tema. EI Organo Ejecutivo
estd formado .por el Gobierno Central, los Ministerios y las Entidades Autb-—

MO Secreta  BECRETARL
nomas y Semiauténomas. ‘

ParaA el caso de El Salvador, el Gobierno Central asume responsabilida
-~ - - -

des orientadoras de todo el acontecer nacional, y para la consecucién de

"sus funciones-y objetivos se vale de sus diferentes componentes que son: La

Presidencia de la Repfblica y los Ministerios con sus respectivas secretarias

N+ et e e i e e

y direcciones. Se caracleriza por manlener una relacién de jerarquia, que

ey

i

]igaAal resto de los organmismos de la administracién pGblica a él, mediante
la unidad de la organizacidn y concréta el poder de déc:isién. Esto lo con
cretiza a, través de.distintos 1n5LLumenLoscomo politicas econbémicas, iden—
tiﬁcaci(')n.de objetivos y 'metas‘ni)ésjfctéépor alcanzar, etc. (un esquema de

los componeni:es del Gobierno Central lo presentamos en el Anexo.No.l).

Por éu parte, las empresas estatales que forman parte de la adminis~—
tracibn pﬁb]icé,"y se les llama Instituciones Oficiales Autbénomas por poseer
una independeh;ja reiativa qué va desde una autonomia financiera hasta ad-
ministrativa, lo cual les pérmil:e l:or.nar decisiones a nivel institucional;~son

las responsables de la implementacién de politicas generales y los agentes

ejecutores de la operativizacién de lineamientos - seflalados por el gobierno

35/  Conasi, José. '"Tratado teérico practico de la expropiacién pfiblica.
Ley sociedad andénima". Editora e impresora, Calle Tucumén
1467 y 1471 (R-34), Buenos Aires, Replblica de Argentina.
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; . L . 36/ .
central, a través de los distintos ministerios. ——/ Por sus caracteristicas

éstos pueden ser financieras y no financieras.

- Financieras: son aquellas instituciones oficiales auténomas que ademés

de prestar un servicio, social, manejan el criterio de financiamiento o

sea que pueden conceder créditos a la comunidad como serfa el caso

de instituciones tales como: BFA, FNV, FSV y FEDECREDITO, etc.

-~ No Financieras: Estas instituciones prestan un servicio netamente so--

cial, no manejan el criterio de financiameinto como las financieras,

y en nuestro pais las conforman: CEL, ANTEL, CEPA, etc.

'qe hace importante cnunciar brevemente las [unciones principales

de algunos Ministerios relacionados directamente con la captacién de prés—

~

tamos externos:

—Ministerio de Planificacién y coordinacién del Desarrollo Econbémico y So-

cial (MIPLAN). Entre sus funciones se encuentran: 37/

a) Plan:iﬁcaf y asesorar en materia de politica e;strategias, pla(nes, pro‘—

h gfamas y prdyectos econdmicos, sociales e institucionales paré el
désarro]lo: -

b) Evaluar la situacion financiera del pais de conformidad a las estra-
tegias de los plan‘es de corto, mediano y largo plazo.

c) Gestionar y negociar conjuntamente con el Ministerio de Hacienda y

la Secretacia- e Tstado o cnbidad auldnoma o seminutdnoma corres-

pondiente, la contratacién de empréstitos con orgamnismos internaciona

36/ Dromi, José Roberto. "Derecho Administrativo Econdmico'". Tomo I

T Segunda Reimpresiéon, Editorial Astica, Buenos Aires. ‘

37/  Basado en:Ministerio de Planificacién y Coordinacién del Desarrollo
Econdmico y Social (MIFLAN). Seminario sobre Administracién
-del Financiamiento Externo a través de la Secretaria Técrnica
del Financiamiento Externo (SETEFE), San Salvador.1-13 Agt/87.




g SR M >

39

les, gobiernioﬁy entidad}eﬂs extfanjeras.

Dentro de este Ministerio de PiLaxijicacién, L'.enemos‘ un ente que se -
encarga de la Administracién del Financiamiento Externo efx la realiza
cién de proyectos para estimular la reactivacién y ‘estabﬂjzacién econd-
mica, amado Secretaria Téénica del Financiamievnto Externo (SEIEFE).
Esta fue creada en 198.3 como unaAunlldad asesora‘ dei Ministerio de Pla
nificacién en :-ma7te1ia de financiamiento éxtérno, que sirve de enlace
~entre el gobierno de [l Salvador y la Agencia para el Desarrollo Interna
cional (AID). 7 W (A A WWW

Sus Funcidhes®: son las siguientes:

a. -Gestionar y negociar el financiamiento exl:eli‘no7

b. Administracién de 1a ‘ejecucién fisica y financiera del Presupuesto
Exf;;aordinaﬁo para Reactivacidén econdiica.

c. Velar por elf-cumplimietno de los comprom'isos’ adquiridos a Lravés de
convenios, por lo que supervisard la ejecucibén de. proyectos

d. "Coordinar la formulacién de planes y programas Ade actividades de las
institucio.nesj partic.'pantes para la ejecucibn dé proyectos ..

e. Efectuar el seguimié;lto de los Proyectos Pt'Lot'Ltar."Los y‘ la elaboracién
del informe de avance »

f. Servir de erila(ce entre el gobierno y la Age.nc:ia para el Desarrollo
Intig‘arnacion‘axl y oltras agencias.

g Disefiar los instrumentos operacionales para la utilizacién del finan
cilamiento » ] ) . ~

h. Prepafar y. tramitar la documentacién de convenios a fin de obtener

la aprobacién legislativa.
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— Ministerio de Hacienda. Al cual le compete:
a. . Dirigir las Finanzas Piblicas; y 'definir y orientar conjuntamente con
el Ministerio de Planificacién la politica financiera del estado.

~

b. Proponer al Poder Legislativo los proyectos de decreto de la emisibén
"0 contratacién de empréstitos del sector pﬁb]ico% ad ministrar el servi

cio de la- deuda ptblica.

.

- Minjstério de Economia. A este rﬁinjsterio le corresponde:
a. Estudiar los problemas econdémicos del pals y se encarga de promover
"l desarrollo a través del incremento de la industrializacién , asi co
mo el de la produccién en general.
b. Fomentar el desarrollo del comercio interno e internacional, con la
apertura o expansidn de’ mercados para productos nacionales.

c. Estimular-las inversiones en empresas productivas y {tiles para la

economia del pais y propiciar el sistema de crédito.

De lo anterior se desprende, que son el MIPLAN -como planificador
econc’)nii’co y gestionador de empréstitos externos-, el Ministerio de Hacien
da —co;;lo'Djrector de las Finanzas Pl’lb]icas y: Administrador del Servicio de
la Deuda Plblica—, y al Ministerio de Economia -como promotor del desarro
" 1lo econbdmico del pais'y el establecedor de las prioridades econdémicas- los
que en mayor medida se relacionan con la obtencidn -de recursos e>;ternos '
por parte del sector pﬁp]ico de El Salvador. Ya méas cc;ncretamente corres

ponde a los Ministerios de Planificacién y Coordinacién del Desarrcllo Eco

némico y Social y de Hacienday en forma conjunta, la gestién y negocia.

cién de-'empréstitos de acuerdo a lo que sobre el particular sefiala el nume-

ral 16 del Art. 29 del .Replamentoi . Interior del Orgéno Ejecutivo.
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En la préctica, el Ministerio de Planif‘icacién) y Coordinacién del Desarrollo Fconbmico
y Social, es el que en general gesliona y negocia la contratacién de los
préstémos. Una vez negociados los término$ delAemprésu'to,l MIPLAN- diri-
ge "soﬁcitud al Ministerio de Hacienda, para que obte~nga del Sefior Presi-
dente de la Repﬁ}j]ica la inmiciativa de 1e); 'a efecto de presentar a la Asam-
blea el Proyecto de Decreto ¢& autorizacién del crédito, en base a lo que
prescribe el numegr:gl 4 del Art. 33 del Reglaxﬁenté * . Tnterior del Organo Eje—

n§§/

cutivo, en relacién con el Ordinal 2o. del Art. 133 de.la Constitucidn

/ . -

También es importante mencionar como receptarios ‘de estos présta—
mos al Ministerio .de Obras; Plblicas, Ministerio de Salud ‘Pﬁb]ica y Asisten-
cia Social, Ministerio de Agricultura y Ganaderia y Ministerio de Educacidn,
~entre otros. P,or };su parte las Instituciones Oficiales Autdénomas también
han contratado piiéstainos a organismos extranjeros; entre las que podemos
mencionar a la C%misién Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL), a
la Comisién Ejecuftiva Portuaria Auténoma (CEPA), a la Administracién Na-'
cional de Telecomunicaciones (ANTEL), 1la Administraciéﬁ ..NaciOhal de. Acue-

ductos y Alcantarillados (ANDA), el Instituto de Vivienda Urbana, etc.

Por otra parte, para que estas instituciones nacionales puedan obte-
ner financiamiento internacional, se le hace necesario cubrdr una serie de

procedimientos y-fases; las cuales presentamos a continuacibn.

1.3.2. Procedimiento para obtener préstamos externos

Los pasos para la obtencién de financiamiento externo se-pueden

38/ Unidad de Asesoria Juridica de MIPLAN. "Manual de procedimien-

T tos para la obtencidén de financiamiento externo, mediante —
préstamo o donaciones", MIPLAN. Replblica de El Salvador.
1984, pag. 8
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clagificar en:

39/,

Gestiones técnicas y gestiones ad miﬁistraﬁva—juridicé. -
- -Las gestior.les técnicas comprenden:\

1. Tdentificacibén de ideas de proyectos, deéarro]lados por las unidades
de planeamiento y coordinacién de los diferentes Ministerios Sr/o de
las instituciones oficiales auténomas.

2: FElaboracidén del-perfjl del proyécto, en base a una recoleccibén y
anélisis de una serie .de informacibén del proﬂrecto a realizar. EsFos
perfiles son presentados a los correspondientes Ministerios 0. a los
presidéntes‘ de las instituciones oficiales autdénomas, para su aproba-
cibn.

3. Elgboracién del estudio de prefacl;ibﬂidad; asistido técnicamgnte por
la Direccién General de Proyectos (DIGEPRO .) del MIPLAN, el Cual
‘puede recomendar ya sea acudir al Fondo ‘Salvadoref;o para Estudios
de Preinversion (FOSEP) o u’l:ﬁljzér programas especificos de organis-
mos regionales o internacipnaies 4que dan asﬁ‘tencia para estudios de
prefactibilidad con recursoé‘ de recupera&ién.conﬁngente.

4. Formulacién del estudio de factibilidad, con el financiamicnto apro-
bad_o. Seguido de.su posterior pres:entacién al Ministerio de Hacienda

o a MIPLAN.

Es comOn que paralelo a la elaboracién del estudio de factibilidad

se realicen gestiones a través de MIPLAN con el Organismo Internacio-

nal que financiard €l proyecto, y que cristalizan en lo que se conoce

como calificacién de elepibilidad del proyecto.
39/ En esta parte nos hemos basado en: MIPLAN, "Manual de procedi-

mientos....."" Tbid Pag. 13

S5
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Gestiones Adminjstrativo—Juricias, la cual consiste en:

1.

Andlisis y seleccidn, por parte de MIPLAN, de los paq'uel;es de pro
ye'ctoé de las distintas unidades ejecutoras, en base las prioridades
estabiecidas dentro del plan de desarrollo econémico y sociél' del go-
bierno. | |

Determinacién de las fuentes de financiamiento para los distintos
proyectos seieccionados, la cual esté a cargo de la Direccibén de
Cboperacr-i..c'm ]'”:i.han(:;',era estableciendo Ll,z;s condiciones [inancieras por

agencia, las lineas de politca de financiamiento y la proyeccién de

intereses por-sectores.

Presentacién por parte de la Unidad Fjecutora interesada y el pos

terior tramite de la solicitud de préstamo en el Ministerio de Pla

nificacién; éste revisa los aspectos conceptuales, técnicos y metodo

lbégicos de aquella. Seguidamente, se elabora y presenta a la Agen

cia financiera seleccionadé, la solicitud de la elegibﬂida& del proyeg‘

. to y, posteriormente, la Agencia Financiera notifica si ha sido o no

elegible. En el caso de ser afirmativo, se elabora una solicitud for

1

mal de financiamiento, quedando MIPLAN en espera del envio del

- borrador de contrato correspondiente para el analisis respectivo.

Analisis de las condici@nes de lo's‘ éréstam os, a cargo de la Direccién
de Cpoperacién Financiera de MIPLAN. Esta estudia las condiciones
financieras del borrador del cqntrato, tales como: monto,, tipo de in
terés, plazo, amortizacién de la deuda, étc.; y, pide eipoyo a la uni

dad de asesoria juridica de MIPLAN, para su andlisis legal. A la"-

" vez, solicita opinidn técnica, juridica y financiera a el Banco: Cen
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‘tral de Reserva, al Ministerio de Hacienda y a la Unidad Ejecutora

interesada del proyecto.

Negociacién con las instituciones de crédito‘seleccionadas, de las ob-
servaciones de fondo (sl las hubiere) derivadas de las c'c.)nsultas de
caricter técnico, juridico y‘ financiero anterioresl, con el objeto de
qu.e quedenfincorporadas en el borrador de contfato deﬁrliti\;o. En el
caso de que no existan observaciones de fondo, se notifica a la Agen —
cia Financiera la aceptacién de los términos del'.contrato y paralela~
mente se inician los tramites legales para la suscripcidén del mismo.
Suscripcién del contrato, la Direccion de Cooperacién Financiera so-
lcita la colaboracién de la unidad de asegoria - ju}"idica de MIPLAN,
con el objeto de que se realicen las gestiones pertine~ntes, para que
1a Asa-m blea Legislativ‘a autorice la suscripcidn dél_crédito de la si-
guienté forma. Esta unidad de MIPLAN envia nota a Hacienda, so-
Hcitando interponga sus oficios a fin de que pida al Presidente de

la Replblica le dé el cor;espondienté tramite de iniciativa de ley

para obtenerse la autorizacibén legislativa necesaria a efecto de sus-

" cribir el contrato. La Comisién de Hacienda vy Especial de ?resu——

puesto de la Asamblea estudia la documentacién pertinente y si lo

estima conveniente la somete al pleng donde se decide si procede’ o

-no la autorizacibén para la suscripcién del contrato. Con la decisidén

favorable, la Asamblea emite el correspondiente decreto, facultando

la firma en el funcionario correspondiente. (Ver Anexo No. 2).



45

7. Control financiero de 1a ejecucidn 'de.l proyecto. La Direccién de Coo
pera;(iié')n financiera realiza visit.:as'a las unidades ejecutoras, con el
obje:’go. Ae darle seguimiento 3 la ejecucidn fis:ica' y financiera de los

. proy;ectgs.

8. Cont?fol del pago de la deuda. Esta funcién se realiza conjuntamente,.

entrez; la Djrecciér; de '@O(Dp?ﬂ]i?ﬁl(li’(’)fh,l Financiera de MIPLAN y el Minis

teriosde Hacienda, con el fin de llevar el control del pago tanto de

intereses como de capital.

A eféctos de presentar con mayor claridad el procedimiento necesa-
rio para obtener financiamiento externo por parte de las entidades pablicas,

mostramos el ‘Esquema No. 1.

x

1.4, QR@ANISMOS INTERNACIONALES QUE OTORGAN TINANCIA ~

MIENTO AL SECTOR PUBLICO

Fl Estado para contratar deuda externa, tiene que abocarse, ya sea a
los organismos oficiales o a los organismos privados; asi, existen dos formas
de financiamiento externo; el que proviene de fuentes oficiales y el derivado

de fuentes pi‘ivadas.

A continuacién expondremos las caracteristicas y las instituciones que
se ubican en cualquiera de estos dos tipos de fuentes financieras. Presenta
, :

mos en el Anexo No. 3, en una forma resumida las principales caracteristi-

cas y condicionamientos de los organismos.
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1.4.1. ORGANISMOS OFICIALES
"Se entiende por deuda ptblica externa de origen oficial, aquella con -
tratada y/o avalada por los gobiernos, con'las organizaciones financieras in-—

10/

. . . . ‘ . 4
ternacionales, mundiales o regionales y con los gobiernos de otros paises'™

Estos organismos otorgan préstamos en condiciones mas favorables en

comparacién a las fuentes privadas: créditos con tasas de interés menores a

’

los comerciales, plazos de amortizacién relativamente mayores y flexibilidad

en la renegociacién de la deuda.

Los organismos financieros oficiales, se clasifican en bilaterales y mul-

tilaterales.

1.4.1.1. Bilaterales. Este tipo de financiamiento,. consiste 'en la contratacidn
de recursos en une; forma .djrecta entre gobiernos para liévar- a cabo progra-
mas; proyectos o reformas institucionales en los paises receptores. General-
mente este tipo de préstamos, soﬂ considerados como "blandos", dados en
condiciones relativamente favorables de reembolso, en lo que a plazos de
amortizacién vy ta-sas de interés, se refiere. Sin embargo posee la desven -
taja de que son préstamos atados, donde el pals receptor tiene que gastar
los fondos en bienes y servipios del paié pljestamista;v_ademés de que son los

que presentan un mayor grado de "condicionalidad politica" de un gobierno

hacia otro.

Entre los organismos financieros bilaterales, con los cuales nuestro
pais ha contratado préstamos, encontramos a la Agencia para el Desarrollo

Internacional (AID) y el Banco de Exportacién e Importacién de los Estados

40/ Wionczek, Miguel. "El endeudamiento externo de los DaisesV en_desa-
rrollo". Colegio de México, México, 1979. P4g. 50.
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Unidgs - (EXIMBANK) . asl como se han contraido convenios bilaterales con “Ve-
nezuela ( a través del Fondo de Inversiones, FIVE y al Fondo de Tinancia—
miento de las exportaciones de Venezuela - ‘;?INEXPO'T, con México,-la' Rept-
blica Dominicana, Colombia, Canadi, Alemémia y Argentina, etc.
.a. La Agencia para el Desarrollo Internacional (AID).
Esta es una.dependencia del Departamento de Estado del Gobierno de los
Estados Unidos y .constituye el canal principal de ayuda externa de ese
pais. Ademés, desde el 1979 se ha consolidado como la ma'yor fuente de
financiamiento externo de nuestro pais.
En 1961, el Congreso‘ de los Estados Unidos cre6 a la AID, sobre la base
del Ilamado Fondo de Préstamo para el Desarrollo (FPD), adqmnendo su
papel y fin hac1a Latinoamérica hasta 1961, dentro del Prograrna "Alian-
za .pard el Progreso'.
E1. Fin princi.p.al de la AID, (manifestado en su carta de constitucibn),
consiste en 'proporcionar ayuda extérior a los paises pobres, colaboran-
do asl a la paz mundial y a la seguridad nacional de los Estados Uni—
dos'", Estos recursos financieros, provienen del presupuesto federal anuél
dé este pals, y para concecier un préstamo, la AID, toma en cuenta: 41/
- La eficiencia con que el pais puede utilizar recursos disponibles, tan-
to internos como externos, para promover su desarrollo econbémico y
social.
- La determinacibén del pais de lograr el desarrollo, demostrando cuan-

do fuese necesario, su disposicién de adoptar medidas enérgicas y de

41/ Kuri Mawad, Luis. "Evaluacién del poder de negociacién del gobier—
no_de Fl Salvador respecto a préstamos externos'. Tesis de -
UCA, 1978. Pag. 13°




gran alcance, con el fin de mejorar la situacién fiscal y monetaria
é introducir reformas esenciales en la agricultura o educacidn.
* — La disponibilidad para el pais, de contratar otros recursos externos -

en condiciones razonables.

42/,

En cuanto a las condiciones especificas de sus préstamos, la’ ATD impone:——*
— Una tasa de interés fija de 2% en los primeros 10 afios y 3% en los
30 afios sig;J-ientes, el plazo de amértizaci(')n, es normalmente de 40

afios y puede incluir un perfodo de gracia de hasta 10 afios. Ademéas
no cobra comisién de compromiso, ni comisién de servicio.

—~ Los fondos pueden usarse para la compra de bienés y servicios en —
" cualquier pais latinoamericano (excepto Cuba).'

‘— Los criterios que la AID toma en cuenta al analizar las solicitudes
de préstamos, son: la relacién beneficio y costo de los proyectos, el
impacto infiacionarid sobre el pai.s/;" la disponibilidad de monedas
locales y la solidez econdmica é iniciativa del prestatario.

- Las monedas de pagd son 'déiafes._‘ sstaunidenses y las monedas de de-
sembolso son tambié;n en dblares y Ven moneda nacional.

- La contraparte nacional para recibir estos‘préstan‘l os, tiene que ser -
de 35 a 80% aproximadamente del préstamo total.

b. Bénco de Ex‘portac:i.én e Im porta‘c:ib'n de Jdos ]Estadds Unidos (EXIMBANK)

Esta‘ instituc':iévn fué Acrenada en 1945, con el objetivo de "fomentar el co-
mercio ﬂe Ve~xporta'ciones ’(.Je los Es.tados Unidos,' mediante el otorgamien-—

to de recursos financieros o a través de otros medios encaminados a .—

42/  Kuri Mawad, Luis. "Evaluacidén....." Ibid. Pag. 16-18




49

~ampliar y facilitar las ventas de bienes y servicios norteamericanos a

otros pal’ses;' —4—3—_/

Su carta constitutiva establece cuatro principios basicos que Iigen‘sﬁs ac—

tividades: : |

1— El EXIMBANK,-deBe -completar: estimular y no competir con' el ca-
pital privado.

— Los préstamos deben ser péra propésitos especificos y deben contar
con la seguridad de que serdn reembolsados en ﬁerminos y condiciones
adecuadas.

— Al autorizar tales préstamos, se deben tomar en cuenta los posibles
efectos adversos sobfe la economia de los Estados Unidos (competen-—
cia de mercados, baja en los precios de ciertos productos,. etc.)

—~ Los intereses y (;omisiqnes que el Banco cobre por garantias y segu-
ros, deben dcj:terminarse‘de acuerdo con el riesgo .de la operacién que
se efectiie. -

ElL EXIMBANK - tiene facultades para otorgar) préstamos}h garantizar el pa-

go de préstamos -hec.}-los por _tergeros, garant;izar ei pago a exportadores y

ofrecer seguros para-cualquier operacién que signique una exportacién de

Estados Unidos hacia terceros paises. |

El Banco no otorga créditos ﬂo garantia, ya séa cuando son ventas a pai-

ses comunistas o ventas é paisés c'uyos gobiernos participen en conflicto

armado, sea declélrado o no, contra la fuerza de Estados Unidos; y cuan-
do se trate de cualquier acuerdo de venta d;a bienes raices y servicios

de cardcter bélico concertado con un pais de menor .desarrollo econdémico.

43/  Trejo Avilés, Morena; Chévez . Villalobos'y otros. "Analisis de la Capa-
cidad de El Salvador para obtener financiamiento externo y sus
perspectivas a mediano plazo'. Octubre 1986. Universidad de El
Salvador, Pag. 80

1
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Por lo que se€ refiére a sus condiciones:

- ElAEXIMBANK , impone un interés minirﬁo del 6%;- con un’ plazo de
amortizaciébn que varia de 5 a.' 15 aflos,” dependiendo de la naturale-

" za del préstémo y con una comisién de compromiso sobre saldos no -
* desenbolsados del 0.5% anual. o S

- Los fondos pfovenienpes del Ban'co%,' deben usarse para la compra de
bienés v ‘servicios en los Estados Unidos, aunque 'n'o'paSen:a ]icita——;
ciébn competitiva. Las adquisiciores de sus préstamos, deben ser
trénspo‘rta.dos’en barcos norteamericanos. -

- El E)CHVIBANK otorga préstamos a. la :industria, transporte energia
eléc;trica, mineria y petréleo, agricultura, comercio y telecomunica—
cioﬁes, ‘pudieﬁdo extenderse a cualquier otro campo o tipo de .pro—
‘y.ecto',' siempre que im pilique uﬁa expoftaci(')n de Estados "'U’nidos; el

EXIMBANK no proporciona asistencia técnica.

- Los criterios que rigen al ane;ljzar las solicitudes de prést'a;n.o,vson

) .Ié capacidad de .paéo del prestatario y la viabﬂida-d técnica 'y eco—
némica del proyecto. -

- La moneda de pago, asi como la de desembolso, son délares estado-—

- v

unidenses.
- La _contrapaf‘teq nacional para recibir présta mos del LXTMBANK, tiene
) que ser del 107Z del préstam'o. total.

R epﬁb]ica de Venezuela.

%

Con Venezuela se han suscrito convenios a-través del FIVE .y FINEXPO. -

- E1 Fondo"'de‘ Inv‘e:rsiones de Venezuela (FIVE) y el Banco Central de

Vo

S e et o g et e s
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Reserva de El Salvador, suscxibieror'l en 1974 un convenio de facilida-
des credit'Lc‘:ias para la.importacién de petrdleo, en bas'e' al cual nues—
tro pais hé:re%ibido_ financiamiento a.través de depdsitos ﬂjos, ab
afios de.plazo, que son colocados en ei Banco Central de Venezuela
a la orden del Banco Central de Reserva, equivalente al 20% del va—
lor de la facturécié;; del petréleb. " Estos depbsitos se efecthan: 507%
en bo].ivares, ldevengando el 8% de interés aﬁnual, a fav'or dei'Fondo;
comprometiéndose'niueétro pais a efectuar s-us pagos semestralmen-
te. 44/
~ El Fondo de Financiamiento de Jlas Exportaciones Qe V‘e'nezuela‘
(FINEXPO) y el Banco Central de Reserva de nuestro pais, estable-
cieroﬁ un convenio por medio del cual éste’ {ltimo puede hacer uso
de una']J'ﬂ‘ea de créditos con caracter rotativo para la importacién
de Venezuel'a',' ya sea maquinaria, materia prima, repuéstog, medici~
nas y equipo médico quirGrgico. |
Tanibién 'el Gobierno de El Salvador, ha suscrito tya’;ados bilaterales
" con la Repﬁbﬁca de Colombia, México, Alemania, Francia, Aréent'ma,

Canada entre otros, pero, sus montos han sido reducidos,

'1.4.1.2 Mutilaterales,
Son aque]ios organismos financieros intergubernamentales, de’ caracter
corporaﬁvo, que hgn sido cfeadi')s 'con’aportes de los paises miembrds
que los integ;ran y que pr_ol‘)b'"rén:.onarl:.préstaﬁos externos ‘pllllb]iCOS, en

donde el pais receptor puede adquirir bienes y servicios de cualquier .

44/ Trejo. Avilés y otros. '"Anflisis.........." Ibid. Pég. 85-86
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. pais r;lzierr;bro de. este organismo‘ y donde le seé méas favorable para su
, economia.- |

‘En el.caso de nuestl;_o pais, hemos contratadé este tipo de.deuda con or

ganismos como BIRF, BID,.BCIE;‘los cuales estudiaremos. en el segundo

‘capitulcl). Gten'eraln.lente los organismos multilaterales se clasifican atendien

do a su espacio geogréfico de acéic’m; asl tendremos-la divisidén en orga

.+. nmismos multilaterales- mundiales’y org'anism os multilaterales regionales.
.~a— " Mundiales. Son aquellos que eétén -al servicio 'de todos. 1os péﬁses
‘miem bros .y- de. paises o instituciones privadas Fdeb'idame_nte respalda
das por un pais miembro. ‘

_-.- Entre los organismos financieros mundiales, con los que nuestro sec
tor pﬁb]ic-o,_ha contraido obligaciones, encontramos El Grupo del Ban-
co Mundial y la Organizacidén de los Paises Exﬁortadorés de Petrdleo

~ (OPEPR). .
- -Fl -grupo del Banco Mundial, el cual esth integrado por tres' institu
~ciones financieras internacionales: el propio’ Banco*Mvundi"al,. oficialmen
te conocido como Banco-Internacional de Reconstruccibn y Fomento
. - (BIRF) y sus dos af_i]:iados, la Asociacibén.Internacional de Fomento
(iAIF) y la .Corporacién Financiera Internacional (CFI).
1- Banco Internacional de Raconstruccién y-Fomento (BIRF).
.Fue creado- en 1944, en Bretton Woods, (New . Hampshire, U.S.A.),
iniciando sus acciones hasta 1946. Es un organismo que nacié parale
lémente con el .Fondo Monetario Internacional y con quien bréci:ica

mente se complementa, mientras éste Gltimo tiene por objeto conce

der.créditos a los paises miembros para financiar necesidades’transi



guientes requisitos: —

“torias de balanza de pagos, el Banco tiende a estimular las inversio-

nes a largo plazo, principalmente para .su desarrollo econdémico, otor-

gando créditos directos o garantizando préstamos otorgados por otros

45/

organismos-a los paises ‘'miembros.—

Més concretamente, el Banco Internacional de Reconstruccién y Fo-

mento (BIRF) posee los siguientes objetivos:

- Contribuir a la obra de reconstruccibn y fomento en: territorios de
paises miembros, facilitando la inversién de capital para fines produc~-
tivos, inclusé la rehabilitacién de las economias destruidas o disloca-
das por la guerré.'

- Fomentar inversiones particulares en el extranjero, mediante garan—
tias o participaciones en préstamos y otras inversiones que hicieren
inveysionistas particulares.

— Coordinar los préstam‘os que haga o garantice,con los em préstitos

internacionales, tramitados por otros conductos, en forma tal, que se

"atiendan, en primer término . los proyectos grandes o pequeifios que

fueren ‘méas {tiles 'y urgentes.

Para que el. Banco Internacional de Re:onstrué;cién y Fomento garan-

tice o conced‘a préstamos, el pais solicitante debe cump]iir.con los si~
46/

- Que.1218 autoridades del pais (gobierno'o Banco Central), garanticen

el pago de los préstamos.

-~ Que la institucién no pueda obtener financiamiento én el mercado

interno o externo en condiciones razonables.

46/

BCR "Conocicndo el Banco Internacional de Reconstruccién y Fo—
mento'. Boletin Econémico BCR. Pag. 8
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- Que una comisién, dentro de la cual participard un técnico del

pals solicitante, reco miende el crédito que ha de ser de reconstruc
ciébn y fomento.

‘Ademés, ‘el Banco Internacional de Re‘construccic’fn y Fomento, impone
laas siguientes condiciones a sus préstamos: .

- Una tasa de interés actual de 7.25‘79, cori un plazo.de amortizacidn

de 15'a 20 afos y un periodo de gracia de 4 a 10 afios. El Banco

- cobra una comisién de compromiso sobre la porcidén no desembolsada

del préstamo del-0.75% que comienza a devengarse 60 dias después
de la fecha del contrato del préstamo.
- Los fondos provenientes del Banco, deben de usarse para la corﬁpra

de 'bienes y servicios en los paises miembros a través de la licita

" cién plblica internacional.

- El Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, otorga prééta—
mos a infraestructura de transportes,v energia eléctrica, C;omunicacio-
-nes, agricultura, industria, educaciéh, turismo, agua potable, alcanta
I'_Ellado‘ v desarro‘]lo‘ urbano.

— Rigen los criterios de factibilidad técnica y econémica: y las perspec
tivas de reembolso, al analizar las solicitudes de préstamos.

- La moneda de pago que requiere el Banco, debe.ser igual a la mo

.

neda ‘de desem bolso.
- La contraparte nacional, tiene que ser de 207 a 407% aproximada

mente, para recibir préstamos del Banco Internacional de Recons--

trucciébn y Fomento.



-

- Fl1 Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, puede propor-

cionar asiskencia Lfcnica.

L 2- Aso.c:iaci(')n Internaciqnal de Fomento —(AIF)..

Esta fue creada en 1966, como Iorganismo filial del banco Mundial, con
el objetivo de coﬁceder préstamos a largo plazo, en condiciones conce-
sionales a los palses de menor graao de desarrollo, y, por lo tanto,
con menor acceso é los - mercados jgternacionales de capital.

Su 'fin es promover ‘el desarrollo econbémico, incrementar. la producti-
vidad y, de" este m‘odo,- elevar el nivel de vida en las regiones menos
desarrolladas del mundo, comprendidas dentro .de los territorios de los’
miembros de la Asociacib6n, mediante la aportacién. de los recursos fi-
nancieros necesaribs, en condicionés mas flexibles 'y menos gravosos
para la balanza (ie pagos que los que suelen aplicarse en los préstamos
usuales (incluyendo los del Banco Internacional.-de Reconstrucciém y Fo-
mento_).

'iActualmente la Asociacién Internacional de Fomento, cuenta con 133
paises miembros, de los cuales sdlo 34 son paises donantes financieros
de la asociacién. Los fondos de la Aéocia_cién Internalc‘ional de Fomen-

A ¢

to, provienen de las suscripciones y las reposiciones generales que

realizan los paises miembros més desarrollados, de aportaciones espe—
ciales, de los miembros con mayor capacidad econdmica.y transferen—
« clas con cargo.a los ingresos netos del Banco Internacional de Recons-

truccién y Fomento. 47/

47/ Kuri, Mawad. 'La evaluacién....." Opus. Cit. Pag. 38-39
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- ser del 507 del préstamo total.

Para poder obtener un crédito de la Asociacién Internacional de Fomen -

to, el pais debe cumplir cuatro condiciones:

.a) Debe ser muy pobre (ingreso percapita menor de $ 375.)

b) Debe tener suficiente estabilidad econbémica, financiera y politica.

- ¢) Debe experimentar problemas agudos de desequilibrio en la balanza-

de pagbs y tener pocas perspectivas de recibir ingresos -de divisas su-
ficientes para justificar la obtencién de todos los présamos que nece—

site.

'd) Debe estar verdaderamente comprometido a impulsar su desarrollo

y sus politicas deben reflejar ese compromiso.

Por lo que atafie a las condiciones especificas de los créditos, la Aso-

ciacién Internacional de Fomento, no cobra intereses, cargando Unica

mente una comisiébn por servicios del-0.75% anual, pagadero sobre el

préstamo dese m bolsado y pendiente. Generalmente' concede un periodo

de gracia de 10 afios y su plazo de amortizacién de 50 afios. Los fon-

-.dos proporcionados deben usarse para la compra de bienes y servicios,

‘en cualquiera de 'sus- paises miembros, y la contraparte nacional debe

48/

3- Corporacién Financiera Internacional (CFI).

La Corporacién Financiera TInternacional, filial del Ba.nco Mundial,
fue creada en 1956, ‘co'n el objetivo de promover el desarrollo econd-
mico,” mediante el estimulo-de’ e mpresas I;Iivadas productivas en los

paises miembros, particularmente en las dreas menos desarrolaldas.

g N - - &
. +

48/

"Conociendo la Asociacién Internacional de Fomento". Boletin Econd-
mico BCR. Noviembre 1988. No. 8. Pég. 8.
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Para lograr este fin, 1a' Corporacibn Finqncie;a Internacional, realiza
inversiones directas en empresas privadas productivas, identifica y pro-
mueve, ayuda a financiar y a fortalecer instituciones financieras de de-
sarrollo nacionales, estimula el crecimiento de los mercadvos nacionales
de capital, y asesora a los :p.aises miembros, sobre formas de estimular
el credmiento‘del ';ector privado.

“Los préstamos de la Cgrporacién Financiera Internacional se conceden
" generalmente a plazos entre 7 )'r 12 afios cobrando ur‘aa, tasa-de interés

que varia seg(in el tipo de proyecto, fluctuando entre el 7.5% y 8.5%;
cobrando ademéas una comisién de compromiso de 1% sobre 1a parte no
desembolsada del préstamo.' También: la contraparte nacional, debe ser
del 507% del préstamo total.

Otro organismo multjlétéral mundial importante es el FMI; y aunque
Jos préstamos ol:orgados\ por este organismo no se contabilizan directa-
mente en la deuda piblica externa del estado salvadorefio y por io —
"tanto. no ée estudiaran .en el presente trabajo, es necesario mencionar
. algunos aspectos principales de esta jnstitucién, ya que su aval condi-
ciona el otorgamiento de pféstamosAde otras organizaciones acreedo-
ras,y se prevee en elq‘fu’-curo un aumento de la importancia del FMI
en nuestra -economia.

El FMI fue creado en 1945; con los objetivos de fomentér la’ coopera—
cién monetaria internacional, promover la estabﬂidad de los tipos de
camblo coadyuvar a establecer un sxstema multilateral de pagos y -

financiar los desequ:hbnos temporales de la balanza de pagos de sus

pajses mlembros, entre otros
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" A ‘todo pais '.signatari'o del convenio se le.as'igna“ una cuota dentro
del Fondo Monetario Internacioral, en derechos eépeciales de é:iro,
que constituyen un activo fie reserva del sistema monetario intérnacio
nal, y que se utiliza como vehiculu de inversién y como ‘unidad de
cuenta en contratos. |
Ademaés, el Fondo Monetario Internacional pone sus recursos financie
‘T0S a disposicién de los paises miembros, a través de varios ;érviéioé
- permanentes: los acuerdos de dérechos de giro, el servicio de finan-
ciamiento compensatorio, el servicio de financiamiento de hs_eﬁsten:
. clas regu]adofas, el sérvicio ampliado del foﬁdo_y la politica de ma-

yor acceso.

b~ Regionales. Son aquellos organismos multilaterales dtle estan al servi-

cio de c:lem‘:a'regién y de sus miembros o instituciones privadas, debida-

mente fespaldadAas pof un pais miembro.. Entre los pﬁncipales organism os
financieros régionales, con los cuales nuestro pais ha contratado algln
préstamo, tenemos el Banco Interg‘m ericano de Desarrollo (BID) y el Ban
co 'CenFroamer_'Lce‘lno de Integracién Econbmica (BCIE).‘

— Banco ‘iriteramericano de Desarrollo (BID). El Banco:Inte‘rameIicano
de ,Désarr:o]lo es un organismo regional que tene por objeto princi-
pal, contribuir a_'ﬁnanciar el ‘desarro]lo ecoﬁ(’)mi_co y social.de Amé
ﬁca Latina, pafé lo cual promueve la.inversién de capitales pﬁb]icps
y privados y projrectos con .fines de desarrollo. El Banco Interame-
ricano de Désafrd]lo otorga créditos, cuando el i)restatario no pue
da conseguir financia mienLo. hajo condiciones razonables en fuenteé

privadas y'principalinente para proyectos’ especificos.

v s e e o 4 et b s
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cién de recursos de capital ordinario.

‘59

Los présta‘n_l 0s délféémco:» Intera‘m'e-ricano de Desarrollo pueden prove-

nir de sus recursos o capital ordinarios (CO0), del fondo para operacio-

nes especiales (FOE) v del Fondo Fiduciario de Progreso Social (FFPS);
49/

en cada caso variardn las condiciones especificas del crédito. —

~ Préstamos con Recursos Ordinarios (CO0), aqui la tasa ‘de interés
fluctta e;ltre 5.75% &l 8%, con plazos de :amortizacjﬁr‘i entre 5 y 15
aflos, y con un. recargo por comisiéon de compromiso entre 1.257% vy
2%. La contraparte nacional debe ser de 200%, lo que significa que
por cada ddlar que apor.ta el Banco Interamericano de- Desarrollo de-
ben pgherse en gnovimien"co, otras dos partes del pals prestatario.

El Banco Interamericano de Desarrollo, generalmente proporciona asis—
tencia técnica.

— Préstamos con recursos del Fondo para Operaciones Especiales (FOE)
éstos se des‘lj_nanpara.'hacer frente a circunstancias gspeciales de

cilertos paises a proyectos y donde no resulte conveniente la utiliza-

La tasa de interés en este caso, es de 2.25% pérE} proyectos sociales
y de 3.25% en caso de proyectos eéoné(rdcos,"‘ con un cargo de comi-
si6n de servicio de 0.75% y de comisién de compromiso de' 0.75% pa-
ra el primer caso y 0.50% para el segundo; y con un plazo de amor-
tizacién que -varia entre 20 v 30 afios. Aqui también la contraparte

nacional debe ser del 2007%.

—~ Préstamos con recursos del 'ondo Fiduciario de Progreso Social. El

49/

Kuri Mawad. "La evaluacién......!. Opus cit. Pag. 45-48
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TFondo Fiduci.elrio de Progreso'Social (FFPS),‘ l:'L'ene como objetivo el
proporcionar recursos de capital y asistencia técnica en términos-y
cor;diciones més flexibles con miras a un mayor progreso social y un
crecimiento econdémico més equilibrado de los paises latinoamericanos.
Los fc;ndos del Fondo_ Fiduciario de Progreso Social, tiene una tasa
de in£erés entre el 1.25% y 2.75% anual; con una comisién de servi-
cio de O\.7'5%‘ y a un plazo de amortizacidn de 15 a 30 afios.

Es Vnecea'rio recalcar las condicionalidad especiﬁcé de todos los prés-
tamoé .del Banco Interamericano de Desarrollo. Este exige un recal-
go por gastos directos de inspeccidén y vigilancia del 1% sobre el valor
total del préstamo. Ademés, el Banco Interam ericar;o de Desgrrol'Lo,

demanda el pago de los préstamos en la misma moneda en que se ' ;

dsembolsa, que generalmente os el dblar. 'También 1o més impor—
, que g iér, y

tante, el Banco Interamericano de Desarrollo, se ha convertido, al

igual que otros organismos financieros, en instrumento <de lapolitica

50/

exterior de FEstados Unidos. —

En 1982, Estados Unidos poseia el 33.27% del poder de voto, y donde

El Salvador no llegaba ni al 1% en su poder de voto.

— Banco Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE) Fue creado
en 1959, como parte del Tratado General de Integracién Econdmica {
Centroamericana, y con el objetivo de promover la integracién eco-

némica y el desarrollo equilibrado de los paises centroamericanos.

Para tal fin, el Banco: Centrodmericano de Integracién Econdmica,

se aboca a financiar proyectos de infraestructura de inversién en

50/

Arias Flores, Rebeca y otros. "L:i insercién de la economia salva—
dorefia a la economia mundial: el caso del Financiamiento ex—
" B : L
terno”. Septiembre 1985. q.oio UCA." Pdg. 47,
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industiras de caracter regional, de espec1aJJzaC1on agropecuarla, o de

4 "11‘:,:, : \,.‘r;a(),‘(

cualquier proyecto que impulse el intercam bio regional. El Banco

Centroamericano de Integracién Econémica, posee tres tipos de fondo:

Fondos destinados. a preiriversi(’)n, que consisten en recursos que da -

el Banco para estudlos de proyectos pudlendo fmanc1ar hasta el 1007%

del costo del mismo. Para. este fondo, €l Banco CenLroamencano de

'.Integracién' Econc’)mica, cobra una_tasa: de mteres del 6% y una ga— .

‘rantia de pago de 0.5% anual sobre saldos garantlzados, con un pla—

zo de amorthacion de 10 afios y un periodo de grac:ia de 2 afos.

- Fondo Ordinario. Aqui el Banco Centroamericano de Integracién Eco-

N . - . 5

ndémica cobra una comisién del 17 sobre saldos no desembolsados,

.

con un recargo de tasa de tramlte, subtrédmite y superv1510n del 1%

i v

B

‘ sobre ‘el monto del préstamo y una comisién de servicio del 0.5%

anual 'sobre saldos. ‘

Ademés, a partir de 1974, este fondo cred lineas de créditos especia-

les‘para pequeiia em presa, ) arLesama y para hs‘embfesas agropecua-
rias centroamericanas.

Fondo Centroamericano de Integracién Econémica (FCIE). Con este
fondo el Banco Centroamericano de Integracién Econbmica, otorga

préstamos atados, mixtos y de recursos especiales, variando las tasas

.

de interés y. los plazos de amortizacién para cada caso. Los présta-—
mos atados, son los proporcionados por el propio fondo; 7¢g mixtos,

cuando se usa financiamiento. del Banco Interamericanoc de Desarro-

llo y la Asociacién Internacional de Fomento, y los recursos especia-

les son un reforzamiento al Banco Centroameicano de Integracidén

N s .
»
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Econémica, dado por los paises centroamericanos™ péra.aum entarle su
gapacidad de endeudamiento.

Hay que sefnalar que desde 'su creacidn, el Banco Centroamericano de
Integracién econémica ha dependido, en gran parte, de la asistencia .
- extranjera, fundamentalmente de los Estados Unido_s y. el Banco Inter-
americano de Desarrollo. En la practica, el Banco~Centraome‘ricano,
de Integracién Econdmica, se ha convertido en un instrumento de la
politica exterior estaunidense, siendo su autonomia coartada por este

dltimo y sus agencias (41D y BID) 21/ P

1.4« 2.0rganismos Privados

Son instituciones que ofrecen préstamos a cualquier pais :sélicitante
. pal;a ser utilizados con entera.libertad, no im portancio el destino fi-
nal de éstos, siempre y cuando el pais deudor dé 1;1 uestras de cum plir
ciertos requerimientos o condiciones, Lales como: un grado ziceptablg
de desarro.]lo', un .sistema politico estable, abundantes. recursos natu-
rales e ingresos suficientes que garanticen el pago-de la deuda con—
‘tratada. .
Los préstamos de estos organismos, poseen grandes desventajas, como

el pago de elevadas tasas de interés (utilizando el mecanismo de la

tasa de interés flotante y en funcidén de la tasa de inflacibén), cor—

T tos ‘plazos. de amortizacién y perfodos de gracia minimos y en algu—

nos casos nulos, etc. ) _

re !

51/ Bodenheimer, Susana. ''La inversién extranjera en Centroamérica'.

