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INTRODUGCION

El tema del presente trabajo ha sido suministrado por
la Facultad de Ciencias Econdmicas para ser desarrollado previa
mente a la obtencidn del grado de Licenciado en Economia. E1 -
presente estudio tienme dos caracteristicas fundamentales: una,
limitativa, que se refiere al Endeudamiento Externo, y la otra
extensiva, cuando habla de la incidencia del mismo en la econo-
mia de E1 Salvador,

El Endeudamiento Externo constituye una de las formas
de endeudamiento pGblico, y desde algunos angulos no deberia =~
tratarse‘independlentemente del endeudamiento general de la Na-
cidn., En el marco genmeral juega muchas veces papel principal el
destino del cré&dito pdblico, vy secundario el de su origen,

En ocasiones, el problema se reduce a la capacidad de
generar y captar ahorro interno o de echar mano del externo pa-~
ra programas concretos, Por lo tanto, em un trabajo de esta na
turaleza no siempre es aconsejable limitarse a contemplar sola-
mente una fase de endeudamiento, principalmente cuando se trata
de establecer relaciones de incidencia en el problema econdmico
general, que presenta canales de intercomunicacidn tan profusos
y complejos,

Principalmente cuando han existido cambios de Politi-
ca Bconbmica como la que se presentd a razi de la aprobacién de
la Carta de Punta del Este se vuelve mas dificil concretar los

efectos de difusidn que las diversas operaciones crediticias -~



hayan tenido, puesto que é&stas han ido coordinadas con una Poli
tica Monetaria de tipo expansionista aunque de caracter selecti
vo.

Determinar hasta donde llega la incidencia del Endeu-
damiento Externo y donde empieza la causada por la Politica Mone
taria es virtualmente imposible, Y mas dificil resulta cuando -
al mismo tiempo se han experimentado cambios en la Politica Im-
positiva del Estado,

Este trabajo, por lo tanto, solamente puede dar una i~
dea de las relaciones entre los cambios econdmicos del pais y su
endeudamiento externo, y en manera alguna puede ser exhaustivo,
primero, por las dificultades ya apuntadas y segundo, por la ca-
rencia de cifras estadisticas encausadas hacia la determinacién
y presentacidn de los hechos econdmicos.

El desarrollo se ha efectuado como sigue: En el capi
tulo I se ha tratado de introducir al lector al concepto de la
Deuda Pablica desde su angulo de instrumento para el Desarrollo
Econbémico; se ha tratado de formular un ensayo de clasificacién.

En el capitulo II y siguiendo los trabajos ya publica
dos de autores nacionales, se ha tratado de hacer un resumen -
histbérico de la deuda ptblica en El1 Salvador.

Es de hacer notar que el I capitulo se refiere a la
Deuda Pablica en forma global, tanto en su parte tedrica como

en sus modalidades histdéricas.
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En el capitulo III s¢ ha concretado un poco més el tema,
siguiendo la evolucidén del End¢udamPento Pablico Salvadorefio, -
tanto en sus valores absolutos como en sus relaciones porcentua-
les sobre el Ingreso Fiscul, sobre ".as Exportaciones de Bienes y
Servicios y sobre el Producto Teryitorial Bruto entre los afios -
1950 y 1967, aiios limites fijadg¢s para este trabajo. Se compara
asimismo el endeudamiento relativo de El Salvador con los 19 pai
gses latinoamericanos, entre los cuales ocupa el antepenlltimo 1u
gar, con menos de la mitad de la relacidn porcentual promedio en
tre la Deuda PGblica Externa y los Ingresos en divisas por toncep
to de Exportaciones de Bienes y Servicios,

En el capitulo IV se hace un anilisis de la distribu~-
cidn sectorial de la Deuda PGblica Externa, tanto directa como
garantizada, y del comportamiento de la Deuda Externa percipita
en relacidn con los Ingresos Fiscales percipita, habida cuenta
del caricter de autofinanciabilidad de los créditos. Se comen-
tan las caracteristicas principales de los préstamos y se hace
una relacién de la Deuda Externa agenciada por el Banco Central
de Reserva de El Salvador al 31 de diciembre de 1967,

El capitulo V esta dedicado a un anilisis de la estruc
tura general de la Deuda PGblica desde el punto de vista de su =~
origen.

En el capitulo VI se analizan los efectos que ha teni-
do el endeudamiento plblico sobre la estructura econfmica, consi

derando la evolucidn del Producto Territorigl Bruto de cada uno
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de los sectores y sus relaciones con la estructura sectorial de
la deuda, salvando algunas causas que independizan la evolucidn
del producto de cada sector de la influencia del Endeudamiento
Externo.

En el Capitulo VII se escudia el problema ocupacional
de E1 Salvador y la incidencia que el Endeudamiento Externo ha-
ya podido tener sobre su solucidn.