'1981. Folleto, Central d= Apuntes de CCEE. UEL. Pag. 48




"El crédito que- proporciona la Banca Privada, es de mediano plazo, es
decir, a unos 7 afios; lo com{in es que 1a "l:asa dé interés sea revisada cada
seis meses; el deudor estd ohligado a pagar la tasa Libor (Lond;)n Interbank
Offered R‘a.te), que es fluctuante, mas un recargo conocido como el spread
(mérgen), que, por lo general, se fija al momento de otorgarse el e mprésti-

to y es valido para todo el periodo". 32/

Aparte de la tasa LIBOR y del
margen de .recargo,' el que contrata el ‘empréstito debe pagar los gastos
de administracién y de comisiones. Entre los acreedores privados tenemos

a el Bank of A merica, el First Nétional City Bank, el Chase Manhattan,

etc.

En el caso concretd de nuestro pais se han contratado préstamos con
el United State Trust Company, Pain Webber Real State Inc., el Banco Ex-
terior de Espana, Canadian Bank, Manufacturer Hanover Trust, Banco de

Roma, y otros.

. Estos préstamos son otorgados con una actitud - meramente comercial,
en grén medida 'sin posiciones ideolbgicas, sin un gran interés en el uso
final de los recursos prestados, lo que contrasta a menudo con las ideold-
gicas, autoritaristas y mOra]istas', que sostienen los acreedores pblicos,

. multilaterales o bilaterales'. 53/

52/ Seleccibén de Ricardo French-Davis. "Las relaciones financieras ex-
ternas. Su efecto en la economia latinoamericana''. Editorial
Siglo 21. 1983. Mexice, D.F. Péag. 36.

53/ Wionczek, Miguel. "El endeudamiento....". Opus. CiL. PE’IE:;. 83.

63
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1.5. INDICADORES DE LA CAPACIDAD DI ENDEUDAMIENTO

Tratar de evaluar un fenbémeno der2rminado de una sociedad concreta
resulta de por sl probleméatico, debido tanto a lo complejo y rico de la rea-
lidad, como¢ a las limitaciones de las variables e indicadores utilizados para
medirlas.

Iste es el caso (ue se nos presenta al analizar el problema del endeus
damiento piblico.

Los problemas financieros que han enfrentado los paises latinoameri-

canos en las Gltimas-décadas sobrepasa - por mucho a la esfera contable-fi-

nanciero en que muchos autores lo han querido restringir.

'Es evidente que la llamada. "crisis dé la deuda" es la manifestacién de
problemas estructurales de nuestras'economias, es en realidad expresién del
desarrollo capita]ista subdesarro]lado y dependiente, y de su crisis actual,
que-adquiere en .Jla-eslera . de las relacion::s E'Lnar;cieras internacionales L;na

de 'sus representaciones.

Por lo tanto, el problema de 'la deuda en un pais especifico, estara
relacionado con 9;1 estilo de crecimiento econémico. y con una forma de re—
lacién con otras-economias principalmente a través de vinculos comérciales.
Asi los indicadores y .variables necesarias para evaluar el endeudamiento en
un pais en general, y en el nuestro en particular, debe regiétrar este vin-

culo,
Aqui se nos presentan otros problemas ya que los indicadores de en-
deudamiento del estado ‘0 a nivel macroecondmico, variardn esencialmente

de los 'indices.'ocupadds para medir el de una empresa-en particular a nivel



,
P
.

microecon6émico. Tambiénh . la- deuda es un proceso, que estd en constante va-
. R e e . Sen )

i

riacién 1a - cual se debe reflejar en los distintos indicadores.

Mas para fines practicos los indicadores son de mucha utilidad, ya _
que permiten evaluar 'y cuantificar la capacidad de endeudamiento de un

pais determinado haciéndole comparable a la de otros paises. Asi como se

B

convierten en instrumentos de politica econémica y nos evidencian la ad-

ministracién financiera: del estado.

En este trabajo.se entendera por indicadores de la capécidéd' de en-

2

deudamiento a aquellas relaciones entre variables econdémicas, presenta—

das en forma cuantitativa, que nos permite tener una idea de la disponibi~

‘lidad futura de los créditos externos:-y su relacién con el comportamiento

~econbémico de un péis determinado, asimismo tratan de medir la probabili—

dad de incumplimiento o renegociacién de una nacidén con respecto a sus

-

pasivos con el exterior.

'
B

A continuacién presentaremos una clasificacién de’las variables e

indicadores que se utilizaron para medir la capacidad de endeudamiento de

- 1

nuestro pais; para lo cual nos hemos basado en varios autores que respec—

tivamente mencionamos en cada caso.

Carlos Glower —S—A/Clas:ifica a los in‘dicadores.- atendiendo a la natura-
leza de las variables a formar, ya sean de acervos o de flujos. Asi distin-

gue 2 tipos de enfoque: uno estitico y uno din&mico.

Andlisis Estatico

s

En Este enfoque se trata de establecer indicadores basados en '

54/ Glower, Carlos J. 'Capacidad de Endeudamiento Externo y Creci-

miento Econbémico en El Salvador'. Estudios de la divisiéon de

. Planificacién del Banco Centroamericano de Integracién Eco—
nomica. Agosto 1986.
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. - . - - . . . .
.

relaciones cuantitativas. entre variables econdmicas. o . ’

Refleja ‘1a capacidad de endudainiento de unv pais en mﬂo'mento .deter—
l minaé:lo. Aqui ubica 6. tipoé dé indicaélofes: i .
- Lahhrazbdn seﬁvi'ciol/expoxrtaciones: };jsta rep.rese'ﬁta e‘1' porcente;je, dé los in-
grescgs génerados en concepté de e\xportac:iones y de lvos ;servicios ~que ha—.

bia que destinar para cubrir los compromisos financieros-con el exterior.

- N ~ -

En otras;pa;labras refleja la propoécibn entre las necesidades de divisas
;para Car;celar‘las am’ortizaciones e intereses y"los ingresos geperados —
pbr las ekpértééioneé para un beriodo determinado. Cuandé el val,o? de ‘,
las exportaciones estd comprometido en el pago del servicio. de ia deu-
"da, ’represénta que el pals enfrentara dificultades financieras, -ya que — .
"t ' esta situacibn reduce su djsponibjjidad para importar bienes y égrvicios
'esenéiales. : ‘ ‘ R o
- La razbn amortizacibn/deuda total: Esta nos sefiala la relacion entre las
obligaciones ﬂnancierés y su péﬁodo de vencimién'.co.:‘Un valor bajo im-
. plica qu.e' un pais tién¢ prgdominantemente ob}igggi_or}es de largo plazo,
de (El(?_ndg' se_concluye que en el c‘orfco plazo, no tigne chha} ﬂe?cibﬂidad‘ )
para reducir su servicio por mécjié de reduccionés temporales .de' présta-

\

mo, aunque pos€a una menor presidon de pago inmediato.

- Relacidn importacidn/reservas: El cual nos muestra el-nivel de respaldo

o credibilidad-de la economia a nivel internacional. Constituye el porcen

taje de las importaciones que estd respaldada: por nuestras.reservas inter- -

nacionales- netas. . - - - o " o .

- Ingreso Percapita: Este muestra el grado ,de flexibilidad: que posee-un -—-

1 : 3
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gobierno para reducir el nivel de consumo no esencial y transferir estos re-

cursos al servicio de la deuda.

-~ Relacién flujo de capital/Servicios: " Este coeficiente muestra la propor-
cién de los desembblsos o retiros que le queden a un pais una vez deduci-

dos los pagos por servicios de la deuda contraida con anterioridad.

Los - flujos de capital (préstamos, donaciones, inversién directa, trans-
ferencias) son .una fuente importante de divisas, que pueden utilizarase pa-

ra cumplir con el servicio de la deuda externa., Una proporcién baja indi-

2

caria problemas financieros exterrnos.

i s

- Crecimiento de las exportaciones: Este indicador nos sefiala la capacidad

de una economia de cubrir-la brecha comercial creciente dada la tendencia
1 C -

permanente al aumento de las importaciones, y proporcionar un flujo de di-

visas adicionales para el servicio de la deuda.

Andlisis Dindmico .

Este enfoque da una visién més integral y a largo plazo de la capa-
~cidad de endedudamiento de “una economia especifica que el eﬁfociue estati-
co. Analizar el endeudamiento en forma dinAdmica posee 1a \‘;eritaj’a de la -
proyeccibn, el cual’ permite tomar medidas péra solventar el "problém.a de -
la deuda antes que ésta alcance su nivel maximo y la relacién con la pro—.
duccién nacional se haga critica. - Este enfoque no ‘excluye al estatico, lo
complementa, En el anél-i.sié (zinémico, la condicién b‘ésica de capacidad —
de endeudamiento externo se establece por medio del proceso econbémico y

el proceso de acumulacién. ) o .
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L.a capacidad de endeudamiento externo de‘ios paises subdesarrollados

se ‘puede evaluar y determinar por medio de la tasa de ahorro interno, la -
prédudtiﬁciad' de'la economia y la tasa de crecimiento. de las exportaciones
y/o de la "économia, combinando dichas tasas de crecimiento, podemos eva-
luar, a grandes rasgos la contribucibn neta de los recurses externos-al cre-
ci;nieﬁto éconc’)fnico y,vademés, podemos tentativamente ‘d‘eterminar si el —

aumento del servicio de la deuda ha procedido conjuntamente con el fortale-

cimiento de la posicién econbdmica y estructura productiva del pais.

Glower: sefiala que la relacién entre crecimiento de la economia y el
endeudamiento -externo es positiva hasta clerto limite, donde la economia
.presenta incapacidad de generar recursos internos compatibles con las ne-
*cesidédes adete‘rminadas‘por ésa tasa de crecimiento econdmico deséélda y
_>se ve .forzada a conseguir recursos financieros en el exteriof én cantidades

_cada vez mayores, disminuyendo nuestra capacidad de endeudamiento a mi-

vel internacional, 4 .

X

.Ademés, otro autor clasifica los indicadores- de endeudamiento en in-
dicadores de liquidez, e indicadores de solvencia, tomando en cuenta la na-—
turaleza delas obligaciones con respecto al plazo, ya sea de corto:plazo —

.(Liquidez) o de largo plazo (Solvencia). 25/

Entre los indicadores de liquidez tendriamos servicio/exportaciones
- (ya analizado) y servicip/deuda -externa total; y entre los.de solvencia se -

ubican deuda-externa total/PIB y deuda externa total/exportaciones.

55/ Lopez José Roberto. "La deuda externa en Centroamérica: Leccio-
| ”_ nes deé la teoria y practica de su administracion rec1ente".
CSUCA, San José, Agosto 1987,

T R e o e <A A At 20
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.Indicadc.)res -de Liquidez. .- - S

- Servicio/Deuda Externa Total: Es la relacién entre las divisas utilizadas
para -cancelar los servicios de 1%15 éb]igaciones externas y el saldo total de
pér- préstamos externos contraidos anfexiormente. Generalm ente cuando el in-
dicador es ele%rado, el ﬁais_este;x cump]iéndo en grén magnitud con los com-_
promisos de la, deuda externa; en .cambio cuando es muy bajo muestra que

tiene dificultades para hacerle frente a éste.

Indicadores de Sol.vencia.

~ Deuda externa Global/Exportaciones: Este vendria a -medir la. capacidad
que tiene un pais de generar divisas a través de sus exportaciones de bie~
nes y servicios para carncelar sus obligaciones con €l exterior, nos represen-
ta -pof-lo tanto la solveﬂcia ﬁnanciera‘de un pais en un momento determi~

nado. Valores altos serian indicativos de uha escasa solvencia gredititia. -

- Deuda Externa Global/PIB: Representa un indice en términos porcentua-
les del nivel de produccibén nacional que ya se encuentra co mprometida con
el exterior, es decir a través de obligaciones por concepto de préstamos

con el exterior.

Por otro lado, también Wionczek estébléce una clasjfic~aci6n‘b§sada
. en el punto.de vista de los paises‘deudores, que miran la 'c'apacidad de en-
deudamiento futuro de los paises acreedores, que ponen énfasis en la sol~-
vencia respecto al pago de la deuda ya contraida. l'Asi se- tendran .dos ti~

56/

pos de indicadores: los de capacidad de endeudamiento-y los 'de solvencia.~—

- 56/ ~Wionczek; Miguel. "Endeudamiento......." Opus Cit. Pég. 36-39
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Ent}”e ],oé indicadores de capacidad de endudamiento tendr_’lar.nos:
- La efica_lcia de la utilizacidén de los recursos prestados; el cual dependeré,
de la utilizacién produci:ivé del capital prestado, de la asignécién de los re
" cursos hacia la inversi(')n‘ de tal manera que permiten al Estado captar los

excedentes y beneficios.

- La capacidad de generar los fondos suficientes para atender el servicio de
la deuda. Esta sobre todo dependerd de la producltividad y rentabilidad de

las acrtividades financiadas con el capital externo.

— Posibilidad del pais de convertir los fondos ahorrados en divisas, necesa
rias para cancelar los préstamos. Para esto el pais deudor debe contar con
una programacibén financiera global razonable, que distribuya razonablemen

te las divisas, ya sea para importacibén, la deuda, etc.

~ Posibilidad de fomentar los ingresos provenientes del exterior, que depen
de més de las condiciones "de los mercados de exportacién que la politica
interna de los paises en desarrollo, sus bienes de exportacién son més que

todo sustituibles y precios fluctuantes en el mercado internacional.

Por otra parte los indicadores de solvencia estd integrado por las si

gulentes variables:

Relacibén servicio/Deuda total, ya analizada

Ingreso Nacional Pecépita, ya analizada

La relacién entre exportaciones/servicios, ya analizada

1

Tasa de crecimiento secular ‘de las exportaciones

La relacién entre importaciones y reservas internacionales

i
i
I
i
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Después de haber realizado una revision. de los indicadores y variables

utilizados por varios autores, Para. evaluar la capacidad de una economia de-
terminada y'en la que a nuestro anélisis se refiere, los retomaremos para
analizar la capacidad de endeudamiento piblico de El Salvador, periodo,

1979-88, la cual es el contenido del segundo capitulo.
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CAPITULDO I I '

ORIGEN Y EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Ya habiendo seflalado anteriormente los planteamientos tebricos re-
feridos al tratamiento de la deuda externa plblica; asl como definido a los
componentes institucionales relacionados con su contratacidén, se nos posibi-

/ lita adentrarnos en nuestra temdatica en .estudio.

. ' N
\/ In este segundo capitulo se abordard la evolucién del endudamiento A ’

j,; externo del sector plUblico del Estado en el marco de la crisis global de El
® ) Salvador en forma general y de una crisis fiscal en forma particular.
N /
’L; \‘i\ Para tal efecto, se revisar4 primeramente los indicadores macroecond-
o - )
\\/L \ micos entre 1979-1988 a manera de panorama econdmico.

Después se revisard la situacidn fiscal de FEl.Salvador; y por {ltimo se
analizarad el comportamiento tanto de los saldos, como del servicio de la

_ deuda plblica externa, en la década en estudio.

S~

2.1. PANORAMA DE LA ECONOMIA SALVADORENA

Nuestro pals mé&s o menos a partir de 1979 sobrevive la fase mas

critica de toda su historia.

La coyuntura de CI‘_LSJS de la sociedad salvadorefia abarca y determina
todos los aspec;cos: el econdmico, el socjal.y el politico. La deuda externa
publica que'es €l tema que nos ocupa -no es la excepcién. Asl existe una
relacién directa y estrecha entre la crisis coyuntural y sus diversas manj_'Ees—‘

taciones- la guerra y el déficit fiscal, entre otros- y la evolucidn de la

deuda externa del estado salvadoreiio.



La crisis coyuntural de 1a economia salvadorefia conforma el marco
histérico de nuestro andlisis, por lo que se hace necesario caracterizarla,
tanto cualitaliva como cuanlitativamente, esto es lo que realizamos en las .

lineas posteriores.
2.1.1. Factores estructurales y coyunturales de la Crisis

La c\oy'un;tura de_ crisis —que se abre a partir de 1.579— de la sociedad
salvadorefla se puede caracterizar por ser profunda e integral, profunda por
que posee sus raices y dinamizadores en las contradicciones de la estructu-
ra econd mica del pais, -la cual adquiefe en el periodo manifestaciones con-
cretas, y en una forma de insercién histérica en el marco mundial; é inte-
gral porque 'aba_rca y determina todos los aspectos de la sociedad conforman-—
do vy manifestan‘do a la vez en una crisis politica, una crisis social, cultu-

¥

ral, de valores, etc. ‘ :

Asi, los factores que originan la crisis de Fl-Salvador los pc;dem os di~
vidir -para fines de claridad del analisis, ya que en la realidad. se presenta
como un todo complejo y contradictorio- en factores estructurales y fac-
tores coyunturales y dentro de éstos, los de origen interno y las variables

7/

5
externas. —

2.1.1. Factores estructurales. . .

Entre los fenbémenos que corresponden a la esencialidad misma de la

estructura econémica salvadorefia, podemos ubicar en general a la con-

formacién y evolucién de un sistema capitalista dependiente, el cual ha

57/ En esta parte nos hemos basado en: Lbépez, José Roberto, "Los ori-
genes econdmicos de la crisis en centroamérica’. Tomado de
Eugenio Rivera, Ana Sojo y José Lépez, "Centroamérica poli-
tica econbémica y crisis'". Editorial de San José, Costa Rica,
1986, Pag. 141.
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"~ determinado un crecimiento econémico concentrado y excluyente, donde la
mayoria de salvadorefos son excluidos del be’neficio éocial que es acapara .
do por una minoria merced a su control oligopblico de la tierra y la pro.
\ .
danc:'L6n; -y dependiente porque las diversas formas de insercién al sistema
cépita.‘lista internacional lo relegan a mero productor de bienes agn’coias
que determinan una subordinacién, que engloba tanto lo econdmico, '10 po
litico y 1o éocigl, y a través del cual se posibilita una situacién de explo
taci(');l per manente.
~ Propiedad de los Medios de P]':_JdUCCién.

La economia salvadoreila se basa en la produc'cic')ﬁ agricola, donde se
da una alta concentracién de la propiedad Sobfe la tierra y de los medios
de produccién. A mbas situaciones éeneran desigualdades dentro de la so
Axiedad: un reducido grupo de. personas ejercen control sobre la economia

i
del pais; es esta forma de apropiacién una de las muchas causas que ex
plican los graves problemas sociales que hoy vive la sociedéd salvadorefia
y que por ende tiene '.1J1na gran incidencia econdmica.

La estructura 'de la propiedad de los medios de produccién se mani
fiesta en forma objetiva en la ycylif;paridad en los niveles de ingresos per
cibidos por la poblacién, "afectando el nivel de bienestar de la mayoria de
los salvadoreios originando"desconténto e inestabilidad sg)cial, conllevando
a la malv.'ginacri,(')n de las a,l'n‘p1:iavs mayorias de la poblacibn ‘del proceso -
e\COI’l(’)l.'l:liCO gloBal, ].fo'i]ue no permite la ampliacién.de un mercado inter

no que haga posible el crecimiento sostenido y dindmico de la- produccidn

nacional.



75

— [l sistema agroexportador.

Una vez tratado ‘el problema de 1a concentra'ciénv‘d‘e‘la tierra y de -
los medios de produccibén pasaremos a tocar.otr:o Lactor de gran importan-
cia en nuestra e‘conomj"a que es la di:Amica predominantemente agricola
y depeﬂdiente de agroexportaciéﬂ de tres cultivos: café, algodén y azi-
éar, siendo ‘pfoductos temporales producidos en determinada época del -
aﬁo, jnflujrendo en el nivel de empleo en el area rural. Lo que da como

resultado niveles de subsistencia en la mayor parte de la poblacién, que

es el sector rural. asi en época de recoleccién de estos cultivos hay ne

cesiaad de mano de obra abundante, pasando este period(lJ hay un gran nf
mero: de personas sin empleo. Por rodos estos aspectés mencionados anterio -
riormente se crea un sistema de injusticia social estructural, expresada

en bajas condiciones' de ‘vida para la mayoria de la poblacidén salvadorena,

bajas condiciones de educacién, vivienda, etc.

También, entre los factores de carlcter permanente.existen algunos
de orden externo, donde se ubica el desarrollo mismo del sistema capita
lista a nivel mundial, que ha implicado una divisién internacional del tra

bajo, donde a nuestros paises se les relega a la producciébn de bienes

agricolas y a la importacién de bienes.de capital producidos por los pat

" ses industrializados.

Este hecﬂo Heva a varios fenbmenos: qué han repercutido en nuestro
pais:
- La tendencia permanente en el déficit de la l')a_'lanza comercial, al im
portar un mayor voliimen de productos con respecto a lo exportado; al

ser .mayor el ritmo de crecimiento de las importaciones sobre el de las



exportaciones, debido a la dependenéia de la produccién -principalmente
a la industrial- de insumos importados. Entre los afios de 1960 a 1980,
seglﬁﬁ la CEPAL, 1l Salvador tuvo: en promedio’ un déficit en la balanza

comercial de aproximadamente 32 millones de dbélares.

- Fl deteriorp de los términos de intercémbio, el cual relaciona el pre—
cio de los prqductos de exportacién a nivel internacional con‘ el precio
de nuestras importaciones. Si este indice es menor que uno, implica que
nuestro pais debe'-exportar una mayor cantidad de productos a cambio de
una misma cantidad de bienes‘importados. Segln . datos ;ie la CEPAL
los términos de intercambio de' hl Salvador se han venido deteriorando
por periodos, para ejemplo el indice de los términos de intercambio pa-

saron de 116.1 en 1960 a 83.8 en 1983, 38/

~ La propagacién de la inflacibén internacional a través del alza de los
,precios de los productos importados, principalmente los energét'icos —-el
petréleo y sus derivados- y de los productos intermedios, los cuales ele-
van' los costos de produécic’m de las empresas generéﬁdo ::Lnflacién interna

que deteriora Jlos salarios reales de los trabajadores a nivel nacional.

2.1.1.2. Factores coyunturales de la crisis. ‘
Entre los elementos.de orden coyuntural que explican y a la vez ma-
nifiestan la crisis de nuestra economia, podemos :Menciopara la contrac-—
cibn de la produccibén real de nuestro pals, principalmente por la reduc-
cién en el nivel de inversiones y en el producto del sector agropecuario;

al aumento en el desequilibrio externo debido a la caida del volimen de

’
las exportaciones y a la gran fuga de capitales, en los primeros afios de

58/  CEPAL: '"Notas para el estudio de América Latina, El Salvador,
1984"  Méxto, 1986
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los 80. ]

Asimismo, se ubican al creciente déficit fiscal, causado por un au-
mento del gasto piéihlico sobre Jos ingresos corrientes del estado, v al
desequﬂibrio~”rnonetario‘.; expresado en un proceso inflacionario que ha de—
preciado el coldn salvadoreiio.

Merece un lugar esencial entre los factores coyunturales de la crisis
el origen y desarrollo del conflicto politico militar, el cual se ha conver—
tido en un elemento q'ue caracteriza y dinamiza el periodo critico de
nuestra economia en.una forma integral? "reduce tanto ch'recta" - co-
mo indirectamente la produccién nacional, principalmente la agricola;

aumenta los pastos Fiscales para defensa y seguridad péblica, dinamizan-

do el déficit fiscal; deteriora ain més las condiciones de vida de la po-

blacién, al afectar directamente el sistema educativo y la infraestructu-

ra hospitalaria, asl como ha obligado a muchos salvadorenos 'a desplazar—

se de sus lugares de origen o a refugiarse en otros paises, etc.

También entre los factores externos que hén incidido tenemos a la
tendencia a la baja de los precios internacionales de los productos de
exportacién, prti_ncipa.lmente en los anos de 1981 a 1983, y a la recesidn
econémica en los paises industrializados que ha conllevado a una baja en
1a. demrancla'de'- éstos paises.

Estos-elementos de orden coyuntural serdn analizados en detalle en

_el préoximo apartado, donde se revisardn los principales indicadores eco-

némicos en los afios de 1979 a 1988.
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' 2.1.2. BREVE REVISION IE, L0S INDICADORES ECONOMICOS — PERIODO 1979 — 1988

No obstante existir grandes limitaciones en cuanto a la carencia de
informacién objetiva y actualizada acerca de nuestro pals, asi como 1la
’Adeforr'nacic')n frecuente de la informacibén oficial, la crisis de‘El Salvador es "
un hecho irrefutable, que se manifiesta a tre‘lvés de los indicadores econé—
micos.

Lo anterior resalta claramente al hacer una revisién de las variables
ma>croec.on6micas en el periocio analizado (1979-88); a 16 que procederemos a

continuacién.

2.1.2.1. Demanda y oferta global.

Partiendo - del enfoque de la demafl.daay oferta globél ;:1 precios rea-
ies de la economia salvadorefia, lo dicho en ﬁneas anteriores, se coﬁﬁrma
(Ver Cuadro No. 1). La demanéla total de bienes y servicios se reduce en
todo el perfodo 1979—88, en 19.7%, ubicAndose dos tendenciasi una cai-
da brusca entre los anos 1979/83 y' una reversién de esta tendencia o una
leve recuperacic';n de 1984/88, no 1ogrénd§sé‘ alcanzar en éste {ldmo afio
"los niveles existentes ante; de 1979. Esta baja en la de manda global, res-.-
pondé principaiménte a la disminucién del consumo totdl, el cuél se re-
duce en un 217 entre 1979/83, y en un 6Z‘entre 1984/88; sienao el con-—
sumo dé las familias (absorbe en promedio del 807% del consumo total)
el que en mayor medida ha disminuido. (16.5% entre '1979 y 1988).

Resulta paradégico que €l consumo piblico fue la ﬁnif:a variable

‘de la oferta y demnda globales, que presentd Lasas positivas de crecimien—
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ERREYES

_to en el periodo analizado, lo--cual esta relacionado-con las necesidades
gubernamentales de mantener tanto la guerra como el Proyecto Reformis

ta.

En cuanto a la inversion interna, ésta constituye la.segunda variable

dentro de la demanda que se contrae en mayor medida, sdlo siendo supe

. -
rada por la caida en las exportaciones. La inversidon interna bruta decayd.

en aproximadamente 1/3 entre el 79 y el 88, que ,evidenc‘iau lo profundo

de la recesidn econdmica, al ser esta variable bastante fundamental para
el crecimiento econdmico. .Esto es conformado al bevisa,l; la tasa de acu-
mulacion que vendria dada- por ia relacion entre la inversibn ihtémé Bru—:
ta y el P.I.B. la cual decrecid de 16.8%‘ a 13% entre los 9 afios ‘analizi

dos. Fué la inversion pUblica la que' én mayor medida se ha contraido,

disminuyendo en un 58% entre 1979 y 1988.

Entre las _variableé q{Je forman la demanda global, han sido las ex-
potacionés reales dé bienes .y seﬁricic)s, lﬁ que mayovménte se.han redu-
cido, pasando de ¢ 979.‘5 millones en 1979 a solo ¢ 606.7 millones en -
1988, que representa una disminﬁcibﬁ de ¢ 373. millones. La baja en -
la produccié)n para la agroexportacion se debe a varios factores, en ios
que encéntramos los dafios directos de la guerra (sabotajes, quemas) las
p'erdidas por las sequias, la disminucidn en las inversiones de parte de
los empresarios; la baja en los precios inter’nacionales; etc.

Dent{jo de la oferta, la importacion de bienes y servicios disminuyd
en ¢ 444 millones; que representa una tasa negativa de 38.7%> entre los

nueve afios analizados. Por su lado el producto interno bruto, camo- indicador del

st s S b e TNt P AT A e



CUADRO  No. . |

OFERTA Y DEMANDA GLOBALES: 1979 - 1988

( Millones de Colones de 1962 )

1979 | 1980 1981 1982 ©1933 1 193 1987 | 1938 11979-8%
. [ . o o i o Lo
belor || % [Valor |5 |valor | |valor | valer | i valor valor | [valor | g Evarie

CEMANDA GLOBAL . |7 -2 gl e167.8 [-12.2] 3802.6 | 8.8) eaen.3 |-5.9 12381 |-0.8 1306, 2% | 2.3139.6 | 6.5 | 197

1- Consumo 36LE |65\ W18.2 |- 7.7\ 2716.0 | -6.9|2520.1 7.2 (26877 |-1.3 {2636.3 277511 0.7 {2793.9 | 6.7 | -1.6
Privado : Tl |7 8l 2495.7 |- 8.0 2278.8 | -3.7 | 2084.6 [*8.5 ;2081.3 |-0.2 {2175.3 259.2 | 0.6 (2663 | 6.3 ] -16.5
Rblico 7.3 | 7.5 w24 |- 5.6) 437.3 | 3.5| 435.5 1-0.L i w06k 1-6.7 | 461.0 5.9 | 1.01527.6 | 2.3 17.9

g -

2- Inv. Interna Eruta 561 1-23 | 2.0 |-32.0| 396.2 |-3.8| 355.9 |-15.2 326.7 |-8.2  335.3 s | -6l w90 81 b -3
Formacién de Canital Fijo 5%6.6 |-15 | 422.3 |-28.0| 36.7 |-10.8| 338.8 |71 ¢ 8.0 |-9.1 | 320.8 8671 9.0 5 035 | -2.7 1 -31.2
Privacs 376.2 |-25 | 189.6 |-49.0] 161.3 {-168| 163.7 | 2.3 - 1725 | 5.7 19 : ¥6.8 1 7.3 312.8 | 2.6 1 16k
Rblico 715.6 | .8.01 232.9 | 8.1| 215k [-7.5] 175.0 |87 1355 [-26 . i2l.¢ ! 167.9 | e | 907 {am | 4575
Variaciéd Inventar ios 19.5 - 10.2 - 19.5 17.1 18.7 14.5 : 1. 3%.3 5.5

3- Eportacién ce bieres y . ;

Servicios 579.5 | 36 | $37.6 |-14.5] €30.4 |-76| s8s.4 s - 6237 | 6.0 7t | 8.0 @Sl |-3.9 | 6.9 |-R26 | 6%.6 | 126 ] €067 07 i -3
. ' ' : . ! i L
CERA AL 7576 |5 g| 4167.8 | -12.2 3802.6 | -8.8| 3.3 [-8.9 13638, |-G.8 36260 | 6.613707.5 | 1.7 [3706.5 | 0.0 | 37901 | 2.31389.6 | 0.5 -19.F
-' - i ! :
- , i
- hporiacicres de bienes i . : - §
¥ servicios 5.8 g pi 878.5 | -23.3 785.8 | -I06| 616.6 |75 | 610:2 (1.0 7106 | 16.6 713.9 | 0.5 ] 694.0 |-2.8 | 6%.6 o.L.-i 702.0 | 0.8 ] -%7
- { * 1 .
2- Prodicto interro bruto 3016 | -1.7] 3289.3 | - 8.7 3016.8 | -8.3 2847.7 |-5.6 | 2827.09| 0.7 - 2935.6 | 3.8 2993.6 | 2.0 2012.5 | 0.6 | X83.5| 2.7 (31.07.6) 0.5 | -137
; H i 1
! . i ‘ l

FUENTE: ' Revista BCR varios nimeros. ' . . ) L v . -
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valor monet'ario de los bienes y servicios generados al interior de nuestro
vpais, presentd tasas de crecimiento ciclico, cc.).ntrayéndose en promédio en
13.7% entre 1979 y 1988, alcanzando su nivél minimo en 1983 (Ver Gré-
fica No. 1). El nivel del P.L.B. en 1988 es alin menor. que el correspon-

diente a 1975, lo que imp]ica que la economia ha retrocedido 13 afios en
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* PIB estimado para 1989 del BCR.



81

Es interesante ‘comparar los niveles del P.L.B. anuales con el de 1978,
considerado el @ltimo afo de supuesta normalidad, lo cual se presenta en
el Cuadro No.2, asi el P.LLB. de 1988 representaba el 857?' del de 1978, 1o
lque evidencia claramente la crisis econdmica. El andlisis no seria com—
pléto sino se‘jncluyera la variable creci'm.iento poblacional,.lo cual es la
intencidn del indicador P.LB. percépﬁa. Obserx}ando el Cuadro No. 2 se
nota la te‘ndencia' decreciente del P.LB. percépita, ya .que las tasas de
crecimiento de 1a.‘ produc.:c‘ién, han:sido menores que los registrados en la
poblacién,- evidenciando claramente la incapacidad de la ec.onom‘ia de re-
producir a sus f)roﬁios habitantes. Comparado al P.LB. perc-épita de 1978,

el correspondiente a 1988 representa s6lo el 63.4%, en una tendencia

que se orienta a la baja.

Por lo que se refiere al P.LB. por sectores, su comportamiento ex—
plica las .variaciones ciclicas del P.LB. en los 9 afios en’ estudio. La ma-
yoria de -los‘rubfoé productivos presentan tasas de c;recimiento negativas
entre 1980-83, seguida de leves mejorias. (Ver Cuadro No. 3) E_i sec—
tor a'grbﬁecugﬁo disminuyb el valor de su produccién en 207% entre 1979-
1988,_ que es explicado tanto por los efectos directos de‘ la guerra en el

agro, la baja en la inversién de parte de los empresarios agricolas y las

' pérdidas por sequia‘y plagas.

La industria manufacturera ha presentado ta;mbién similar comporta—
miento, pasando de ¢ 656.8 millones en 1978 a ¢ 557 en 1988, lo que
representa una caida dell 15‘%,.testim oniando lo critico de la situacién de
este sector y a'lejand,o -esperanzas de un repunte ‘de la economia por me-

dio de é&l.



CUADRO No. 3

P.LB. POR SECTORES 1978 - 1988 (Precios constantes de 1962 )

- i . 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 . 1987 1988
. . VAlor % VAMor 7% Valor 7 Nelor Z Vaelor 7 Veler \Z Valor % Valor 7 Valor % ° -Valor 2 Vator Z

P.I1.3 3654.7 ¥01.6 -1.7 3283.3 8.67 3016.8 8.3 2847.7 5.60 Z7.90.69 2935.6 3.80 2993.6 2.0 M12.5 0.6 I35 2.7 31076 0.5

Agrocecario . ’ 8%.6 » 887.3 3.5 . 8l.l 3.0 785 6.37 730.64.68 725.83.17 750.9 3.31 742.8 1.1 719.7 3.1 7357 2.1 7%.7 3.8

Minarfz y Canteras 3.7 3.8 2.7 3.9 2.63 3.8 2.% 3.7 2.63 3.7 3.82.70 3.8 0.0 3.2 2.6 4.4 12.8 | L5 45 R

Industria Menufectiwerz 691.5 6%6.8 -5.0 3%.2 10.74 524.9 10.47 480.8 8.40 £36.2.0.95 495.9 4.34 515.4 3.7 528.3 2.3 241 3.0 557.4 2.4

Consauccién 147.1 143.§ =2.2 111.4 22,58 9.3 1535 90.£4.13 9219  86.9:5.7% ®0.9 4,6 ., B3 2.6 - 104.0 11.5 93.3 8.4 .
Flecoricided y agma” %6.6 207.7 11.5 105.7 1.85 102.4 3.12 9.8 2,53 10:.85.0 107.6 2.67 -113,0 5.0 115.8 2.5 118.1 2.0 1.2 1.8

Tremsporte, Alaracen=ientg y

Cerymiczciones 223.3 8765 1907 7.2 1725 10.% 1613649 109595 175.62.75 1788 1.8 I119.7 0.5  18.0 1.8 1.4 13
Comercio ) 88.5 70782 65.017.7 LY LI 4831195 HOLS B11612 495 05 4910 03 4979 1.4 596( 1.1
" Firgrciero 103.9 16,1 21 1026 3.3 931 935 85580 18.24.77 9.73.39 1027 3.0 1062 15 1067 24 1090 2.2
Progiaded de Vivientzs 1225 126.93.6 1200 21 1.8 2.9 1373261 161213 2315 144 15 1648 03 185 26 1551 5.4
Atsinistrecion Plbiics 320.3 3.23.7 %18 2.8 5.9 1,19 356.33.0 35£.90.39 385.5 834 416 7.0 400 &5 MLA L0 4626 3.4
SErvicios Personales ’ ..

270.7 %8.4 0.8, 7.9 7.6 26.5 8.6 2051147 1%5.1 2.19 'ZIJ.B 2.14 20.7 0.2 1.7 0.5 6.7 1.5 207.7 1.5

o

FUEZNTE: Revisczs del Banco Central de Reserva, Varios Ndmeros -
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AQAROMN. 2 ' .
PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS REALES 1979 - 1988 O

1978 | 1979 1930 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
P.1.B. T
| Precios reales Mill. ¢ ) 3.664.6 2.601.6 | 3.285.3 | 3.016.8 | 2.847.7 | 2.827.9 2.93%.6 ! 2.993.6 | 3.012.5 3.093.5 3.102.6
% variacion . -7 - 8.7 - 8.3 - 5.6 - 0.7 3.8 2.0 0.6 2.7 0.5
% variacion 100.0 98.3 22.8 98.23 77.7 77.2 0.0 81.7 82.2 4.4 4.8
1 (1578-100) .
P.LB. 3
Percapita 855.7 - 316.8 72:.6 65.6 592.1 571.2 576.0 570.6 557.7 556.4 542.9
Mill. ¢ . ‘
% variacién . - 4.5 - 11.3 - 18.9 - 8.3 - 3.5 0.8 0.94 - 2.3 - 0.2 - 2.0
% variacidn 100.0 95.4 ] 7 73.5 69.2 6.7 67.3 1 €6.7 65.2 65.0 634
(1978-100) :
i
Poblacidn Miles 1 2.282.6 4.408.6 | 0.538.3 4.67t.8 | 0.809.3 | 4.930.8 5.09.5 | 5.206.5 |5.400.9 5.559.8 5.723.8
Habitantes )

FUENTE: Revistas BCR; Indicadores Econdmicos y Sociales. (MIPLAN)
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El sector construccién disminuyd por su parte en 34% entre 1979-88,
presentando una leve recuperacién a partir de 1987, debido principalmen-

. 3 . . 4
te a las necesidades de reconstruccién a casua del terremoto, lo cual no.

ha podido ser consistente,

Fl sector comercio a su vez presenta la mayor disminucién, sélo su-
perada por la de la construccibén, entre los 9 afios en estudio (33.7%), -
mostrando una dréstica caida desde el 78 a 1983 y una lenta  recupera-

cidén hasta nuestra fecha.

Es un contraste que de toda el drea de servicios, han sido los servi--
cios estatales los que han crecido en mayor medida, evidenciando ur au-
mento del aparato de gobierno y los costos de mantener la guerra y el

proyecto reformista..

2.1.2.2. Secror Externo.
La crisis econémica ha tenido grandes repercusiones en el sector ex-
terno de nu.es‘tro pals, y que se expresa en un cénfinuado desequilibrio de
éste, el cual se méniEiesta especificamente en el.déficit de la balanza
comercial (Ver Cuadro No. 4). Esta (ltima ha .pre-sentado_' cifras negati-
" vas desde 1981-a la fecha, el que llegd a alcanzar los § 417 millones

para 1988) representando el 67% del P.I.B. de ese mismo afio, contrastan-

do con solo el 12.5% del P.I.B. para 1979.

Este déficit persistente se debe a la baja en los niveles de expor-
taciones, reduciéndose su valor en $ 500 millones entre 1979 y 1988,

lo que representa una contraccién del 44%. Fueron el café —que se ha

.

reducido casi a la mitad en los 9-anos en estudio- y el algoddn —qﬁe se



.83

redujo en 99%— los productos que en mayor medida se contrajeron entre el 79

y el 88.

Por su:partg, 1és -irnnportaciones aunque se redujeron entre 1980 y 1986 han re-
cobrado su tendencia historica al incre mento, dada-la dependgpcia ;ie ia’ ‘estructura
econdmica nacional de los insumos im por‘tados,. explicando ei persj:stente déficit )
comgrcial. Dentro de los productos im por‘tédos, la mayoria.pm\./ienen' de"paises
fuera del area centroamericana, que posibilita una mayor vulnerabﬂidad'al ser

éstos los. precios que mas flucthan y al no tener nuestro pais ningln control sobre -

ellos.

) \
Los -pagos por servicios de fletes, seguros y similares, continuaron siendo un

drenaje de divisas de nuestro pais hacia el exterior, alcanznado su pico maximo

en 1982 con $ 170 millones.

El saldo de la cuenta corriente en su gAlobalidad,' aunque para el periodo
1981-1985 .fue deficitario, presenta cifras positivas en los otros afios, debido a la
" co mpensacion de las remesas de salvadorefios residentes en el exterior iy'que se

contabilizan en el rubro de transferencias netas.

En cuanto a la cuenta de’ capit;'ales? muestra un d'eficit acumulati(}zo en los
9 afios del per:‘Lo_dol', demostrando un flujo de capital nacional hacia el'ejxteriér,
mas conocido como fuga de capitales; -sienda el 'capital privadp el.que 1%m'as ha
fluido hacia el gxterior. Seglin estudios realizados por C;arlos Glowér.—]é-/, de
1979 a 1981, sa]iepon de nuestro .'pais un minimo de 429.1 millones de dbdlares y
\:,11’1 maximo de.$ 713.4 millones.

Todo lo anterior se refleja en el comportamiento de nues-

tras reservas internacionales, las cuales presentan una dréastica disminucion de

1/ Glower, Calors: "La fuga de Capital en Centroamérica 1977-1984". Banco
"Centroamericano de Integracion Econdmica, Cuaderno lfNo. 1.
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CUADRO N2 4
SITUACICN DE LA BALANZA DE PAGOS: 1978 - 1988 ‘
( En millones de dolares )
1979 1980 1981 1982 | 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1979-38
valee | % (valor |® lvalor | % Jvalor | ® lvalee |® [valor 1% Jvalor | % [valor | ® | valoc]® |valor | ® % variec.
vari. var. var. var . var., var. var. var . var . var . Y

Exportaciones Bieres (FKB) 1132. 1075. |-5.0| 798.0 |-25.8 699.6| 12.3 ! 7u3.6 | 6.3 | 726. | -2t 693. |-4.3 | 755. | 8.6 | 91. 1-21.71 &33. |7.1 -t
Café 575, 615.2 452.6 2.6 -l.0| w05 | 1.9 &50. | 9.6| et 3.0 | »7. |17.9 | 352. |-35.6] 9. |e3 - 45.3
Algecén g7. 87.2 53.6 5.2 | -l 55.0 | 22.6 9. 1 3] » |= 5. &7 2. 1-60.0] L. |- - 98.8
e S quuny S (- 16.8 15.9] 7.6 w0 |22 | 2. {352| 23, -S| 25 |87 | 2. !-52.0] 18. [0.0
Gmarén 16.0 18.2| B7 | 133 -2 | 20, | 10. |-90 17. |70 2. | Bs) 2. 10
No tradicionales al AR 6.5 472 <56 0 1680 135 | 157. 160 | 6. |-®8| 9. |52 | 1200 {-31.9| 135. |3
b tradiciomales al resco ‘
punta 0.5 8.5 Stk 23,5} -D 558 {®3 | e |y 7. | 156 0. | se | 8. | 21l s, |59
frpor tacicres (CIF) 1545, 9%2. |-7.5| 98%.6|-2.3 8%.3; -29] 891.5 ! &.1| 978. | 2.7| 9%l. |-1.7 | 935. | -2.7| 9%. | 6.3 | 10%0. |56 0.%
¥ie) , 237.7 304 304.8 260.8 733.5 25, 217. 161. 181. 197. - 7.1
Resto del muado 788.2 665.5 679.8 536.0 657.9 723. 705, 778, 813. 353. 3.2
Balanza Gareccial 31.5 113.2 -186.6 -157.3 RA -252. -266. -189. -403. 417, -335.7
Servicios fetos -121.5 -131.6 -108.9 J70.0) 0| -l6ss -116. -110. - 87. - 30. - &5, -137.0
Trens ferencias tecas S5l.u 48.9 | 4.9 80.8 [ 652§ 207.4| &7t Z7L.5 315, 319. 384 573. 523. 917.5
Genta Gorriente 248 30.6 22167 -119.8 A Z53. - 57. 17. 10, 6l. 185.0
'Genta de Copital - 19,5 -226.8 135.6 139.9 2.4 6i. 104, -132. - 8. -125. L= 1965
Capital Oficial .3 0.1 178.5 163.1 179.9 92. 106. 6. 3. ul. N N
Gapital Barcario 3.5 100.6 84, 125.0 137.0 - 16. - 3. - 74, - %. -7, - 23.8
Cspital Privado -232.8 -616.6 -127.1 - 98.1 -6 - 15. 33. -12. - 50. -118.. 18,9
Centrapactida por .
revalorizacidn 240S - 6 - 28.3 0. 0. 9. 0. 0. -
Reservas Internacicrales . ) A
KEias 126.3 - 69.9 -149.0 790l o 1 121t B7 | 129, 163 176 | B9 | 251, | we | 2. | 203 28 |2a.2 8.4
Excluyendo oro - 168.0 -196.2 - 79.1 70.1) 184 | 200, | 1859 109. 156 | 156. |l 3. | el | 185 | B | 120 | 8 212.

Fuente:' Presupuesto Monetario 1986. RéVistas '¢el-BCR El Salvador, 1987 y' 1988.

<




1979 a 1982, y una posterior recuperacién, que es debido principalmente
a las donaciones y los préstamos compensatorios a que ha tenido que re-

currir nuestro pais.

2.1.2.3. Fin-anzas Phblicas. . .

Por lo que atafie é la situacién fiscal del estado salvadorefio éste ha
agudizado su tendénéia al desequilibrio, representad‘o en un‘déficit fiscal
peréjstente, el cual més que se triplicd en- términos nominales, entre
1979-88, present;ando una relacién promedio de 4% del P.LB. anual de

El Salvador, entre los 9 afios en estudio. (ver Cuadro No. 5).

—

Mas el comportamiento real del déficit fiscal no se puede compren-
der sin tomar en cuenta el efecto éompensatorio de las donaciones. .Fs—
tas han finariciado aproximadamente Ja mitad del déficit gubernamental
desde 1983. liste (ltimo, excluyendo donaciones, demuestra una Gitua—--
cibn més critica, un aumen‘to de 7437 entre 1979 y 1988, y una absor—

cion de 57 del P.IL.B. total en promedio.l

El papel compensatorio de las donaciones se hace esencial a partir
de 1983, demostrando por un lado la dependencia gubernamental hacia el
sector externo -principalmente del gobierno de estados Unidos- vy p.or .
otrollosA costossotiales y pO];;LtiCOS de la guerra que vive nuestro pais

desde 1979.

Dada.la gran importancia entre el déficit fiscal y el tema que nos

ocupa, €l primero lo analizaremos en detalle en el siguiente apartado.
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2.1.2.4. Condiciones de vida.

Fl anélisis no sera completosi no revisamos brevemente las condicio-
nes de vida de los salvadorerios end el periodo en estudio, .- a través.d—e 1la .
evolucién de los _indicadores socio-econbémicos. Al hacerlo, la CI’_LS]_S ecc
nbémica se manifiesta en una crisis social, ya que se han det'erfiorado_:'la

situacién de reproduccién de los salvadorefios.

Al observar el Cuadro No. 6, se comprende que el proceso inflacio
nario‘ha sido un componente de la crisis y que ha tenid(; hond‘;as conse-
cuencias sociales. Fl indice de inflacién promedio entre 1979{88 ha sido
de 19%, llegando a alcanzar los 327% en 1986. Fl indice de pfecioé ai
consuxmidor' ha tenido un in;lice anual promedio de 18.37% enpré 1979 y
1987, 1o cual probablemente ha sido zcompafada de un alza ae los pre
cios de la canasta basica y el aumento en el costo de vida dé los pobla:
dores, ocasionando un-deterioro de los salaljios réales‘. Estos 61tin1 0s -

-segin datos de la CEPAL- y por la anterior causa, han venido deterio
. |

réndose continuamente. (Ver Cuadro No. 6). Asimismo, ha venido de

creciendo el poder adquisito del coldén salvadorefio, a tal punto que con

un colén de 1988, sblo se podrian comprar el equivalente en productos

de 28 centavos de 1978.

Los 'efe'ctos de la inflacibén sobre la poblacién sblo éonsl:itﬂyen una
de las formas en que la crisis se manifiesta. Otra la conforn;a los al-
tos niveles de desempléo y subempleo, que demuestran la incapacidad

° . |
del sistema de absorber la ;)ferta de mano de obra y que tiene como

consecuencia bajos niveles de ingreso en la poblaciébn que limitan de



CUADRO No. 6 .

ALGUNQOS INDICADORES ECONOMICO—SOCIALE{S 1979 - 1988

1979 1980 . 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Inflacion é/ 15.9 18.5 16.0 13,8 16.5 117 22.4 31.9 25.0 19.8
Precios al cgysumidor
Dic. a Dic.— 14.8 13.6 11.6 13.4 9.8 31.9 30.2 19.6 18.3 NA
Variacion media -
anual 15.9 7.4 4.7 11.7 13.1 1.7 22.4 31.9 24.9 18.2
SueldosD/)/ salarios '
reales — NA . ~9.0 -7.3 -11.8 -12.9 0.4 -13.8 -13.2 -19.9 NA
Variacion Anual . ’
Poder adquisitivo
del Coldn ¢/
Tasa 1973=]1 — 0.871 0.734 0.658 0.58 0.505 0.460 0.366 0.322 0.30 0.28
Tasa de desempleo-b—/ 6.7 16.1 25.0 30.0 32.3 32.9 33.0 35.5 NA NA

FUENTES:

a) Revistas BCR varios nimeros

b) Estudios econdémicos, CEP El Salvador,.1985-1987.
c) Anuario Estadistico. DIGESTYC.
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CUADRO No. 5
ESTRUCTURA SECTORIAL DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO
1979 - 1988
T ; 1979-88
1979 [1980 |1981 1982 | 1983 | 1984 1985 11986 |1987 | 1988 |% varia-
] cion:
Cesarrollo de fos Recursos Naturales 2.2 2.1 2.3 2.9 1.9 [.3 1.3 1.0. 0.8 0.8 ~ 63.6
Desarrollo Secial 135.1 38.2 33.0 |32.2 32.6 26.0 9.3 23.3 27.1 27.0 -23.1
Desarrollo d2 la [niraestructura 4.3 2.0 20.1 11.1 10.8 7.8 9.3 8.1 9.6 11.2 - 33.9
Desarrollo de la Produccicn 11.3 8.2 8.0 7.8 7.9 8.6 6.6 S.9 8.1 5.3 - 53.1
Servicios Econdmicos y Financieros 9.1 5.9 6.2 122.0 19.7 2.t 18.1 28.2 20.7 22.3 145.]
E !
. . ! |
Adrinistracion y Servicios Cererales 19.0 20.6 16.0 [ 24.0 27.1 26.9 35.3 5.5 33.7 33.4 75.8
TOTA LES 1100.0, 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

AFUEI\.‘TE: Ministerio de Hacienda, Informe Complementario Cosntiiucional sobre la Hacienda Piblica 1979-1987:

Ministerio de hacienda, Presupuesto General de la Nacion, 1988.




86

sobremanera sus oportunidades de satisfacer sus necesidades bésicas. Se—
glin datos de la CEPAL, la tasa de desempleo abierto tiende persistente-
mente al aumento alcanzando para 1986, el 35.5% de la poblacién econé-

micamente : acltiva (P.'E,I.Ai.).total (Ver. Cua:dro No. 6).:

Por su parte, y aunqgue es més dificil su contabilizacibdn, los indices de
subocupacibén se han elevado, aunado al crecimiento del llamado sector in-
formal de la economia,.y que posee sus causales tanto en la migracién

forzada del campo pbr causa de la vioieni:ia, el cierre de fébn’cas,.la ba-

ja en la produccibén agricola, etc.

Todo lo anterior —aumento del desempleo y subempleo- determina un
aumento en los niveles de pobreza en El Salvador. Con base en una en—
cuesta elaborada por MIPLAN (Ve'r Anexo No. 4) en -1‘9485 1os. niveles de
pobreza‘so'nb extremadamente cﬁticos, coqsidel;ando que a la fecha deben
de haberse deteriorado alin més.De un'tot_al-de _946.59-'2 famﬂiaé encuestadas
el 447 de estas no percibian el ingreso suficiente para adquirir la canas—
ta béasica de consumo (pobreza absoluta) y el 90% no podian vivir adecua-
day dignanén.te‘, no satisfaciendo ademas sus necesidades cull:urales,.

educativas y de distraccidén (pobreza relativa)..

FEste indicador se vuelve més critico en el &rea rural, donde. el 607
vive en estado de pobreza absoluta y el %% en el rde: pobreza relativa. Pa-
ra 1988 esta situacidén se ha vuelto més cﬁi;ica, tomando -en cuenta que

para este afio el costo de la canasta bésica alcanzaba los ¢2.368.76.



Por lo que se refiere a la distﬁbucién del ingreso, y basado enjla mis
ma e;ncuésta entre 1985 y 1‘-988 ‘el 20% de la poblacién acaparaba ejn pro—
~medio del 507% dgl ingreso total, mieﬁ£ras "c:gntrastamente el 407 de la
p‘oblacién se repartia en i)rorr;edio el 14% deilv.irllgreso total (Ver Anexo

- No. 5).

o
Todos los indicalores socio-econbémicos anteriores, que presentan un

drastico deterioro dantro del periodo analizado, definen lo que muy apro-

piadamente se sefiala como una -crisis social, que corresponde a la crisis
.global que sobrevive nuestro pais desde 1979. Esta crisis social se: mani-
fiesta también en un deterioro de los indicadores de salud, nulricién, vi-

vienda, educacidn, etc.

Por Io que se refiere al 4rea de salud, presentamos un cuadro compa-

rativo de los prncipales indicadores de salud dentro del periodo. analizado.

o
|
!
i

‘(Ver Anexo No 6). Los ‘ba_jos niveles de salua; se expresan en unai alta
tasa de morta.idad y de morbilidad,y una baja esperanza de vida (élp.8
aﬁos),’ tambiéﬁ existe una alta mortalidad infantil, debido a enfermjedades
controlables, en su mayor parte por ﬁxedio del saneamiento béasico y pro—
gramas de a'encidén primaria, como €l parasitismo intestinal y las (%iarreas,
que para 19¢7 constituyeron el 60.37% del total de las diez primeras cau-
sas de muerte. La atencibn hospitalaria fue la més deteriorada en’i toda’
/\‘mér.i.ca Latina (Ver Anexo No. G6), cxistiendo para 1982, 3.163 pac?jentes
p.or médico j 1.2. camas de hospital por mil habitantes; ahora pfo’t%able—
m_énte esta, situacién ha emp‘eorado, debido a los daﬁos del terrem @to de
1986 que daﬁéla infraestructura hospitalaria del pais.




De todo el ané]i'sis cu?z.ml:i‘tativd; préifedenté, que constitﬁye una breve
r)eviéién ~de'los indicadores ‘niacroecon'()’micos- duraﬁte el periodé 1979-1988,
se confirma 19 sefialado al principio, éue nuestro pais vive una crisis pro-
"funda, la cual se manifiesta de man'el.;é“integral: como una crisis. econd-
: micé, como una crisis soc;ial; como una crisis p;)]itica y como una crisis
“militar. Co ‘ ' . . ,

Este marco de crisis coyuntural ha determinado nuestro tema en estu—

3

dio: 1a d‘euda pﬁlbij.ca externa de El Salvador.

2.2. STTUACION FINANCIERA DEL GOBIERNO SALVADORERO

Como ya hemos sefialado anteriormente la crisis coyuntural de nuestra

econqmia ha repercutido en las finanzas plblicas; siendo el déficit fiscal una

de las manifestaciones de la primera, la cual a su vez la retroalimenta y la

profundiza. :
La critica situacién ha influido en los ingresos fiscales reduciendo su
dinamismo @Sl cOWo en Jos gasbos plblicos, aumetédndolos continuamente. (De-

bido fundamentalmente a las necesidades directas é indirectas del manteni-

miento del conflicto armado).

Como veremcs, el déficit resultante ha presionado haciza la deuda pl-
blica externa y hacia la dependencia de los donativos exlLernos, ya que és—

tos (ltimos desde 1983, financian aproximadamente el 507 del déFicit -total.

Se hace necesario analizar las finanzas p(blicas en forma particular,

* .

para visualizar como la evolucién del déficit fiscal y la necesidad de su
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financiamiento ha sido un componente importante del mayor endeudamiento °

" externo de nuestro pais en el periodo analizado y que paradbdgicamente

.apunta hacia uno mayor.

2.2.1. Ingresos Totales

Por el lado de los ingresos totales del gobierno central y en el pe

riodo analizado se observa una disminucién del ritmo de captacién de éstos.
(ver cuadro No. 7, No. 8). [En los nueve afios comprendidos de 1979 a
1988, los ingresos totales a precios corrientes no alcanzaron a duplicarse

(tasa var. 179.87%).

El Eg_régio H}ésgIéEgtf lo constituye el comprendido entre 1;979—1982,
donde los ingfeéos totales se contraen en 7.37%, lo cual es exp]ica%lo por la
reducciébn en los ingresos corrientes, asi como por la nula 1”ece.p~ci6n de

los ingresos de capital del e'stado. , Con respecto a los primeros, su contrac
cién se debe a la disminucibén en la recaudacién de impuestos indirectos en
227 millones; hecho relacionado a la baja'en 1a produccién export;"tb].e, de
bido a los efectos de la- guerra, asi como = la disminucién de.losiprecios
internacionales del café y a la reduccién de los ingresos por importacién
‘debido a las restricciones a la entrada de ciertos biénes, v a 1as ;limitaciov

nes en la disponibilidad de divisas.

Por el Jado de los ingresos de capital del estado, practicamente és
tos fueron minimos entre 1979-82, debido a la-disminucién de las;transfe

rencias al gobierno'central y la baja en la venta de activos de éste.

Posteriormente, y ya en el periodo 1983-88 existe una recuperacibén

de los ingresos del Estado explicado por el aumento de los ingresos corrien



CUADRO No.

INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL
( Millones de Colones )

&

(L+11)

979-1988
Tr ansacciones 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 % variac
I- lrgresos Corrientes en Base de Caja

(AB-~C) 1.192.0 1.018.5 1.089.6 11047 1.256.5 1.537.5 1.918.7 2.845.9 2.715.9 2.918.0 208,79
A- Tributarios 1.162.3 939’— 990.3 952.2 1.074.0 1.342.5 1.666.0 2.539.5, 2.463.8 2.679. 130.5
1- Directos 277.3 312.9 297.3 24,3 306.2 341.1 3847 525.7 668.8 739.1 —_—
a. scbre la renta 192.9 235.1 226.3 4.6 23:.8 267 .4 297.8 432.8 533.5 560.8 | —-—--
b. scbre el patrimonio 61.0 5%.5 56.0 52.3 0.0 49.0 53.2 57.1 95.3 |  cmmemm | —mmmeo
- c. sobre iransf. propiedades 2.4 17.G 15.1 17.5 2].u 4.7 33.7 35.0 40.0 | emmmmm | e
2. Indirectos 8%5.0 677 .t 693.0 657.9 ‘ 773.6 1.009.5 1.278.7 | 2.055.6 1.801.0 | 1.800.5 | —-——--
a. Carerclo exterior 571.2 376.% 322.5 278.9 278.5 372.6 533.0 1.168.4 692.3 39¥2.1 | —e=de-
i. e)@ortacién 392.9 276.% 235.6 199.5 189.0 247.4 362.7 9643 u42.3 337.8 | e
1. cié 392.0 273.6 232.0 195.9 181.3 239.3 357.4 955.1 433.] | memmmm | s
2. az'car — 0.5 0.2 " 0.9 7.3 3.8 2.9 3.3 6.0 —mmmmm | e
E 3. otros . 0.9 2.3 3.4 2.7 0.5 4.1 2.4 5.9 3.2 ————— T
ii.mportacidn 178.3 98.5 g&.2 79.4 89.5 125.2 ~170.3 204.1 250.0 21u.3 ————
b. Transecciones internas 313.8 302.5 370.5 379.0 495.1 636.9 741.7 887.2 11147 | wemmmmm | e
\ ) i. consuro y uso de servicios 212.4 207.7 216.L 218.0 230.1 252.4 292.9 313.6 '372.0 482.3 | —=m—-
1i.Trbres fiscales 87.8 8l.t 142.0 149.0 251.4 370.2 432.3 550.2 723.5 | = | -
iil.otros 13.6 3. 12.0 12.0 13.6 14.3 16.0 18.4 19.2 | —gem— | e
B- No Tributarios ¥ OTros 53.1 50.% 116.7 157.6 182.0 195.0 252.7 306.4 252.1 260.0 351.9
C- Variacién irptos. por ccbrar 23.u 25.3 17.4 5.1 5.8 8.1 - 6.6 4.8 12.0 VI,
I1- Irgreso de Gapiald | - 1.2 6.0 | - 6.1 384.0 150.8 314.2 546.0 £]18.0 | wwmeeme
ITi- Irgresos Totales 1.192.0 1.015.7 1.095.6 1.104.7 1.812.6 1.921.5 2.069.5 3.160.1 3.26l1.1 3.326.0 179.8

FUENTE: BCR Memorias 1983, 1987, 1988.



CUADRO No. 7
SITUACION FINANCIERA DEL GOBIERNO CENTRAL
- - ¢ Millones—de- Colones—) — - - -
= : I
Transacciones 1979 1580 1981 1982 1983 1984 19385 1986 1987 1988 l1979-1988
I- Ingresos Corrientes 1192.3 1018.5 1085.6 11054:.7 1256.5 1537.5 1913.7 ZE5.9 33 -2918. 1648
[1-Castos Corrientes 851.7 108229 1233.5 1345.6 1507.0 1770.t 1903.5 2567.2 762 3105. 260.33
[11- Aorro Gorriente (1-11) 320. - 63.k -143.9 -221.9 -250.5 -232.9 9.3 278.7 - 9. -187. -126.61
IV- Irgreso c Capital comen 1.2 X J p— 5%.1- ! 3%4.0 150.8 314.2 545, 418. 418,
V- Castos e Cpital Li6.5 457.4 4he.8 3953 3 677.3 L7e.0 Skl.6 601.9 743 520. 24.8
Vi- Qoncesién reza de préstaos 13.9 75.5 122.2 5.0 1 -30.7 j-218 6.2 29.9 125. 131. %776
Vil-Resultzto Firagiariento - $3.2 -620. 1 -705.9 -£33.2 -341.0 -30t.3 -387.2 -278.2 -2 -£19. -32.4
( [LE=IV-v-vi)
Vili-Flrarcizrento 2.2 &00.1 706.9 638.2 2t1.0 301.3 387.2 278.2 5. t19.” 2.
EL Intermo 33.9 474.2 515.8 u52.5 7.1 89.9 113.4 - 7.9 1.5 172. v 1871
EE‘- Extermo 39.3 125.9 191.1 235.7 293.9 211.8 268.8 286.1 9. 247. 528.

FUENTE: BCR Memorias 1983 y 1987,
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tes tributarios, y entre ellos los que corresponden al c.omercio exterior, y
pof la implementacibn de una serie de reformas fiscales. Entre ellas se --
ubica la ley fiscal de emergencia de 1983", que c;)ntemplaba el incremen -
to de las tasas de los impuestos indirectos (100% al impuesto de alcabala,
lb% en la m.atr:'L'cu]a de automdviles, y un incremento del 1507 sobre el
impuesto'ciel timbre en ventas de mercaderias y servicios, elevando la ta-

sa nominal al 5%). 59/

Asi a partir de 1983 se observa un aumento principalmente en los
ingresos tn'butaribs indirectos, que son faciles de trasladar y que cargan
en definitiva'a 1a‘pobla'ci6n de més bajos ‘ingresos. Entre éstos se ubica
el impuesto del timbre fiscal, caracterizado- por su regresividad y por el

efecto en cascada que genera su traslacién. Los ingresos de este impues

to crecieron en 2187% entre 1983 y 1988, y en 811% de 1979-88.

Por su lado los :i_ngi‘esos de capital se incrementan, manteniendo en
prémed::Lo los ¢ 331 millones de 1983 a‘1988 y que es debido a las transfe
rencias del sector .externo al gobierno central. En sintesis, aunque el go-
bierno central logrd reverﬁr la tendencia decreciente de los ingresos fJS-
.cales a part:fr cie 1983; alcanzando modestas tasas de crecimiento desde
entonces, lo hizo sobre la base de un aumento de la regresividad del sis

! at

tema-de recaudacib6n fiscal ya que en promedio dentro del periodo anali

zadoyel 88.5% de los inpresos totales provenian de los ingresos tributarios

59/  Ministerio de Hacienda. "Memoria de Labores" 1984, °

v
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y de estos el 647% derivan de impuestos indireclos,donde el impuesto del

timbre juega un lugar preferencial. ‘

Asl entre las alternativas de recaudacién de ingresos necesaxios para
financiar el proyecto gubernamental -y donde el proyecto militar contrainsur—
gente juega un papel fundamental- se ha preferido los impuestos indirectos,

que cargan mas al consumidor que al capital,

Por otra parte, a peéar de que no es posible presentér los ingresos
del Estado en términos reales ya que no se ha elaborado afin en‘la técnica
de cuentas nacionales un deflactor especifico de las 'cuentas fiscales, es fac-
tible para tal efecto utilizar el deflactor implicito del PIR. De esta ‘forma
presentamos el Cuadro No. 9 donde la reduccién de Jos ingreros fiscaies es
todavia més dréstica.  De 1979 a 1988, los ingresos totales del estado salva-
dorefio se contrajeron en 23.67% .(eﬂ términos corrientes crecerd en 179.87%),
con tasas anuales promedio de -2.657%. El componente de ios ingresoé co—
rrientes presenta una mayor disminucidn gicanzando el —33.27% en el mismo

periodo.

2.2.2. Egresos Totales

Los egresos totales del gobierno han mostrado un dinamismo superior
:al de los ingresos, y que se traduce en un ‘elevado déficit fiscal, que pos-
terior mente estudiaremos. Los egresos totales a precios corrientes m?és que
se duﬁ)]ican en los 9 afios analizados, presentando en promedio tasas énua—

les de crecimiento del 11.9%, lo cual estéd relacionado al desarrollo dél

conflicto militar y la evolucién de la crisis econdémica de nuestro pais,



A PRECIOS .CORRIENTES

I- Ingfesos Corrientes
II- Ingresos de Capital
III- Ingresos Totales

A PRECIOS REALES

I- Ingresos Corrientes

IT- Ingresos de Capital

I11~- Ingresos Totales

b mm e mamm e e e e ety et A s

CUADRO No. 9-

INGRESOS FISCALES A PRECIOS CORRIENTES Y REALES
( EN MILLONES DE COLONES )

1979 1980 1981
1192.0 1014.5 1089.6
------ 1.2 6.0
1192.0 -1015.7  1095.6

498.74  371.88  380.18

——— 0.44 2,09

498.74  372.32  382.27

1582
1104.7

1104.7

350,81

350.81

FUENTE: Elaboracidn propfa en base a cuadros anteriores.

1983

1984 1985 1986
1256.5 1537.5 1918.7 2845.9
556.1 384.0 150.8 314.2
1812.6 2069.5 .3160.1

1921.5

355,24 387.18 400.81 433,80

157.22 96,70 .31.50 47.89

512.46 483.88 432,31

481.69

1988

1987
2715.9  2918.0
546.0 418.0
3261.9  3336.0
363.08 333,37
- 72.99 47.75
436,07 381.13
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(Ver Cuadro No. 10). L‘os gastos corrientes continuaron siendo la mayor absor-
cibn de los egresos totales, correspondiéndole en promedio el 71% de los
gastos totales entre 1979 y ¢l. 88; lo que contrasta con los gastos de capital,
que en promedio absorbian anualmente el 22.1% de los egresos totales del

gobierno,

Los gastos corrientes aumeqtaron_persistente mente de 1979 a 1988, al
canzando tasas de crecimiento anuales en promedio de 15.5%. Los gastos de
consumo -que comprende los sueldos y salarios y las compras de bienes y
servicios- como es tradicidén fueron el rubro mayor de los egresos corrier
tes, y los cuales se triplicaron entre 1979 y 1988, explicado por el creci‘

miento del aparato estatal y por los aumentos en los salarios piblicos.

Por su parte los gastos de capital apenas crecieron en 25% durante
los 9 afios estudiados; y que tomando en cuenta la gran destruccibén en la
infraestructura econd6mica del estgdo debido a la guerra, ha resultado insu
ficiente para reemplazar lo daflado ni mucho menos para acrecentar el ca -
pital plblico, convirtiéndolo en un dinamizador del crecimiento econbédmico

del pais.

Por su parte los pastos por amortizacidn ) de la deuda estatal son los
que han presentado la mayor dindmica de todos los egresos del gobierno,
M
creciendo en el periodo analizado en 955%, y aumentando su porcentaje de

absorcién de los gasto totales de 2.27% en 1979 hasta 8% en 1988.

Lo anterior aunado a los pagos por intereses de la deuda, que se
contabilizan en los gastos corrientes, evidencia el drenaje creciente de re -

cursos debido al endeudamiento progresivo del estado necesario para finan
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1
\
l
ciar su proyecto de contrainsurgencia. :
!
Dentro de los pagos para amortizacién de la deuda, resaltan el dina-
|
° i
mismo de la deuda contraida en el exterior, que se " incrementd | en 13857

entre 1979 y-1988, creciéndo a tasas promediB anuales de 30.97Z (Vé&r Cua-
t

dro No. 10). A !

Por otra parte, el anélisis del gasto gubernamental —concreitizado en
. |
el presupuesto general- evidencia las prioridades y objetivos del gobierno

en un periodo determinado. P
' |

Al observar la estructura del gasto p(blico por instituciones, las ero-
. |

gacione; para defensa y seguridad, asl como la administracién de?la deuda
plblica tienden a absorbef la mayor parte del gasto total, pasand‘o de signi-
ficar el 19.27% de todas las erogaciones en 1979, al 46.3% en 198‘8 ( Ver
Cuadro No. 11). Los gastos presupuestarios para el Ministerio de Defensa y
Seguridad Pablica en 1979 eran de 14.47 del presupuesto general,‘ y para
1988, esos gastos han llegado e;l 28.27% llegéindose a duplicar 'esta!‘ ¢ifra, de-
bido a las crecientes demandas de este sector que lleva como ob;’jetivo el
sostenimiento del conflicto bélico. A la Ivez, la Administracién de la deuda
pGblica segln muestra el Cuadro Nq. 11 ha sido de mayor crecim:iento, ya
que ésta aumentd de 4.87% a 18.17% en 1988, explicado por las nelcesidades
de financiar el déficit fiscal. i
[
En contraposicibn, el sector educacidén ha-venido mostrand& un decre-

cimiento, ya que de 22.7% en 1979 pasa a 17.8% en 1988, contrayéndose en

un 21.6% lo cual ha Ilegado a agudizar el indice de analfabetismo en el

pais, tomando en cuenta el cierre de escuelas en las zonas conflictivas y
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CUADRO No. 10
EGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL
( Millones de Colones )

Clasificacién 1979 | 1980 | 1931 1982 1983 1984 | 1985 1986 | 1987 | 1983 |1979-1988
% variac.
I- Gastos Corrientes 861.7 1077.3 | 1233.5 13%6.6 | © 1507.0 | 1770.% 1908.9 | 257.2 Z762. | 3042.2 260.3
A Do consuto 604.9 7774 837.7 896.5 l07es | 1300.2 1653.1 1841.7 Z08.9 | 2332.3 285.6
1. sueldos y salerios 475.2 617.7 657.5 72%.6 7%3.2 | 100h.9 | 1182.0 1456.9 1748, | 1821.0 283.2
2. Bieres y servicios 129.7 159.7 180.2 167.9 225.2 295.3 Zl.1 3.8 20.5 | 511.3 394.2
B~ Intereses 25.8 39.5 98.1 161.0 5.2 165.3 171.5 260.0 250.9 | 243.8 844.9
1. Deuds interma 63.9 165.2 95.8 117.5 132.9 163.8 62.90
2. Deica exterma . 29.0 19.0 €9.5 5.3 127.1 7.1 | 180.9
C- Transferecias 307.53 22%.6 249.9 ° 268.7 2214 349 284.3 465.5 0.8 46.61 51.6
[1- Castos de cpital ul6.5 457.4 £46.8 43.9 677.3 4740 1.6 601.9 763. 520. 2.8
I. Inversién real 3l6.9 3%0.2 1.1 3544 3.6 36.3 %5.5 470.2 533. L7, 34.7
l. Transferencias 9.6 77.2 65.3 9.5 227 127.7 172.1 117.3 171. 93. - 6.6
1 i=Corcesién retovde préstaros 13.0 75.5 12.2 111.6 - 307 | -2.6 6.2 269.2 128, | 131 507.7
y adouisidn reta de acciones )
IV-wortizacién de la deuda ®.7 23.3 5.9 77.2 667.3 26.8 152.3 1.7 337.9 | 3029 955.4
a. interra 17.9 14.0 45.7 6.6 581.8 23.8 2.9 170.2 160.7 | 1e2.5 6%.1
b. exterre 10.8 9. 11.2 20.6 5.5 53.9 52.4 171.5 177.2 | 160.% 1385.2
V- Gastos Totales ( 1 + 11) 1778.2 153%.7 | 1680.3 1795. 2183 | meen 5.5 | 3169.1 w65 | 25 183.6
VI-Castos més concesidn feta 1291.2 1610.2 | 1802.5 1872.3 | 21%.6 | z22.8 2%5.7 3.3 3593. | 7%, 190.9
{ V=TIL)
Vil-Egresos Totales ( VI+1V) 1319.9 1633.5 1859.4 1949.5 2763.9 439.6 2603. 37%0.0 3930.9 | ¥038.9 207.5

FUENTE: BCR Memorias de Labores. Varios Nimeros

v




CUADRO No.

11

ESTRUCTURA INSTITUCIONAL DEL GASTO GUBERNAMENTAL

1979 - 1988 ( Porcentual )

1979-1983
1979 | 1980 |1981 | 1982 | 1983 |198: | 1985- | 1986 |1987 |1988 S

: . % variacyn
Defensa y Seguricad Rblica it 152 | 167 [ 186 |20t |22 |37 |27 |33 |22 95.3
Adrin de la Do Ablica 5.3 S0 | 100 | 154 s | 2.6 | 133 |19.8 | 167 | (8.1 77.1
Ecirecidn 27 | 26 | 196 | w3 |7 |37 lwve |2 iz |7s | -218
Coras Rblicas 2.3 121 F 1.7 | 8.9 - 1.2 7.3 8.0 | 7.0 | 82 | g& | -e3.2
Salud Rblica y dsistencia Sccial 9.3 10.5 9.0 | 82 1 9.2 | 7.0 175 &2 | 73 | 52 | -9
Crras Uhidades 33.5 3.5 | 32,9 0.0 (258 | 202 (26 |, |28 |=3 | :3ne

. ’ : i

TOTAL 100.0 | 1€0.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 100.0 [100.0 |100.0 [100.0

1C0.0

HENTE: MIPLAN, Programa Econdémico de 1988, San Salvador, Febrero 19883

y Ministerio de Hacienda de El Salvador 1939.
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la incapacidad financiera del gobierno de crear nuevos centros de estudios,
Igual fendmeno se da en el ramo de salud plblica y asistencia social, el cual
pasa de 9.87% en 1979 a ' 5.27% en 1988, contrayéndose un 46.97%. FEste he
cho apunta a que la atencién de dicho sector es deficiente, agravada por

la gituacidén de crisis del pals provocada bésicamente por el conflicto béli

co y por el crecimiento de la poblacibén que. ha generado mayor demanda de
servicios médicos. La desproporcién entre la demanda de esta clase de ser
vicios y sus asignaciones ha reperculido en su deterioro, lo que hace eviden

te la escasez que sufren estos sectores para su funcionamiento.

Otra perspecliva de anélisis del gasto gubernamental, es mediante su

estructura sectorial, la cual presentamos en el Cuadro No, 12.

De este, se observa un estado -fuidamenthlitenteé  administrador, que
ha orientado su gasto en su mayoria a mantener los servicios plblicos ba
sicos y los administrativos, delegando a un segundo plano los egresos en pro

yectos de infraestructura, de desarrollo de la produccibn, de desarrollo so

cial y de los recursos naturales.

El sector de administracién y servicios generales ha aumentado casi
al doble su participacién en los gastos [iscales evidenciando el aumento del
aphrato: « estatal en el periodo analizado. Los servicios econdmicos y finan

&H

cieros se han més que duplicado, constituyéndose junto al rubro anterior en

los dos f{inicos que han crecido positivamente en el periodo 1979-1988.

Contrastantemente el sector de desarrollo social se ha visto dismi-
i

nuido en un 23% en los nueve .afios analizados, agravando asi las condicio

nes infrahumanas de los sectores mas necesitados, ya que este rubro in

(BIBLIOTECA CENTRAL|

| UMIVERSIDAD DE EL BALVADBOR
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!
]
cluye los gastos estatales en salud, 'educacién y vivienda. !
{

Por su parte los gastos de® infraestructura se han disminuido en un 54%, pa-
!

sando de absorber un 24% de los gastos en* 1979 a sblo 11% en 1988. La situa-
: [

cibn anterior: aunado a los dafios causados p.or""el conflicto bélico durante estos -

8 afios, apunta hacia un mal estado de la infraestructura del pais. [Lo mismo

puede decirse del sector que se orienta al desarrollo de la pr'oduccic'a‘n la cual dis-

minuyd a la mitad entre 1979 y 1988. Por Oltimo, es de resaltar la drastica

'
i

disminucién de los gastos estatales para el desarrollo de los recursos naturales,
' . \
que para 1988 representaban solo el 0.8% d elos gastos del gobierno, evidencian-

: !

do el descuido del sector ecoldgico por parte del estado. !
|

|

Todo esto nos lleva a la conclusidon que los gastos del gobierno en el pe-
riodo 1§79-1988, 'se han orientado mas que todo, hacia areas improductivas
—~administracion publica y éer‘vicios— y no hacia acti\{idades productivas y desarro-
]lo‘ social,. alejando toda concepcidn del Estado salvadorefio como un:estado bene-

- factor y acumulador.

i
!
!
|
|
|
2.2.3. Déficit Fiscal |
1

. o
La situacidn anteriormente descrita —donde el dinamismo de|los gastos

, . R 1
sobrepasa al de los ingresos plblicos— determina la existencia de un

progresivo déficit fiscal, el cual cull. mads que se octuplicd en el periodo

analizado (Ver Cuadro No. 13).

b
|
|
i
|
|
|
i



CUADRO No-
ESTRUCTURA SECTORIAL DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO.

12

1979 - 1983
! 1979-823
1979 19280 1981 1932 1983 1982 1985 1986 1387 | 1988 |% varia-
cion:
(esarrolle de los Recursos Manurales 2.2 2.1 2.3 2.9 1.9 1.3 1.3 1.0 0.3 0.3 - 63.6
| Cesarrolio Secizl 35.1 33.2 33.0 32.2 32.6 25.5 =3 23.3¢ 27.1 27.0 - 3.1
Cesacrollo de la Infresstructura 2.3 21.0 2.1 .t 10.8 7.8 9.3 8.1 9.5 11.2 - 33.9
Desarcollo ée la Praduccidn I3 g.2 3.0 7.8 7.9 8.8 6.6 9.9 - 8.1 5.3 - 3.
Servicios Bmrdmicos v Firarcieros 9.1 8.9 6.2 | 2.5 19.7 2.t 8.t 28.2 0.7 2.3 l&5.1
Mrinistracidn y Seevicios Generales 19.0 20.6 16.0 24.0 27.1 26.9 35.3 2.5 33.7 33.4 75.3
i .
TOTA LES i'lCD.O 1C0.0 1C0.0  400.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1€0.0
I

ai]

UENTE: \Ministerio de Hacienda,
Ministerio de hacienda,

.Informe Complementario Cowstitucional sobre la Hacienda Plblica 1979-1987:

Presupuesto General de la Nacidn, L19883.

<

et e o &



CUADRO No. 13
DEFICIT FISCAL Y. FINANCIAMIENTO
( EN MILLONES DE COLONES )

r .
. 1979-19823
CLASIFICACION ’ 1979 1980 1981 1932 1983 1984 1985 1936 1987 1988
% variac
Déficit Glosal $9.2 6.1 706.9 638.2 3l 1.3 187.2 278.2 4.0 £19.0 22,0
Finarciariento deto ‘ $9.2° 600.1 706.9 638.2 3uL.0 301.3 387.2 278.2 294, 119.0 2.
A Intecro {122-3) . 53.9 L74.2 S5 432.5 L7.1 $9.9 118.¢ - 7.t 5. 172. 187.1
L. Barco Cnical 122.3 396.7 439.7 Li7.7 -187.2 47.2 315.2 -30L.5 ) -7G. 156.3
a. prasiares - 8.0 143.3 176.2 5.3 6.7 - 6.2 - 5.8 -39 9.2 30 475.
b. bnos 8.7 238.3 9.1 332.8 -93.7 221.0 130.8 -43.1 40.1 124, 8.4
c. cexdsiios y 0iros 33.6 -b9 -35.8 St.6 -78.2 -267.6 70.2 -249.5 -28.8 234, 745.2
2. Borcos Corerciales - 5.3 0.6 47.2 52,1 - 0.2 0.7 44,3 lie.6 35.5 -93. -1634.7
a. boros -2l - 4.9 30.3 42,5 LE.5 43.3 59.6 110.8 9.9 -92. -21L3.9
b. ceplsitos - 1.2 5.5 - 3.4 - 0. ~11.7 - 2.6 -16.8 3.8 RN L. £83.3
3. Crras fuentes -59.1 76.9 28.2 -7.3 19,5 -58.0 ~itl.6 179.0 -128. 23k, £65.1
(boros v wtros) '
B. Bwerno ( 1-2:3) 39.3 125.9 191.1 235.7 293.3 2114 268.8 286.1 230. %7, 528.5
l. ceserbolsa de préstaros PRt 135.2 202.3 257.7 287.3 261.7 32002 L37.6 ulé. 9. 636.5
2. amorzizoidn de préstaros 19.8 9.3 1.2 .9 25.3 23.0 27.4 120.5 0. 12z, 1029.6
; 3. coloccidn reto de boros e B - 32.1 -22.3 -25.0 -30.0 u7. )
DEiicit Glocal excluyendo donativos
exXTIernos . $3.2 £C0.1 7C6.9 638.2 39¢.0 £33.9 537.8 550.0 %7 837. 743.7
Cerativos Exzzrios | e eemee | - 5533. 33 130.6 311.3 30.7 413, 2376.7
| s’
! |

FUENTE: 3CR .\Mernorias de Labores Varios nlmeros.
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El déficit fiscal global-crecié en forma global en 738 millones de

1979 a 1988, Iﬁlresentando‘ tasas anuales de crecimiento en promedio de 23.77%

Fn el comportamiento del déficit fiscal y en la forma de su fina.nciav
miento se distinguen dos periodos: de 1979 a 1982, :de 1983 a 1988. En el
primer periodo, el déficit fiscal llegd a rﬁveles sin procedenteés, Pasando’
de 99.2 millones en 1979 a 688.2 millones en 1982; financiando en SL; mayor
parte por recursos internos (63%) principalmente por la emision de bonos,

depbdsitos y préstamos del Banco Central de Reserva.

Il segundo periodo, comprendido de 1983 a 1988 se diferencia por la
accibn compensatoria de las donaciones externas en el déficit fiscal, las cua

les alcanzan una cifra acumulada de ¢ 2376.7 millones desde 1083 a 1988.

~

i

Estas donacio_nes que se utilizan para financiar el déficit fiscal -y
que provienen del gobierno de Rstados Unidos-. da lugar a dos tipos de dé-
ficit: uno global, ei{cluyendo dénacionés -al que nos hemos referido- y uno
inter'no, que inclﬁye las donacioﬁes. De 1983 a la fecha se modifica la ten
dencia del origen de financia miento del déficit fiscal; ahora van a ser los
recursos externos-incluyendo los pl;éstamos externos y las donaciéne’s los
que financian la mayor parte del déficit pblico el 95% .en 1983 y el 807%

en 1988,

Asl, desde 1983 el déficit ha sidé financiado con recursos externos
y las donaciones har'll cubierto més del 50% del déficit : anual de las Finanzas
Péblicas. Hay que recordar-aqui las limitaciones de las donaciones- prin-
cipalmente las condiciones polilicas que las acom pafan ¥y que para‘el caso
de nuestro pais, estén relacionados al mantenimiento del proyectov contra

insurgente- estadounidense.
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Por lo que se refiere al déficit interno, que incluye las donaciones,
. B . - i
!
. - ' i
éste ha sido financiado - en un promedio de 817.por préstamos que

se utilizan gﬁara amortizacién de los mismos, que pasan de absorBe‘r‘iun 217%
en 1979 a un 33% en 1988 de los desembolsos de pféstam os totales; lo .que

aunado a los pagos por intereses’ de la deuda externa, expresa que c‘ada vez

. . ) . [ §

mas se presta para pagar la deuda, en un circulo vicioso que tiende a la
) - t

agudizacidn, _ - : ‘ [ ‘

En la parte del financiamiento interno del déficit (incluyendo: dona-

-ciones), ha disminuido el papel de los recursos proporcionados por el Banco
- " . ! .
Central de Reserva, dando peso a mavor financiamiento periédico tanto de
. |
los Bancos Comerciales como de la emision de bonos .o cual influye negativa

~mente en la inversién privada ( Ver Cuadro No. 13). ;
’ i
1 .
En sintesis, el creciente déficit fiscal se ha convertido en elifperiodo ;

1

‘analizado en un elemento que presiona hacia una mayor deuda pdblica, ya
i -

sea esta de origen interno o externo, y donde a partir de 1983 predomina
]

la segunda, convirtiéndose las donaciones y préstamos del exterior en parte
: |
t

vital para la estabilizacidén de las finanzas del Estado. o i
) j

Algunos indicadores que nos evidencian la critica situacién de las fi-
. i .

nanzas publicas expresado en el creciente déficit fiscal los presentamos en
. )

. |
el Cuadro No. 14, . 1

. \

La presién del déficit fiscal en la produccidén interna, reflejada en
: |
el indicador déficit fiscal/PIB ,aumento de 1.1% en 1979 a 3.17% en 1988 ,

presentando un ‘nivel critico de 7.6% en promedio entre los afios de 1980
: , ] ;

y 1983. Este indicador sefiala la presiéon del déficit fiscal hacia el,alza
' |
- . ]

i

i



CUADRO No. 14.

DEFICIT FISCAL ¥ SU RELACION CON VARIABLES MACROECONOMICAS 1979-1988
' ( PORCENTAIES )

Afios | |
, 1979 t 1980 1981 1982 1983 ! 1984 1985 1986 1937
Relacion i : | '
cp- { s \
I- Déficit/PIB ‘ '
incluyendo dorativos L 6.7 8.2 7.7 27 1 26 2.7 1.4 1.3
Excluyendo denativos 1.1 6.7 8.2 7.7 7.7 5.2 3.8 3.0 3.6
11-Deficit/Exgor taciones :
incluyendo dorativos 3.5 22.3 35.4 3.4 3.3 1 6.6 22.3 7.4 9.9
excluyendo dorativos 3.5 % 22 35.4 9.4 Loy 37 31.0 15.6 2.9
L1~ Déficit/Ingresos Toiales : 1
Incluyendo donativos 7.5 6.7 38.0 36.8 18.3 1 157 18.7 3.8 8.9
excluyerdo comativos 7.5 4 3% 38.0 3%.8 9.3 1 3 .9 18.67 25.9
Iv- Deficit/Castos Totales i
incluyende corw tivos 7.5 3% 38.9 35.3 128 -: 12 14.8 7.4 7.k
excluyendo donativos 7.5 3%.7 38.9 35.3 32.4 Y27 20.6 5.6 204
V- Déficit/Deuca Riblica g :
1 incluyendo domativos 6.5 ¢ 27.3 21.9 18.0 7.6 1 5.0 6.3 2.9 3.0
{ excluyendo dortivos 6.5 27.8 21.9 | 18.0 19.9 |} 130 8.71 6.3 3.8
V- Flnerciarento interno/Ceiicit ! .
incluyendo donativos €0.4 7.0 72.9 65.8 13.3 1 2.8 3.6 -2.8 BN
excluyende dorativos 60.4 7.0 72.9 65.8 5.3 1131 2.1 1.3 -1.7
Vi1- Firancizniento Externo/DEficit ‘ !
incluyerco donativos 32.6 | 20.9 27.5 3.2 8.2 ¢t 70.2 69.4 102.8 95.2
excluyendo donativos 39.6 20.9 27.0 34.2 329 1 309 49.9 L8.5 32.8
VI11- dormciores Deficit
incluyenco donativos B ——— el 1622 | 126.9 8.8 112.1 190.7
i excluyendo domativos e — — | e 61.9 ; 55.9 28.0 52.8 65.6 4
i X- RR/MEficit 125.3 | 66.1 62.2 6.7 -43.16 | £8.9 55.6 -108.4 8.7
: . i b

" FUEHTE: .-Revistas BCR Varias y Cuadros Anteriores.
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de los preclos, suponiendo que aquel es financiado en su mayor parte por -

emisién inorgénica del Banco Central, lJa cual es inflacionaria.

Asimismo, el indicador déficit fiscal/exportaciones ha crecido en el pe -
riodo analizado, pasando de 3.5% en 1979 a 267% en 1988, evidenciando un -
mayor compfomiso de nuestra capacidad de pago de corto plazo, represen—

tado en nuestras exportaciones.

T ambién al comparar el déficit fiscal con los ingresos totales del go-
bierno, se observa un crecimiento, pasando de 7.5% en 1979 a 257 en 1é88.
Este hecho testimonia la iﬁcapacidad del gobierngj de .autofinanciarse, ya —
que el dinamismo dei desequilibrio fiscal- que esté eﬁ relacién a la expan-

I3

. sibn del gasto plblico-ha sido cada vez mayor al de Tos ingresos fiscales.

Por su lado la relacibén entre el déficit fiscal y la:deuda piblica, —
aunque se “incrementa de 1979 a 1983, muestra una tendencia hacia la baja
de este tltimo afio hasta 1988, explicado por el efecto compensatério de -
las donaciones en, ei desqujh:br:i_o‘ Fiscal y al mayor dinamismo de la deuda
ptublica., Como se veri esta ];elacién serd estudiada concretamente en el

préximo apartado.

El. financiamiento interno del déficit fiscal ha venido perdiendo im-
portancia desde 1983, debido a las doqaciones externas y los préstamos —
contratados para tal fin. FEl papel de los recursos proporcionados por el

Banco Central se-ha reducido, alejando las presiones inflacionarias.

Como ya sefialamos antes, los recursos externcs han jugado un pa-

’

pel importante en el financiamiento del déficit plblico. Asi los présta—

mos externos han aumentado su participacidén como componente financiero



!
" del desequilibrio fiscal, expresado en_el aumentc del indicador financiamien-—

1

’ N 1 .
to .externo/déficit; ‘como también las donaciones han -financiado en promedio
. ‘ | ,
mas. del 507 del déficit fiscal y han significado el 1207 .en promedio del -
déficit interno (Incluyendo donaciones). J

t

En-sintesis los nueve afios comprendidos entre 1979-1988 son testigos

'

G ) . e . *
de la mayor crisis de las finanzas plblices del pais, la cual tiene su.expre—

'
4

sién en un.creciente déficit fiscal. Este déficit ha presionddo hacia una «—
- i

mayor dependencia de los recursos del exterior, y dentro de estos hacia.una

; I :

. t

. . . !

mayor endeudamiento publico externo. ] |
’ 1

|

2.3. LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE EL SALVADOR

. \
Después de haber analizado y caraclerizado brevemente la. crisis eco-

. . ~ L. .
nbénica en que se encuentra la sociedad salvadorefia, procederemos a estudiar

'
1

. - t
mas a fondo una de sus manifestaciones concretas: el endeudamiento pablico.

- |

eXemo- v el cual es el tema que nos ocupa en este trabajo. T

) i
[ Antes de caracterizar tanto cuantitativo como cualitativamente el =

. o ' ]
endeudamiento del FEstado Salvadorefio, se' hace necesario sefialar el! marco

de referencia internacional en que aquel se ha desarrollado, y relacionarlo
' i

t .
con el problema y la crisis de la denda externa de- América Latina'en ge-

neral y de Centroamérica en forma particular.

2.3.1. La deuda eiter;la de América Latina
i

. Uné de los problemas a que se enfrentan los paises latinoamerica-
. . . . o

nos en la actualidad y en- donde se marillesld las relaciones de dependen-




cia y explotacién a que los paises capitalistas desarrollados los tienen some-
tidos, lo conskituye el crecimiento acelerado de la deuda con él‘exterj'_or, v

el subsecuente drenaje de recursos por pagos del servicio de la misma.

El problema de la deuda externa de América Latina, auﬁque de rai-
Ces: prc;fundas en las estructuras histéricas de las diferentes economias, ha
cobrado critica relevancia mundial en ia década de los 80, a partir, princi-
palmente, del viernes 13 de agosto de 1982, cuando el Gobierno Mexica-
no (el pais con el 2o0. "lugar en Latinoamérica’ en relacién al volimen-del endeudamiento
externo), cerrd los Bancos y una semana después declar6 que no podria corn-
tinuar con los pagos, suspendiendo por 90 dias el pago del servicio de su -

60/

deuda con el extericr'. —

La situacién en América Latina era igualmente insostenible; para —
1982 "el total de la deuda externa en la regidn era mas de la mitad del
.producto regional bruto‘ y tres veces mas grande que sus exportaciones —
anuale;; los pagos del servicio de la deuda ‘crgcian al doble del ritmo de
sus ventas al exterior, y el promedio.del gasto destinado al servicio de la
deuda era superior a 29.000 mﬂlopes de dblares; las tasas de interés a ni-
vel internacional tendrian a incrementarse y con cada -aumento de un pun-
to porcentual se agregaban 2.500 millones de dblares al gasto anual en el

61/

servicio de la deuda'.

60/ En 1982 México adeudaba US$ 87.400 millones, equivalentes al 537%

de su PIB. Tos vencimientos se acumularon excesivamente en
el corto plazo: 40% de la deuda debia pagarse en un lapso no
mayor de tres afnos y 277% vencia durante 1983. Tomado de -
Navarrete, Jorge Eduardo; "El manejo de la deuda latinoameri-
cana: politicas y consecuenicas'. Revista Comercio Exterior,

: Vol. 37. Nimero 1. México, Enero de 1987. Pag. 4

61/  Navarrete, Jorge. "ElL manejo de la deuda....". Ibid. P4g. 5
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Por lo anterior, y paradbgicamente A mérica Latina se ha convertide en un
exportador neto de recursos financieros; segln informes de la CEPAL, para el

periodo 1982-1985 la -transferencia neta de recursos hacia el exterior superd los
‘ |
US$ 100 mil millones. 62/ . . 1}

Proyecciones para 1991 no ofrecen perspectivas diferentes, calculandose las

transferencias netas de recursos de América Latina para ese afio en 243 mil mi-
. |

llones de dOlares. 83/ 3

t

Esta abultada deuda externa, habia sido contratada mayor'm'ent.e con la ban
ca privada, a altas tasas de interés, plazos cortos y pequefios o nulos ber::Lodos
de gracia, lo cual explica el alto por‘centaje de pago de servicios, 'Ademés,
entre los componentes de esta deuda sobresale la contratada por el Estado, de-
rivada del desarrollo de un modelo que pone énfasis en la funcidn del aparato

estatal de po.sibi]itar la acumulacion de capital para el sector privado, ya}sea

o
creando infraestructura o resguardando el orden interno, etc. [

En este punto y al tratar de analizar el problema del endeudamiento de

Latinoamérica, hay que partir seflalando, que el problema de la deuda esi‘com—

‘pleja'y r‘ebasa‘ampliamente lo estrictamente financiero. La pr*oblemética‘ de

Amér'ica Latina no es simplemente un problema de liquidez temporal, sino es

una manifestacion y expresidn del subdesarrollo. en que se encuentra; es la ex-
|

presion del injusto y asimétrico orden econdmico internacional, por el cudl

unos pocos paises explotan y se desarrollan sobre las bases}del

62/ CEPAL: "Bdlance de la Economla Latinoamericana en 1986". Santiago
Diciembre de 1986, :
\
63/ SELA: (Compilador): "Politica de ajuste. Financiamiento del desarrollo
en América Latina", Edit. Nueva Sociedad, Venezuela, 1987.
Pag. 20.

|
!
|
|

t
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intercambio desigualitario y la descapitalizacién de la mayoria de paises (que
concentran el 807 de la poblacién mundial), pertenecientes al mundo del -

subdesarrollado.

Coincidimos en que la deuda externa de América Latina, no es otra
- cosa que el resultado de la subsuncidn indirecta del trabajo al capital in-

ternacional. Asl los pueblos latinoamericanos no trabajan para éatisfacer )
sus necesidades sino para saciar la sed de ganancia del capital transnacio-

nal. —6£/

Esta situacién se concretiza en una serie de fenbmenos, que ya més
particularmente explican la crisis de la Deuda Externa en América Latina;

65/

éstos son:

- La recesién mundial de- 1981-1983, expresada en el e;tancamiento de la
produccién y €l comercio mundial; lo cual trajé; draméticos efectos -
para los paises en desarrollo, disminuyendo la demanda global de pro—
ductos basicos y de sus. precios, y que redujo los términos de intercin- --
bio de América Latina.
Mucho de los orfgenes: de esta recesién mundial se explican por las po-
liticas deflacionarias de los paises iﬁdustriales a fines de los 70, con el
fin d.e.reducjr sus tasas de inflacién. Estas Apo]iticas de corte monetaris

a

tas, aplicadas principalmente en Estados Unidos, impulsaron las tasas -

nominales y reales de interés a alturas extraordinarias. Como corolario

64/Montoya, Aquiles. "Deuda Externa Latinoamericana: Crisis del desarro-
llo o desarrollo de crisis'. Boletin de Ciencias Econbémicas y So-
ciales. Julio-Agosto 1984. Pég. 261.

65/.-Wionczek, Miguel. "Endeudamiento externo de los paises en desarrollo”
— Colegio de México, 1979.. Pag. 33; y A.R. Ritter, D.H. Pollotk
" crisis de la deuda latinoamericana: causas, efectos y. perspec-
tivas'. Revista de Comercio Exterior. Volimen 37, Namero 1.
Meéxico, Enero 1987. Pag. 22 ) ‘o
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de lo anterior, se efectud un proceso de revaluacidén del délar . Desde el

" tercer trimestre de 1980 hasta julio de 1984, el tipo de cambio efectivo

del délar se incrementd en 48%, en'fgénto que el tipo efectivo redal se ‘-

HIL]

elevd en 287%. Dado que la mayor parte-de la deuda latinoamericana -~
estd denominada en délares, esta apreciacién provo&d que. el valor real

de 1la deuda aumentara més que el valor nominal .de esa moneda. Adicio-

‘nalmente, la revaluacibén contribuyé a la baja de 16s precios de los pro-

ductos bAsicos denominados en la divisa estaunidense'. 66/ ,

Otro factor externo que explica la agudizacibén del problema de la Deu-
da Externa Latinoamericana consiste en el aumento de los precios del
petréleo, durante 1973 y 1980 y que obligd a los paises latinoamerica—
nos importadores de petrdleo a ajustarse a mayores costos, lo cual acen-

tud alin més su déficit comercial.

Ademés, los excedentes financieros de 1la OPEP, los petrodélares, fueron
depositades en bancos comerciales occidentales, generando una situacibén

de sobreliquidez en estos ltimos; que devino en una politica expansiva

del crédito: una fiebre de préstamos a nivel internacional. La banca
comercial advida de colocar sus fondos, y los gobiernos de América Lati-

na deseosos de tratar con ella sin verse obligados a acudir al FMI y a

sus condicionantes.

Se contrataron en estos-afios muchos préstamos sin evaluar las condicio-
nes de riesgo y la capacidad de pago futuro de los deudores, sin un des-

tino claramente definido y a tasas de interés flotantes. Fl resultado de

66/Seghln un estudio del Banco Mundial, una apreciacibén real del Délar de

10% reduce en 67 los precios de los productos bésicos en términos
de mercancia estadounidense. A.R. Ritter. DH. Pollock; "La cri-
sis.....'" Ibid Pag. 22

e i T4 e e e e
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esta situacidn se sufre actualmente.

Un elemento de orden interno y que explica €l problema de la deuda, se '
encuentra en las estructuras econbdmicas y politicas inflexibles y altamen-
te concentradas de los paises laltinoamericanos, resultado del modelo Ca-
pitalista de Desarrollo Dependiente, y que desf:ina a los ‘estadds a reali-
zar actividades . de expansién de la demanda y de asistencia social hacia
la poblacidn,

La brecha defititariasin entre las inversiones y el ahorro interno, explica—
ble por el bajo nivel de ingreso promedio de sus habitantes, aunado a la
inflexibilidad de la estructura tributaria y su regresividad, ha obligado a
los estadoé latinoamericanos a contratar empréstitos externos para reali-
zar obras de infraestructﬁra y para implemental; programas sociales (edu~

cacibn, salud, vivienda, empleo).

La progresividad hacia el endudamiento externo resulta asi, en una ten—
dencia estructural del modelo de desarrollo de las economias latinoame-

ricanas, y la expresién de la negaci6n de efectuar los cambios necesa—

67/

rios internamente y que modifiquen el injusto orden econdémico nacional;—

Los anteriores elementos marcan una nueva fase en América Latina, que

inicia a mediados de 1982 y que perdura a la fecha.

La crisis de la deuda eéxterna de A mérica Latina, se puede dividirla en

68/

cuatro etapas, que son: ‘=2

67/  Ibisate, Francisco Javier; "La impagable deuda extrna latinoamerica-

na". Boletin de Ciencias econdmicas y Sociales. Noviembre 4,
Julio-Agosto 1985. UCA Pag. 221.

_in/',l Rodriguez Flavia: "La- qeisim de la deuda externa latinoamericana;’

hacia fines de la déecada de 1980". Documento iné&dito, Ma-
yo de 1989. - ‘ :
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PRIMERA ETAPA.

Se extiende desde el inicio de la crisis en Agosto de 1982, fecha en
que México'comunicé a la comunidad financiera internacional sus incapaci-
dad de continuar dando servicio a su deuda externa. Hasta: _principioé de —
1985 cuando debido‘ a los serios problemas politicos y econdmicos creado por

- los primeros programas de ajuste, se lograron nuevas reestructuraciones

de los adeudos en. condiciones més favorables hacia los paises deudores.

SEGUNDA ETAPA.

Abarca desde los inicios de 1985 hasta fines ae 1987. Esta concluye,
cuando, tanto los bancos acreedores como los paises deﬁdores, comienzan a
mostrar fatiga en relaciénv con la -crisis externa, especialmente porque los
programas de ajuste no logran resolver los problemas que agobian.a los -
paises, ni reducir su endeudamiento. En esta etapa, los bancos acreadores
comienzan seriamente a tratar de disminuir su exposicién en estos paises.
En este periodo sé implementd el Hamado PLAN BAKER, el cual enfatiza-
ba que solo una combinacién de crecimiento, reformas estructurales y nue-
vos créditos podrian asegurar. el pago del servicio de la deuda en las con-—
diciones eﬁstentes y restaurar la normalizacién de los flujos de capitales

hacia los paises deudores.

. Este plan fracas, ya que los créditos comerciales no se’ materiali-

zaron como se prevela, y América Latina continu6 siendo un exportador

‘neto de recursos (calculandose para el periodo de 1985-1987 aproximada-

mente en 74 mil millones de délares). 69/

69/  Rodriguez, Flavia. "La crisis de....." Ibid Pég. 6..

P LTt
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En esta etapa continud el estancamiento econdmico regional, y el

cada vez més rapido deterioro de los miveles de bienestar de su poblacibén.

TERCERA ETAPA

Se extiende desde fines de 1987 hasta la exposicién del Secretario del
Tesoro de Estados Unidos, Nicholas Brady, de los lineamientos de la nueva

ad ministracién de ese pais, en relaciébn con el problema de la deuda exter—

na.

En este periodo tratan de reducir sus acervos de deuda a través de
intercambiarlo por nuevos activos, por medio de un men{t de opciones basa-
das en el mercado. Estos: nuevos activos generalmente tienen un valor no

minal més bajo, que es compensado con un riesgo también mas reducido.

Dependiendo del instrumento, el menl puede cambiar la :ndturaleza
de la obligacidn, transfiriendo la propiedad a través de mecanismog de coﬂ
versién de deuda y recompra de deuda, o alterar el perfil financiero de la
deuda por una reprogramacibn de los interesesAy conso.]idaci.ones de largo
plazo. El' mecanismo de reduccidn fa.vorito de los acreedores é inversionis
tas extranjeros, ha sido el de intercambio de deuda por acciones y que ha
traido graves ‘consecuencias para los deudores; ventas de emprésas paraes
tatales, auménto de'ﬂujo' de capital hacia el exterior en concepto de uti.
lidades; ademés que sblo se posibilita reducir una pequefia fraccién de la

deuda externa de los paises latinoamericanos,

CUARTA ETAPA

Seria la actual, que se inicia a partir de la formulacién de lo que
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se ha dado en Uamar el PLAN BRADY que contiene los esbozos de los linea
" mientos de la nueva estrategia de la ad ministracidon Bush, en tfelaci’on con la
deuda externa de los paises en c_?lesar"r-o]lo. Aqul se sefiala la idea de que la
solucidn de la crisis deudora solo puede provenir de una reduccidn en ei mon
to de la deuda o del pago de intereses sobre la misma. Sip embargo no se
pr'esentb ninguna propuesta concreta sobre la forma en que se harian las re-
ducciones. Aunque a la fecha no se han concretiza;lo los lineamientos de la

Administracidén Bush acerca del problema de la deuda externa, se puede ase=-

gurar las limitaciones de este enfoque y su imposibilidad ‘de resolverlo.

Resumiendo, la deuda externa eé un problema cr-itico y de actualidad
para toda Latincamérica en la década de los 80; por tanto El Salvador no
es la excepcidn sdlo que con caracteristicas distintas, las cuales analizaremos
mas adelante. Las per'sﬁectivas para la solucidn a la deuda latinoamericana
no son muy esperanzadoras; de parte de los acreedores no se visua]iza un
cambio significativo ni acciones tendientes a la condonacidn de volumenes
importantes de la deuda. De parte de los deudores, hace falta mucho por
andar, para constituir un grupo o cartel de deudores, que haggn implemen-

tar los acuerdos de Cartagena u otros parecidos.

2.3.2. Deuda Externa Centroamericana

Centroamérica no ha escapado a la problematica general latinoam eri-
cana acerca de la deuda .externa, enmarcandose en una crisis global. & nivel
regional y' que obedece a causas estructurales, en la medida .en que trascien-
de de lo puramente econdmico, hacia esferas sociales y politicas de cada

uno de los paises.

PP
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4

Esta crisis se ha reflejado en lo externo <;,on 1a baja de los precios de *
los productos tradicionales de agroexportacién, la caida de la demanda en
sus principales m ercados de los paises industrializados, el alza de lps cos-
tos de los insumos industriales importados especialm ente del petréleo, el
congiguiente deterioro de los términos de intercambio, la severa contrac—
ci6n del Mercado Comiin Centroamericano, el alza de endeudamiénto ex——
;cerno y el endurecimiento en las condiciones de acceso a préstamos exter—
nos operados por los org;f:mism og financieros "privados y oficiales internacio-
nales, Por otro lado los fenénemos de origén interno que dieron lugar a la «
crisis econémica regional son: caida del volimen de exportaciones, calda de
la inversién interna-especialmente privadajligada al bajo ahorro interno y
ala fuga de capitales; inflacién galopante, desequilibrio creciente de las

finanzas plblicas,vinculado a la implementacién temprana de unas politi-

7
cas econbdmicas expansivas que no hicieron sino pdspéﬁer y agravar la cri-
sis; y el incremento de los gastos para fines militares. Ahora bien, la con-
i .

secuencia social més importante de la crisis econdmica es Ia modfficacién
hacia el .incremento’ . . de los niveles de pauperizacidn ‘preexistentes a fi-
‘nales de los afios setenta. Para los sectores més pobres de la poblacidn
de ,Centroaméricé'; la politica de la sobrevivencia ha sustituido a la po—

Ytica de austeridad comg@ criterio de desarrollo. . 79/

Por lo tanto la crisis de la deuda externa en Centroamérica no es méas
que una manifestacién de las crisis mas profunda de toda la historia de -
los paises centroamericano. Pero en este punto la deuda centroamericana

posee caracteristicas particulares con respecto a la crisis de la deuda

70/  Lépez, José Roberto. Siete tesis sobre la crisis Centroamericana').
Anuario de Estudios Centraomericanos, san José, Costa Rica,
No. 2. Julio-Diciembre de 1986.
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"a nivel latinoamericano, como sefiala Cabe]lero,s: "En el 4mbito de A mérica
Latina sobresale la situacidn centroamericana. En términos absolutos, la deu-
da global de la subregién en 1986 solo representé poco més del 4%, de la
deuda latinoamericana total y la del pais ceﬁtroam.e,ricano mas endeudado
(Nicaragua), significd algo més de esa proporcién con respecto a Brasil;
pero en términos relativos, la situacibn de estos paises,
v es muy delicada. En 1983, la relacién media entre la deuda externa y el
broducto interno bruto, que para América Latina fue del 367 para Centro
A mérica fue més del doble (81Z); la de tres paises (Nicaragua, Costa Rica
y Honduras)', fueron C(;n mucho, la méas elevadas de América Latina y la de
El Salvador se acerca a las més altas (Venezuela y Chile). De lo anterior
se desprende que Centroamérica ha_adqu_‘iltido una deuda externa que, con -
respecto a su cap&llcidad productiva, es mayor que la del resto de América

Latina". 71/

Este proceso de endeudamiento ha variado de pais a pais; un estudio
clasifica los deudores en cuatro grupos, atendiendo al criterio de su capaci-

dad de negociacidn: 72/

En el primer grupo se encuentran Guatemala y FEl Salvador, que es-
trictamente -y para 1987.no sufren problemas de solvencia, pero que -en -—
algunos ‘perigdos : han sufrido problemas de liquidez. No han participado
en procésos de renegociacién de su deuda externa con la banca privada (aun-

que Guatemala participé en la cuarta ronda 1986/87), debido a ser destina-

71/ Cabelleros, Rémulo: "La deuda externa centroamericana', Revista de
| la CEPAL, Santiago de Chile No. 32. Agosto de 1987.

72/  Lbpez, José Roberto: "La deuda externa en centroamérica: Lecciones
de la Teoria y prictica de su administracién reciente”. Informe
CSUCA, San José, Agosto de 1987. Pag. 19




110

-

destinatarios de un flujo de-financiamiento ‘externo, ya sea bilateral o comer—
cial, el cual les permitié retrasar la aplicacién de los primeros "paquetes" -

de ajuste interno hasta inicios de 1986.

En el segundo grupo se éncontrarian Panamé y Costa Rica, que =l han
participado en rondas de negociacién con la Banca privada; sufren de proble-
mas de Jiquidez y/o de solvencia y han realizado con éxitos acuerdos de con-
ti_ngencig co_n' el FMI y cie ajuste estructural con el Banco Mundial. Ambos

-

paises son los relativamente méas endeudados con la banca comercial.

En un tercer grupo se ubicaria Honduras al haber participado en las .
rondas de programacién debido basicamente a problemas de lquidez, y no hai—
ber aplicado "paquetes'” de ajuste ortodoxos (en concordancia con el FMI) den-

tro de su economia,

" Por {iltimo en el cuarto lugar se encuentra Nicaragua, con uné pesada
deuda que ha. atravezado los limites de la insolvencia; que apenas ha desarro-
o timidas medidas de ajuste interno y externo; y que ha logrado instituciona —
lizar, a tra:vés de sucesivas renegociaciones, la practica de oficializar una -

moratotia de hecho.

A continuacién y ya con dlgunos lineamientos acerca del problema de
la deuda externa a-nivel “latinoamericano y centroamericano, que han preten-—
dido establecer un marco general, procederemos a analizar detalladamente

nuestra temética de trabajo.

233 Deuda Externa de El Sélvador

'Fl endeudamiento externo progresivo de nuestro pais proviene de —
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afios atrés, en el periodo de 1961-1969, la deuda externa de Fl Salvador, pa-
sa de ¢ 68.8 millones a ¢ 644.5 rn]’l'Lones3 representando un incremento de

- 8337%; lo cual evidencia las caracteristicas del modelo de desarrollo por in-

" dustrializacién adoptado, basado en grandes montos de financiamiento exter—
nc;, ante la escasa generacidn de ahorro interno y las estructuras impositivas

rigidas & inflexibles de nuestro pais.

Este hecho se agudizd en la década posterior, evidenciando claramen

te los sintomas de agotamiento del modelo de desarrollo salvadorefic. De

1970 a 1979 la deuda externa se incrementd en 3507%, pasando de ¢ 670.1

millones de colones a ¢ 2.347.2 millones -en 1979. 73/

Por lq anterior, 1a tendencia la progresividad de la deuda externa sal
vadorefia no es un fenbdmeno reciente y explicable sblo por la crisis coyuntu
ral de nuestro pais, si no es en realidad el resultado esencial de caracteris-
ticas estructurales: concretiza la incapacidad del sistema econbémico salva

dorefio de autogestionarse y generar los recursos necesarios para el proceso

de acumulacidn.

En el periodo que estamossanalizando la deuda externa de El Salvédor
ha creci(io continua y persistentemente, alcanzando un saldo hasta 1988 de
¢ 9562.5 mj];Lones, (Ver cuadro No. 15). Este monto triplica el de iO afios
antes,.representado un incremento de ¢ 7.210.5 millones. Esta evolucibén -
creciente podemoé dividirla en-cuatro perfodos: de 1979 a 1982, afios de
iliqre mento acelerado cle‘1a deuda externa, a tasas mayores de 20% anual,

perfodo que correspbnde a los afios més agudos de la crisis de nuestro

pais.

73/ Timossl, Gerardo. "Centronmérica: Deuda Externa y Transferencla de
Recursos_en los 80". Cuadernos de Investigacién CSUCA. No.
38. Julio de 1988. Pég. 9

[ERST————
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CUADRO No. 15
DEUDA EXTERNA DE EL SALVADOR

Seccién de Balanza de Pagos. B.C.R.

&
( Saidos en Millones de Colones )
o i
1979 1920 1981 1982 1923 1984 1985 1986 1987 1938 .
Dexda Externa Z.35201 2.940.7 3.676.8 4,774 .8 4.726.4 4.873.7 4.952.1 9.642.1 9.399.5 9.562.5
pblia - 1.0CL 1.187.7 1.632.1 2.039.5 2.486.6 278140 | 2.975.9 6.271.9 6.540.0 6.855.5
Parxaria 4Ry 1.202.2 1.558.8 -| 1.308.4 1.871.1 1.812.6 1.643.1 2.758.6 2.2e1.5 2.121.5
Privada &&3 550.1 435.9 426.9 363.7 7.1 333.1 611.6 558.0 571.5
® EN PORCENTAIES z
[eixia Exterra 120 100.0 100.0 | 100.0 100.0 100.0 100.0 100.C 100.0 100.0
Rblica [ IR /R 7.7 52.6 53.7 0.1 63.1 69.8 71.3
Bxaria 25 40.9 2.4 42.3 9.6 37.2 33.2 .6 23.8 222
Privacs x3 13.7 13.2 9.9 7.8 7.1 6.7 6.3 6.4 6.0
i ([ - ) :
FUENTE: -

[
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t
El segundo perfodo abarcaria de 1983 a 1985, durante el cuil se reducé el
crecimiento de 1a deuda, alcanzando promedios de 57%. FEl tercero iria de &
1985-1986, en donde por la modificacién del tipo de cambio del colbn salva- -
dorefio, précticamente se duplica la deuda externa. Por fin, el cuarto perio—
do.comprenderia de 1987 a la fecha, en donde la tendencia de la deuda, de

nuevo es a aumentar, pero a tasas menores de las de principios dela déea~-

da.

~

Por lo que respecta a los componentes de la deuda externa, en el pe-
riodo analizado se observa una modjficaciéﬁ. Asi en 1979 la deuda externa
pﬁb]icé absorbia la mayor proporcién de la deuda externa (427 :equivalentes
a ‘¢ 1.001.21 millones), seguida por aquella de origen privado (377%) y la deu-
da bancaria (20.5). Esta situacién se modificé en 1988, aumentando la parti-
cipacibén de la deuda pOblica externa a 72%, con un monto de ¢ 6.869 mi—
llones, que representa un incremento de ¢ 5.869 millones; por su parte la
deuda bancaria aumentd, pasando a tomar el segundo lugar en la participa-
cién de la- deuda total, incrementéndose en ¢ 340.6 millones (Ver cuadro'—i

No. 15y gréfica No. 2).

Por (ltimo la deuda externa privada se ha reducido en- ¢ 298 millo~
nes, pasando de ¢ 869 millones en 1979 a ¢ 371 millones en 1988. Este -
hecho no sign:ifica una rc;'éiucci(")‘n del financiamiento externo hacia el sec- |
tor privado, sino un cambio en el mecanismo de captacidén de fondos de —

las empresas, utilizando ahora formas indirectas, principalmente a través ¥

del uso de crédiros proorcionados por el estado. !
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Tambiéh., en este periodo aumenta el porcentaje de la deuda externa -
contratada  a largo plazo. Para 1988 el 957 de la deuda total era contra—

tada a largo plazo, y solo el 4.97% a corto plazo, que contrasta con el 78.47%
y el 217 para 1980 respectivamente, (Ver Amexo No. 7). -
Este hecho constata que la casi totalidad de la deuda’pfiblica externa

. es contratada a largo plazo, lo que vuelve el caso salvadorefio un caso -

particular a nivel Ilatinoamericano, lo cual analizaremos detenidamente més

adelante,
GRAFICA No. 2
DEUDA EXTERNA DE EL SALVADOR
1979 — 1988 i
1E4+04
TOTAL
foon
FURLICA
£000
BANCARIA
4000 FRVADA
M
| S N T T B B
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2.3.4. Deuda pfiblica

Es importante dejar ¢lara la participacién de la deuda "p(lblj_ca externa
en la deuda pblica total. Esta informacibén la presentamos\en Cuadro No.
16; donde se visualizan las consecuencias de la crisis coyunturar en las fi-
nanzas pQblicas de El Salvador, AsiEa deuda a cargo del fistado se ha més
que se’x‘tupiicado en los anos anatizados, pusando de ¢ 1.537.4 millones en -
1979 a\i‘é\}l0.0AZ‘.% I:HillOJleS en 1988. La déuda p{lb_lica ha presentado un —
\dinamism(v) mayor que el de la deud?a externa global det pais \a excepcidn
de 1981 y 1986), demostrando el papel del Estado como elemento estabiliza-
dor de la economia del pais y que estudiaremos més adelante, Por lo que
se refiere a sus componentes podemos caracterizar 3 periodos: el primero,
abarcaria de 19;9 a 1980, en donde la mayor porcitn: de la deuda plblica
es de origen externo,resultado tanto de los efectos de la segunda crisis *
del petrbleo en nuestra balanza comercial como de las consecuiencias de la agudiza-
cién de la crisis, manifestadas en la baja en la produccién, y las exportacio-

nes, la reduccién de los ingresos pfiblicos .y de la inversibén, entre otros.

El segundo periodo abarcaria de 1981 a 1985, donde se revierte la si-
tuacién y el endeudamiento interno pasa a constituir el mayor porcentaje de
la deuda pﬁb}lica. Esto es explicable por la disminucibén del ritmo de creci-
miento de la deuda ext;rna pliblica debido al gran climulo de donaciones —
provenientes principalmente de la AID; y la aplicacién de un programa: de — .
estabilizacidén econdmica en 1982-1983, sustentado por el FMI, y que redujo

en parte el dinamismo de la deuda plblica. Ademas en estos afios se finan-

cib6 el déficit fiscal mayormente por fuentes internas, por créditos del Ban-
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co Central de Reserva y por emisidén de bonos.

Por Gitimo, el tercer perfodo lefa de 1986 a 1988, donde se recupe-
ra el dinamismo de-la deuda..publica externa . asi como su participaciép con
con reépecto a la deuda total. Kste hecho sé debe a la estabilizacién en
esos afios d¢ ‘las recepciénes de donaciones de parte de 1a AID; asf como

la implementaciébn de una politica fiscal restrictiva del crédito interno por

parte del Gobierno Salvadorefio. (Ver Cuadro No. -16).

Jast, queda sefialado, que en los 10 afios analizados la tendencia al —
crecimiento de la deuda phblica externa. ha sido una constante. mayor qué -
el endeudamiento interno, solo compensado por el aumento en las donaciones

del exterior.

2.3.5. Deuda-Piblica Externa

‘Hahiendo analizado todo lo anterior se nos hace més claro estudiar -~

nuestra temética: la_Deuda Pfblica Externa En el Cuadro No. 17 y en la
Grafica No. 3 podemos observar el comportamiento detallado de la deuda -

pablica externa entre 1979-1988. l

-

gComo ya sefiala m os antexiorm ente la deuda: phiblica externa mas gue
se sextuplicé en los diez aﬁos en estudio. Entre sus componentes, fue la -
deuda directamente contratada por el GobiernoCentral la que ha presentado
mayor dinamismo, octuplicAndose entre 1979 y 1988, pasando de ¢ 651.68

millones en el primer afio a ¢ 5.625.07 millones en el (ltimo aflo.

Por su parte la deuda garantizada, que es aquella contratada por las

instituciones oficiales autdénomas y que es avalada por el Gobierno central,



CUADRO

No. 16

SALDOS DEUDA PUBILICA DE EL SALVADOR, 1979 — 1988

( EN MILLONES DE

DE COLONES )

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 ‘1988
Deuda Externa { 1001.81 1220.47 1519.91 | 1661.93 ] 2065.53 { 2471.41 2801.04 | 5982.47 | 6446.57 | 6669.47
% 63.5 56.4 47.0 43.5 46.0 44.3 45.4 64.42 66.5 66.4
Deuda interna 575.571 941.84 | 1711.89 1 2160.27 | 2420.96| 2546.64 | 3371.21 3342.32 1 3254.68 | 3372.89
% 36.5 |. 43.6 53.0 56.5 54.0 50.7 5§.6 35.8. 33.5 33.6
Deuda Péblica | 1577.3812162.31 3231.8 { 3822.2 4486.44 7 5018.05 6172.25] 9324.8 | 9701.26 10042.36
Total

FUENTE: ANEX0O No. 8
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casi alcanza a triplicarse incrementéndose en ¢ 500.4 millones. Fn el mismo periodo la deu-
da no.garantizada en cambio mis se cuatriplic, pasando de ¢ 57.13 millones en 1979 a ¢
251 millones en 1988. . |

Por lo que se refiere a su participacidn, la deuda piiblica externa directa se ha in-
aa@mdo, abarcando el 847 del total de la deuda pliblica externa. la deuda garantizada
se ha reducido a mis de la mitad de la participacién de la deuda total; en cambio la deuda
no garantiza&a se ha reducido, pero en menor medida que la anterior.

Es interesémtg observar las altas tasas de crecimiento de la deuda pliblica externa.
directa en los afios de 1979 a 1984, (de 267 en promedio); que demuestra que el mayor pé-
so de la crisis coyuntural se ha compensado con deuda externa del gobierno central y prin-
cipalwente del tipo bilateral.

Ahora bién, ya entrando eri detalle en el tema que nos ocupa, en las proximas piginas
se analizard en primer lugar los saldos de la Deuda Plblica Fxterna, o sea los montos en
_deudados hasta una fecha especifica, tratando de establecer la estructura de acreedores
del Estado salvadorefio. Seguidamente, se estudiari el nivel de utilizacibn y no utilizacidn de
de 1a deuda estatal con el exterior, asi como sus préstamos contratados anualmente. También se
revisardn las condiciones financieras de este.pasivo externo y las transferencias gstata—
les hacia el exterior en concepto del pago del servido de su deuda. Todo lo anterior nos
servird para fundamentar una caracterizacién-general de la deuda pliblica externa y de su
nivel en el periodo analizado, el cuAl se concretiza en la evolucitn de los indicadores

de endeudamiento, j A -
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GRAFICO. No. 3
DEUDA PUBLICA EXTERNA DE EL SALVADOR
1979 - 1988

e MILLONES DE_COLONES —— -

2000 ——
/w» TOTAL
8000 /{
e ///‘ -
ATED // GARMNTZ
3000 : 1 | NO GARANT
2000
1000 |-
"

1878 18I 1883 1585 1087
1680 1682 1984 1986 1ORR
FERCDOE
2.3.5.1. Saldos de la Deuda Publica Externa
Entrando en el detalle del saldo de la deuda plblica externa, se observan

las caracteristicas de cada tipo de endeudamiento, y su estructura de fuentes

acreedoras de origen externo.

La deuda directa del Gobierno Central ha sido contratada en su mayor par-
te con organismos oficiales, y sdlo un 3.3.% en promedio con entidades priva-
das. (Ver Cuadro No. 18). Entre las primeras sobresalen como principales
acreedores la Agencia Internacional para. el Desat“rollo {ATD) y el Banco Inter-

americano de Desarrollo {BID) que juntos acaparan el 78.2% de la deuda pUbli-
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ca externa directa. Solo a la AID pertenece el 47% del endeudamiento, lo que
colqca al Gobierno Central en una posicidon desventajosa respecto

a esta Institucidn paraestatal de Estados Unidos.

Ror su lado, la deuda qontratada_por las instituciqnes oficia-
les autdnoma iy .qué. es lgavrantizada por el Gobierno Central, se con
centré también eﬁ organismos oficiales, pero aqul los brincipales
acreedores son siempre el BID (30.3% para 1988) y el Banco Inter-

nacional de Reconstruccibn y Fomento (36.6% para el mismo afio}.

Es importante resaltar que a partir de 1983, las instituciones -
.ﬁaraestatales comienzan a contratar empréstitos con bancos comer
ciales pero en montos reducidos. Los bancos comerciales han teni-
do mayor participacidn (tradiéionalmente) en los préstamos no ga-
'rantizados de las Instituciones Oficiales Autdnomas, donde lLlegan
el 20% del total; el 80% restante se concentra en organismos ofi-

ciales, sobresaliento el BID con el 60% para 1988.

En cqnclusibn la Deuda Piblica Externa Directa, posee

ajpe

como mayor acreedor a la Agencia  Internacional de De~

sarrollo (A. I. D. ), lo gque determina



COADRO Ho. 17 .o
DETALLE DEL SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA, [979-33

, { EN MILL. DE COLONES )
1979 1930 1981 1982 1983 1384 1985 1986 1987 1988
D> x Directa - 651.68 852.87 LUsS% | L27.% 1.555.34 2.057.37 2.:%7.%2 5.05%.39 5.3%2.01 5.625.07
Dp x Garanuizaca 52.9 Xe.4s | 3%B | W7 w72 357.51 411,65 206.49° 4.9 793.35
D x ro Garanizace 57.13 61.17 i @9 112.48 76.53 0.5 119.5 29.62 51.05
Dk pblica exterrs wral 1.001.81 1.220.47 1.519.91 1.£51.93 2.065.53 2.471.61 280100 5.982.47 6.146.57 6.655.47
. PORCENTAJE S
Dp.x Directa 65.0 9.9 7.3 73.3 75.3 2.5 Lo %5 I 8.5 .3
Ip x Garentizada 5.2 25.1 7 .6 19.2 14.5 A 3.5 1 126 1.9
! Db x no Garanuzada Cos7 5.0 4.5 51 Y s 3.1 3.6 20 i 39 3.8
| Do Hblica Exterre Tomal 100. 100. 100 0. 100. 100. 160. 100. T 100.
i 4
TASAS DE CRECIMIENTO ANUALES {
! ;
! D x Direc 2.8 30.9 l 03 9.1 ‘ Z.7 0.9 12.3 12.1 ; 6.4 4.5
i x Garantizada 9.7 4.6 | a7 7.0 10.5 10.1 15.1 95.9 1.1 - 26
! Db x o Garamtizaca - 7.2 7.1 | L4 .1 ‘ 2.9 31.9 7 17.7 108.7 0.6
| Do A'blica Exterms Tomt 18.9 2.8 2.5 9.3 , 2.3 19.6 B.4 113.6 7.7 3.5

- FUENTE: <Cuadro No. 3



CUADRO No. 18
PRINCIPALES ACREEDCRES EN DETALLE DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA. 1979-1988

( En Miliones de Colones )

1579 1980 C 1981 1582 1583 1984 1985 1085 187 1988
Deuda Pfiblica Externa 1001.8 1220.5 1519.9 1661.9 2005.5 2471.4 2801.0 5082.5 6446.6 6689.5
Directa 65l./ . 852.8 1115.5 1217.5 1555.3 2037.4 287.8 . 5982.4 5382.5 5625.1
ATD - 8.3 122.8 278.1 269.3 503.2 736.9 951.5 . 2147.7 2433.7 2639.6
BT ’ 32.0 391.4 46,7 543.3 638.3 823.9 847.5 1799.4 1784.3 1758.3
Garantizada 292.9 °  306.5 336.2 359.7 397.7 357.5 411.6 806.5 814.9 793.3
BID 63.8 8.0 54.0 57.7 63.3 40.4 60.5 170.1 215.4 20.3
BIRF C147.1 155.1 167.7 180.0 169.6 171.2 176.8 333.6 . 312.6 290.5
No Garantizada 57.1 61.2 68.1 84.6 112.5 76.5 101.6 119.6 249.6 - 251.0
BID . 5.1 4.4 13.3. 31.2 31.2 1.9 1.0 0.7 141.4 150.7
BCIE 4.5 3.7 3.1 3.1 3.1 3.1 33.5 3.8 33.4 32.2

FUENIE: Anexo No. 9



CLASIFICACION DE La DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TIPO DE ORGANISMO
{ EN PORCENTAJES )

CUADRO No. 19

) } ! .
1979 isgo | 192 1932 1983 1984 1985 } 1936 i 1987 1938
| | :
I- Cresnigros Oficiales. 2.8 2.70 f 9z 23.78 2.3 .78 95.72 ‘ g6 ' %6.99 9%6.09
J i
lAultilateraies fmer~ b= :
raciaaies 25.20 3.31 198 9.3 16.01 13.Z7 2.2t 11.23 ; 3.0 .3
2.Multilarerales . E
regiasies 51.38 47.66 2= 46.16 41.87 41.77 39.37 3.3 PORR 38.10
3.Bilaverales 15.€0 2.73 G o=y B2 371 H.73 4,14 45.98 ; 47.73 48.85
11-Crgenigros Privados 7.71 7.20 7-h 6.08 7.41 L 4.91 3.4 ! 2.98 .91
i | N
i ; 5
HIMA A A BEXERV 106. 106. £ . 100. 100. 100. ico. 1. ¢ 100 } 100

FUENTE: CUADROS ANTERIORES.
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las caracteristicas y condicionamientos de este tipo de deuda, y qué serd =
objeto de anélisis més adelante. En cambio la deuda de las Instituciones Ofi~
clales Autbnomas se concentra en el Banco Interamericano de Desarrollo

(BID), en primer lugar y en el BIRF en segundo.

Lo anterior nos lleva a la clasificacién del total de la deuda p{iblica
externa por tipo de organilsmo.. Aqui el peso de los organismos oficiales se
incrementa, alcanzando en promedio -lel 937% del total (Ver cuadro No. 19).
Los organismos prjlvaclos en cambio, pogeen + tna tendencia a 1a disminucién que nos es

favorable, conociendo las condiciones financieras agobiantes que ellos impo-

nen, (ver Gréfico No. 4).

Este hecho particulariza el problema de la deuda externa de El Sal-
vador y lo diferencia de la deuda a nivel latinoamericano, que como ya se-

fialamos se acumula en entidades privadas.

GRAFICA No. &
DEUDA EXTERNA PUBLICA POR TIPO DE ACREEDOR

1979 — 1988




10

La preminencia de los acreedores ofliciales, y entre estos 10;5 bilatera—
les, eobre las Fuentes privados. obedece n Factores geopolfticos, corresponde
al papel que se le ha dado a El Salvador en la estrategia ;:ontrati,nsurgente
de estados Unidos hacia la regién centroamerieana. Lo anterior ha. exigido
tratos preferenciales para nuestro pais, que incluye cuantiosos volimenes de
asistencia econdmica, la mayor parte en forma de donaciones y préstamos
con baja condicionalidad financiera. Ademés lo anterior -explica plor qué —
sblo a la' Agencia Internacional para el Desarrollo (AID), pertenece el 407
del total de la deuda piblica externa y el 417 de las  fuentes pa- —_—
ra el afio de 1988; y que contrasta grandemente con su correspondiente para
1979, donde solo le pertenecia el 11.67% y 10.77% respectivamente (Ver cua-

dro No. 20).

Los organismos multilaterales regionales son los que ocupan el segun-
do lugar como acreedores del Estado Salvadorefio y aqui, destac.a el Banco
Interamericano de Desarrollo, donde también es recon.ocido el pago y la in-
fluencia de la politica exterior de Estados Unidos. Para 1979 el BID propor-
cionaba €139%7’del total de Ta. deuda externa estatal, y nueve afios después

le correspondia el 32.27 del total. (Ver cuadro No. 20).

Asi, a la AID y al BID, pertenecia el 70% en promedio del total de
la deuda externa pblica de El Salvador (Ver Gréifica No. 5). Resulta claro
el apego e influencia en estas instituciones de la politica exterior de Esta-

dos Unidos, concretizada en la regibn centroamericana en lo que se ha lla-

mado la estrategila de guerralntensidad ('\G.B.I.) . Ahora bhien, la excesiva —

-

concentracidén de la deuda externa piiblica en 2 instituciones con marcada

# e T T iy o

»o—

o e d AR W

o s e
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SALDO DEUDA PUBLICA EXTERMA TOTAL POR ACREEDORES

CUADRO Ho. 20

£n Mill. de Colones. . }

e e o Ay i e o e

1979 1980 1231 1=z o e 1988 . 1985 Isgs 5=z =3 -
[ATARA. EO.XE%. 100131 - LZXA9 - | 1IEeL e 2.065.53 2.471.41 ZH00.04_ 5.%2.u47 6657 6-558.47
I- Qreros (iciales 924.57 1-131.45 1.408.03 1.560.67 1.912.66 2.342.43 2.620.98 5.769.75 £.2%.22 6.402.03
1. Milt1lazeraies Int. 253.47 2.5 0.37 326.07 30.76 377.98 31.38 &72.13 60.23 622.9
BIFE 19.13 216.98 .36 25.% %65.2 267.1 3.2 59,3 5312 53.32
AR 54,57 63.15 61.75 &2.35 6l.62 57.16 53.16 T 106.19 0.5 %.TR"
oEee 4.37 4.37 4.26 4.16 3.3 .72 3.5 6.5% 5.125 5769
Z. Mult1lareraies Regromies 514.63 RL7L 642.6 768.25 2648 1.032.43 1.MZ.75 2.37.13 2.52.% 2.%1.%7
BB BL.05 453.78 514,09 632.19 7371 866.22 9.1 1.970.22 Z.121.35 2.149.33
ECE ¢ 123.63 127.93 128.51 136.06 132.13 166.21 153.64 76.91 310l 2,04
3. Bilaterales 156.22 265.2% 465,16 466.35 717.065 9%82.12 1.236.35 2.750.49 3.97.@ 3.20.67
AD 107.33 14214 298.67 284.05 532.67 785.33 9.4 2.195.@2 2.479.53 2.634.41
Rep. Fracia 11.74 73.38 100.92 105.19 60.05 .29 6.8 135.91 117203 98.15
EI %.13 43.79 63.92 74.05 10%.52 12314 162,78 3%.01° 357.44 3185
ADL 1.65 1.65 1.65 18.75 18.9 19.15 3.3 3.3 al.7%
Bep. Rursua E—— —_— R . 16.71 31.35 .35 Z7.3
Fro Bxmo —_— —_ — 8.49 - 1534 11.66
Rp. Aleraua 2.69 2.05 1. 151 0.3l 9.407 2.75 0.76 0.713 0.669
Froresuto {577 0.279 0.227 _— —_ 0.265 0.2657 0.2657 0.7657 0.265 0.2657
Finexpo —_— —_— — 42.63 60.29
I~ Org. privacos 7762 29.09 107.27 101.25 152.84 120.235 117.48 203.98 191.97 19%. 11
Ecirianx 45.39 u5.4 4622 41.03 %.35 31.78 .49 6.3 9.73 42.61
Uhited Swre Trise Gopany of LY. 5.5 B.75 .75 2.75 .75 B.75 87.5 7.5 a7.16
Pawre Weber Rest State Inc. —_ _— —_ 13.75 13.75 13.75 7.5 7.5 7.5
Benoo Ext. de Bo=a 1.68 12.9 12.9 12.9 17.63 15.28 12.93 .15 16.45 11.75
Caadian Pk 20.25 15.5% 15.9% 15.% 15.% 15.9% 5.9 15.% 15-% 15.%
Gty Gleirm - _— _ —_ iR 10.64 9.82 18.73 3.09 9.82
Basf Anmerpen AY. Bells _ —_— —_— — lz.41 —_— 11.52 .19 8.9
Ecetiche y Neverre — — — 10.87 — —
Vauf . Hinover Trust 5.08 4.61 4.41 4.41 441 4.41 8.41 4,41 a.41 541
Wnd g. Bk Fireecc, 2.73 .2 .z .z .z 3.z .z .z .7 3.z
Fenep Frads e Gréd. Ind. y carercio _ _— _— _ 2.4 1.463 117 117 1.5 0.6F
Parvo de rome —_— _ B —_— _ —_— R — .64 291
Bolar 2.49 1.66. 0.33 S —_ —_— —_—
Esn:_mér —_— —_— h— D R 6.19

< -

FUENTE: INFORMES COMPLEMENTARIOS. YARIOS AfOS.

A
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relacién con la administracién estadounidense, . y la necesidad de esos recur—
sos para la estabilizacién de nuestro pals, posibilitan y soportan una situa-
cién de dependencia politica de Fl Salvador con respecto a Estados Unidos,

que en el périodo analizado haillegado a niveles sin precedentes.

- GRAFICA No. 5

DEUDA-PUBIICA cEXPERN A
PRINCIPALES ACREEDORES
(Millones de Colone$) "




© 2.3.5.2. Valor utilizado y no utilizado de la Deuda Externa Piblica

}

'ﬂ

Tsta cuanlbiosa entreda de Lluahcdamienio & concepro de pu;:-nam os

ha provocado serios problemas a nuestro pais, entre el'Los las relacionados
it o o el oriored L o wemalaba 1a Mnes
con su administracién. BFn estudios anteriores - ge sefialaba la “incd
pacidad guhernamental para administrar log préstamcs externos, la falta de
enivalizacibdn institucional para el manejo de la deuda externa, y'la falta de

una politica definida y clara de endeudamiento piéiblico",

Este hacho nc se ha modificado a ls fecha, mds ahn se ha agudizado,

3

dade lus mayorss montos de financiamiento recibidos. Si observa os el Cua

dro No. 21 es claro que la capacidad de utilizacién del saldo de ]a deuda

externa piblica no ha mejorado. En 1979 sblo el 607 del total de saldo :
pudo ser ccuapedo comrastando con 40% que no se vulirsba, Para 1988, es.

t y

La sibuacién no se modificd, representando el valor utilzado en 62% del Lota) ,

Las razones para este alto porcentaje de no utilizacién de los emprés
titos externos reflejsn la Feira de capacidad. Jc la administracidn y ma
nejo de los fc-»r\;dos contratados con el exterior; y la lentitud en la' ejecucidn
de los proyectos destino de los préstamos, ya sea por excesiva bufocracja,
por el conflicto bélico, etc.; asl como es debido a la ].enﬁtud y papeleo en
los desemhglsns de los préstamos, la no definicibn de parte del estado de -

t

destinos claros, a la suspension de los desembolsos por parte de los acreedo

v e e e

res por razones de violacién a alguna condicidn, desvio de los fondos, etc.

74/  Xuri Mawad. "La evaluacién....." Opus. Cit. Pég. 8.




CUADRO No. 21

VALOR UTILIZADO Y NO UTILIZADA - pE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
- ( En millones de Colones )

g

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Valor Urilizado 1253.62 | 1498.99 | 1824.9 | 1993.27 |2474.2 20519 | 385.1 | S4643 | 47242 | 51747
A 80.0 61.3 63.0 56.6 66.3 74.5 77.0 | 62.5 73.5 61.5
Valor no Utilizado 80.57 |  96.00 | 1074.9 | 1524.61 | 1385.57 | 104.6 | 1152.2 | 3337.8 | 1748.8 | 3238.4
A 90.0 | 38.7 37.0 | 43.3 35.9 25.5 23.0 23.9 27.0 38.5
TOTAL 208419 | 244,99 | 2000.0 | 3519.88 | ®R.77 | 40%.5 | 50073 | 8023 | g473.0 | S413.1
FUENTE: ANEXO No. 10
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Esta situacibén es mayor con los empréstitos realizados directam ente, por
el gg])i,erx1o central (cﬂ valor no utilizado para 1988 fue del 42% dal tolal),
en comparacibén a lo contratado Iﬁor las instituciones oficiales auténomas —
(227% ‘para la garantizada y 137 para la no garantizada en 1988). La menor
cuantl'avdt‘a la no utilizacién de los montos contratados por las .:'mst:'Ltuciones -
autdénomas, es 'debido a que poseen un mayor control sobre la ejecucién de’
los proyectos, ademés de q;ut? estos son méas espeéﬁi;os (Ver Anexo No. 10).
Por lo tanto, el periodo de crisis es que 'sedebate actualmente nuestro pais,
ha obligado al Estado a recurrir a fuentes externas de recursos financieros,
para compensar -los .d‘esequﬂ‘ibribs ya sea externo, fiscal y de inversiones prin-
dpalménte. Pero este hecho ﬂo se ha acompanado de la modificacién de las
‘estructuras institucionales rigidas e 'i.nﬂc«:xn"_bles estatales, ‘q ue posibiliten la -
ad ministracién y el control adecuado de los fondos contratados. Esto expli-

ca los altos porcentajes de no ubilizacién de la deuda p{iblica externa en el

periodo analizado.

Ahora bién, se hace necesario ta.m bién, para la comprensién del endeuda-
'miento plblico con el exterior, analizar los montos de crédito pGblico y los
préstamos externos contratados aqilalmente por el Estado salvadorefio. FEsto -
lo realizaremos en el siguiente apartado.
2.3.5.3. GI.‘édiJ:o Péblico y Préstamos Externos

Presentamos en el Anexo No. 11, el crédito utilizado a nivel de todo el
sector pﬁb]ico;‘ donde s‘é visualiza qie el crédito utilizado de origen externo
no era mayor en los afios de i97§ y de 1986 a la ‘Fe.cha, a aquel propotrciona—
:do pof fuentes' internas.

Este {iltimo sblo fue mayor éntre 1980 y 1985, y que coincide con altas tasas de in-
flacién en nuestro pais. |

Por otra parte resulta interesante y necesario, comparar los ‘montos
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de los préstamos externos contratados, con el crédito piblico realmente uti-

1

lizado en un periodo determinado.

Esto lo haremos utilizando solo el correspondiente a los préstamos —
contratados directamente por el Gobierno Central; lo cual es representativo,
-~ 1 -

ya que como vimos anteriormente la deuda externa péblica directa es el com —

ponente mayoritario del total.

En-el Cuadro No. 22 es posible 5bservar que entre los aﬁoé de 1979
a 1982, existe un excedente del monto de lbs préstamos nuevos conratados
sobre el crédito util'izado';lo cﬁal»'.repre'senta un valor no utilizado q;J.e tiende

: o . _ o

a aumentar. Para el subsiguiente periodo, d_e 1983 a 1986 la relacién se —
vuelve negativa, los montos de crédito directo externo son mayoreé que los
]ﬂréstamos contratados. Lo anterior indica la existencia:-. de otras'for'm.as -
no contréétuales dé aumento de _1os recursos realmente ocupados 'por el —
Gobierno Central; entre éstos estarian los intercambios agricolas, al,gunéé
transferencias de vaj_ores 2]l Gobierno, etr. o
Péra el filtimo peﬁodo, que comprende los dos afios de 1957 y 1988,

la relacién de nuevo se vuelve positiva, la contratacién de préstamos se -

acelera y superaisu capacidad de utilizacién por parte del estado.

.0 Ya adentréndonos y tratando de profundizar en el anédlisis de los —
préstam os contratados por el Gobierno central en los 10 afios analizados,
constatamos la periodizacidén anterior. Asi hasta 1980, la mayor parte de

préstamos nuevos contratados eran de origen externo, lo cual cambid en—

tre 1981 y 1985, donde se prefirié contratar internamente.



CUADRO No. 22

PRESTAMOS Y CREDITOS UTILIZADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL DE ORIGEN EXTERNO

(

En Millones de Colones )

1987

1979 . 1980 1981 - 1982 1983 1984 . 1985 1986 1988
Préstamos Contratados  210. 292.8 3886 38.6 271.8 254.1 240.8 £20.9 518:9  1882.5
Crédito Directo ' ‘ :,
Utilizado -147.82 211.02 260.73 124.72 366.16 553.35 318.35 ~615.16 453:58 411.95
Diferencia’ ' : . 02.2 81.78 . 118.87 473.88 —94.36 —299‘.25 —77.55 -194.3 65.3 1470.6

FUENTE: ANEXO No. 10 y CUADRO No. 23
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Por ﬁlt'L‘mo de 1986 a la fgéhé,s resulta un graﬁ dinaismé de los ﬁrésta—
mos externos, llegando a alcanzar 1a cifra sin precedentes de ¢ 1.882.5 mi-
Ilones pard 1988, que representa un incremento de ¢ 1.379.5 millones {(Ver
Cuadro No. 23).

En resultado y en ei period-(; 1979-1988, los préstamos externos se m_ulQ‘
tiplicaron por 9 con respecto a el primer afio. En cambio los prést.arﬁos in-
ternos se redﬁjeron a la mitad entre los mismos afios. 4

Se evidencia por lo anterior, claramente la tendencia estatal de finan-
ciar ‘sus necesidades con la contratacién de préstamos externos; y que a su
vez se e’ﬁcuentra en concordannc;i,a con una politica restrictiva del crédito -
interno, - con el fin de reducir.la tasa de inflacidn.

La anterior tendencia seﬁaia malos augurios, ya que apunta a un aumento
de la deuda exterﬁa del pais, pudiéndose convertir en pocos afios en uno de
nuestros mayores problemas.

El conjunto de 1osv‘préstam'o‘s contratados por el Gobierno Central, en-
tre los '10 afios en estudio, y que alcanzan el valor’. dé ¢ 5.067.7 millones,
presenta varias diferencias al tomar en cuenta sus fuentes originarias. Entre
los écreédores del Gobti.ern‘g de Il Salvador .sob_r,csa,l.en la ATD y el BID, quc
completan el 60% .del total de préstamos externos. (Ver Cuadro No. 24).

Sélo con la AID se han contratado préstam.‘}os con un valor de ¢ 1.775.34 mi-
llones, lo que representa que sus préstamos de la AID son los que han con-—
centrad(;.en su mayoria el finauciamiento externo del Gobierno Central,

y lo cual result;l méas significativo al tomar las donaciones de esta jIlStﬁ';UCi(l)n.

Este hecho es explicable por decisiones de tipo politico, enmarcadas -
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en el proyecto estadounidense contrainsurgente para El Salvador, };a que téc-
nicamente muchos proéramas de pfesﬁa mos no llenan los requi'sitos tradicio-
nales que exige la AID para conceder financiamiento -y que‘fueron analiza—
dos en el mafco tedrico de este trabajo-: destinos claraménte especificados,
nivei de eficiencia en el uso de los ‘retursos el Aporcentaje de contraparte

nacional, elc.

Por su parte el BID, que poseia una gran participacibén en los primeros
afios en estudio de 1979 a 1981, ha mostrado una drastica reduccibén hasta
1987 (inclusive en 1986 no se contratd ningln’ empréstitb), aflo en que su
participacién vuelve a incrementarse. ahora bien, también resalta el he-
cho de la reducida participacibén de otros organismos oficiales, como el —

BIRT y el BCIE.

El BCIE, que tradicionalmente habia financiado miliples .proyectos en
las décadas anteriores rclacionados con la industrializacién de nuestro pais,
ha reducido su participacibén, de un 36% a 72.9% en 1989, Més aln entre

1983 y 1987 no se le contratb ningln préstamo.

El BIRF en cambio, practicamente ha estado ausente en el _p'ex-iodo.
analizado, ya que no se le contrat6 ning(n préstamo entre 1980 y 1987.

(Ver Cuadro No. 24).

Anexamos ademés, un detalle de los préstamos contratados por el
Gobierno Central en los 10 afios estudiados para una mayor informacdiédn

(Ver anexo No. 13).

De este anexo se pueden desglosar el destino de estos préstamos, —

que se dividen en:



CUADRO No. 23

PRESTAMOS CONTRATADOS.POR EL GOBIERNC CENTRAL

( En porcentajes )

1679 1380 16881 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Externos 51.22. 60.6 42.77 39.89 " 39.0 31.96 40.16 54.6 - 72,18 94.96
Internos 48.78 - 39.4 57.23 60.11 61.0 68.04 59.84 43.4 27.82 3.04
TOTATL 100.0 100.0 100.0 100.0 100. 100.0 160.0 100.0 100.0 100.0

FUENTE: anexo No. 12




CUADRO No. 24

PRESTAMOS CONTRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL, SEGUN ACREEDOR 1979—1988

( En millones de colones )

1979° .

FURNIE: Direccibén de Planificacién Fiscal. Ministerio de Hacienda.

1980 1981 1982 1083 1984 1985 1986 1987 1988 TOTAL yA
ATD 5.75  159.19  140.75  124.75 2145 202.89 8.6 282.5 210.0  352.5 1775.34 35.0
BID 73.75 78.75 113.5 28.1 32.25 33.75  52.5 @—— 114.87 63.2 i 1610.37 31.0
BCIE 84.25 32.09  103.25 14.87 — 1645 398.96 7.9
BIRF 58.75  —.— —— —— — - - ——  325.0  33.75 7.6
FIV e me 159.93 -~ == 76.85  65.32  25.64 -.- 327.74 6.5
Alemania —— . - —— ——— - 23.14 58.75 - 157.75 239.64 4.7
R. Francia —— - —— _ — — 5.8 —— 168.35 —.— 174.15 3.4
PBancomex —— —— —— — —— —— — —— —— 52.82 52.82 1.0
0.P.E.P. ° —— —— . S 25.0 - - —— — — 25.0 0.4
United States Trust Co.
of N. Y. —— 23.75 - —— e —_ —— —— 23.75 0.4
Proexpo —— —_ —— —— —— 17.5 —.— —- e e 17.5 0.3
R. Argentina - —— - - - - - 14.33  —-.— - 14.33 0.2
Paine Webber R.S. —— —— —— 17.75 —— - - - —— - 13.75 0.2
Total 233.0 203.78 357.6  594.302 271.75 254.14 240.83 420.89  518.87 1882.525  S067.71 1C0.
Tasa de Crecimiento 20.1 21.7 66.2 5.3 6.5 -5.2 74.8 23.3  262.8
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— los ordentados al desarrollo social que incluye proyectos de desarrollo
comunal, mejoramieqto de comunidades marginales, construccién de vivien
das, asistencia al Ministerio de salud y al de educacién, etc.

- los destinados a produccibén, donde se incluye proyectos de desarrollo
agricola y de irrigacibn, proyectos de generaci6n de empleos, asi como fi
nanciamiento al sector privado y a la balanza de pagos y los convenios .

agricolas pertenecientes al programa PL-480.

— los destinados a 1a\infraestructura, que comprende los proyectos de cons
truccibn y reconétrucciémde carreteras de puertos y proyectos de construc--
cién y principalmente ;restauracién de servicios plblicos como enegia eléc
trica, telefonia, agua potable, etc. ’

- por Ultimo se ha destinacio financiamiento al apoyb del programa de Re

forma_ Agraria, principalmente entre los afios de 1980 y 1986.

Los préstamos contratados en el periodo analizado, han variado su
destino final. En 1979 la mayor proporcién correspondia al desarrollo so

cial (43.9%), seguido del de infraestructura (36.0%) y de produccidén (19.9%).

Diez afios después se orientaba la mayor parte del financiamiento ex-
terno directo a infraestructura (73,97) y a produccibén (26.17%) no destinén

dose préstamos al desarrollo social y a Reforma Agraria.

it
Aqui hay que acotar, que la mayoria de fondos para infraestructura,
pertenecen a restauracién de servicios plblicos dafiados por la guerra; asi
como los de producién a los créditos a la empresa privada y los conve-

nios agricolas que directamente no son productivos.
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Como la orientacién de los préstamos en proyectos especificos, da una

idea de las prioridades de la politica econbémica gubernamental en el perio—
do analizado, podemos concluir que el estadoc ha priorizado el mantenimien-
 to de los servicios pliblicos y la creacibén de ecomomias externas a L‘as em-—

presas privadas, sobre el desarrollo social y los proyeclos: directamente iJro—

ductivos, (Ver cuadro No. 25).

En este punto: podemos realizar este andlisis abarcando el total del
saldo de la deuda externa p{iblica. Para 1979, en cambio el 70.9% del —

saldo global estaba en relacidn con proyectos de infraestructura, en -donde

sobregalian la construccién y mantenimiento de carreteras y de servicios de

energia eléctrica. A produccibén sélo se destinaba el 15.97 y al desarrollo

social el 13.12. Esta proporcién se modificaba dependiquo de la caracte-
*

ristica del saldo. La deuda directa muestra el mismo romportamiénto . del

saldo total con respecto al destino. Asi el 717% se dedica a infraestruc-

tura, el 16% a desarroflo social y &l 12.6% a produccibn.

La deuda garantizada, agudiza esta tendencia, asi el 82.77%, se orien-
ta a infraestructura, el 8.9% a desarrollo socdal y €l 8.4% a produccién. En
cambio, 1a deuda no garantizada modifica estas progorciones: orientando el
92.6% a produccibén y el 7.3% a infraestructura; lo cual indica que la deuda
de las instituciones oficiales autbénomas y que no es garanl‘jzada, se con—
trata para proyectos especificos relacionados con la produccién (Ver Anexo

No. 15).

Al comparar con la misma situaciébn para 1988 se observan ciertas —

modificaclones, A Ja produceldn se orientu el 38.1% del tolal, producto en

b s S ———
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CUADRO No. 25
DESTINO DE LOS PRESTAMOS CONTRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL

( ‘En Porcentajes )

Desarrollo Produccibn 4 Reforma -

. Social Infraestructura - AGraria : Total
1979 ‘ - 43.9 19.9 360 R — : 233.0
1980 . 19.6 31.4 10.9 18.1 203.78
1981 o — 35,7 32.5 31.7 357.6
1982 25.9 32.6 45.5 — 594.302
1983 14.3 47.9 9.2 | 28.6 . 271.75
1984 12.1 55.6 5.9 26.4 254.14
1985 2.6 55.0 24.2 18.2 - 240.85
1986 22.6 67.87 — 9.5 ' 420,89
1987 | 17.8 50.9 312 — - 518.87
1988 — o 26.1 73.9 ‘ — 1882.52

FUENTE: ANEXO No. 14
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su mayor parte de los convenios agricolas. La infraestructura pierde su —
preponderancia y solo se dedica el 33.47%. La reforma agraria, que no exis-

~

tla en 1979 observa el 14.27 en 1988 (ver Anexo No. 16).

En detalle también estas proporciones varian. Para 1988 la deuda direc
‘ta se dést:in-aba en un 40% para la produccidn, 30.5% para ;infraestructura
un 14.7% para. desarrollo social y un 147 para Reforma Agraria. Los por-
centajes para la deuda garantizada son 5.9%, 61.4%, 7.0% y 24.1% y de la

no garantizada el 78.27%, el 11.1% y el 11.2% en ~forma correspondiente.

(Ver Anexo No. 16).

Como se observa las tendencias de los contratos de las instituciones
oficiales auténomas se mantienen en el 88. El que sufre gran modificacibén
es el destino y caracter de la deuda directa; de orientarse a infraestructu~

+ s - . i . . 7,
ra ~principalmente construccién de carreteras y creacién de servicios pbli-
cos- se pasa a destinar la mayor proporcién a produccidén —principalmente
estabilizacidén econdémica a través de los convenios de productos agricolas

y €l financiamiento directo para importacién de bienes y servicios- y a —

infraestructura de reconstruccién y mantenimiento.

Y en este punto el papel de la AID es siempre preponderante. El sbélo
proporcionaba el 70% (1.762.65 millones para 1988) del total orientado a pro-
-duccidn, formado por convenios agricolas a titulo de la Ley P@blica PL-480,
que no es més que formas indirectas de financlar los déficit comercial y

fiscal, y por créditos directos al sector privado.

Por lo anterior y ya que la deuda contratada directamente por el

estado es la predominante, podemos concluir que en el periodo analizado



130

la deuda exterma pfiblica ha modificado su orientacién: De destinarse a objelivos de cre-
cimiento econémico - _a inversién en infraestructura—, hapasado a objetivos de estabiliza-~

rl

cién econémica, afinanciamiento de los desequilibrios externo y fiscal y a reconstruccién.

Lo que precede obedece a que en el periodo analizado y debido a la crisis orgénica

de nuestro pais, la politica econémica de estabilizacién, ha sustituido a la politica ~

econémica de crecimiento econémico de la década de los 60 y los 70.

Utilizando la clasificacién que presentamos en el segundo acépite del marco tedrico,
es posible afirmar que la Deuda Piblica Externa de El Salvador en el periodo analizado,
es una deuda de peso muerto, ya que su servicio es pagado con el ingreso de otras fuen—
tes, com las recaudaciones tributarias, ya que no existe un activo o propiedad que re—
presente la inversién. Asimismo, es una deuda pasiva, ya que no eleva directamente Ala
productividad del trabajo y la capacidad econbmica de nuestro pais: FEs en su mayor par-
te una deuda para estabilizacidn econdnica no para crecimiento econmico; por lo cual su
nivel de rentabilidad y eficiencia es muy reducido, los recursos invertidos no generan
el financiamiento necesario para cancelar su servicio en el futuro. (Pago de amortiza—

cidn, intereses y camisiones).

Por otra pafte, este endeudamiento con el exterior ha implicado'y sus-
tentado una condicionalidad del Estado sa,lvadoreﬁc; con respecto a las fuentes’
acreedoras. FEsta condicionalidad en el aspecto financiero, es 1o'qué estudia~
mos a continuacibn.
2.3.5:4, Co;ldiciones de la deuda phblica externa

Como ya sefialamos las condicionantes o serie de obligaciones que[el

deudor se compromete a cumplir al firmar un contrato de préstamos a un

acreedor externo, en el aspecto financiero estdn formados por: los. afios
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.

plazo, el periodo de gracia, la tasa de interés y el porcentaje de comisiones,

esencialmente. - C ' o

Ahora bien, teniendo presente todo lo anterior podemos realizar una

clasificacién conjunta de las condicionantes de los préstamos. Asi tendre-

T AT Y . L . ’ H
MOS “prestamos en condiciones blandas, medianas y duras.

Los préstamos en condiciones blandas, serian aquellos contratados a —
largo plazo, con periodos de gracia mayores de 5 afios, a tasa de interés

menores de 6% y con comisiones menores de 0.5%."

Los de condiciones medias estarian formados por empréstitos de me-
diano plazo, con periodos de gracia de 1.a 5 afios, con tasa de interés entre

6% v 10% y con recargo por comisién de 0.5% a 1% del total del préstamo.

Por (ltimo los préstamos duros, serian aquellos de corto plazo (me—
nor de 1 afio), con nulos - periodos de gracia,con tasas de interés mayores de

10% .y con comisiones mayeres:. del 1%.]

<

Siguiendo los anteriores .criterics, procederemos a clasificar el saldo
de 1a.deuda' contratada por el Gobierno Central, que constituye el mayor
porcentaje de la deuda externa plblica, y ftlado que la casi toté]idad de esta
deuda posce plazos largos i]{_\an\ os. més &nfasis en la Lasa de inlerés respec—
tiva. - ’

En el Cuadro No. 26, podemos observar que para finales  de 1988,
la rﬁayor parte de la deuda externa del Gobierno Central (87.2%), se ha—
bria contratado en condiciones blandas: a largos plazos y menores tasas de

interés. Este hecho tiene relacién a que los mayores acreedores del Go—
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bierno son fucntes oficiales y enlre estos bﬂaterale{s, donde prevalecen —
criterios mayormente politicos que los de tipo fiqanciero. "Este subsidio -
de hecho hacia el Gobierno Central alcanza la cifra de 4625.,54 millones

de colones, lo cual significa el 69% de la deuda externa- pGblica vy el 487

de la deuda externa de El Salvador para ese mismo afio.

Por otra parte, un 10.27% (544.6 millones), de la deuda externa p{i~
blica directa, habla sido contratada en condiciones medias, . e intereses de
6 a 10 por ciento. Resalta el hecho de que muchos organismos oficiales -

proveen créditos de los dos tipos, en condiciones blandas y medias.

Finalizando solo el 2.7% (¢ 145.6 millones) del saldo en -estudio es—
taria contratado en condiciones duras, printipalmente a organismos priva—

dos, y a corlo plazo y Lasas de inlereses mayores de 107%.

Lo anterior evidencia lo que algunos autores han denominado Fl Tra-
to Preferencial hacia El Salvador, por parte de las fuentes de financiamien-

to Internacional, que proviene como vimos anteriormente de la AID y que

responda esencialmente a causas de tipo politico.

También en el Cuadro No. 26 presentamos un detalle de las dos varia—
bles més Importantes . en las condicionantes de los préstamos: el plazo y la

tasa de interés. '

Por plazos el Gobierno Central ha contratado el 62.27% del total -
para vencimicntos de mas de 40 afios; y solo un 7.87 para plazos pmenoras

de 20 anos.

Por tasas de interés, la situacidén se presenta mas [avorable, el 82.6%



CUADRO No. 26

DEUDA PUBLICA DIRECTA CON CONDICIONANTES AL 31 DICIEMBRE 1988

CONDICIONES GENERALES:

Blandos -

- Plazo: “ 2> 5 aflos
Interés 0-67% .
Monto

(Mill.¢) 4625.54

A 87.2

Por Plazo:

Aﬁos‘ . 40-50
Monto 3308.45

% 62.2

No. de ’

Préstamo 51

Por Tasa de Interés:

i L0237
Monto 4393,28
% 82.6
No. de

Préstamos 65

TIPO DE PRESTAMO

Medios Duros _Total

1-5 afios < 1 afo

6-10% >10 %

544.6 145.6 5.315.74

10.2 2.7 100. %
-20-30 10-19 3-9 Total
.1588.3 195.19" 123.8 *5315.74
29.9 5.5 2.3 200 %
35 24 4 114

Tasas

3-8% 8-107% 107% Variables T 6tales
579.3 202.1 95.2  90.4 5315.74
10.9 3.8 1.8 1.7 100.
33 10 3. 3 114

‘'FUENTE: DIRECCION DE PLANIFICACION FISCAL, MINSITERIO DE HACIENDA
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del total ha sido contratado a intereses menor del 3%, y apenas un 3.5%

a tasa de interés comerciales.

Lo anterior, no nos debe de llevar a faléas conclugiones, ya (iue aun-—
que la forma de contratacidén de los préstamos ha sido muy favorable, este
ﬁnancia miento ha tenido poéa relevancia para el crecimiento econbmico,
destindndose a estabilizacién econdémica en su mayoria, lo cual deja en
‘entredicho nuestro nivel de liquidez y solvenc‘:ia. en el proéximo futuro. Ade-
méAs esta baja condicionalidad financiera ha dado pie a una alta condiciona-~
Jidad politica, lo cual es dificil de cuantificar, pero que ha obligado a El
Salvador a enmarcarse en una estrategia geopolitica estadounidense: la Guew

rra de Baja Intensidad (GBI). ©

2.3.5.5. Servicio de la deuda externa pfiblica

El pago por servicio a la deuda piiblica externa ha significado un —
drenaje de recursos necesarios para el -crecimiente-, y desarrollo econbémico

de nuestro pais,

Como sefialamos en el capitulo primero, el servicio de la delida es
el monto de amortizacién al capital ¥ el pagoi de intergs, que de acuerdo -
con los términos originales de contratacién se deben pagar a los acreedo-
res durante un cierto pe:‘:f.OdO de tiempo. En el periodo analizado, el servi-
cio de la deud\a externa pfiblica se octuplicd incrementlndose en ¢537.7
millones, pasando de ¢ 78.88 millones en 1979 a ¢ 616.59 millones en -

1988, Este f{iltimo monto significd un drenaje de recursos hacia el exte-

rior equivalente al 19,17 de nuestras exportaciones, el 20% del PIB real
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de El1 Salvador y el 1517% de toda la ir_lvé'rsién interna bruta' de nuestro pais
en 1988. Por otra parte, al observar el cuadro No. 27 resalta el efecto que
sobre este rubro tuvo la modjficaé:i_én del tipo de cambio en 1986, y que —- .
més que duplicd los pagos por servicio de la deuda externa phiblica, ya que

la mayoria de aquella se paga en dblares.

Respecto a sus componentes, el servicio de la deuda externa pliblica
' presenta varias modificaciones. Para 1988, el Gobierno Central se ha con-
vertido en el mayor pagador al exterior, explicable por el gran incremento

de la deuda externa a su cargo..

En 1979 los pagos del Gobierno Central significaban el 39 %l del total;
y 10 afios después aumentaron hasta abarcar el 717% del total. Los princi-

pales receptores han sido el BID, la AID, el BIRF, en su -orden,

En cambio, el servicio de la deuda contratada por las imstituciones
oficiales auténomas ha disminuido, tanto el de la avalada‘por« el estado co-
mo la que no. El de la deuda garantizada cambib de absorber el 40% del
total en 1979 a solo el 24.87% en 1988, y el de la deuda no Agaran't'izada,
pasé de concentrar el 20.7% en 1979 a 4.2% en 1988. (Ver Cuadro No. 28

y Anexo No. 17).

Ahora bien, al analizar el total del servicio de la deuda externa —
pQblica por tipo de acreedor, predominan los pagos a organismos de cardc-
~ ter oficial; los cuales varian de absorber un 80% en 1979 al 92% del total

en 1988,

Destacan entre ellos los pagos a préstamos contratados con &l BID

(# 581.82 millones en los 8 afins en estud':i-o), al BIRF. (£c546.5 millones),



CUADRO .

No. 27

SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

(_EN MILLONES DE

COLONES )
1979 1980 1981 1982 1683 1984 1985 1986 1987 1988
Servicio Total 78.84 113.25 87.48  98.89 122.68 153.77 246.34 501.07 505.92 616.54
A mortizacidn 41.2 70.29 36.55 43.3 51.53 79.87 ‘ 121.16 235.86 245.88 299,27
Interés 37.64 42.96 50.93 55.99 71.15 73.9 125.18 265.21 299.71 317.27
FUENTE: Anexos 17, 19, 21.



CUADRO No. 28

DETALLE DEL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

( MILLGNES DE COLONES )
1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Total 7884 11325 87.48  98.89 122.68 15377  246.34  -501.07  505.92 ' 616.34
Pud pirecta 30.92 32.85  44.61  59.65 73.68  80.85  148.13  365.84  351.92  457.61
Garantizada 31.56 40.54  38.61  35.98 38.6 64.38  51.54  114.64  127.87  153.2
No Garantizade 16.36 39.87 425 3.27 10.38 8.54  46.67  20.58 2579  25.72

FUENTE: Anexo No. 17 .
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al BCIE (¢ 336.55 millones), a 1la AID (¢ 281.02 millones) y al FIV (¢ 195.7

millones).

En cambio el servicio de los organismos privados ha contraido su . -
participacidén de un 207 en 1979 a un 8% en 1988; lo cual es explicable por

la reduccidén de los prési:am 0s a estas entidades. (Ver Anexo No. 18).

Por lo tanto la principal carga financiera de nuestro pals hacia el ex-
terior por concepto de deuda contratada reside en los organismos oficiales
regionales (BID y BCIE) y organismos oficiales bilaterales (AID, principal:

mente),

Al desagregar el servicio de la deuda en sus dos componentes: amor—
tizacibén é interés, podemos observar que en promedio durante los diez afios
analizados los pagos por interés han significado el 51.3% del servicio total,
y el 4_8‘7% restante se destina a abonos para reducir el capital. (Para
1979 un 52% era amortizacién y un 487 era pago de intereses; en cambio
para 1988 un 51% era intereses y un 49% para amortizacién ). (Ver Cuadro

No. 27"y Gréafico No. 6).

Lo anterior significa, que méas de la mitad del servicio no ha modi-

ficado en nada el saldo de la deuda externa plblica de Rl Salvador.

N1

A continuacibén realizaremos un andlisis mas detallado de los compo-

nentes del servicio: la amortizacién y los intereses.
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2.3.5.5.1. Amortizacién : .

En los diez afios analizados el Estado salvadorefio canceld al exterior
un acumulado de 1224.9 millones de colones por concepto- de amortizacibn,
lo que equivale sblo al 187% del saldo de la deuda externa pfiblica para —
1988, evidenciando. la magnitud de la carga f]‘na.ric:i.era para el futuro de -

t

nuestro pafs.

Esta situacién varia segln la estructura de la deuda. Asi el Cobier-
no Central ha ‘cancelado entre 1979 y 1988 ¢ 721.6 millones que represen-
ta el 13% del saldo de la deudapihlica exlerna directa. = . [ito ser debe

a que muchos de Jos préstamog de la AID conlratados entre 1982 y

e = i e ot o g oo
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1986 fueron pactados a 10 afios gracia, por lo tanto :alnno se paga amorti

zacién. Pero criticamente se hard .en un futuro cercano, lo que aumentard

'grandemente el servicio de la deuda. (Ver Anexo No. 19).

Por su parte las instituciones oficiales auténomas han cancelado,
¢ 503.3 mil‘l_one's,' ya sea garantizada por -el Gobierno Central o no, y que “

equivalen a un 50% del saldo de su correspondiente deuda'externa'pﬁb]ica..'

La conclusién anterior se respalda cuando se observa la amortiza—

4

cién de la deuda pfiblica exteina por acreedor, la cual se presenta en el

" Anexo No. 20.

¢

De este resalta-el hecho que la AID a pesar de poseer el mayor
saldo del total de la deuda plblica externa, s6lo se le ha amortizado 70.25
millones dé colones, o sea un 2.6% de su saldo. Al observar -e];'/\nexo No.
21 se evidencia que muchos de los préstamos de la AID todavia se encuen
tran en afios de gracia, los cuales se vencen entre 1992 y 1996, augurando
un aumento acelerado del servicio de 1a deuda externa piblica para la dé-

cada de los 90.

< ) .
Por su lado. al BID, con el segundo lugar en el saldo de la deuda -

externa estatal, se le ha cancelado un monto mayor (¢ 268.2 millones) y -

.

que corresponden a un 127 de su saldo.

También en €& Anexo iio. ZU se puede observar que los montos de
amortizacién han ido incrementéandose, sextiplicAndose entre 1979 y 1988,
siendo la destinada a los organismos oficiales la que ha presentado mayor.

dindmica (766.%).
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'2'.3.5.5.2. Intereses

.
Ll otro elemento que conforma el servicio de la deuda externa pi-

blica, lo conforma el pago de intereses.

|
Fl pago de intereses y comisiones, que representan un pr{ecio al endeu—~
damiento con el exterior, ha venido presentando montos cada vez mayores
en los 10 afios analizados. Entre 1979y 1988. el estado salvadc‘jreﬁo ha
cancelado ¢ 1.299.5 millones, que en nada disminuyen su pasivo, y q‘ue en
forma continuada tiende a crecer. De éstos pagos totales, por iﬁterés{ el
Gobierno Central aporta la mayoria :69% (¢ 904.4 millones) y las institucio-
nes oficiales auténomas el 31(% restante (395 rriillonés de 'Go'].on“es') En el
Anexo nﬁ_mero. 22 presentamos el detalle de los pagos por intereses y comi-
siones en el periodo analizado. | :
:
Por otra parte presentamos los pagos de interés rpdr tipo de acre-

. dor.

Entre estos sobresalen los pag“os al BID (321.54 millones), al BIRF
(¢ 319.6 millones) y la AID (¢ 210.8 millones), eun los. diez afos analizados.

(Ver: Anexo No. 23).

En total los organismos oficiales .ha. wvecibido ¢ 1.167.6- millones

entre 1979 y 1988 y las.entidades bancarias 127:45 willones Je colones.

: I - .
Lo anterior, tanto los pagos por intereses en particular, como los

del total del servicio en general, han significado un drenaje constante -
. . 1
! .

: ;o
de recursos hacia el exterior; el cual hasta ahora se ha compensado con un

.mayor dinamismo en los préstamos contratados. Fsta mecdnica nos Jle-
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va al anélisis de las transferencims externas del sector pfiblico.

2.3.5.6. Transferencias

El monto cancelado hacia el exterior por pago de servicios resulta
mas significativo al compararlo con los préstamos contratados anualmente, ;
lo que representaria la transferencia de recursos financieros hacia el exte-

rior del sector phblico (exceptuando donaciones).

- \

Presentam os en el Cuadro No., 29 las transferencias externas ‘del -
Gobierno Central ‘para el periodo analizado. En &l se " observa que las —
transferencias externas han sido siempre positivas, y que su comportamiento -

estd relacionado con el monto y dinamismo de los préstamos contratados,

En el periodo entre 1979 y 1982 las transferencias son maydres por
los montos de préstamos nuevos. De 1983 a 1986 las transferéncias decre-

cen sigiiendo la reduccién de los empréstitos.

Por {ltimo de 1987 a 1988 las transferencias vuelven a aumentar.
Este saldolpositivo no nos debe llevar a conclusiones optimistas, ya que el
dinamismo de contratacién..de los préstamos es una variable no controla—
ble internamente, y puede contraerse drasticamente. De hecho la tenden-
lcia para finales de los 80 y para la década venidera es a reducir los ‘mon-
) - B T N '
tos de {inanciamientohacia el pais, siguiendo una dismir‘xuciérl del papel -
estratdpico de [l Salvador en Ia pollllea exlerlor de lstados Unldos, En
contrasL'-.e la tendencia persi:sl:ente del servicio, es d aumentar, ya sea por

la contratacibén de nuevos préstamos o por el vencimiento de los perfodos

de gracia de muchos empréstitos pactados a inicios de la década.
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Lo anterior augura, el que nuestro pais cruce la frontera hacia las —

|
transferencias negdtivas ~que es €l caso de A mérica Latina en su conjunto

.y de Costa Rica en centroamérica- en un futuroc no muy lejano.
2.3:.5.7., Caracterizacidn General

Basados en todo el anélisis anterior, podemos caracterizar el com-
portamiento de la deudaf plblica externa. v dividirlo en 3 periodos, en los

afios analizados.

El primer periodo abarcaria de 1979 a 1982, donde nuestra variable
en estudio crece en un 66%. Corresponde con los afios més agudos de la

7/
crisis orgédnica de El Salvador, y la cual exige al Estado a un aumento de

su pasivo con el exterior; ya sea para compensar el desequilibrio externo-

-debido a la caida de las exportaciones y del PIB, y por la gran fuga de ca-
i

pitales privados debido al conflicto politico~militar-, asi como para ejecu-~
tar el proyecto de reformas-Reforma Agraria, Bancaria y del Comercio
Exterior- con el fin de lograr unmimimo de estabilizacién social, pactado

conjuntamente con la administracién estadounidense.

En este periodo nuestro principal acreedor es el BID, seguido de la
AID y el BIRF. Sé&lo el Goblerno Central contrae préstamos con un valor

de 1478.6 millones de colones alcanzando la deuda directa un dinamismo

mayor que el pasivo externo de las instituciones oficiales auténomas.

En este periodo se conforma ¢l nuevo papel que la politica estado-
. , p 4
-unidense jugard en nuestro pais, y por lo cual aumenta la condicionalidad

politica de los empréstitos, principalmente los de la AID, que condiciona

e e s t— s 01

e i e o i o



CUADRO No. 29
TRANSFERENCIAS DEL GOBIERNO CENTRAL

( En Millones de Colones )

1987

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1988
Préstamos 210.0  292.8  388.6  508.6 271.8  254.1 260.8 . 4209  518.9 -  882.5
Servicio 30.92  32.83 4461 . 59.65 73.68  80.83  148.13  365.8  351.92  457.61
Transferencia 179.1  259.9  343.99 5389 198.1°  173.3 92.7 55.1 16698 _ 1444.7°

FUENTE: CUADROS ANTERIORES
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el desembolso de los empréstitos a la ejecucién de proyectos especificos y a
una politica nacional gubernamental determinada por el elemento contrain—

surgente.

El segundo periodo iria de 1983 a 1986, y en el Cﬁal ée im ple‘mexnta si
sistematicamente el Proyecto de la ad ministracién Re agan para Tl Salvadm.*.
Su principal agénte consistira en el.gran cﬁmulo‘ de 'asisten‘cia econbmica
.de Ja AID al pais, tanto en forma de donaciones como de pré;tamos de ba-

ja condicionalidad financiera.

Debido a este ‘efecto complementario de las donaciones, se rédujo el
ritmo de crecimiento neto de la deuda externa piéblica (547). Siendo ldgi-
camente, nuesfro pincipal acreedor la AID, la cual destinaba la mayoria de
los fondos para fines de estabilizaciébn econdmica (compensacién déficit ex—
terno y Fiscal, a’ través principalmente de los convenios agricolas), as! co—
mo a infraestructura de reconstruccibén y desarrollo social (programas de

asistencia a la comunidad y actividades civicas, etc.).

Por lo tanto en estos afios, qumenta la condicionalidad politica de
los empréstitos -y su cqncentracién en un solo acreedor—, la cual se con-
cretiza en presiones que culminan en la implementacién de parte del Go-
bierno del programa de vreactivacién econbmica de 1986, y en el cual in-

cluia una devaluacibén del coldébn salvadoreno.

Por @timo el tercer perlodo comprenderia de 1987 a 1988, donde se

reduce el ritmo crecimiento de la deuda externa plublica (3./%)
debido a la reduccién de la asistencia econbédmica proporcionada por la

ATD, explicable por un proceso de readecuacién del proyeclto estadouniden-
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se para Tl Salvador, debido a los cuestionamientos acerca de la eficacia

del cimulo de ayuda proporcionada.

Aungue la AID.contjﬂua sien'do nuestro principal acreedor, en 1988
se observa un proceso de diversificacién en las fuentes\ externas d%al Gobier—
no Central. En este afio se contratan préstarﬁos con el BiRF (por ¢ 325
millones y el pr:i.m,efo desde 1979), v con el BCIE (el primero desde 1982
y por ¢ 164.5 millones:). Ademés se reestructura la orientacibn de los
mismos, concentrédndose los préstamos para fines principalmetne d‘g infraes

tructura (reconstruccién y mantenimiento) y en forma secundaria para es

tahilizacién econdmica.

Podemos agregar que a partir de 1989 se abre un nuevo periodo en
el comportamiento-del pasivo externo de El Salvador, adecuado a los linea
"mientos de la Estrategia Bush para El Salvador, los cuales a la fecha aln

no estan.muy bien definidos.

Aunque no seré objeto de nuestro analisis, se observa en 1989 una
nueva reestrucfuracién en la cual se continfla con la diversjficaciéq de los
acreedores de FE1 Saivador, .mas en la Hnea d;al tratamiento tradicional de
las insLitugioucs j.nt%ern.acionales hacia los paises subdesarrolaldos y .donde
el Forid(?;. Monet.érig.lnterna‘cipnal FMI, vy el BIRF juegan un papel prepon4~

derante.

A. pardr de 1989 se prevee un a_u-mento en la condicionalidad de
la AID en la orientacién de impulsar y pfomover un proceso de privatiza

L4 . - « 7 . x —
cibn y liberalizacion de la economia salvadorefia.

En 1989 la AID se propone: ‘'Estimular al Gobierno de El Salvador
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para que continlle reduciendo el déficit del sector pfiblico, revise el régi-
men de tipos de interés y canalice més crédito a los sectores productivos.
En el nivel sectorial, AID promovera cambios de politicas tales como la -
eliminaci6tn de subsidios a proﬂuctos y la privatizacién de empresas.pro——

pias del Fstado", 1

2.3.5.8. Iﬁdicadores de Endeudamiento

Como corolario para este segundo capitulo y para dejar claramente
definido el endeudamiento- pliblica externa de nuestro pais en el perfodo -
1979-1988, es necesario analizar algunos indicadores que nos reflejan la -
capacidad del Bstado salvadorefio en el cumplimiento de su pasivo externo
y los cuales nos permiten niveles de comparabilidad con la situacién de —
otros paises.

En el capitulo prim ero, presentamos el contenido de los principales

indicadores de la capacidad de endeudamiento externo, basados en diferentes

estudios, que citamos en su oportundiad.

Como sefialamos, estos indicadores .reflg’jan las posibilidades que tie-
ne un estado de hacerle frente a sus compromisos con el exterior, las —
probabilidades que posee de incumplimiento o cumplimiento con respecto a

sh

*su deuda externa.

Desde una Optlca estOlica-esLadistica, uno de los indicadores mébs

usados es la relacién servicio/exportaciones. Para el caso del sector pli—

75/ Rosa, Herman, "Estados Unidos y las alternativas econbémicas para
El Salvador de cara a la década de los noventa'. Ponencia

CINAS, Julio de 1989.

SIBLIOTECA CENTRAL)

UNIVERSIDAD DE EL SALVAQRR:- &
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blico salvadorefio, este indicador ha tendido persisteptemente a crecér, lo -
cual es debido al aumento continuado del servicio de la deuda exter;m pl-
blica v a la tendencia decreciente del nivel de nuestras exportaciones —
—-solo compensado en 1986 por los buenos precios del café a nivel interna-

cional- (Ver Cuadro No. 30).

Esta situacién nos refleja un allto grado de vulnerabilidad a la crisis
de divisas, ya que la proporcién de éstas, necesarias para enfrentar el ser-
vicio de la deuda externa ptiblica, ha ido en aumento, sigm'ficéndo para —
1988 el 19.5% de las exportaciones; lo cual a la vez reduce la disponibili-
dad de divisas para importaciones y presiona el nivel de ri‘uestras' rféservas
internécionales. Este poréentaje resulta del todo critico al compararlo —
con ellnivel critico establecido en anteriores estudios- y —que es del 152
y el cual es superado desde 1987 por parte del servicio de la deuda exter-
118l pﬁhHua y desde '|.982 de parte del gservicio de Ta deada c'xLoz.*nu totud-
testimoniando una crisis de liquidez del estado salvadorefio. Este. hecho
aunado a la recesién de nuestra economia, y con ella la de nuestras ex—
portaciones, al persistente déficit comercial y al fenbmeno del aumento

esperado del servicio de 1a deuda externa plOblica en la década venidera,

presagia un aumento de este indicador.

I
Un segundo indicador relaciona las dos variables principales con res-

pecto al pasivo externo del l'stada: servicio/deudar plblica externa Este
presenta un comportamiento descendente hasta 1985, explicable por el :nuo-
yor dinamismo del pasivo externo sobre su servicio, debido a 1a contrata-

cién de nuevos préstumos y por encontrurse eslos en sus perfodos de gra-

[,
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cla. Este hecho se modifica de 1985 a la fecha, donde el servicio aumen-
ta su dinamismo ﬁcrementando con ello su porcentaje lcon respecto al —

saldo deAla deuda externa plblica total. Situacibén que tieﬁde;l a aumen—
tar, augurando con ello el paso hacia las l:vra.nsferencias negativas del sec—
tor plblico con el exterior. Este indicador evidencia también la crisis de

liquidez de nuestro sector piiblico.

Otro indicador es mdif relevante del grado de v(:n-(lcu(lm micnto de nues-
tro Estado y nos informa sobre su capacidad de pago en el largo piazo con.
respecto a su pasivo exkerno. Tste es ol caso de Ta relacion (l(*.‘udn”p\'lh‘lim
externa  /exportaciones. En i‘:-)79 la deudé externa publica significaba -

v

sblo el 35% de las exportaciones - de El Salvador y 10 afios después, €l pri-

mero equivalia a mas de dos veces el valor anual exportado. Lo cual,
aunado a la inflexibilidad de nuestra oferta exportabléd n la recesidn del ;
mercado internacional y al deterioro de los términos de intercambio nos

sefiala que el Estado salvadorefio sufre una crisis de solvencia.

Por otra parte al relacionar él servicio de la deuda externa pﬁbﬁca
con Jos ingresos Lotales ‘del estado salvadorefo, la anterior situacion no
se modjfic'a; Fl. indicador servicio deuda externa p(ﬂﬂjca/ingr'esos totales del
gobierno presenta ‘también una tendencia al incremento, afirmando que el -
pago Vde serﬁcio absorbe continuadamente una porcién creciente del presu-
puesto nacional, lo cual a su vez reduce la disponibilidad financiera tanto
para las erogaciones'progiuctivas como sociales del estado salvadorefio. -
También, y al tomar en ‘cue_nta el sa_ido del pasivo externo, se estrechan

atn més las disponibilidades financieras del estado. EL primero, pasb
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de equivaler solo el 847% de los ingresos fiscales hasta ser practicamente el -

doble de estos para 1988. FEste panorama se vuelve altn méas critico cuan-
do se toma en cuenta los persjsteﬂtes déficit Ffiscales, la inflexibilidad del
sistema tributario salvadorefio, las fluctuaciones. de los ingresos por expor-
taciébn y los requerimientos crecientes derivados del sostenimiento de un —
f)royeci;o contrainsurgente en el pais. :
Ahora bien, continuando con la relacibén entre el saldo de la deuda

plblica exLerna y nuestras variables mac rocconbticas Lenemos el h(.licador deuda p(hlica
externa/PIB. Ln el Cuadro No. 30 podemoé observar como ha venido incre-
mentéandose, lo C'L'lal representa que la deuda externa pliblica se ha incre—
mentado a un ritmo mayor que el de la produccibén interna. En 1988 el
endeudamiento del sector piiblico salvadorefio er‘a tal que significaba el 247
del PIB corrienté, y ya més realistaménte, duplicaba el PIB a precios cosn-
tantes de 1962. i.a relacién. deuda/PIB éonstanté se.sexl:ip]ica, pasando

de 27.8% en 1979 al 214.67% en 1988,lo cual reafirma wuna crisis de Aslolven—

cia para el caso del estado salvadoreno.

En este aspecto, Miguel Wionczek sefiala que "un requisit'o basico para
lograr un cr:ecimiento satisfactoric-), con un nivel razonable dé endudamiento,
es que la produccidén aumente mas rapidamente que el servicio de la deu—
da y de la deuda misma, lo cual permitiria que un pais financie una pro-

76/

porcién creciente de sus propias necesidades de inversién'. — Para —

nuestro pais y particularmence para el sector piblico, lo anterior no se —

76/ Wionczek, Miguel. ' Ihdewdamiento - Externo de los paises en desa-
rrollo". Opus. Cit. Pag. 70.
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cumple; en el perfodo analizado el servicio de la deuda es estudio ha pre:
sentado incrementos promedio de 277% »sépl:'Lp‘Licéndose entre 1979 y 1988
y la deu.da externa pliblica de 23.87% —sexl:ip]icémdosei en el mismo perfodo
-lo que es sensiblemente superior al comporamiento de la produccién, tanto
en términos corrientes -que en promedioc ha crecido a una tasa de 12.67%
- como a precios constantes- en promedio ha decrecido en 1.5%, reducién

dose en 13.7% entre 1979 y 1988, (Ver cuadro No. 30).

Todo lo anterior nos da pie para afirmar que nuestro sector p{blico
sufre una crisis de solvencia ya que su nivel de endeudamiento es supe
rior relativamente tanto a los ingresos fiscales, como a toda la produccibn

nacional, asi como a las exportaciones de El Salvador.

Por otra parte, otro indicador amortizacién/deuda externa piblica nos
;)I'o;)orcﬁ.ona informacién acerca de lal estructura de la deuda. Sefialando
que el pasive del sector plblico salvadorefio esté contratado peystmente
a largo plazo, noArequj;"?‘ﬁr"‘) por tanto montos elevados de am;)’rtjzacién.
El bajo valor de este im T (el promedio : 3.7% entre 1979 y
1988), se explica porque iz mayoria de los pri. ~io0s se encuentran afin
en sus p.\eriodos'de gracia, ﬁo bagéndose por tanto am ortjzac(iones, El ba
Jjo valor de este indicador informa también sobre la pAoca flexibilidad del
sector pliblico de reducir su servic'ilo l-)or medio de reducciones tempora-
les de préstamos, asi c.0n.1 o de la constante y gran carga financiera que ten

drd durante muchos afios més.

Otro indicador tradicionalmente ocupado para: medir la capacidad

de endeudamiento, se refiere a la relacién importaciones/reservas interna

vy



148

cionales netas el cual refleja el ‘srado de vuL-netﬂabi lLidad,

ante conmociones en el mercado internacional de un pais determinado. Es-

‘te indlcador presenta cifras fluctuantes, representando la gran fragllidad

de nuestro desequilibrio externo; hasta 1982- los_ afios n.lés"cn’ricos~ las re ~

servas presentaban cifras negativas y con &l nuestro indicador en estudio.

La tendencia paciala disminucibén, a partir de 1983 se debe al financiamien- C
to compensatorio directo, tanto al déficit comercial como a las reservas

internacionales.

Por filtimo, se tiene la relacién flujo de capital oficial sobre servi~
cio de la deuda pi{iblica externa; la cual también 11§s refleja las transferen-
cias externas del Estado salvadorefio. La evolucidén de este indicador en-
tre 1979 y 1983, sefiala gque ei sector phblico recibia recursos externos cre —

cientes, ya sea en concepto de desembolso de préstamos, - in-

versiones directas y transferencias. Entre 1984 y 1985 esta tendencia se
vuelve decreciente, hasta Ilegar por fin en 1986 a ser menores de 100, lo

que significa que los pagos por servicio del pasive riscal externo han supe-

rado a la recepcién de éste de recursos financieros provenientes del Am bi-

. e+

to internaiconal. Este flujo de capital oficial significaba para 1988 sblo el
33.27% del pago de servicio (en 1979 significaba més del doble del ﬁl.timo)}
Y por otra parte sblo el 6.67% del gasto corriente del estado salvadorefio ,

(en 1979 significaba el 19.4%).

Por otra parte, es necesario complementar Lodo el andlisis anterior
basado en indicadores estadisticos, con un estudio de tendencias jeon un -
enfoque dindmico. Para ello revisaremos particularmente la evolucibn de

la produccidn de las exportaciones, de la deuda misma en estudio y de la



149

~

poblaciébn en el perfodo 1979-1988. Como vimos giiteriormentela produccidn
en términos reales ha decrecido en 1.54% en el perfodo analizado, lo cual
es inferior a la del periode 1970-79 (4.0% en promedio) y alin més de la de

1960-69 (7.57 en promedio).

El nivel de la produccibén nacional en 1988 equivalia 4l alcanzado en
1974, lo cual afirma que se ha retrocedido 15 afios en cuanto a la Pproduc—
<2 ot} o2 .
cion se refiere. Por su lado también las exportaciones muestran una ten—
dencia similar; entre -los diez afios andlizados las.e:xportacioneé en términos
corrientes 'lan crecidd.: a una tasa promedio de 11.8%; més afin si eliming—

mos el efecto de la devaluacién de 1986, la tasa de crecimiénto promedio

del periodo se reduce a ~3.47.

Lo anterior contrasta grandemente con el comportamiento —-anterior-
mente estudiado- de la deuda externa plblica, la cual crece en promedio

a tasas de 23.87.

También, y sigulendo las tendencias anteriores la produccibén y la deu-

.

da por habitante acus. . mismo comportam!

EL PIB pércapita ha venido decreciendo persistentemente. en todo el
periodo aniaJizado; equiparando el valor alcanzado en 1988 a su hombnimo de
196'4 ‘., To cual representa que se ha retrocedido 24 dfios, en cuanto a posi-

- bilidades de satisfaccibn de..necesidades de la poﬁ]acién salvadorefia se re-
Mere. Paraddglcamente, y no muy alejado, la deudn péreaplta ha Ido cre-
ciendo euntre 1979 y 1988. Para 1988 cada salvadoreiio debia al exteripr
1165.3 colones, sblo en concépto de la deuda externa contratada por el —

sector plblico, lo cual significa més del doble de 1a produccibén por habitan-
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te para ese mismo afio. Estas cifras evidencian el poco margen de manio-
brabilidad que posee el gobierno salvadorefo, para echar andar programas
de ajuste y polfiicos de auglerldad con el M de digmbnule wu deuda ext er-
na y que puedan afectar el nivel de subsistencia de la poblalc"ién del pais
~ya sea por aumento en la inflacién, austeridad en el gasto social fislcal.

etc.— evitando a la vez un aumento en las tensiones sociales.

Por lo tanto podemos afirmar que &l papel de los recursos externos co-
mo complementos del ahorro interno y que pernliﬁan alcanzar ni\}eles de in-
versién y con ello niveles de produccibén determinados, no se ha cumplido ~
para el caso salvadorefio. En los afios analizados €l sector pfiblico ha con-
tratado empréstitos externos principalmente para fines no productivos —esta—
bilizacién econbmica y reconstruccibén-; 1o cual significa que la productivi-
dad y rentabilidad de la deuda piblica externa es muy reducida, ya que el
costo de los recursos externos es muy superior a su incidencia en la es-
tructura econdémica que posibiliten su pago-en un futuro cercano, y que se-
fialan que nuestro pais en general y nuestro sector pl_’l-b]iCO en particular - .

sufren una aguda crisis de solvencia y una virtual crisis de liquidez.



" CUADRO No.. 30

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO.

EXTERNO DEL SECTOR PUBLICO -~  1g97g _ 1988 . ' ’ )
1977 - 1988 . - '
— — —— : " T — - , : ___
7 [ NP .Z . A . Mmb.wﬁmema . 7‘;' 4 s o cépita ¢ Tocales RE:\;{_L'\'?’::E- ) : -
979 ' 2.8 7.9 35.4 .1 27.8 a1l 8234 816.8 2113 227,23 1192. 6.6 T 8. '[
1930 , ' ) 9.3 sssl | B 7.1 575 . -1376.2 736 198.9 268.93 1015.7 1.2 1202 .
1981 e ‘5.7 76.13 17.6 5.8 2.45 - 6£0.8 5.6 9.9 | . 353 1093.5 7.8 138.7 f
P o1982 5.7 5.9 95.10 18.6 58.4 2.60- -1084.6 552.1 si23 | 5% 11047 8.9 130.% f
;‘1983 6.6 5.9 L 0z | 730 2.4 7.3 71.2 366.5 sigsn | 18128 6.7 FECREN
; 198 8.5 6.2 136.16 a3 .2 3.23 758.1 576.0 s |7 wmwm 19215 . 20 128.6
" isss - . 1.2 3.8 161.68 9.5 . 936 5,32 5:6.0 0.6 1078 [-* - s33.18 2069.5 119 135.3
1936 L B 8.4 LS 198.6 EIC 372.5 557.7 63.3 Llo7sg | 31601 13.8 189.3
1987 ’ 17.1 7.3 28,43 L B/ 28 T 329.1 554 57.% Liw.s | 32938 13.3 196.
1988 ‘ 19.5 9.2 210.72 .2 { 2126 t.e8 @l.2 #3.9 3.2 L1gs.9 | 22260 13.5 199.3
i = H

FUENTE: CUADROS ANTERIORES ) ) . ”
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CAPITULO IIT

PROYECCION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Sirva el andlisis hecho anteriormente para definir y caracterizar el

desarrollo de nuestra variable en estudio: 1la Deuda Externa Pfblica.

Eu este capitulo, y auxiliado con el herramental estadisticy, trata
remos de construir un modelo econométrico explicativo de este comporta

miento.

N ]

Para la formulacién de este modelo econométrico, primero se reali
zard un anélisis tedrico de las variables explicativas del fendmeno en es

tudio, basados en la informacién de los acépites anteriores.

Con lo anterior se construiré‘un modelo de regresidn, el cual pos
terlormente se operacionalizard por el Método de minimos cuadrados or
dinarios y que servird para proyectar tanto los niveles futuros de deuda
externa phblica de El Salvador, com ol el nivel de servicio correspondiente
a esta Deuda, y los indicadores de la capacidad de endeudamiento de - -
nuestro pais.

* Estas proyecciones nos permitirdn analizar el comportamiento

critico futuro 'de las finanzas externas del Estado salyadorefio en el me-
diano plazo de continuar las tendencias seguidas: la deficiencia en su ad .
ministracién, la inexistencia de una politica clara e integral, tanto de
desarrollo como de financiamiento externo, las cuales no arrogan més

-

que la necesidad de planificar y reorientar el carActer y destino del pa -

sivo externo del estado salvadoreiio.
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3.1. El endeudamiento externo pdblico.

Formulacidn de un modelo econométrico

77/

Siguiendo a varios autores —, partimos que un modelo econom étri-

co consiste en un conjunto de relaclones maLendlicas que expresan en
forma simplificada e idealizada, las caracteristicas basicas y esenciales
de un orden inst;itucional y legal vipente, de una- tecnologia incor_porada
y de la regularidad observada en el com po‘rtamiénto real de los sujetos
y fenbmenos de la actividad econbmica; y el cual més restrictivamente
resulta especificado por un conjunto de ecuaciones o funciones entre las
variables més relevantes que concurren a explicar el fendmeno en estu-
dio.

La construccibén de los modelos en economia, bAsicamente sigue el
proceso del conocimiento de las ciencias sociales: observacidén de la rea
lidad, anAlisis tebrico o exante, especificac:.i(m del modelo explicativo,
andlisis expost o pruebas de corroboracibn, y reespécjficacién del. mo -

78/

delo propuesto, —

3.1.1. Anélisis tebrico

Basados en la recopilacién de informacién anterior acerca del

H

comportamiento histérico de la Deuda Externa Phblica y del de las va-

riables macroecondmicas, asl como en el fundamento tedrico inicialmen

77/ Ver Dagum, Camilo; Bee, EStela: "Introducciébn a la Econometria'.
Edit. Siglo XXI, México 1983. Asl como a Gujarati, Damo-
dar: "Econometria Basica", Rdit, McGraw-Hill, México, 1983,

78/  Dagum, Camilo. 'Tntroduccién.....". Ibid. Phg. 66

o - A e iy gy A e P

il T 7 Oy e,
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te visto, no es posible clasificar los principales elementos que guardan

relacién y contribuyen a explicar la evolucién el tema en estudio.

Estos son:
_— En un primer Jugar se tiene, las caracteristicas del modelo de desarrollo
interno seguido por nuestro pais, el cual acusa al es:tado_a: crea-r economias
gxternas al capital privado que permitan mayores niveles de acumulacidn.

Estas condiciones son necesarias para el sector privado y consisten en la

creacién de infraestructura, puentes, carreteras, aeropuertos, etc,

También el mismo modeio de desarrollo ha obligado al estado sal
vadorefio a aumentar su gasto soclal, a incrementar los programas y ser
vicios sociales con el propdsito de estabilizar y compensar en alguna me:

dida ios desequilibrios que aquel genera.

Iistos dos elementos conllevan y derivan a que la dindmica del
gasto fiscal es superior al de sus ingresos, que culmina epn un, déficit fis

1

cal que tiende al incremento.

Lo anterior aunado a las limitaciones del ahorro interno y la au .
sencia de una estrategia de largo alcance.respecto al financiamiento in
terno del desarrollo, explicar la tendencia hacia el aumento de la con

tratacién del pasivo externo del Estado salvadorefo.

~ Las necesidades de compensacién del desequilibrio externo, tanto el
comercial como .el financiero y que es explicado por un detericro secu
lar de los términos de intercambio, por una contraccibén de la demanda

internacional de los pfod'uctos exportables de El Salvador. —esencial-
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‘mente de origen agrario- y por las exigencias de. productos impor-
tados del modelo de industrializacién adoptado por nuestro pais., La com-—
pensacidén de esle desequilibrio externo presiona al estado salvadorefio a

adquirir compromisos con el exterior concretamente para estabilizacidon

de Balanza de Pagos.

- Las necesidades derivadas de la puesta en marcha y desarrollo del proA‘
yecto contrainsurgente reformista a partir de 1980, que ha implicado al
sector ptiblico tanto el financiamiento directo de la guerra, asl como
del proyecto de reformas econbémicas, que comprende la Reforma~ Agra
ria, la Reforma al Cbmercio Exterior y la Nacionalizacidén de la Zdnca.
Hay que apuntar aqui, que el grueso de estas exigencias ha sido cubierto
con donaciones del Gobierno de los ustados Unidos y que por lo tanto
no aumenta la Deuda Plblica Externa. Por lo que se afirma que en el
periodo analizado la ayuda econdémica de los Estados Unidos se ha con
vertido en una variable compensatoria, "amortiguadora' de las presiones

socio—econdmicas hacia el incremento de la contratacidén formal de Deu

da P{blica con el exterior.

De los elementos tebdricos presentados anteriorm en+e, se exltraen
las siguientes- hipétesis de nuestro modelo econométrico.
1- El estado para cubrir su desequilibrio financiero y ante la restric
cibébn de fuentes de financiamiento interno, tiende a contratar re
v . ?
cursos cxkernos y a aumentar su pasivo internacional.

2- La compensacién del desequilibrio de la Balanza de Pagos obliga

al estado salvadorefio a la contratacién de préstamos externos.
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1

3- comportamiento global de la e\conon“]ia y sus necedidades de nivélgs
de inyersién para mantener diversas tasas de crecimiento presionan
a un aumento de la deuda pliblica con el exterior,

b EL l’Le_amado automatism o de la deuda plblica externa conformado por
el dinamismo del servicio de la misma -y aunque todavia no se ha lle..
gado a los limites del refinanciamiento- presiona al sector pfiblico a

. la negociacibn de préstamos a nivel internacional.

5- Ll pivel de la ayuda econbémica de los Estadds: Unidos es una varia
ble compensatoria de las necesidades formeales de contratacibn de

préstamos por parte del estado salvadoreflo.

" De las hipbtesis anteriormente presentadas, se derivan directamente
ias varlables explicativas del comporta n1ie1u£o de 1a Dguda Externa PGbl -
ca y que utilizaremos en el anlisis de.regresién,

'Estas sén:

- 0 déficit; fiscal, como representani:e del deseqtri_]ibﬁo fina‘nciero plbli:
o : .

~ El déficit comercial, como principal representativo del cfeseqﬁj]ibrio
externo de El Salvador,

~ La produccién interna- bruta a precios constantes de 1962 (PIB Redl),
como el indicador mé:aproximado y representativo del comportamien
to de la economia y de su dinémismo.

IBtar variable aunque ~presenta m{iltiples limitaciones en su uso,
y nos puede incluir problemms. de mul’(j.co]ineajid'a‘d en el andlisis de re

gresi6bn, es justificado por su nivel de representatividad .del comporta
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"miento global de la economia.

- TEl servicio de Ja Deuda Externa Piblica como representativo del ﬂama—
do "automatism o' de la deuda. -

~ La ayuda econbmica de Estados Unidos, comojuna variable compensalo-
ria y representativa del mivel de dependencia financiera‘del sector pli-

blico con el exterior.

Por tanto-se tiene que la evalucidén de la deuda exlerna Piﬂ)‘]jca esla~—
r4 en funcidén del comportamiento tanto del déﬁcit fiscal, del déficit co-
mercial, asi como de la produccién interna bruta a precios ch‘xstantes,
del servicio de la deuda piblica externa y de la ayuda econdmica de -

Estados Unidos.

Fn forma matemdtica se tiene.

DXP = F{DF, DC, PIBR, SDXP,USECO)

Dondes .
DXP = Saldo de la Deuda .Piblica Externa

DF Déficit Fiscal

It

DC = Déficit comercial
PIBR = Producto Interno Bruto a precios constantes de 1962
SDXP = Servicio de la Deuda Externa Ptblica

US‘ECO = Ayuda econfmica. de Fstados Unidos

Donde DXP es la variable enddgena del modelo, ya que serd determi-

nado en la operacionalizacibén, constituye la variable dependiente.

-

Por su parte DF, DC, PIBR, SDXP y USICO constituyen las varia~-

R o
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bles .exbgenas del modelo, lds variables iﬁdependientes.

La relacién especifica de la variable endbgena con cada una de 1las
variables: "féx"éganaa congiste en: :

- Tl déficit fiscal es directamente propdrciorggal ala d‘eluda externa pl
blica. Por tanto a mayor Jd-esequﬂibrio fiscal es necesario un mayor
endéudam.iento externo del estado salvadorefio. .
DXP-=CDF '

— FEl déficit comercial es &jrectam[ante proporcional a la deuda externa
ptblica. A mayor d‘éﬁ_cit mayor necesidad de contratar préstamos

com pensatorios con el exterior.

DXPXDC .

~ El producto interno bruto real es inversamente proporcional a la Deu -
da Péblica Externa. Asi, menores volimenes de produccién correspon-
de a mayores necesidades de contratar empréstitos plblicos con el ex

" terior.

x

- . El servicio de la deuda Externa Plblica es directamente proporcional a_

DXP 1  PIBR _ ,

los saldos de la deuda externa plblica. Mayores saldos de deuda con
el exterior determinan un mayor pago en concepto de amortizacio
nes, intereses y comisiones a los organismos acreedores internaciona

les.

DXP < SDXP
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~ La ayuda econdmica de Estados Unidos es inversamente pr‘oporcional
al saldo de la deuda piblica con el exterior. Niveles mayores de do-
naciones compensan la necesidad de contratar em préstitos, reducen
la deuda extena péiblica potencial.
DXP 1 USECON
S
Las relaciones teérico matemética anteriores determinan las carac—

teristicas de nuestro modelo y nos llevan a su clasificaicén.

Fl modelo econométrico actual, explicativo de la deuda phblica

79/

externa :, se clasifica segln: —

1~ Fl dominio de la investigacidén . en :
— Unicuacional , ya que se tomard una Unica relacién funcional entre

la variable endégena‘o explicada por el modelo y las variables pre-

del_'er:mmadéls o explicalivas.

- macroeconémiCQ 2. A, ya que se toman en cuenta vgm‘ables agregadas, que
tienen influencia.en todo el espacio econdmico.

- Fetédtico-—histérico, ya que los valores de las variables estdn refe-
ridag al mismo espacio de tierhpé, al mismo afio; ,/dinérﬁico, ya  que se
incluye una p];oyeccién con retardos, temporales.

— abierto, ya gque incluye el comercio exterior de nuestro pais.

2- Por su ¢opstrucciént logico-empirica en:
- lineal, ya que la ecuacién es algebraica entera de primer grado

en todas sus variables.

79/Dagum, Camilo. '"Introduccién....." Ibid. Pégs. 188 a 200
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En este punto y con el ohjeto de linealizar el comportamiento de las
variables en estwlio, se prelirid utlllzar logaritmos, para lo cual s¢ to-

maren en cuenta los valores absolutos de las variables del modelo. -

- aleatorios o estocéasticos, ya que se incluye la probabilidad de eI-'ror,
una variable residual que involucra los elementos no tomados en —
cuenta en el modelo

- incompleto, ya que el nimero de ecuaciones (1) no es igual al nlime-

ro de variables independientes (5)

3~ Por su fin o utilidad practica.
- explicativa, ya que representa el compotamiento de la variable
en estudio,

- predictivo, ya que permite enunciar afirmaciones acerca del com-

portamionto futuro de la variable enddgena del modelo.

Por otra parte, en la cons:'truccic')n' de’ nuestro modelo se e'ncuen—
tran implicito una serie de sﬁpuestos. Los cuales son:

- Al refeﬁrse al periodo 1979-1988, se toma en cuenta indirectamente
el desarrollo y los eféctbs de la crisis coyuntural de nuestro péis,
que detefmina el com-portam:lento erratico de algunas variables del
modelo. Por tanto la proyeccibén posee el supuesto que continuara

K

la tendencia critica de nuestra economia en el mediano plazo.
Con el objoto de superar eata tendencln, conthundnmente se realtlza
una proyecciéy tomando en cuenta el periodo de 1970 a 1988.

-~ [l caracter dependiente y'la alta vulnerapilidad de puestra eco-

nomia a las variaciones y crisis del sistema iaternacional. Se —
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conslder; qué taﬁbién continuare;l en el futuro la misma tendencia del
gistema mundial, y no ex:istirén' en el mediano plazo una profundg
crisis econdmico ifnternacionali.

- la variabilidad y lo impredecible del volumen de las donaciones, que
responden a estrategias de tipo politico, fuera del alcance de toda manio -

brabilidad de agentes nacionales, y que posee profundos efectos en la

H
1

actividad econbmica. Se supcne que continuaré g pendencia al creci-
miento promedio de la ayuda econbdmica de Estados Unidos en el mediano
plazo,

~ 1a no ocurrencia de fenbdmenos impredecibles, ya sea de tipo socio-
‘econémico u otros, y que afecten el compc»l‘rtamiento de las variables
del modelo, ejemplo: terremotos, revoluciones: ;s etc. se supone su no
ogurrené,ia.

- ademéas se supone una tasa de inflacibén interna igual a la obtenida
en los afios analizados, y 1la no devaluacién futura del tipo de cam-

bio de nuestra tpneda.:.

3. 1.2. Especificacién del modelo
Retomando la relacidn funcional sobre el endeudamiento piblico externo,

anteriormente sefialado. Tenemos:

DXP = F (DF, DC, PIBR, SDXP, USECO).
EquljeSado"' en forma lineal

DXP = DF+ DC - PIBR + SDXP - USECO
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Lo cual nos Ileva a nuestra ecuatién de regresién que es:
UP = Bo +B1.DF + B2DC — B3PIBR + B4SDXP- B5USECO + E.

By Bl1, B2, B4 > 0 ) B3, B5 < O

Donde BO, B1, B2,B3, B4, B5 son los pardmetros de la recia de regre-

sién.

Bo es la Deuda Externa Plblica Autdénoma, el intercepto de lg recta de

regresiéon con €l eje de las absisas.

Bl fepresenta la presién del déficit . fiscal hacia la deuda p{iblica con

el exterior _

B2 indica la influencia del déficit: comercial en la deuda

B3 representa la proporcidén en que la actividad econdmica afecta a la

deuda

B4 gimboliza la presidn del pago de servicio hacia la deuda externa pl-

blica

B5 pondera el efecto de las donaciones en la deuda con. el e;cterior.

E, constituye la -';/arj’zlble'. aleatoria o estocastica, residual .que recoge
el conjunto de causas r.:[ue no se encuentran explicitamente incorpor—
radas en el modelo. Tratan de incluir tanto la omisién de variables

un efecto marginal en la explicacidén de la deuda, asl como los errores

de especificacién de medida sobre las variables enddgenas o indepen-
dientes. ‘

Operacionalizando la écu:cj;cjféx]« de regresibén,anterior, por medio de un

paquete de com putador Namado "Procesador de serics de tiempo "(TSP) y

utilizando retardos temporales, se llegd a estimar los pardametros del

con -
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‘ Iﬁeﬂelo guedando: T-1 o1
LDXPU = 4.3953044 - 0.42.96446 (LDF) + 0.0543367 (LDC) + 1.267781

T-1 T-1 ‘ T -1
{\LPDIBR) + 0.3889518 (LSDXP) + 0.5090818 (LUSECO)

Donde:

Bo = -4.3953044

B-1 = -0.4296446 1
B2 = 0.0543367

B3. 1.267781

B4 = 0.3889518

B5 = 0.5090818

Ecuacidon de regresidn con un

r2

0.99588 y

4

0.9979

Una correlacidon o grado de asociacidn entre las variables de 90% y una posibili-

dad de error residual de 0.06.

Los resultados concretos y las series utilizadas las presentamos en los Anexos

Nos. 24 y 25.

Por otra parte, y como se sefiala anteriormetne se ha incluido en la regresidn
el comportamiento critico de nuestra economia, al haber tomado los datos del

periodo 1979-1988. Esto onstituye el primer escenario de nuesttro modelo:

que persista la tendencia critica de la economia salva-
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dorefia y sus eféctos en la deuda externa pliblica en el mediano plazo (:5

a. 20 afios

\

Resulta interesante elaborar un s‘egundo escenario: que se retorne a la ten=-
dencia estructural nbrmelk . del comportamiento de la estructura econbmica -
en El Salvador, Para lo cual se elabora una segunda ecuacibdn de regresibn
retomando los datos del periodo 1970-1988, y eliminando los efectos de la
ayuda econbémica de los Estados Unidos en la compensacién de la deuda -
pliblica con el exterior.

Lo anterior se justifica, ya qué la primera variable se vuelve significa—
tiva principalmente a partir de 1979 ~ siendo marginal su efgcto antes de
" ese aflo-, asl como por ser una variablé "politica", su montb varia de perlo-~

do en periode siendo dificil su prediccibn.

Por tanto, la segunda ecuacibén de regresidn consistird en:

T -1 T-1 -1 T-1
LDXPUB2 = Bo + Bl LDF + B2LDC - B3LPIBR + B4L5DXP + E

Operacionalizando a través del TsP, se tene:

‘ T-1 -1 -
LDXPUB2 & 9.5519086 + 0.1849427 (1D )+ 0.1046778 (LDC) - 0.8917456

Tl ’ 721
(LPIBR) + 0.6800048 (L.SDXP) + E
Donde
Bo 59.5519086 \

3
" B1 .7 0.1849427
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B2 = 0.1046'_778 .
B3 = -~0.8917456
B4 = 0.6800048
r2 = 0.957854
r = 0.97287001 "
y uﬁ error standérd de 0.251479 y en r2 = 0.95 lo cual significa que

se explicard el 95% de las variaciones de la variable explicada, utilizando la ecua~

cion anterior. Los resultados concretos, los presentamos en el Anexo No. 20.

3.1.3. Andlisis de Verificacidn
!
Seguidamente, es necesario realizar una verificacion estadistica o anélisis

expost de los resultados de la operacionalizacidn del modelo, con el fin de medir
su grado de aproximacidn a la realidad.
Primeram ente,se presenta los indicadores de determinacidn y correlacidn

entre la variable explicada y las variables explicativas (Ver anexo No. 27)

Comprobando €l nivel de significancia en la explicacitn de la va-
riable dependiente, sefialado por el analisis tebrico: correspondiéndole al 'dét‘icit:
fMseal explicar el 80.8% 2 = 0.808), el d&ficit comet;cial T74.6%, al PIB
el 12.'3%, al servicio el 92.4% y a la ayuda el T4.6% del comportamiento de

la deuda externa plblica, considerandolas individualmente.

Hay que resaltar la influencia del déficit fiscal en la evolu~

cibn de la deuda (r2= 0.808, r=0.899), lo cual es una hipdtesis central del presen-

\
\

-

(ORI ——

B it SR VS R P
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te trabajo.

El proceso de compensacion. de hipétesis en la regresién, queda comple-
mentado con la prueba F de Fisher-Snedewr:, I'a Trueba’ T de student y el

Estadistico de Durbin—W atson.

Para el caso del primer escenario, tomando en cuenta el periodo 1979-

1988, el anélisis de verificacidén consiste en:

1- Prueba F de Fisher-Snedecor , que corrobora el grado de significacidn

del conjunto de las variables explicativas.

Tomando 5 grados de libertad-para el numerador ( nimero de variables ex-
plicativas) y 4 grados de libertad, para el denominador (tamafo de la mues-
tra 10, menos el ntmero de pardmetros de la ecuacién 6), la cudl segln la
tabla de la distribucion F nos da un valor critico de 4.05 para un nivel de
‘ significacién del 57%.

F0.95 (5.4) = 6.26

El vélqr de F, calculado por €l computador de la regresidén es de 193.3877
que es“signjfica'ljvé mente superior al valor .critico. ’

Por tanto, se concluye que para un nivel de significacién del 57, el con-
junto de variables incluidas en el modelo son significativamente exi)]icati'—

vas del comportamiento de la deuda externa pliblica.

2~ Prueba T de‘ student, sobre la significacién estadistica de cada variable
explicativa individualmente considerada.
Para un nivel se significacién del 5% (intervalo de confianza del 957%),

y para Ho: B= 0, la variable no contribuye a la explicacién del modelo.

:
1
¢
3
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.

HE  BE 0. la variable es explicativa del fenbmeno considerado.

Y con 4 grados de libertad se tiene una T critica de 2.132.

- Por tanto para Lodo Tx > 1T=0.95 - 2.132 se acepta HT,

Se observa que esta condicién la cumplen el déficit fiscal, -l servicio
de la deuda externa piéiblica v la éyuda_‘econémica, mientras el ‘défic¢itcomer—
cial y elPIB poseen una T{I0.95 = 2.132 (Lo cue;ll né significa que estas
variables no son explicativas, sino testimonia la presencia de co‘]j_neajidad
miltiple en ellas. Este hecho es explicable por lo agregado de las varia-
bles PIB y Déficit Comercial. No invalidando la representatividad de estas
por lo cual se decidé aceptar la hipétesis alternativa para todas las varia-

. 831
bles considoeradas—

3- Prueba Durwin -~ Watson, que senala la existencia o no de autocorre-
4+

lacién de la variable aleatoria o residual.
Para un nivel de significacién de 5% y con una K= 5 (nimero de varia-

82/

bles explicativas), y N = 10 (tamafio de la muestra.) = gse obtiene un
di = 0.56 (imite inferior)
du = 2.21 (imite superior)
Fl estadistica Durwin-Watson calculado para la regresién es de 2.5708

(Ver anexo No. 25 ).

Teniéndose

4 —du = 1.79 &£ 2.57 < 4-dl = 3.44

lo cual 'se ubica en el limite

81/Ver :(Camilo Dagum. ....Opus cit. pag. 90.

82/FL estadistico de Durwin-Watson es tradicionalmente utilizado para
nuestras mayores de 15 observaciones, pero es posible y vAlido

o o I R T AR - 9



NG A s g e,
RS Ay e RET

-

167

€f w2
. T A

Concluyendo, la no existencia de autorcorrelacién significaliva entré -

las variables.

se

se

de

de

Por otra parte, y para el caso del segundo escenarlo, perfodo-1970-1988
tiene:

prieba F de Fisher -Snedecor.Tomando 4 grados de libertad para el nu-
merador y 13, grados de libertad para el denominador," el valor critico
de F es dé 2.39, para un nivel de significacién de 57%.

F0.95 (4.14) = 3.18

Comparando con el valor de F calculado por el computador-F = 79.544,
observa que es significativamente mayor,concluyendo que para un nivel
significacibn.del 5%, el conjunto de variables incluiddg son explicativos

la deuda piiblica con el exterior.

Prueba T de student

Para un nivel de confianza del 957

Ho : B=0

H1: B 0 | | ,

y con 14 grados de libertad se calcula una t critica de :

T0.95 = 1.761

Presentandose situacidn similar al escenario primero, y que por la

misma . justificacién se acepta la hipétesis alternativa. Concluyendo que las

variales conslderadas indlvidualmente expllcan la evolucibn de la deuda 'p(.Lb;Lica

.~ externa, Hay que sefialar, que si €l nivel de signficacién se extiende a

257 (nivelrmonfionza 757%) todas las variables poseen un TX»T 0.75= 0.692
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3~ Prueba durwin - Watson

Para un nivel de significacién de 5% y con una k = 4 y N = 19, se tiene

un
dl = 0.86 - ¢
du = 1.85

d calculado = '2.5828,4 donde
4 ~du = 2.15 € 2,5828 & 4-d1 = 3.14

lo cual, al igual que el caso anterior, se ubica en el Hmite. Concluyendo

la no existencia de aulocorrelacibn significaliva entre las variables.

Despues de haber realizado ;positivamente las pruebas de verificacién
y de comprobacién de hipdtesis anteriores, y para los dos ‘escenarios con
siderados, se concluye la aceptacién del modelo econométrico explicalbivo
de la deuda pfliblica con el exterior y del sistema tebrico en que

se respalda.

Hste anélisis critico (Bxpost) que valida el modelo econométrico ante-
rior, en sus dos variantes o escenarios, permite la elaboracibén de la
prediccidn, lo cual es la temdética del siguiente apartado.

i’

3.2. Proyecciones sobre el endeudamiento Pdblico Lxterno.

.
-

2

3.2.1. Proyeccién de las variables: explicativas:, Para. la utilizacibn de las ecua =
ciones de regresidn, calculadas anteriormente, es .nece:sa.mﬁ(m proyectar indi-
vidualmente las waridhles explicativas: Déficit Fiscal, DéFicit Comercial,
Producto Inte'mo Bruto, serv:lé'o de la deuda externa plblica y ayuda eco-

i
/ .
némica) 1o cual haremos o Lravés de lu vewredldn de minlmos cusdrados

o



PROYECCIONES DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS

CUADRO No, 31

1989

MILLONES DE COLONES

2010

XI FUSEL
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1993
1992
195
1935
1996
Vaa7

Andl 216

2Eid. 143

U:ﬁnn (:..,- g~
3IBLA, OHE
AERT . 7HO
5786 . 205
716, B0
B778.007

4:75_ " .-.--\J\..I
AEE.613
AHEO .. B4
EOEL . HET
BE91 . B56E
A6 . 46Y
1046060
130763, 89

o (J , “..:..J
BEE7. 184
23 &6

LJ\.J-I. '
BRE6. 363

H36L. 245
2386, 30
:‘ l'.l j-n\’h\-.}
237, 00

D3 . BOEY
1196. 008
1530, H22
1958, 996

2906 . 398
3?“7 17
410, HOS5
Lo ok D 1"?3'("':1

il44-u46
1601 . 984
¢¢41u6ua

3i39,497
4 9%, 024
Blua.CJJ
B&13. 169
120%7.6%

153 ioBt1. 78 1635, 55 34&H.b35 G7E1L. 876 1667 271
1539 13316. 7% 20445, GO 2460, 45 Be0l. F45 3E30. 18
R2O00 16408, 09 HEEHE3. 2L 2% 471 L1007.33 DDUBUHLB

2001
200

HORO2 . EE

24082, 99

\..!1 i(";‘l na.'/
-)"'J(" | w Sh “

FEA0, &8
DEE7 . 0E3

L40as, 97
270
FAOGT B

AGIOY, 40
HABZY . 0D

FOO3 BOBAT7 53 4JJ61,N1 B3, 683 YO7ES. 13
20044 37748.82 GadEy, B2 BEEQ . 486 J" 19.083 ' 127049, 2

2005
Z2QO6
2007
2008

B, B
D7RGEE .Y
70535.39
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1
PDF -~ Proyeccidon del Déficit Fiscal '

del Déficit Comercial

Del PIB a precios Reales

del Servicio de la Deuda Publica Externa
de la ayuda econdmica de Estados Unidos

Proyeccion
PPIB - Proyeccibn
PSDXP- Proyeccidn
PUSEC- Proyeccibn

PpCc -
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ordinarios ocupando el TSP.
Se ha preferido utilizar para la proyecciobn individual de las -

variables, los valores correSpondientes al periodo 1970-1988. |

Lo cual es :jug[_'j.r?(;;](k) porque ée incluye la tendencia lﬁsl‘:c')rjca del com-
portamiento’ de las variables, minimizando ~las fluctuaciones periodicas.y
porque es mayor el espacio muestral, haciendo mas confiable la regresién,
Ademés se utilizan logaritmos, con el fin de Jineglizar 21 comportamiento
de la variable.
— Déficit Fiscal

. Corriendo €l programa por computador, se obluvo la siguiente ecuacidn

de regresién para el déficit fiscal

LDF = 3.4635744 3+ 0.2083863 (1) = E
(0.2077) (0.0197)

Donde
LDF = logaritmo del déficit fiscal
Bo = 3.4635744, es el déficit Ffiscal auténomo
Bl = 0,2083863 |
T= mﬁrgero de la observacién
E= variable residual
Con un r2 = 0.8679, significando que la ecuacibén explicard el 867%
de las variaciones del desequilibrio fiscal.
r= 0.93 sefialando una alta correlacidn, y con‘ un crror standard de la re-

gresiébn de 0.4707 (Ver anexo No. 28)

Con esta ecuacidén se calculd la .estimacién de los valores del déficit

fiscal, las cusales las presentamos en el Cuadro No. 31.
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—~  Délicit Comercial.
Se estimb una ecuacién de regresidn, tal que:
LDC = 3.4473898 L 0:2233839 (1)
(0.3274) (0.03107)

Donde LDC= Llogratimo del dé’,E'i.‘c;'L't‘ comercial

Bo = 3.447389
Bl = 0.2233

T = nhmero de la ‘observaciin

Con un r2 = 0.75, implicando la explicacibén del‘75% de los casos observa-
dos de la vaﬁable. |
r = 0.867 senalando una alta correlaciébn y con un error stafxdar de 0.74195.
(Ver anexo No. 29)

Con ello se calculd el déficit comercial hasta el afio 2010 (Ver cua-

dro No. 31).

- Produccién Interna Bruta
Se calculd la ecuacibdn de regres,ic'm, teniéndose:
LPIBR = 7.9417532 -+ .0.0074297-(T)

(0.046999) (0.004461)

Dondev
1P = iogratimo del PIB
Bo = 7.9417532
Bl = 0.0074297
T = Nimero de 1la observacidn

obteniefdose un
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r2 = 0,14, explicando el 147% de los casos observados.
r = 0.37
y con un error standard de 0.1065.(Ver anexo No. 30) con esta ecuacion se

estim 6 los valores del PIB hasta el afio 2010 (Vﬁr Cuadro No. 31). -

— Servicio de 1a Deuda P{blica Externa

LSDXP = 2.7665393 + 0.1893102 (T)
(0.1507) (0.014308)

Donde

LSDXP = servicio de la deuda e;cterna plblica en logan/tmo .
Bo = 2,7665393
Bl = 0.1893102

T = nlmero de’ obeervacidn

Conunr 2= 0.91,15 ecuacibn explicard el 917% de los casos observados
en la variable dependiente.
r = 0.955 evidenciando una alta correlacién y con un error standard de

0.3415 (Ver Anexo No. 31).

Obsérvese en el Cuadro No. 31 los valores del servicio, hasta el afio

2010.

- Ayuda econbimica de Estados Unidos, Galculando la ecuacidén de regresi6n .

se obtuvo:

USECO = 0.3143882 + 0.33641 (T)
(0.4606112) (0.0437193)

Donde: g

USECO = ayudé econémica de Estados Unidos en logaritmo
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Bo = 0.3143882

[

Bl = 0.33641
T = Nimero de observacidn
r2 = 0.777 se explica el 777% de las variaciones®

r = 0.88 representard una alta correlacibn y con un error standard de

1.0437 (Ver Anexo No. 32).

La proyeccién al 2010 de la ayuda econdmica deFstadodos Unidos la pre-

sentamos en el Cuadro No. 31.

En este punto suponemos que continuard al tendencia promedio al incre-
mento de las donaciones estadounidenses hacia nuestrp pais., .

3.2.2. Proyeccibén del saldo de la deuda externa pfiblica

Utilizando los valores proyectados de las “va‘riébies explicativas, y la
ecuacién de regresién calculada tanto para el escenario 1, como el 2,
presentamos el Cuadro No. 32. A
Donde:

PDXP1l = Proyeccidén del saldo de la deuda segiin el escenario 1, para el

perfodo 1979-1988

PDXP2 = Proyeccibdn del saldo de la deuda externa ptiblica, seglin el esce-

nario 2, periodo 1970-1988.

i

j)e la comparacién de estas proyecciones resgliaa diferencia entre los
valores estimados ( ¢ 1.680 millones para 1989), siendo mayor el correspon—
diente al escenario No. 1. Este hecho es explicado, ya que la crisis coyun-
tural de El Salvador imprime urx;x dindmica mayor tanto a la variable ex~

plicada como a las variables explicativas, evidenciando en (ltimo término

N
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CUADRO No. 32
_PROYECCIONES DE'LA DEUDA PUHUEA‘LKTERNA

EN MILLONES DE COLONES
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19995 ,-B"‘”":";. 1Q Rt 7’(‘}
1996 S, 97 P N
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1998 HAR70, 74 ’F114 ”9
1990 6330u,n5
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2001 el . B
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EO0 171400, 8
”ﬁﬁﬁ 2091684, 1
UUb ¢b5336.5
311573, 4
BHOZHE .. 2 e
A&4074, 3 @7ESRL L
SEEI374, 2 3316713

T - Proyeccidn de la Deuda Plblica Externa: Escenario I -
P2 -~  DProyeccidn de la Deuda Plblica Externa: Escenario 2
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la explosividad del'desequilibrin financiero del -estado salvadorefio por muchos
afios mds, debido a la crisis coyuntural, a la guerra primeramente y a las

necesidades de reconstruccién de la economia en un segundo momento.
(Ver Cuadro No. 32). . : '

Analizando la primera ‘proyeccién, se observa que la dinamica del endeu-
damiento externo del estado salvadorefio es tan critica que en s6lo el trans-
curso de 3 afios se duplicard su saldo.(para.1988= ¢ 6.669.47 y para 1991 =

¢ 12.862.27 millones).

Este hecho, en todo sentido testimonia la crisis de la deuda externa de

Fl Salvador, en forma .global y urge una solucion al corto y mediano plazo.

Por su parte, la segunda pr‘oyeccic')n. .(PDX,PZ) retoma la tendencia his-
térica de la .dependencia financiera externa de nuestro estado, y aunque -
presenta valores menores, débido al periodo de morm alidad”‘ econdmica de
la década de los 70', demuestra la explosividad ‘del problema analizado .pa-

ra el futuro de los salvadorefios.

Por lo anterior, se concluye y seafirma lo inicialmente senalado en las
hipbtesis de trabajo: Fl endeudamiento pliblico externo se convertird en un

- ‘ -
problema de primer orden en el mediano plazo (Ver Grafica No. 7).

3.2.3. Proyeccién del servicio- de la Deuda Plblica Externa

p
Siguiendo la dindmica del saldo total de la deuda pGblica con el exte-
rior, el servicio de esta augura: un crecimiento mayor en el mediano plazo,
(ver Cuadro No. 33). sblo en 4 afios se esperaria una duplicacién del-pago

al exterior en concepto de amortizaciones e intereses, la cual augura ur~1‘

desangramiento constante de nuestra economia y la presién. a nuestras
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reservas internacionales en ¢l mediano plazo, ya que la premisa . se paga
en dblares. Hay que recordar en este punto, que el mayor porcentaje del
servicio, corresponde al pago de intereses y comisiones, los cuales no disminu-

nuyen en nadael pasivo total del estado salvadorefio con el exterior.

En sintesis, la proyeccibén del servicio de la deuda externa péblica, afir-
. . . . R
ma un crecimiento explosivo de la misma,; augurando la superacion. de parte
5
del estado salvadorefio de los liimitesdel refinanciamiento y'detarminando 14

contratacién en el futuro de empréstitos externos can el fin de pagar.el servicio del

saldo acumulado de la deuda piblica con el exterior. ~Esta estimacién en

{ltimo término cvidencia la necesidad del - gobilerno de desarrollar

procesos de frenegociacién del servicio de este tpo de deuda en forma par—
ticular, con los principales acreedores, tratando de evitar las transferen-

cias negativas futuras de nuestro pais (Ver grafico No. 8).

-

3.2.4, Proyeccitn de los Indicadores de Indeudamiento .

Fn esta parte se utiliard preferentemente 2 indicadores: 'servicio/exporta—

' ciones, servico/ingreso fiscal.

Fl indicador servicio/exportaciones es .el més utilizado en anteriores
s - . 83/ . )
estudios y el que presnta mayor confiabilidad —, legdndose a la conclu-
cién que cuando este toma el valor de uno se llega al limite de la cépa—
cidad de endeudamiento de un pais, ya que se destinard todo el valor de

las exportaciones al pago de la deuda con el exterior. Ademéas determina un

colapso en el mercado de divisas, yd que las proporcionadas por las expor-

83/ . -
Ver Glower, Carlos. "....." Opus. Cit. pag. 9.



CUADRO No. 33

PROYECCIONES DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA ?UBLH:A
EN MILLONES DE COLORES Y LOGARITMOS
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taciones serviran solo al pago del servicio a los acreedores internacionales.

Asﬁrﬁ.smo, el indicador servicio pL’lb].i'co/ingresos fiscales corrientes,. representa
el éonfpromiso de los ingresos del fisco por concepto de pago de am oftiza—
cién e interés a los organismos internacionales. Al ser los ingrésos co~
rrientes la principal fuente de recursos autbénomos del estado, la propor—
cién de estos destinados al pago de su pasivo externo definirdn gu capa-

cidad de endeudamiento.

El l{mite de la capacidad de endeudamiento del estado vendrd dado cuan -
do sus ingresos igualen el pago de su servicio al exterior, cuando el indicador seervicio

piblico externo/ingresos lNiscales sea igual a uno.

Por otra parte, para la estimacién de los indicadores anteriores se
estimaran los valores [uturos lanto. del nivel de exportaciones como los va-

lores de los ingresos fiscales.

- Exportaciones.
Se estimé una ecuacién de regresién de
‘LX = 5.931053 + 0.052 (T)
(O.v1641) : (0.01558)
"con r2 = 0.396
y con error standard de 0.3719 (Ver Anexo No. 33)
Presentamos en el Cuadro No.34 los valores proyectados del nivel de

exportaciones.

~ Ingresos Fiscales

Se calculd una ecuacidn de regresidn de:
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YF = 5.7205 + 0.12667 (T)
(0.08359) - (0.007934)
con r2 = 0.937
y con~ewror standard de 0.18 (Ver Anexo No. 34)
También en el Cuadro No. 3+ es posible observar la estimacién .de los

ingresos fiscales corrientes.

con estos valores estimados completamos el cuadro anterior, encontrando
el indicador servicigexportaciones = I CD1 ; y e 1 indicador servicio/fingre

sos fiscales = [CD2

Analizando estos resultados, la critica situacién de las finanzads pl
hlicas con el exterior, se concretiza en lo crilice: de estos indicadores.

in el caso del servicio/exportaciones, (ICD1) solo en el lapso de 3 afios
se alcanzard el limite de la capacidad de endeudamiento del estado salva -
dorefio, y no se diga si se considerara el total de la deuda externa de El

Salvador,

Por su parte el indicador servicio/ ingresos fiscales (ICD2), presenta
un comportamiento menos acentuado, pero siempre critico; augurando que
el estado salvadorefio alcanzard el limite de su capac:i.dad de pago interno
en solo 14 afios, en el afio 2002, Y sblo en4 afios el endeudamiento del

sector plblico significard un tercio de los ingresos fiscales.

In sfntesls se concluye que estos Indleadores aflrman tamblén Jo
critico de las finanzas pfiblicas con el exterior y el gran problema finan

ciero de Fl Salvador durante varias décadas més.
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CONCLUSIONES

Después de haber realizado todo el anélisis anterior acerca de la -
temdlica que nos ocupa: la deuda plblica externa, es posible hacer las

siguientes afirmaciones.

- La teoria Keynesiana, aunque no directa, implicitamente favorece
y. justifica la contratacién estatal de dewda con el exterior, con -

el objeto de incentivar la demanda efectiva.

- Los postulados de la teoria monetarista, tanto en su versi6én Fried-
maniana como en sus versiones modernas, abogan por una reduc—
cién y Iimitacidén del endeudamiento estatal con el exterior. Més
en este punto hay que resaltar las contradicciones de la teoria mo-
netarista, ya que al enfatizar la liberalizacién econbémica tanto —
interna como externamente se crean tendencias inflacionarias y se
aumenta el desequilibrio externo, tanto el financiero, como el co-
mercial; lo cual conduce a aumentos en los empréstitos guberna—

mentales con el exterior con objetivos compensatorios.

- Lateoria estructuralista favorece un endeudamiento del sector pl-
blico con objetivos de impulsar el desarrollo y crecimiento econd-
. s ‘
mico.
Méas, la implementacién de la estrategia de industrializacidén por -
sustitucién de importaciones, significé para muchos paises latinoa-

4 v .
mericanos el aumento de su deuda externa pliblica. Asimismo, las

propuestas de solucién a la crisis de la deuda en la década de —
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los 80' en América Lalkina que poseen un marcado acenko eslrucLu-—

ra]isté, aunque con bastante grado d'e coherencia y mAs realistas,
no han tenido viabilidad en el &mbito dnternacional; no logréndose
hasta la actualidad una propuesta que reuna el consenso de deudo-
res latinoamericanos, que permita presionar por procesos de rene-
| gociaciébn y de condonacibén de la deuda externa ante los organis—

mos y paises acreedores.

Por tanto, se visualiza un vacio tedrico concreto e integral, acer—
ca del problema del endeudamiento piblico externo de los paises
latinoamericanos en general y de nuestro pais en forma particu—

lar.

En El Salvador, concretamente le corresponde a los Ministerios de
Planificacidén -como planificador econémico y gestionador de em—
iarégtitos externos- y al de Hacienda -como director de las finan-
zas plblicas y ad n;jﬂistrador del servicio de la deuda phblica,~ el

proceso de obtencibén y control de recursos externos.

i’Nuestro pa:s, aproximadamente a partir de 1979 sobrevive la fase
Smaa critica de toda su historia, la cual conforma el marco de la
&evoluaén del endeudamiento pfiblico con el exterior.

[sta crigis repercute y se munificsta en Lodos los seclores: como
una crisis politica, cuya méxima representacién es el conflicto —
politico-militar; como un desequilibrio externo, tanto en el aspec—
to comercial y en el financiero; como una crisis del sector pl’lb]i——

co, concretizada en un creciente déficit fiscal; como una crisis
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‘de produccién y de recesiébn econdmica; y finalmente como una cri-

’ @
sis social, manifestada en el deterioro de las condiciones de vida

de los salvadorenos.

Ademés, esta crisis, siendo a la vez de caracter dstructural y coyun—
tural, que posee causales Lanto internas como externas, imprime una
dindmica- desequilibradora de las finanzas del Estado salvadoreno, —
reduciendo el dinamismo de los ingresos fiscales y aumentando los -
,gasi;og_,pﬂﬁ\@_]};égis;(clebido fundamentalmente a las necesidades direc—
tas e indirectas del mantenimiento del conflicto armado). Tl défi-
cit fiscal resultante ha presionado hacia la deuda p(blica externa -
con Tines de eslabilizvacion y reconstruccion, y hacia la dependencia
de los donativos externos, ya que estos {ltimos desde 1983, finan-

cian aproximadamente el 507% del déficit total.

Por el lado del destino, y en el periodo 1979-1988, el gasto fiscal -

se ha orientado més que todo, hacia &reas improductivos. —adminis-

tracién piiblica y servicios- y no hacia actividades productivas y -
) :

de desarrollo social, alejando Ltoda concepcidén del Estado salvadore-

no como un estado benefactor y acumulador.

El problema de la deuda externa de Am‘érica Latina, aunque de rai-
Cés profundas en 1és estructuras histéricas de las diferentes econo-
mias y en las condiciones del sjétema capitalista mundial, ha co—
brado critica relevancia con la década de los 80'. lista crigis de —
la deuda es la expresién del injusto y asimétrico orden econdmico

“internacional, , por el cual, unos paises explotan y se desarrollan
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sobre las bases del intercambio desigualitario y la descapitalizacién

de la mayoria de pais, pertenecientes al mundo subdesarrcliado.

c
P

La progresividad hacia el endeudamiento externo resulta también, .

de una tendencia’estructural del modelo de desarrollo de las eco-
nomias latinoamericanas, y es la expresién de la . .- de los
.gobiernos de efectuar cambios: necesarios internamente y.que modifi-

quen el injusto orden econbémico nacional.

La deuda externa global de América Latina posee como principal

.acreedor a la Banca Privada Internacional, .  lo cual determina un

desangramicento linanciero constanke hacia el oxterior por concepto

del pago del servicio de la misma.

Centroamnérica vive actualmente una crisis global a nivel regional,
una-de cuyas manifestaciones lo constituye el crecimiento acelera-
do de la deuda externa, la cual es muy superior a la capacidad pro-

ductiva de la regibn.

La tendencia a la pirogfesividad de la deuda externa salvadorena, -
no es un >fenc'>.merio.]'reciente y explicable sbélo por la crisis coyuntu—
ralvde nuestro pais, sino es el resultado esencial de caracteristicas
'estructufales: concretiza la incapacidad del sistema econémico sal-
vadorefio de autogestionarse vy gen:-rar los recursos necesarios parla

el proceso de acumulacidn.

Entre sus componentes resalta significamente la deuda pablica, lo

cual se explica por el papel compensatorio y estabilizador del es-

tado salvadorefio —en el periodc 1979-1988-.
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En el periodo analizado la tendencia al crecimiento de la deuda ex-
terna plblica ha sido una constante mayor que el endeudamiento pi-
blico interno, sélo compensado por el aumento en las donaciones

del exterior, principalmente 1as del ATD.

La deuda contratada directamente por el gobierno central en &l ex—
terior ha presentado un dinamismo mayor que aquella contratada

por las instituciones oficiales autbnomas. Teniéndose que para 1988

la primera i’epresentaba el 847% del total de la Deuda Piblcia Ex

terna.

La Deuda Plblica con el exterior ha sido contrafada en su mayo-
ria a organismos oficiales (93%) y en una menor cuantia, a orga—
nis mos privados. Este hecho particulariza el problema de la deuda
externa de El Salvador y la diferencia de la deuda a nivel latino-
americana. La preminencia de los acreedores oficiales,. y entre
estos los Dbilaterales, sohre las fucntes privadas ohedece a faclto-
res geopoliticos, correspunde al papel que se le ha dado a El Salva-
dor en la estrategia contr:rinsurgt;c}nl'c de Tslados [Unidos hacia Ia
«

regibn centroamericana. Lo cual ha exigido tratos preferenciales
para nuestro pails, que incluye cuantiosos voliimenes de asistencia

econbdmica, la mayor parte en forma de donaciones y préstamos

con baja condicionalidad [inanciera.

La excesiva concentracién de la deuda externa plblica en 2 ins—
tituciones con marcada relaciébn con la administracién norteamé-

ricana (la AID y el BID acaparan en promedio, el 707% del to—

tal) vy la necesidad de esos recursos para la estabilizacién de
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nuestro pais, posibilitan y soportan una situacién de dependencia
politica de Fl Salvador con respecto a Estados Umnidos, que en el pe-

riodo analizado ha llegado a niveles sin precedentes.

La cuantiosa entrada de financiamilento del exterior ha im plicad.o

problemas en su administracién por parte del sector piblico, lo cual

se concretiza en un alto porcentaje de uno utilizacién (40% en pro-
)

medio) de los empréstitos externos. Este porcentaje refleja también

lo rigido de las instituciones gubernamentales, la lentitud -en la

ejecucidbn de los proyectos destino de los préstamos, la excesiva bu-

rocracia, la no definicibén de destinos claros, etc.

Los préstamos contratados por el gobierno céntral se han orientado
principalmente a :'i.nfraesl:rt,lcl;ura (50% en promedio) _esencialmente
restauracién de servicios publicos dafiados por la guerra- y a pro—
duccién (237% promedio) -principalmente créditos a la empresa pri-

vada y los convenios agricolas-.

Por lo anterior y ya que la deuda contratada directamente por el

Estado es predominante, se concluye que en el periodo analizado la

deuda externa péblica ha modificado su orientacidén; de destinarse a

-objetivos de crecimiento econdédmico -a inversién en infraestructura

ha pasado a objetivos de estabilizacidén econdmica —financiamiento
de desequilibrios externo y fiscal y a reconstruccién-. Lo cual obe-
dece a que en el periodo analizado y debido a la crisis orgénica de
nuestro pais, la polirica eponé mica de estabilizacidén, ha sustituido

a la politica econbmica de crecimiento econdmico de la década



de los 60' y de los 70'.

La mayor prop:orcién de la deuda pfliblica externa directa ha sido
contratada en condiciones blandas: a plazos largos y a menores
tasas de interés, explicable por ., que los mayores acreedores
del goblerno .con fuentes oficiales y entre ellas bilaterales, don-
de prevalecen criterios mayormente po'j_-iticosﬂ que los del tipo
financiero, significando un subsidio de hecho hacia el gobierno -

de Tl Salvador,

Lo anterior, no nos debe Ilevar a falsas conclusiones, ya que aun-
que la forma de contratacibén de los préstamos ha sido muy favo-
rable, este financiamiento ha tenido poca relevancia para el cre-
cimiento econbmico y ha conllevado una alta c011di;i011alidad po-

Htica, obligando a El Salvador a enmarcarse en la estrategia geo-

politica estadounidense: la guerra de baja intensidad.

[l pago por servicio a la de.ud_a plblica con Tl Salvador, significa
un drenaje constante de recursos necesarios para ‘el crecimiento y
desarrollo econdémico .de nuestro par?s;' representando para 1988 elv
19.17% de nuestras exportacionés, el 20% de el PIB Real y el 151%

de toda la inversibén interna bruta de nuestro pais.

Esta carga financiera reside en los organismos oficiales regiona—
les (BID y BCIE) y organismos oficiales bilaterales (AID principal-

mente),

184
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- ‘En €l periodo analizado, més de la mitad del servicio no ha modifica _
do en nada el saldo de la deuda externa phblica, constituyendo sola-
mente el pago de intereses y comisiones y el cual criticamente presen

ta un dinamismo mayor que el pago de amortizacibn. al capital.

@

-~ °  En la década analizada se ha amortizado solamente un valor equiva-
lente al 18% del saldo de la Deuda externa Piblica, evidenciando -
la magnitud de la carga financiera para el futurc de nuestro pais.
Asimismo, ya que muchos de los préstamos contratados entre 1982
y 1986 pactados a 10 afios gracia, comenzardn dentro de pocos -
aficg & pagos por amortizacibn, se espera un Incremento acelerado

del servicio de la deuda plblica externa en la década de los 90'.

Las transferencias externas del gobierno central han sido positivas

en todo €l periodo analizado, lo cual es debi(io al. monto y dindmiswo
de-los préstamos externos contratados., Mas a finales de la década

de los 80' y para la década venidera se -chserva:. una tendencia —
hacia la disminucibén del dinamismo de los primeros, slgulendo una
disminucién del papel estratégico de El Salvador en la politica ex-
terior-de Fstados Unidos, setialado yva en el documento de SANTA

FE IL

Lo. anteriof augura, el que nuestruv estado cruce la fronlLera hacia
las transferencias negativas con el exterior en un futuro no muy

lejano.

4 e e e R

- b s v

ey it
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En el com portarhiento de la deuda p@iblica con el exterior, es po-
sible ubicar 3 pcriodoé: de .L9_79 a 1982, ailios exp_lo&-;i_vos de la -
deuda; de 1983 a 1986, implementaciébn del proyecto contraurgen-
te reformista, cx.Jyo agénte principdl es la asistencia econdémica de
~la AID; de 1987 a 1988, reestructuracién de la deuda p(blica ex-
terna, con_trc—iténdose préstam os al BIRF y al BCIE y presentando

una tendencia a la reduccién de las ayuda de la AID.

La crisis de la deuda externa plblica de nuestro pais se evidencia
en la evolucibén de los indicadores de endeudamiento, los cuales
expresan tanto una crisis de liquidez, como una crisis de solven-

cia del Estado salvadorefo.

Esta evolucién afirma que el papel de los recursos externos como
complementos del ahorro interno,y que permitan alcanzay niveles
de inversién y con ello niveles de produccién determinados, no se
ha cumplido para el caso salvadorefio. FEn la década analizada el
‘sector publico ha contratado empréstitos externos principalmente
para fines no ])l?()gll.lcti_\l()i%, lo cual gignilica que la produclividad
y rentabilidad de la deuda externa p(blica es muy reducida, ya
que el costo de los recursos externos es muy superior a su inci-
dencia en la estructura econbmica que posibj]ite Su pago en un
futuro cercano, ¥y qué sefialan que nuestro pais en general y
nuestro sector pliblico én particular sufren una aguda crisis de

solvencia y una virtual crisis de liquidez.
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Las causas esenciales que presionan al i{xcfemento de la Deuda —
POblica con el exterior residen en un primer lugar en las céracte—
risticas del modelo de desarrcllo interno seguido por nuestro pais,
el cual acusa al FEstado ha convertirse en un agente a'cumulador y
a aumentar sus gastos sociales; asi como a las necesidades de com-—
pensacién del desequilibrio.externo, tanto el comercial como el

‘ )
Linanciero; y a las necesidades derivadas de la implementacién del
proyecto contraj;nsurgente reformista, que ha implicado al Estado

tanto al financiamiento directo de la guerra, asl como del proyec-

to de reformas econbémicas.

IEn el periodo analizado, el comportamiento de la deuda éxterna
del sector phblico es explicado por la evaolucién conjunta del défi-

cit fiscal, el déficit comercial, la produccién interna bruta a precios

reales, el servicio de la deuda correspondiente y las variaciones de

la ayuda econdémica de los Estados Unidos.

Retomando cualguiera de las dos proyeccior}es del saldo de la deu-
da estatal’ con el exterior, se evidencia lo critico de este fenbdmeno
ya que se espera que en un lapso de solo 3 a 5 afios se duplicara

el valor de 1988. Afirmédndose que el endeudamiento con el exte-

rior se convertird en un problema de primer orden para el estado

salvadorenio en el mediano plazo.

Por su parte la proyeccién del servicio de la deuda externa phblica
afirma un crecimiento explosivo de la misma, augurando la supera—

cién de parle del estado salvadorefio de los Mmites de refinancia—
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miento, determinando lm contrataci6n de empréstitos externos con el
Fin de pngur el serv[ch ded maldo acum u‘lqdc) de la deudfﬂ externa </
pliblica con el exterior, lo cual urge al gobierno a realizar procesos
de l‘erlegocjgcién del servicio de su deuda con’los principales lacree—- s
dores en ei corto y médiqno plazo. N

La proyeccibn de los principales acreedores presagia la "explosividad
de la deuda estatal con el exterior. El Limite de la capacidad de
endeudamiento, retomando el indicador servicio/exportaciones se al- .
caAnzarél‘ en sblo 3 afios; y el correspondiente a 1a rellacién servicio/

<

ingresos fiscales en 14 afios.

t
En sintesis, el endeudamiento externo pfiblico, en el periodo 1979-

1988, ha pr'esentado_ una tendencia constante al :i.nc're‘m ento, lo cual
mauil?iestg tanto una crisis fiscal en forma particular, como la cri-
S:Ls coyurtural de El Salvador en forma general. Su evqlgqién y
su monto afirma unaﬁ crisis de solvencia y de liquidez del sector
pﬁbiico, v que tiende a crecer, esperéndose alcanzar los Hmites —-

de su capacidad de endeudamiento en un lapso de 3 a 14 éﬁos.
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RE CO MEDNDACTIONTE S

En este apartado hay que sefizlar, que como la crisis coyuntural de nuestra eco-
nonfa dinanlzn Ja contratacion de enpréstitos externos del sector p(blico, se wuelve
una condicr'%én necesaria la superacién de 1a primera y de su principal mamifestacifn:
el conflicto politico-militar. Fs imposible equilibrar las finanzas del estado, tan-
to las internas como las externas, sin concluir con la guerra; asi como la finaliza—
cibn de esta es condicién para la recuperacién de nuestra independencia econfmica y

F

nuestra soberania plblica,

Mas la finalizacin de la guerra debe provenir de un proceso real de diflogo
y negociacibn, que incluye y respete los intereses de la mayoria de los salvadore-
fios, y que permita en €l corto y mediano plazo imiciar el largo proceso de recons-

truceddn,

- Se hace necesaria la formulacién de un plan de desarrollo para El Salvador; que
reﬁn_a las condiciones de integralidad y de viabilidad, elaborada a partir de los

intereses de la mayoria de los salvadorefios.

Iiste plan debe incluir en su estrategia de corto y mediano plazo, metas con—
cretas a alcanzar por los diferentes sectores, tanto el industrial, el agricola,

el corercial, etc., que permita racionalizar sus recursos internos.

Es necesario la formulacién de una politica de financiamiento del desarroilo,
que Inetuyn lncent bvoa ol ahorro dulernos, ( nedidog rediatrdhut lvas del. dngroso
naciongl, tasas preferenciales de ahorro a plazo fijo, etc.), una modificacidn

de la estructura impositiva regresiva de El Salvador y estrategias no in-
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inflacionarias de financiamiento bancario.

- Es imprescindible la elaboracién de -una politica de financiamiento -

externo del desarrollo, que establezca metas y criterios con respecto al

carhcter, destino, acreedores y condiciones de Ja deuda externa de El

Salvador.

- Ya més especificamente a nuestra variable en estudio, se recomienda una

modificacién en la administracién de la deuda piéblica con el exterior, —

que incluya:

1

Una revisién de los procedimientos técnico y administrativa—juridica -
para contratacion de préstawmos externos, con el fin de agilizar y ra~

cionalizar el proceso, evitando la excesiva burocracia.

Un mayor control y supervisidn de los montos contratados y los -—

pagos por servicio, correspondiente tanto a la deuda externa ptibli-

ca directa, como a la garantizada y no garantizada.

Hay que estudiar la factibilidad de conformar una unidad planifica-
dora y administradora de la deuda del gobierno central y lg‘ de las

Instituciones oficiales auténomas.

- Se recomienda la perfeccidén de los métodos estadisticos y matemé-

ticos para la recopilacién de informacién de la deuda pGblica con

el exterior, que incluya dalLos actualizados de su saldo, pago del ser-

‘vicio, destino, organismos, acreedores, etc.

Es necesario conformar una unidad especializada en el seguimienta

de esta informacibn, auxiliafidose de sistemas computacionales ,

© e e
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Es imprescindible la revisidén y la .reorientacién de los destinos de
la deuda externa péblica fulura, con el [in de racionalizar los re-
cursos externos y priorizar los proyectos productivos y de infra——

estructura productiva.

Es necesario lavreestructuracién del cuadro de.ias fuentes acyeedo~'
res del estado salvadoreio, persiguiendo su diversificacidén. Se
recomienda el estudio y contratacién de préstamos con organismos

no muy "politizados" (BCIE;jBIRF, etc.), y la exploracibén de nue—-—

vas fuentes: Comunidad Econbémica Europea, paises asidticos, etc.

Se recomienda la puesta en marcha por parte del Estado salvadore-
fio de procesos de renegociacidn de su deuda externa con los dis——

tintos acreedores en el corto y mediano plazo, con el fin de dis-

minuir el pago futuro del servicio y renegociar el saldo de la

deuda externa de El1 Salvador.

Para lo cudl es necesario el apoyo decidido y la inclusién- de El

Salvador en las propuestas centroamericanas y latinoamericanas

de splucién al problema de la deuda externa.

Por Gltimo, es imprescindible la redefinicién y la reestructura
cién del carécter de las relaciones financieras y politicas de
nuestro pais con Estados Unidos, que permita la recuperacién de
nuestra independencia econdémica, estableciendo una politica de

respeto mutuo entre las dos naciones.
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TROCEDIMIENTO A

T ST T

SEGUIR, UNA

VEZ

SIUSCRITO EL CONTRATO DE PRESTAMO

A¥EXO No. 2

~

1ﬁ'

OBTENER APROEACION DEL MISHMO

!

{, dirige nota al Ministro de

Recibica lz nota pcr Hacienda,

La Presidencia de la Replblicz, si o

con - 3.

da, para gestionar el trdmi- anexo del contratc firmado, este tiene a bien autcriza. al Ministeric
iniciativa cs %:etf_‘ante el Ministeric, selicitz autcrizaci®n de Hacienda, gesticnes ante la Asamblen
lente c¢e la Replblica, para a la Presidencia de la RepGblica a ‘Legislativa 1», :mr"o;c:_:*l corTespencien-
»cién del ceontrato de prés- fin ce premever ante 1a Ascrblen te,

lebiéndc accrpafiarse de ori- Legislativa, la aprobacién lel prés-

zs fimedos. tam suscritc.

ida la nota de autorizacicn 5. Recibida 1z nota de Hacienda, junta- 6. L2 Coemisifn de Hacienda y Especizl cel
rg:e de la ?resa.denc%a el Mi- rente con dos ejamlares del centra- Presupusstc, una vez anzlizado el dc
Tio ce Hocienda envia ncta toc de préstamo, originales, la Ofi- cumento, si ccnsidera que no hay nece-
‘f"‘ mblea legislativa, ¢n la B cialia Mayor, $i o estima ccnvenien sidad de mandar oir a 1z Unidad Ejecu-
ide 1;_1 aprcbacién del prés- te lc scmete al pleno, y.este puera tera interesada, a fin d= que 111,5J=3
suscritc. La nota es un ex- o no aceptar la dispensz de trimite, dudas gue ténga, lc remite a ficiz-
> del mento, plazo, interés, De lo ccniraric, lo scmete 2 censide- 11z Mayer para que la scmeta ;l Senc 2
nc del préstamo, Contrapar- acién de la Comisién ¢ Hacienda y la Asambles *

3 J L Especial de Presupuesto, para su

ta notd, puece sclicitzrse e‘:*uulc y dictzmen.

asa de trr’_-mites.,

zno de la Asamblea, con el 8. -Si es aprcbade el empréstite, la ofi_' 9.La Oficialia Mayor de la Asambica, en-

Ten dado por la Conu51cn,
“ruehba con ne menos de Ics
"ercics de lcs vetos de los
ados electos. Art. 143,

22 Cn.

cialia Mayer prepara el correspendlen
te Decretc, fimmece por lcs Directi-
ves de- L. L_mble_, -cuyc texto es mis

Q mENnes asi: Art.l, gprugb:i en todas
sus partes el Cr‘rltT"tO de préstamo Ce-
lebrado por pf‘r Ux WOnto ce

B o sl
E1 presente Decrets entrard en vigencia
el dia _-su pubhcac:un en el Dia-
Tio Oficia

10.Para efectos del primer Jesembolse,

via el Decretc a la Presidencia, u<_r_
efectc de la sancidn. c:rrespcndlg.“_

y ordenacidén ce su publicaciin en el

Diaric Oficial.

ITANT

necesita de un dictomen juricice, qu2
debe contener, No. de decretos de quto-
rizacién, de aprcbacién ¥ fecha Je pu-
blicacin en el Diario Uficial.

e e e s e e e e AR
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ANEXO No. 2

5. La Presidencia d= la RepGblica

analiza lo sclicitzf€o y si 1o
estima conveniente, faculta zl
Ministerio de Hacienda darle el
curso a le inicietiva de ley an-
te la Asemblez Legislativa.

t 1.

3
[S]
i

Negociado el contrato en cuanto a: 2.Ministerio de Haciende solicitsa
Proyecto a financiar, monto, imnte- a2 la Presidenciz de lea Replibli-
rés, plazo, forme de pzgo, conci- ca, la correspondiente iniciati
ciones especiales, centrapartida, va e Ley para tramitar en Aszm
MIPLAN envia nota a Hacienda, soli- blez Legislativa la autorizacidn
citendo interpcngz sus oficios a de fitma.

fin de - que pida 2l Presidente de -

la FepGblica le d& el corTresoen-

diente trimite de Imiciativa de

Ley, para obtenerse la autori:a

<Ton legislativz necesuriz 2

efecto de suscribir el ccntra-

to. - - eeiiaan . . .

4. Recibida la nota de auvurizacidn 5. La nota de solicitud del Ministe- 6.
de seguir el trimite pur parte Tic de Hacienda, es tecibida por
de Hecienca, &ste envia mota 2 la Oficialia Mayor de la Asamblesz,
‘a Asazmblez, donde le picde la Si el Ministerio de Haciendz no
sutorizacidn legisletivr de lz pidié dispensa de trimite, la so-
suscripcidn del contrato, rota licitud pasa a estudio a la Comi-
en que le hace saber ertracta- sién de Hacienda y Especial de
Camente el objetc del rontie- Presupuestc de la Asamblea.
to, montc, plazo, condicicres Si hay dispensa de trimite, se so
especizles, contrapartida. mete z1 plemo de la Asemblez y &5S-

ta concede o no la autorizeacidn,
. ' /
7. Cen el dictamen des le Ccmisidn 8.

ée Hecilendz y Especial cdel Pre

supuesto, el Seno de la Aspm-~

blea decide si procede o nc

la e2utcrizecidn pare le suscrip
cibn édel contrato.

Lz Comisidn de Haciendz y Espe-:
cial del Presupuesto ce la Asam
bleaestydia 1a documentacidn per-
tinente y si lo estima conve-
niente lo scmete 21 pleno simn ma-
yor trémite. Pero sl ccnsiderz
opertunc que se le amplien los
conceptos de la solicitud, menda
a llamer & la Unidad Ejecutcra in-
teresada. Si las explicacicnes son
satisfactorias la scmete al plenc
de la Asemblee.

Con la decisidn favorable la Asam- 9. Una vez emitido el relacicnado Decreto

blea emite el forrespondiente De- -

creto, en el sentido:Que se auto-
riza al Organo Ejecutivo, en el
Ramo de Hacienda, para que en nom
bre y representacién del Gebierno
y Estado de E1 Salvador y por me-
dic del representante O represen-
tantes que designe, célebre con

un contrato de préstame, cu-
yos fondos se destinarin &

[iy

de sutorizacifn, si el Ministro de Ho-
ciends lo consicerz conveniente, dele-
ge medimnte Acusrde, la fzcultad de

£ime en el fimcicnaric corrasspondien-

te.

R A S e o e B e s
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bajo las condiciones siguientes: a) Monte
b) "Plazo , C) Inte-
,d) Comisicnes, e) Ccntra-

reses
partica.

ANEXO No. 2

10. Firma del Contrato:

"a) Si la firma es en el pais,bas-
ta el acuerdc de designacidn
del Ministerio de Hacilenda.

b) Si la firma es fuera del pais
el Ministro de Hacienda, en-
via nota al Ministro de Rela
cicnes Exteriores solicitédn-
dole acuerdc por parte de
dicho Ministerio, ccn el fin
de que se le extienda los ple
nos poderes al funcicnario
delegado.

11. E1 decreto de autcrizacidn, se sancicna
porT el Organo Ejecutivo y verificado lo

anterior se publica en el Diaric Oficial.
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ANEX O No 4

EL SALVADOR: ESTIMACION DE NIVELES DE POBREZA. 1985

i

Total pais} Urbano Total

Total familias

Familias en situacibén de po-
breza absoluta 1/

Familias en situacibén de po-
breza relativa 2/

946592 (100%) 500.210 (100%) 446386 (100%)

X

417891 ( 44.2%) 150063 (30%) 267828 (60%)

851931 (907%) 423405 (B47Z) 428526 (967)

NOTAS:

1/ Familias cuyo ingreso familiar mensual no cubria el costo monetario
( ¢ 383.68 Junio 1985) en la canas familiar bAsica de alimentos.

2/ Familias cuyos ingresos mensuales no alcanzaban a cubrir el costo
de la "canasta amplia", calculado para 1985 en ¢ 1.404.64 mensuales.

FUENTE: Encuesta de hogares de propbsitos miltiples. 1985

MIPLAN.



"ANTEXO No. b5

DISTRIBUCION DEL INGRESO: 1985-1988

Estrato poblacional Porcentaje del ingreso
1985 1988
' Rural Urbano Urbano
407% més pobre ' 12.3 12.4 17.3
40% medio 37.9 36.3 39.7
20% més alto | o 49.8 513 43.0

FUENTE: Encuesta de Hogares de’ Propositos Mfltiples, 1986 y 1988

MIPLAN

A



ANEXO No. 6

FL SALVADOR: COMPARATIVO DE INDICADORES DE SALUD RESPECTO. A PAISE

DE LATINOAMERICA

INDICADCRES DE SALUD
CONCEPTOS El Salvador Peor Indicador Mejor Indicador

- Mortalidad (1980-1985)

Tasa media anual por cada Bolivia . Costa Rica
1000 habitantes 8.0 15.8 , 4.2

- LEsperanza de vida al nacer Bolivia , Cuba
(1980-1945) afos 04.8 . 50.7 " 73.5

—  Disponibilidad relativa de
calorias (1979-1981) promedio
trienal. Porcentaje de ne-

cesidades minimas de nu- : Haitd : Argentina

tricibn - | 94.1 84.2 127.5

- Mortalidad infantil (1980~
1985) Defunciones de .
0 a 1.afios/1000 nifios na— " Bolivia Cuba

P

cidos vivos ] 42.2 124.4 20.4

-  Mortalidad de nifios de 1 . o
a 4 afos (1975) Defuncio- ‘ Granada . Argentina
nes/100 nifios de 1 a 4 ’
anos . ' 5.5 24.2 0.9

~  Médicos (1982) habitantes Fl Salvador Cuba

- por ﬂéq;Lco PEOR 3163 .. 579

~  Auxiliares M&dicos -

- (1962)  Habitantes por o Guatemala Barbados

cada auxiliar médico _ 1249 1356 237

- Camas de hospital (1962) ' El Salvador Barbados
por cada 1.000 habitantes PEOR 1.2 © 8.0

~, Gasto phblico en Salud , : ‘ :
(1980) Porcentaje del Argentina Barbados
PIB, precios corrientes 1.5 0.3 3.6

—  Poblacién total cubierta ‘ -
por la seguridad social Haiti Cuba
(1960) porcentaje 6.3 . 0.8 99.3

— Poblacién fcondmicamente .
Activa cubierta por la Haiti Brasil
seguridad social (1980) . 11.6 1.6 . 95.6

Porcentaie

FUENTE Elaborado con datos del Anuario Estadlstlco de Amer:Lca Latina,
Fdicién 1984. Junio 1985. CEPAL )



ANEXO No. 7

ENDEUDAMIENTO EXTERNO DE EL SALVADOR
( Saldos en Millones de Colones )

~
~ ) Sector Privado I | Sector Bencario Sector Rblico Totales |
ANO S Gorio Largo | Total Gorto Largo Total GQro : largo Total Gorio Largo !
| Plazo Plazo Plazo Plazo Plazo. |  Plazo Plazo Plazo |
| |
1979 N.D. N.D. 869.30 N.D. N.D. £81.50 | ND. ND 1.001.2 |ND. ND.

1985 157.0 393.1 , 550.1 478.3 7.6 |1.202.9 | 1.187.7 | 1.187.7 635.5 2.305.4

195! - 124.9 3%1.0 l 485.9 636.8 922.0  |1.553.8 { 1.632.1 ¢ 1.6l |761.7 2.915.1

1982 %.5 327.4 426.9 9.1 §1.239.3  11.88.4 - 2.039.5 | 2.039.5 |668.6 3.606.2
1983 69.5 299.2 %3.7 ‘ 298.9 | 1.572.2 ?1.871 QR — 20866 | 2.086.6 | 8.t £.358.0 !
1982 65.3 28l.8 1 7. , 2.6 | 1.518.0 11.8126 | - 2.716.0 | 2.718.0 | 3%9.9 ©.513.8 ,
1985 6.8 268.3 | 333 ' 2062 | 1.628.9 | 1.€3.1 | ~-—m 2.975.9 | 2.975.9 | 279.0 4.673.1 '!
1925 "89.2 522.4 { 611.6 E 3.9 | 26537 12.758.6 | —-emo 6.271.9 | 6.271.9 | 3%.] 9.248.0 ;
1987 87.5 510.5 I 598.0 { 745 | 19er0 j2.2L5 | e ' 6.560.0 | 6.560.0 |362.0 | 9.0%.5
1983 85.5 486.0 571.5 336.0 ; 1.735.5 2.i21.5 | ~--m- 6.869.5 | 6.869.5 |471.5 9.091.0 l
| | | | : J

FUENTE:

seccién Belanza de Pagos. BCR. -,




ANEXO No. 8

SALDOS DEUDA PUBLICA, 1979 - 88
MONTOS
( en mill. ¢ )
«; O
1979 % 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
1’
|
Deuda Exrerra 1.001.81 1.220.47 1.519.9] 1.661.93 2.065.53 2.471.41 2.801.04 5.982.47 6.146.57 6.659.47
1
Directa 651.68 . 852.87 LU5.5% | . L217.5% ! 1.555.3 2.037.37 2.287.82 5.056.39 5.382.01 5.625.07
Carantizada 2929 | 6.4 336.23 39.77 397.72 357.51 411.65 06.49 | 8le.oe 793.35
j . i
| No garantizadh 57.13 61.17 €8. 1% .59 1 112.48 76.53 101.57 19.59 i 249.62 251.05
! . ; i
¢ Deuds Inceca 575.57 941.84 1.711.89 2.160.27 2.420.96 2.546.64 3.371.21 3.M2.32 1 3.254.63 3.52.89
i Dicecta 202.12 Stl.16 1.i37.11 1.610.19 1.500.47 2.053.7 2.171.02 2.114.36 1.951.32 253011
| CGarentizada 346 i 400.67 7478 550.08 520.49 492,94 1.200.19 1.227.97 1.262.36 1.39.78
| ; :
i Deuda Plblica - 1.537.379 2.61.31 | 3.231.81 3.822.20 . 4.686.49 5.018.05 6.172.25 9.324.80 9.701.26 0.%2.3%
[ ‘ f PR
i j PORCENTAJES
: ' |
| Deuds Exrerna 63.5 %4 7.9 t3.5 6.0 49.2 45.4 6.2 66.4 .k
| Directa 4.3 »e x5 3.8 3.7 40.6 et 4.2 55.5 5.0
. Carsntizada 18.6 L2 0.4 9.4 8.9 7.1 6.7 3.6 8.z 7.9
© tb garantizaca 3.6 2.8 | 2.1 2.2 2.5 1.5 1.6 1.3 2.6 2.5
 Deuda fncerna 36.5 43.6 53. .5 4.0 50.7 54.6 358 | 33.5 33.6
Directa 12.8 25.0 35.2 12,1 42.3 8.9 35.2 2.7 ll 2.5 0.1
Garantizada . 237 18.5 17.8 6.4 11.6 9.8 19.4 3.2 | 13.0 3.4
| Deuca Plblica % 10. 1. .t 0. 1o 0. . 0. . ]! 10 0.
; i
1 ; | I
TUEMTE: Informes Complementarios. l'inisterio do Zzcienda. varios afios.



SALDCS DEUDA PUBLICA Ei?;}?:\ IIQEGFC();R ACREEDOGR

—~

EXN MILLONES )

s

S

SO

1579 " 1930 1931 1932 ! 1983 (9% Do1985 © ioms Po1987 . ' 19s3

R LA

jie-<nine]

Jagm . Rblie 1.001.81 1.Z280.49 L3189t 1.651.73 06553 i 24714 2.0 S.9EUTT | 65T | G697

Tee Direrm 551.08 352.87 1 L5 L LZ7W% 0 LSRR LOwLY L Lmm 6 LR® L L/AY 5.0
Zoréstim nerional 1972 2.2779 177 3365 | 212857 1.2657 N85 i LA G 1y
n . 35.33 2279 ZRA3 . BB TBE e N T L7738, 33376 | 2.639.69
D : : Zx BLIT 558 3.6 BT IBwm - .53 1.759.41 A P §1_;53,35
= 7.85 KIeA we oo 0.67 4 |z iZ2.e7 Ot ] FLm L Te.s L TR
rF - §1.85 EX S 9.7 | 3.8 56.3 1 st | msFs 0 mmusl | 73003
2E A §3.13 4475 <2.35 Slez ! 7.6 0 B 1 i06ds D OLF® ¢ %%
=3 i — - : 555 345 B.26 B35 Wik .z L %006
. Frexis 1 S S0 73.38 e 105.19 .05 .29 %.3 :35.91 i 7.5 l R.15
Fe. Feceral Aleenia : 2.8 2.05 Ly Al 5.3 0.407 n75 ! 376 273 2669
Ee | i i 1.63 153 L63 | 1275 ] i2.59 | 915 8.3 : B3] 4L
== | 837 a.37 5%, a6 | R 3.72 | 3.5 4.3 | 4,125 i 5,69
-attea Smres Trust G- of MY i X 5.5 375 275 BI5 0 .75 | BI5 | 273 : 7.5 1w
o one dErer Real Smre (e ! ; i - ; 2750 13.75 4 3.75 | .5 : Z.5 | @5
E—— 85.39 45.4 | 4.2 4,03 | .35 31.78 | e 6.8 .73 w2l
Sroevpe Chiamia ! | .49 | la.8 .66 | —
e, Rrania ! - —_— 671 31.39 2.35 g 7.3

— 22.63 £5.29

J

SED. AT

357.51 6llés | 806.49 2145 793.33

; CarEizam W06.46 136.23 359.77

P
835 6.25
36

o 6 . 1481 2.2 2.6 e
a0 63. 58.01 .01 7.7 20,39 .53 170.08 115.39 0. 7%

67.13

290.42

£
[
¢

Ll
e

40.46 *.03 72.25 ! 23.2
i71.28 176.81 333.63 312,61

41.22 43.16 IR
w7 i 15513 | W&

I
IR

"
3
59,
gl Y

v
®

i

|
|
= w8 43,79 | 3.9 | 73.72 88.88 2u.23 188,47 .97 16173
Basi Anmerpen NLV. Blgia — | 11.52 ! EN U 18.99
Sereo Francss de Crléﬂm .« Carer —_— I - - : 1.465 1.17 .17 g L5 0.8l
Penco General de Beigica ; — ”—— i o T — E— —_— _—
) - — B _— _— _— _ LI 5.9t

B=nen @ Roma
01.57 119.59 249,62 251.95

53

3.4 13.1 17.88 R 24 16.63

73 191 1.03 0.735 i21.63 150.79
» 3.084 .55 32.82 33.448 32.1%

e ez 3.2z 3.2z .22 3.z .2 3.2
X

57.13 61.17 2.1 8.5 (12.28 76.
) 15.17 15-0 145 13.88
2D 5.15 3 3.7 31.16
ROE. . 4.5 ; 3 ;
1
5

Mo g@Eranmizeca

Lt

2
r—

RE 44 fﬁg

e

%
%
NB

% opd G Berk 2.73
Eatan 2.49 -
Caedian Benk 0.25 N 15.% 15.%
Gruch y Q. Lida. —_ — _
Verad Ferover Trust Q- 5.08 Ay n.81 4.l

15.% 15.5 15.94 15.94 15.5%

i 9.32 14.73 13.09 9.
5.41 a4l 4.41 LN
6.19

=53 G
AN
S
&

£
I
=

Beryo Mer — - -
Berro Ext. Espara 168 12.9 2.9 12.9 17.63 15.28 12.93 2.5 16.45 .75
Eceruchier y Davarro. _— e —— 10.%7 . L _
FUENTE: Tnfarmes Comgismeanarios .

Minsirerio de Zzcienda
Varios anos.




ANEXO No. 10

VALOR UTILIZADO Y NO UTILIZADO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA -

{ En milloses de colones )

DIRECTA GARANTZIADA N0 GARAUNTIZADA TOTALES
V.Utilizado WNo utilizad Total — Utilziado No utilizaddTotal Utilizado No utilizado Totzl Utilizado No grilizado  Total
1979 737.38 706.17  1.44.05 393.24  103.08  4%6.32 143.81 122.49 6.3 '1.?_'33.62 830.57 2.084.19
1920 948.9 793.26 1._742.17 4196 129.79 55175 122.49 21.22 143.81  1.498.99 946.09 2.064.99
1981 - 1.218,6 922.4 2.141.1  468.7 97.8 560.6 137.6 4.7 192.3  1.824.9 1.074.9 2.900.0
1982 1.343.35  1.399.87  2.743.2  485.88 5.7 591.58 136.02 2903 185.05 1.995.27 1.524.01 3.519.88
1983 1.7C8.5  1.296.0 3.005.5 563.8 €6.37 63.2 200.84 23.13 223.97  2.474.2 1.385.57 3.85‘9.77
198k 2.262.83 972,92  3.235.8 5.8 £8.6 647.3 190.3 23.1 N3.4 3.051.9 - 1.044.6 40965
2195  2.581.2 912.2 3.493.5 968.3 132.3  1.100.54°  305.6 107.7 4133 3.8%.1 1.152.2 5.007.3
198  4.658.0  3.196.3 3.876.8 6747 162.1 8%.8 91.6 19.6 111.2  5.464.3 337.8 8.862.3
1987 5,649.9 1.555.5 5.205.4  TkL.8 155.4 GB4.2 329.3 33.9 363.4 47242 1.748.8 l 6.473.0
1988 4.061.9 2.957.1 7.019.0 777.2 2262 1.00L.4 335.6 57.1 ¥2.7  5.174.7 3.238.4 . 8.413.1

FURNTE: Informes Comlementarios. Ministerio de Hacienda.

Varios afios.



ANEXO No. 11
CREDITO PUBLICO UTILIZADO 1979 - 1988

( MILLONES DE COLONES )

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Ceuda Rblica Toral 270.4 615.53 1.087.1¢ | 687.19 %01.55 1.263.59 1.868.23 508. 64 874.71 770.93
et Extecna 165.6 245.27 326.09 170.26 478.93 588.26 803.25 .| 716.06 669.41 450,52
Directa 147.82 211.62 269.73 124.72 3%6.16 553.35 318.35 615.16 453.58 411.95
Garantizada 1343 2872 £6.79 27.12 67.9% .91 3%9.51 100.%0 70.13 82.39
Mo gacantizaca 338 1 53 9.57 18.42 AT BN S UG 75T R— 145.71 6.18
Deuda [oterra 105.76 ! 370.2¢ 761.0 516.92 422.62 675.32 1.064.99 192.58 205.29 320.¢
Directa S200 | 0.9 597:69 | 480.% £10.50 65.11 200.c0 125.18 100.co 170.c0
Carantizada 53.76 } 29.31 163.35 35.9% 12.12 2.2l 864.99 - 67.49 105.29 150.20
:

Fuente: [nformes Complementarios Varios




ANEXO

No. 12

PRESTAMOS CONTRATADOS POR

( En Millones de Colones )

EL GOBIERNO CENTRAL

7 1 T
A { ) .
1978 P 1979 1980 | 1981 1982 1983 | 1984 11985 1986 | 1987 1988
; ' ! | :
: . [ i ! !
Toral Préstavos. Contrarados- . 603.0 £10.0 482.8 1 98.6 1.50.8 695.8 795.1 | 599.6 770.9  f 7189 1.982.5
Externos ‘ L w40 i 210.0 2.8 | 388.6 8.6 | 718 | 2t | 0.8 420.9 ¢ 518.9 1.882.5
Interros .t 200.0 . 200.0 190.6 ¢ 510.0 2.2 | 425.0 | 1.0 ! 358.8 350.6 ! 20.0 " 100.0
i " . l
PORCEN", AJES
Total préstamos Contratados | 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 | 1985 1986 | 1987 1988 |
. . ! . i ] ’ i i
i : J :
t . i
! Externos ‘ 66.88 : slTZ2 60.60 12.77 9.89 39.00 3.% ! uw.l6 . smen 1 7218 %.9 :
* Internos |3 w7z | 3.0 7.3 | e, | .00 | 3.0 ' 59,8 45.00 0 27.82° 5.0 f
; i ] I
| TOTAL . 100.0 100.00 100.00 100.00 | 100.C0 100.0 loo.co | 100.00 100.00 © 100.00 100.00
. i '

FUENTE: Informes complementarios varios.



ANEXO No, 13

DETALLE PRESTAMOS CONTRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL 1979-1988

( En millones de colones )

Afio  Acreedor Fecha . Especificacibén Monto
1979 BIRF 23-12-79 Ejecucibn 4o, proyeclo educaclon 58.75
BID 02- 2-79 Desarrolle comunal rural de la zona suroeste  33.0
26~ 6-79 Desarrollo ganadero y sanidad animal 40,75
ATD 31-1-79 = . Proyecto de desarrollo, sistema irrigacibn
eén pequeila escala 5.75
26-7-79 Ejecucién parcial del proyecto, escuelas
. primarias rurales ) 10.5
BCLE 18-12-79 -+ Interconexibn ruas regionales Santa Ana-
" Metapén, Anguiatfl 23.0
18-1-79 Mejoramiento carretera San Salvador-San
Miguel, 2a, etapa 61.25
total 233.0
1980 BIb 16-4-89 Para estimular a nivel nacional programa »
: de inversiones 11.25
24-4-80 = Programa de m eJoramlento servicios salud,
. Za. etapa 67.5
AID - 04-1-80 Crédito al sector de la Reforma Agraria 23.75
1-4-80 Mejorar comunidades marginales 25.0
25-3-80 Preyecto de generacidén de empleo 81.07
30-9-80 Programa Reforma Agraria 29.37
BCIE 17-7-80 Carretera el litoral-La Herradura, Playa
" de Costa del Sol 14.0
17-1-80 Carretera FEl Portezuelo-Atiquizaya-Las
Chinamas No. 2 . 2,25
17-1-80 Autopista Este~-Sur, Norte y Sur y Pro- :
yectos viales 2.34 .
29-2-80 Materiales lineas de transmisién San Lo- A
renzo y subestacibn Metapén : - 13.5
United
state
Trust Co. _ : . .
New Y. 1-11-80 Proyectos de viviendas baralas 23.75

tokal, 293.78



Acreedor Fecha

Afio Especificaicones Monto
1981 BID ' 15-1-81 Crédito global sector agropecuario reformado 101.0
15-1-41 Cré&dito plobal pector agropecuario reformado 12,5
AID 20-7-81 Venta de productos agricolas 65.5 .
26-7-81 Apoyo al sector privado y fortalecimiento
balanza de pagos 62.25
19-11-81 Restauracibn servicios fiblicos 13.05
BCIE 28-1-81 Tramos de la carretera longitudinal del norte  49.25
19-3-81 Abastecimiento agua potable, zana*norte,
la. etapa de San Salvador 54,0
total 357.6
1982 BID Feb. Programa caminos rurales 2a. etapa 77.00
BCIE Feb. Sistema Ferrvoviario 4.87
FIV Marzo ‘Construccidn de viviendas 130.17
CATD Marzo Venta productos agricolas 37.5
BID Marzo Comercializacién Tnsumos y prod. agricolas 39.0
TIv Abril Destilerfa prod. alcohol . 29.75
BCIE Abril Desarrollo Comunal 10.0
ATD Sept. Convenio venta prod. agricolas 12.25
BID Nov, Proyectos hidroeléctricos San Lorenzo 165.0
Pain We
bber REal .
. State
Inc. Dic. Construccidn Viviendas Dbajo costo 13.75
ATD Dic. Convenio venta productos agricolas _75.0 _
total 594.302
1983 BID Abril Desarrollo & Inversién extensiébn agricolas 32.25
OPEP Mayo Proyecto hidréulico San Lorenzo 25.0
. AID Junio A mpliaciébn convenio venta prod. agricolas 18.0
ALD Junio Créditos agricolas de sector reforma agraria  58.5
AID Oct. Apoyo implemento reforma agraria 19.25
AID Oct. Atencibn salud primaria y servicio med. eme. 38.75
ATD Dic. Convenio venta productos agricolas 80.0

total

271.75



Afio Acreedor Fecha Especificaciones Monto
1984  AID Mayo Implementacién Reforma Agraria 20.75
BID Julio Financ. 2a. etapa ejc. estudios proyectos 18.75 .
ATID Julio Proyecto créditos reforma agraria 42,5
BID - Agosto Construccién puente San Marcos 15.0
AID Agosto Convenio venta productos agricolas 35.0
ATD Sept. Convenio venta productos agricolas 7.5
PROEXPO Qct. Adquisicién medicinas y mate.med.quir. 17.5
AID Oct. Proyecto crédito Refora Agraria 3.75
AID Nov. Mejorar capacitar inst. Min. Salud Plbc. 13.387
AID Dic, Convenio venta productos agricolas 90.0
total 254,14
1985 R Alemania Enero Adquisicién B.y S. y mod. exportacibén ’ 23,137
RTrancia Marzo Crédito contrato punta Gorda 5.80
AID Marzo Convenio venta productos agricolas 30.0
AID Abril Proyecto crédito reforma agraria 8.5
ATD Abril Mejoramiento capacidad Min. Salud Pab. 6.312
AID Julio Implementos REforma Agraria - 15.0
AID Nov. Programa desarrollo pequefia produccidn 2.5
AID Dic. Proyecto crédito reforma agraria 20.25
BID Dic. 3a. etapa programa de acueducto rurales 52.5
FIv Dic. Programa naclonal complementario alcohol 76.85
total 240,85
1986  AID Enero Enmienda convenio venta productos agricolas 12.5
- AID Feb. Amplacibén convenio venta prod. agricolas 230.0
AID Mayo Implementacién Reforma AGraria 40.0
FIV Sept. Construccidn escuelas, mercado social, etc. 65.315
RAlemania Sept.- Adquisicién B y S react. economia y apoyo 35.657
R Alemania Sept. Fondo para inversién y capital a micr. 7.49
R Alemania Sept. Construccién y ampliacién de vivienda 15.6
R Argentina Oct. Adquisicién equipo médico y hosp.Min. Salud 14.33
total 420.89
1987  FIV Junio Proyecto ampliacién sistema eléctrico 25.64
AID Julio Converdo venta productos agricolas 210.0
BID Sept. Programa rehabilitacién emerg.act, salud 32.5
RIN Sapt. I'royecto desarrollo agricolardistrito y aven
Lempa acahuapa 54.37
RFrancia Nov. Estudio y construccidédn nuevo Hosp. Rosales 92.59
RFrancia Nov. Estudio y equipo de generacibén eléctrica
Complejo’ Chipilapa 75.76
BID Dic. Programa rehabilitacién sector telefonia
afectado por sismo 28.0

total

518.87




Afo  Acreedor TFecha especificaciones monto
1988  BIRF Enero Programa reconstruccidén de S.Salv. y al. 325.0
BCIE Enero Programa nacional de riego y drenaje 20.0
BID FEb. Fjecucibn apua potable y alcantarillado en
San Salvador B 830.0
BANCOMEX Mayo Camiones y repuestos para Ministerio 00.PP. 52,82
AID- Mayo Convemnio venta productos agricolas 130.0
BCIE Julio Mejoramiento y reconstruccidn carretera
San Salvador-San Miguel 42.0
BCIE Aaosto Rehabilitacidén carretera Hachadura 50.0
BCIE Agosto . Rehabilitacién carretera Santa Ana-Metapln- -
Anguiat{ ’ : 52.5
R Alemania Sept. Proyecto telecomunicacién rural 4rea San Sal-
vador-Zacatecoluca 40.06
R Alemania Sept. Financiamiento costos y divisas para adq.ByS 112.647
ATD Sept. Enm. Convenio venta productos agricolas 35.0
ATD -Sept. Enmienda Convenio venta prod. agric. para,
progreso Gobierno 12.5
ATD Nov. A mpliacidn Conv. venta prod. apric. 175.0
total 1.882.55
1679-1988 Total 5.067.72

Y vy



ANEXO No.

14

DESTINO DE LOS PRESTAMOS CO?ITRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL EN EL PERIODO

- " 1979 - 1988 B
(__En_millones de Folones y Porcentajes )
Desarrollo Social Produccidn Infraestructura Reforma Agraria Total ’I
i 1
Monto : % Monto % Monto % Monto % Monto % ;
1979 | 10225 | 439 5.5 19.9 8.25 %0 | e | e ;.0 | o
1980 226.25 3%.6 92.32 3L 32.09 10.9 33.12 18.1 293.78 ' 1Co.
' f
1 —— 127.75 35.7 116.25 32.5 113.5 31.7 357.6 5 LCO.
1982 153.92 25.9 193.51 32.6 286.87 LS R T B sou.302 | 169,
1933 38.75 .3 130.25 7.9 | 25.0 9.2 77.75 2.6 7175 , 1c0.
1984 10.88 12 161.25 55.6 5. 5.9 67.0 %t 406 ica.
; .
1985 6.31 ' 2.6 132.42 55.0 | 8.3 2.2 23,75 18.2 280.85 1CO.
1986 95.2 2.6 285.65 67.87 | - - s, 9.5 2.9 1 100,
|
1987 92.59 17.8 264.37 30.9 161.9 31,2 | e e 518.87 1 1CO.
! e
I e 490.15 bo26.1 1.392.4 73.9 | e e 1.882.52 . 1C0.
b i . ;
I i I i
| | | |
% TOTALES 636.19 12.5 2.163.89 tou2.8 ; 2.132.06 1821 395.12 7.7 5.067.71 100.
.. )
FUENTE: =izhoracién orozias an base a Iafcrmes conmdlsmentarics. linisterio de nzclenda.



ANEXO No. 15

DETALLE SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA POR DESTINO 1979

( En millones de .colones )

FUENTE: Informe

Institucibén Produccibn Infraestructua Des. Social Total
DxP directa 82.01 463.69 105.01 651.1
ATD . 47.35 5.56 32.56 85.33
»BID ) 17.78 278.1 26.02 s 322.01
BCIE 0.49 76.76 S 77.25
BIRF 0.28 -17.55 29.1 46.92
Exim bank — 45.39 — : 45.39
ATF —— 40.33 14.64 ' 54.97
Rep.Alemania - - 2.69 2.69
OPEP 4,37 — - - 4,37
Rep.Francia 11.74 — - - 11.74 .
DxP GArantizada 24.56 242.404 16.0 292.99
BIRF — 147.14 - 147.14
BID 16.28 21.58 26.0 63.86
AID 6.6 — —— 6.6
BCIE- 1.6 39.54 . — 41,22
FVI —— 34.18 —— 34.18.
DxP no Garantizada 52.93 4.17 — . 57.13
AID 15.15 _ - 15.15
BID 5.15 - —— 5.15
BCIL . 4,55 - - : 4,55
W.and C.Bank 2.73 - - ’ 2,73
Canadian Bank 20.25" —_ — 20.25
Man.Hanover : .
Trust Co. 5.1 — —— 5.1
Boik m — 2.47 — ' 2.49 -
Bco. Ext. Espaina —— 1.68 — 1.68
DxPiblica Total ’ 159..5 710.3 131.1 1.001.22
% 15.9 70.9 13.1 100

complementario, 1979, MINISTERIO DE HACIENDA



ANEXO No. 16

DETALLE SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA POR DESTINO 1988

( En Millones de Colones )

Tnstitucién

IFTE: Inlorme complenentario 1983, Ministerio de Hacienda.

___ Produccidn  Ingreaestructura Desa.Social  Reforma Agrerim  Total
Dxl* directa 2.293.93 1.715.65 .+ 825.58 789.31 5.625.1
ATD . 1.762.65 65.6 241.0 570.2 2.639.69
BID 195.26 1.128.01 215.8 219.88 1.758.26
BCIE 3.77 285.79 3.41 - 292.58
BIRF 28.5 56.62 144.9 : — 220.03
AlF —— 67.98 8.8 — 9.78
FIV 155.33 - 34.73 - 190.1
Rep. rancia 79.76 —— 18.37 — 98.15
Rep. Alemania 63.37 - 3.61 — 66.94
ACDI — 41.74 - —— 41,74
orEe 5.69 — — L 5.69
United State Trust Co.N.Y. - —— 47,116 —— 47.16
Paine Webber Fed. State Inc. ~.~ —— 27.5 e 27.5
Eximbanik —— 42.61 —— - 42,61
Rep. Rumania —_— 27.3 - —_ 27.3
Finexpo —— —— 60.29 - €0.29
DxP. garantizada 46.81 487.35 55.65 191.72 793.35
AID 8.64 - 19.45 — 28.09
BID 7.2 3.35 26.22 _191.72 240.28
BCIE - 4.97 62.2 — —— 67.17
BIRF - 290.49 . e 290.49
[TV 7.02 124.79 9.98 —— 141.79
tasf. Antwerper
N.V. Bélgica . 18.98 - — — 18.98
Banco Frances de Cred.
Ind, y Com. —— 0.61 - — 0.61
Panco de Ram — 5.91 —— — 5.91
DxP no garantizada 196.42 27.76 23.03 —— 251.05
AID 16.63 . —— —y— 16.63
D 151.97 — e — 151.97
CIE 4,25 - 28.03 —— 32.28
W. and C. Bac. 3.22 e - — 3.22
Minuiacture Hanover
Teust (o, 4.41 —— — - 4.41
Citoh y Co. Ltda. — 0.82 —— —— 9.82
Pancomer —— 6.19 - - 6.19
Beo. Ext. de Fspafia - 11.75 - - 11.75
Canadian Bank 15.9% ' —.- — — 15.%
Dxl0blica Total 2.537.16 2.230.76 909.26 981.03 6.669.5
7 3.1 33.4 13.6 14.2 106 %




DETALLE DEIL SERYEIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERMNA 1979 -

AHEI0 Yo 17

{ En Millores ae- Colones

)
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SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TIPO DE ACREEDOR, 1979 - 1980

ey

ENEZ 0702 18

i
I

( En Millones de Colones )
1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1938
Deuca Riblica Bxterra 77.93 118.% 8.90 100.74 123.63 159.80 247.95 0124 203.78 615.40
~
{ [-Orgenigros Oficiales 62.267 72.35 79.57 87.99 101.37 117.35 216.20 437.78 2 11 66.37
L. Multilaterales e Interracionales 22.52 31.79 26.39 29.75 30.2t .12 2.3 103.5¢ 105.79 131.07
BIRF 20.2¢ 29.45 25.64 28.77 28.95 32.79 39.29 97.06 9.29 119.43
AlF 2.27 2.32 0.6 0.3 1.16 1.09 2.36 5.70 6.03 .17
P 0.010 0.021 0.131 0.12 0.2 0.239 0.238 0.775 0.478 0.47
. 2. Miltilaterales Regrorales 26.39 27.35 27.37 26.81 20.11 43.65 118.31 199.11 196.2( 224.76
]
; BID 11.73 1&.15 11.97 11.35 16.42 13.90 2. 10 136.62 132.83 163.73
! BCIE 1&.66 13.20 15.40 5.4 13.62 29.75 49.21 52.79 63.33 61.01
! :
| 3- Bilaterales 13.35 13.213 25.81 323 41.02 39.58 35.80 i35.13 .11 210. 3
! AD 4.38 4.65 7.38 12.89 L.%5 16.04 2048 51.06 65.34 73.38
I Repblica da Frercia .19 2.37 9.4l 2.3 13.17 9.ul 10.59 23.02 27.11 46.72
I FlU 6.81 2.28 8.25 RN 12.25 13.31 i7.61 33.1% 37.26 57.05
l L U T S i : 4.32
(i - REFA})“CB deReen:a b o b il e | i e .66 2.55 2.5 2.55
| Preescc e e b e 5.0 13.06 3.6 12.37
Rep. Federal de Alsrenia 0.87 0.86 0.77 0.81 0.& 0.79 0.20 z.2 0.93 4.28
Finemo 4} Ll S S (R I R —— 5.058 3.31 9.37
I Eordstino 1922 010151 | 0.053 ¢ emem | eeeen e LT L
[I- Crgenigros Privedos 15.67 46.61 ' 7.33 12.745 22.% 4.245 31.45 63.46 61.67 49,03
‘ Exirrbak 3.0 3.0 2.8 6.93 7.27 6.78 6.18 2.20 13.53 14.35
! Lhirted State Trust Cmp. of Y. | ceem el I 3.21 3. EREA 3.u6 ERC £.83 7.51 7.22
Paire Webber Real Stawe [nc. i ——, N 2.02 2.0 0.99 5.06 410 4,01
Barco Exterior ce Zspad 0.015 0.28 | 2.3 1.91 3.6l 3.2t 3.u5 6.10
i Genediandrer ican ek {2.20 e e T ISR QoG U ot G
{ Ciichy Q. Lica. | e | el [ - m———— 3.28 1.60 1.25 5.80 2.28 4,28
i fasi Antevespen N. V. Relg. | e L S 24l | e .55 20.731 4,23
: Beeticrer y Novarre | e — S 2.3 3.09 1.47 5.75 5.01 r. gk
[ Venuf. Fanover Test | s 1.0 I e ST — e et B e I E
Willians and Glyn's Zerk Financ. 0.21 31.03 { 0.22 L e e e I (NSt -
Barco Francés ce Cree. Ind. y Gome | - | s - 11.20 0.316 3.98 0.087 0.91
Berco de Rara Y (O A L WU o R 3.29
Bolan 0.23 11.30 1.8 N e 202 | e e e
Mitsoeshte | | L L 113 | wmee ] e | een | et | e
Bark of Averican | e | cmmeem N IS IO 773 | e | e e
Berco de Chicege | eeee | eeen - L B et TR IR (NS Ip—

FUENTE: CUADROS ANTERIORES




DETALLE DE PAGOS

POR AMORTIZACION AL PRINCIPAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1979 - 1938

{ En Millones de Colones )

|

1979 1930 1981 1982 1933 1984 1985 1986 1987 1988
Deuda Piblica Total 41.20 70.29 %.55 43.%0 51.53 79.87 121.16 235.%6 245.88 9.7
Deuda Dicecta 10.98 10.43 14.75 .31 »B.72 33.%9 70.23 166.37 157.22 2373
Brpréstitos fac. 1922 0.101 0.052. S —— S SN U IR E.
AD Lot 7L 2.5 2.2 3.0 2.33 2.9 b.7% 16.51 16.52
BID 3% 1.3 1.3 1.3 2.9 5.15 27.19 3,22 13.82 59.90
ECIE - 5.19 4.92 5.6 5.75 6.43 10.94 10.35 27.00 0.76 27.84
BEE 0.57 | 0.0 L0 1.82 2.5 3.69 3.98 17.20 17.37 17.52
0 Eoeee e g - 1.0l o875 6.75 6.74 7.49
AIF 0.8 0.1 0.2% 0.48 0.72 0.72 § 1.9 .13 .60 4.80
Repblica e Frarcia | —eeem (R 3.25 7.55 8.66 5.75 i 7.9 16.16 18.8% 40.39
Repiblica e Alemania 0.62 ; 0.8 5.68 0.83 0.% 0.52 I R 2.15 0.76 1 —eeem-
o e R 9.1 0.11 - 0.72 0.22 P00z 0.74 0.4 f 0.4k
(hited States Trust Copany NY. | oo e ) e | e | e | e |; __________________ ; 0.3
Paire W&bber Real Stz2 (e. | —eem- O Y e s i R ‘
Exirbark 0.36 ¢ memem | e Ly 4.7 .57 N 12,86 7.12 7.2
Proogo e e B B e oo 1167 3.18 11.67 |
Beplplica de Rymama ] eeeee SR R Tt SR R — N s 7 2.01 2.4 1 20w ]
5T = S i e T e — - | fos02
D S [ e T e i 2.5 !
\Deuda Carantizada 19.041 21.03 19.20 16.57 16.40 40.20 7.39 56.97 70.97 R i
AD 0.25 0.25 5.25 0.25 | - 0.76 725 1 0.3 0.76 0.5
8D 4,63 6.17 ) | 3.3 3.82 3.37 2.85 {601 5.30 .3
BCIE 0.8 0.9 2.45 2.23 1-13 8.56 a2 1 68 9.76 7.9
BIRF 9.55 10. 14 3.7 9.31 7.9 10.03 11.06 19.99 21.06 2.12
viL 3.75 3.49 3.76 1.%8 e.13 Y] 3.81 12.06 13.49 33.18
Basi fnmerpen NV. Blgia | ceeee e T B 12.41 e LR .64 4.19
Barco Francss de Grez. Ind. y Gome © | —ee JE— R e B 0.39 0.29 P e 0.91
Barco Gereral ce Bélg.z | —eeen ¢ emme e B e B e
BaoceRoe ] —eee- R I R B —— { e R 2.5
Barco de Chicage | emaee D eeee '. S A —— 0.39 | e emmmm e | :
; i i
'ruda mo Carantizada .13 = o2 2.03 5.40 5.77 B 12.52 L. 16.47
AD 0.2 i 9.3 > [0 I—— 0.79 .28 .48 io0.6l 0.64
BID 0.7 | 0.9 Lo 0.57 0.57 & eeee- 3.11 0.9 ¢ 3 2.35
BCE 0.92 ¢ 0.5 P& 0.87 | e | meeem 2.03 0.73 i 0.0l 0.16
Circhy Q. Led. e T s e .82 0.63 7.82 8.0 : 1.6 3.28
Breticher v Navarro, 3.8 Mecinicos Aseciados|  ---—- R S S — 2.138 2.17 .09 5.03 boe3s .35
Berco Extecior de Bspzfa | aeeee [ — | - 1.18 .18 2.35 1.53 bos70 4.70
Verufectucer Henover Trsst, | aeeee Y0 e v 7 R — P s
Barco e &récica | eceem . { _______________ ——— b43 :
S P 0.83 | 9.33 0.83 B s I P e
Migsbishi b [ T 0.66 | cmmem e e Vs e
Caradien Arerican Bark 2.63 a3 I _____________________ P oo s
¥illians &d Glyn's Bee | een Y2 ; WA (U (OO [N IUSNR S, ——— e ol e

FUENTE:

INFORMES COMPLEMENTARIOS, ANOS 1979 AL 1983.

MINISTERIO DE HACIENDA



ANEXO No. 21

DETALLE DEL SALDO DE 1A DEUDA PUBLICA EXTERNA DIRKCTA POR
CONDICTONANTE. 1988

Fapeclficacibon y T Periodo de gracia Saldo

,NO' de Préstamo Plazo afios . afios Tnterds Comisiérd, Millanes ¢
Deuda PAb, Direclo 531574
AID 20-420 5-10 0.75-5 —.75 2.822.6
5 25 9.5 0.75~2-3 e 712.7
13 40 9.5 0.75-2-3- = .- 461.8
8 ' 40 10 2.3 —- 1.513.1
2 -0 Q.5 2-3 - 9.6
1 15 7 5 - 10.2
2 25 5 2-3 - 115.2
United Stated Trust

Co. of New Yor 25 7-5 14 0.50 74.3
Asociacién de Forento .

Intenacional 50 10 — 0.75 91.1
Banco Centrcamericano .

de Integr. Fcondmica 15-40 - 2-6 3.5-9 0.5-0.75 202.7
1 40 3.6 3.50 0.75 12,7
5 20 4 5.25 0.75 11,11.2
2 15 5 8 0.75 5.1
4 15 5 8.75 0.75 24.0
1 15 . 5 8.85 0.75 72.5
] 28 6 4 0.75 8.7
2 ' 10 2 ' 46 0.75 0.7
1 20 - 5 5 0.30 5.0
1 15 5 9 0.75 32.8
Banco Interamericano . _ . .

de Desarrollo 15-40 3.5-10 0.5-7.5 0.5-1.25 1.300.44
1 20 3.5 3.5 0.75 19.8
1 22 3.5 3.5 0.75 3.0
1 40 10 0.5-0.75 0.25-1.25 155.6
19 40 10 1.2 - 0.5 1.003.8
1 25 9.0 4-7.5 1.25 79.9
1 15 4.5 variable 1.25 0.3
1 15 4.5 1-2 0.5 37.99
Banco Internacional _ :

de Fomento - 20-30 5.10 1.82 0.5-0.75 241.9
1 _ 22 10 1.2 0.5 1.7
2 0 10 6.5-7.25 0.73 es
1 30 6 8.0 0.75 10.3
1 20 5 8.2 0.75 17.4
1 20 5 7.5 0.75 27.0
1 20 5 7. 0.75 62.5
1 20 3 variable 0.75 40.0
Eximabnale del Japbn .

Kdreditanstalt for -

“Wiederaufhau 50 10 0.75-2.0

.o
2
g~
=



{ Ton Milloces

ABEXO
APORTIZACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERMA POR ACREEDOR

Ya.

20

de Coiones )

e e e ot .

; { : . ’
1979 1930 1981 1982 | 1933 i 193 ;1985 1986 ;9% . iess
! . : :
R EXERD AL KR 2170 0.3 %5 3.0 | 9% ! B i21.16 by R S 5% - S e g §
- rustes Olicales H.B B.01Z 5.4 Bz 2z = 2.0 w05.16 T . Tese | TLE
. L. tldtlarerztes InteTEcto=ies .co {1.65 0.12 i1.71 4 .71 zZ5 1206 2 3.4 BN
* E 10.12 16,74 3.77 .12 1B 13.77 ke 749 1 By ¢ ma
IF 0.83 0.91 128 1.4% 272 9.72 .59 43 ¢ =@ b B f
= — — 3.1 9-11 .z 0.22 5.2 2
! . Mdulaterales Regionaies 13.49 .47 .53 13,67 14.35 ®.02 ' =85 ®RO03  ;  Wm i O |
; D €. 5 2.0 5.33 5.18 7.9 8.52 .15 o0 v S SR
: XIE .93 6.43 3.45 8.49 7.% 19.5 1.5 3% ) 4B BE
3. Bilaterales 6.351 6.8952 0.95 13.05 16.35 15.3 7% §3.7¢ . 2% | T
4D z.38 2.67 3.3 3.03 3.0 3.8 : 3.7 v S S i B
Fesblica ae Francia 3.23 7.53 2.5 5.78 i 7.3 .16, 3% LB
U 3.75 3.49 3.76 .23 ay 5.13 P 18.88 1 =mz N
o — S Po— P i 1
Seblica e Rrama — — _ —_ 1.0 2.0, o =
Troepo —_— —_— _ L. s £ 7 S B -
Pen. Federai de Alemems 0.62 0.63 048 0.63 0.5% 9.5 028 215 ] ——
Fireno —_— —_— S Do =
Soréstue 1922 0.101 0.052 _ _— — — Po—_ —
1~ Crenisas Privedss 35 717 0.53 5.23 9.93 31.85 7.7 B72 ] Emas i A5
ZciThani 0.3 —_ —_ a8 a7 .57 i) 2% iz bl
*hited Stare Trust Gy of NY. e — _— — — L
Trire Webber Real St Fc. —_— — — _ —_— — _
Zerco Bxterior de Femafe — —_ — e 118 1.18 2.35 1.53 1 B0 2.7
\Iedian Averican Barx 8.63 831 _ —_ —_ —_ - :
Groh v Go. Lrca. —_ —_ — — 0.82 0.63+ 0.2 4.9 e | 3.3
sf Anmwerpen NLY. Bele. o — S —_ _— 1241 —_— 11.28 e TR 219
foericher v davarro e —_— —_— —_— Z2.18 2.17 1.3 5.43 =3 i 233
Neruf. Heoover Trust _— 1.0 —_ _ —_ —_— £.n} —_— §
Hiliars frd Glyns Berk Tirarc. —_— 31.03 e _— — -— —_
Berro Francés de Creds I v Gome. D _ — —_ 0.89 - 0.5 . 0.5 _ 5.5
Farxo de Rom _ _ — — — _— i
Zolam — 0.83 0.3 0.33 —_— — =
M tsubishi — —_ — 0.65 ——— _ —_— ] —
Bk of America —_— _ _—  — _ —_— 233 _ _— _
Benco de Chiczo — — _— —_— 0.3 . — - _ _—

= CUADROS ANTERIORES




Plazo

Especificacion y Periodo Saldo en
No. de Préstamo Afos de Gracia Interés # Comisibn % Millones ¢
anos
4 0 10 0.75 0.25 96.7
1 0 1 0.75-20 0.25 79.4
AutoExport Tmport '
Brasov, Rumania 8 1 6.5 — 4.1
Gob. Aargentina 8 - - 7.50 - 14.3
OPEP, Fondo Especial 24.5 4.5 — 4.5 5.5
Fondo Inversiones
de Venezuela 19-19.5 i —— —_ 14.9
1 19.5 - 4 2.0 — 5.3
1 19 4 10.5 - 9.6
Gob. de México 8" 1 Créd.A/Libor — 0.1
+ 2
Créd.8/7.00
Agencia Canadiense p/el
Desarrollo Internacional
(ACDI) 0 10 —— —— 4.9
Banco Central de Venezuela
FINEXRO 10 2 8.50 — 55.3
Banco Francés 10 0.5-10 2,0-10.7 0.3-0.5 167.7
1 14 2.5° 7.50 0.3 24.8
1 20 3 3.5 - —— 15.1
2 10 0.5 7.75 0.3 0.8
1 10 0.5 10.7 0.3 11.3
1 30 - 10 2.0 _ 45.7
2 10 - — 7.4 0.5 70.0
Total 5.315.74



“ANENO Mo 22

DETALLE DE LOS INTERESES Y COMISIONES CANCELADOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1979 = 1983

. ( En Millones de Colones )
t
1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 ’[ 1938
i
Deuda Plblica Total 37.64 42.% 50.93 5.5 71,15 73.90 125.18 265.21 259.71 V4
Deuda Directa 19.% 2.42 29.% 3.5% 43.% 46.% 77.90 199.47 194.70 SR
T} Erpréstites hec. 1922 0.00051 | 0.001 wemee - e i i Q— b
‘ AD .37 1.58 3.27 9.09 (1.35 11.87 16.65 47.55 6.09 ;5538
f BD 3.5 4.02 4.71 4.89 7.82 . .71, 2.79 69.26 69.32 L7977
©ECIE .85 5.31 5.67 6.02 5.28 6.% 11.5% 19.17 13.72 LR
, BEF .70 6.5 3.3 3.25 5.52 6.4 6.53 26.89 0.3 L3703
AlF 1.39 L4l [ 0.38 0.38 D038 0.3 0.87 L.57 1.43 .67
Fve o | . 0.2 1 0.3 1.5t 1.53 3.53 2.36 S
Replblics <2 Frarcia L9 2.37 P66 5.% Vel 3.69 3.10 6.2 .23 P 6.33
Reclblica 22 Alavenia 0.25 .18 ;0.3 0.8 ¢ 0. {0.27 5.92 0.9 0.z CaR
P : 0.910 0.021 . 0,021 0.615 | 0.2 | 0.019 7.518 0.035 0.032 0.030
(nited Szzzes Trust Gope. | e | e 3.21 J.un ! 3.0 I 3.46 3.uh - 6.38 7.51 6.38
Faire Weoier Real Steze rc. | ceeein | ceeen T I 2.92 2.00 £.9% 6.06 [0} 4.0]
Exirrbak 2.65 3.00, b2.89 2.53 2.57 2.21 1.9 9.3 6.42 7.15
Proeco . O e - e 2,75 L.39 0.38 0.70
Replblicz 5 Rurania. =T R I - T I 0.4 0.51 0.51 4.51
Firepo | I e R S S 0.058 3.31 £.35
Y e R atei N SRSt S It e B : 1.76
Deuch Garentizeda 12.52 19.51 boo19.41 19.01 2.20 Io24.18 .15 57.67 56.50 D763
TAD 2.0 03 R RV .11 0.6 .10 0.% 0.95 P07
BD 1.5l poL93 Pl L5t .17 I 0.63 145 6.81 7 L1037
&l 2.9 L.u6 1.08 0.73 2.23 [ 3.39 L5 6.0 5.92 P 6.%7
BIRF 5.62 14.20 [2.09 |olees |2.94 Po12.58 13.17 32.98 30.36 £2.76
FLv 3.06 1.79 509 i 2.0 7.67 P6.67 5.40 10.85 la.17 12.8%
Basf An. NV Bélgica oo | Do I S | e | e 0.27 0.691 0.041
Barco Frerees de Gred. Ind. y G | eemee G oo b e b0.23 0.036 0.39 0.087 | e
Borco Cereral de Bélgice | o o b . e T T ps— 0.72 0.9
Berco e’ | oV . b . [ e D IS R 0.76
Berco de Ghicago T U . 9.082 [ ————— m———— —————- R
Deudh no Garentizada 5.8 1 1.03 1.66 I . .58 v/ 8.13 8.06 8.11 9
Bk of Xerrcz | S N i L e P
AD 049 ! g7 0.63 35 T — {013 5.2 0.2t 0.12 L0
BD 0.18 AT 0.16 I .14 [ 3.97 0.031 .3 L3
ECIE 0.47 [ 6.3 F 0 VS (R [J—— i1.52 3.02 3.21 {3
Ctrch y O. Lid. —— U R A — 2.5 P07 5.43 L7} 0.0 .1 lLoo
Boechcfar v Nwarco, S.A VecEnicos Asoc. | ceoee J— T C.10 ! 3.92 5.38 1.32 0.5 i 0.8
Bonco Exzerior de Espeia 0.015 bos.es S A, 1.25 1 0.73 1.26 1.71 1.75 I 1.40
BCLA .23 | 01 | 0.23 0.6 S— - 3172 [ — I
Mosubeshe b PR, [ S 0.7 O P U AR [
Caradian Avercan Berk 3.57 \ _____ T et A TGRS (VO U R bommeen
Williars *nd Glyn's Bark 0.21 [ 0.22 L T B e e S Q—

Vanufeciirers Faraver Trust

FUENTE: Ministecio de Hacienda, Informes Complementarios.  Vartos Nameras.
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IHNTERESES DE LA DEUDA PUBLICA EXTEH%A POR ACEEEDOR {979 - 138%

{ Zn Millones de Colones )

H ; i : ; H i '
i 1979 ! 1980 Po1s81 | g9sz 1933 1934 1985 193 | sz 1ess
J i [ s ( i : E
. 3 H 4 ] i v
| Deuca Piblica Externa tomal Powe- | o .53 B3 7115 7250 2508 | =54 .72 v derd
i - Cremes (Ficiales ¢ xmm | B» .33 .5z 27z 3.3 (11,3 ¢ s [ TES =52
H 4
Shiniferzrales Imereciosies . 11,52 i M. el 16.271 13.%% 2. 19.41 I (- . iyl
S5EE -1 1z 18.71 bo15.87 17.65 ‘8.2 1907 925 ! BE ©.25
e boLw il 3.38 2.38 5.3 0.37 0.5 . L% 143
= fooo 0.021 0.02! 5:01 102 - 0.019 0.08 ;0.3 9.052
= ‘Ailtiiateraies Regicrales |1z 12.83 13.2 1308 .49 9.5 ‘§2.62 | A3 ! o==1g )
e P59 6.11 5.09 6.17 3,13 9.3 0 R 1 VoL
XIE A 6.77 7.11 6.57 55 10.25 zas SR R s | Zs
3 Silarecies L6s 6.32 14.36 PoIsae N, 2.3 B b 7L A
=g P20 1.98 508, i 9.5 11.96 12.16 le.s7 | s .24
Rebiicz ce Fracn ;L9 2.37 6.6 5.3 =5 3.9 3.1 {63 I Vs 53
U R W 1.79 .49 2% 2.2 3.18 785 | w3 | 7.3 4.3
feolblice Rurama V— —_— —_ I — —_— R 0.8 1 as 0
Proo ;o —_— —_— — —_— 06 .32 ;o= w.r
Se(hi iz Federal de Alerema 0.25 0.1% 9.13 0.13 2.9 0.7 5.2 | 9.3 oLz z
N —_ —_ — —_ S 1ooo® | L3
Eorestiita 192 0.0C051 0.0ea1 —_—  — —_— —_ —_— : '

{1~ Qrgenisros Frivados 6675 3. 6.55 7.% 12.33 10.52 was | T | nm 253
ST 2.65 3.0 2.39 2.5 .57 2.2 132 o I, TS
“hitea Srare Trust Cyroany N Y. —_ —_ 3.21 ERC 3.4n LR 3.2 0 g8 1 7.8 5.3
2 ine &ther Rezi State Inc. _— 2.07 2.2 2.5 . 6.% el ‘ R |
fevo Exerior oo Fpof 0.015 0.28 S — 1.25 0.73 1.75 171 1.73 e
Czrmaizn Averican Bark 3.57 -— —_— —— i
Crn v o Lica. —_— — S e 0.97 0.43 1.71 14

L Zesi Anmerpen N V. Belgus —_ —_— _ — _ 0.7 7.5 «
Srerichesr v MNvarro —_— — —_— —_ 11 G.92 0.8 1.32 365 :
Vernwf. Fergver Trust . —_— —_— _ R — ;
Wiilians and Glln's Beric 0.21 E— 0.22 2.9 !
Beneo Francés de Grédite Ind. ¥ Go. —_ —_— _ _ Q.23 0.0% 0.3 il ve !
Burco de Rama : —_ _ O
Soikm ‘0.3 0.03 0.23 0.63 —_ — 2.02 i
Banco ae Chicazp —_ —— 0.0602 —_ :
ME rsubishy - —_ — _— Q.47 _ ; _
- i

PO SRS

FUENTE: CUADROS ANTERIORES
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ANEXO No. 25

SMPL. 1979 ~ 1968 -
10 thservations ' ‘
L8 // Dependent Variable is LDXFUB
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ANEYO No. 26

SME. 1970 - 1988 N
19 Observations . o I
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_ANEXO No. 27
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ANEXO No. 29
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ANEXO No. 33
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ANEXO No. 34
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