El Capitulo VIII estudia los efectos que la Politica
de Endeudamiento Externo ha tenido sobre la Balanza de Pagos.

El capitulo IX trata de medir la capacidad real de -
Endeudamiento Externo desde el punto de vista del Producto Te-
rritorial Bruto, de los Ingresos Tributarios, de la Balanza de
Pagos, y las Reservas Internacionales Netas criterios que se -~
han considerado bisicos para su medicibn. Se parte de la base
de términos de pago dentro de los prbximos 15 afios, con indica
dores de paisns con un estado de sub-desarrollo similar al que
ostenta E1 Salvador.

En el capitulo X se hacen algunas consideraciones so
bre el Endeudamiento Externo Privado del pais. Comprendemos
perfectamente que un trabajo de esta naturaleza resulta incom-
pleto si se concentra Gnicamente en la Deuda Piblica, puesto =-
que la Deuda Privada es a menudo mayor que aquella, tal como
ocurrié al 31 de diciembre de 1967. Sin embargo, se dispone
solamente de datos sobre saldos finales y en ningfin caso fue

dable obtener cifras sobre el movimiento de los saldos que -
’
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quedaron pendientes en 1961, cuando empezd a regir la Ley de Trans
ferencias Internacionales. Por otra parte no se encontrarom da~
tos de registros sobre los pagos de la Deuda Privada, ni sobre el
destino de ella, por lo cual se hizo imposible su analisis,

Los capitulos XI y XII estan dedicados a conclusiones

y recomendaciones sobre el estudio efectuado,



CAPITULO I

EL CONCEPTO Y CLASIFICACION

1) EL CONCEPTO

Para los tebricos de la Escuela Liberal, la Deuda Pd
blica pertenecia a la clasificacidn especial de Hacienda Extra
ordinaria, para distinguirla de la corriente ordinaria de ingre
sos procedentes del patrimonio estatal y del sistema impositivo.
Esta iltima corriente servia para satisfacer el catilogo de ne-
cesidades piiblicas dentro del concepto del estado gendarme que

deberia mantener las manos fuera del proceso econdmico,

Tales necesidades piblicas se concebian en funcidn de
la obligatoriedad de satisfaccibdn por parte del Estado, la cual
estaba sujeta a la imposibilidad de hacerlo por el sector priva
do. A este catdlogo pertenecian: la defensa nacional, la salva
guardia del orden interno, la educacidn en sus niveles inferio-
res, la salud pblica, 1la administracidn de justicia y la crea-
cidn de ciertc tipo de infraestructura, que no ofreciera incen-
tivos suficientes a la empresa privada.

No se tenia nocidén del concepto de desarrollo, ni del
papel que el Estado debia asumir para subvenir a otra necesidad
cardinal: el bienestar econdmico de las mayorias. Se creia que
la economia de mercado; el libre juego de la oferta y la deman-
day las supuestas elasticidades de los precios; la "mano invi-

sible" de la afirmacidén Smithiana, determinarian en forma efi-



caz ese bienestar para todos los componentes de la comunidad social,

El fenbmeno ciclico, agudizado en la década de los -~
treinta, determind que esas cirvcunstancias fueran estudiadas por
los economistas: pues parecia que la virulencia de la depresién,
presagliaba la extineidn total del sistema capitalista, ante la
impotencia de los tedricos del empleo pleno, de la Ley de los -~
Mercados, del equilibrio automidtico. La disyuntiva era dejar mo
rir el sistema, o revitalizarlo mediante cambios externos que de
jaran a salvo la parte medular de su estructura.

Salver la institucidn de la propiedad privada, aunque
fuera necesario hacer la concesidn de "la funcidn social'; sal-
var la institucibén de la economia de mercado, aunque se sacrifi
cara la Ley de Say; salvar el sistema individualista y capital:is
ta de produccidn, aunque hubiera que hacer concesiones en torno
ie la funcibn social. Esta tarea correspondidé a Keynes quien
las emprendi1id contra los conceptos clasicos y neoclisicos y en
e2special contra los proclamados por Pigou, defensor de los prin
*1pios en quc se inspiraron Say, Ricardo, Smith, Mill, etc., El
ataque Keynesiano, tal vez a pesar de &l mismo, no se quedd con
ina nueva reestructuracibén de la tesis Capitalista, que tendria
>or objeto rejuvenecerlo e impedir su caducidad.

Las ideas contenidas en la "Teoria General”™, dieron -
)rigen, con el andar del tiempo y con los cambios suscitados por

a II Guerra Mundial, a una reaccibén de los paises pobres, que



encontraron los remedios anti-depresivos de Keynes, elaborados
para los paises ricos una perspectiva o una esperanzZa para Ssa-
lir de su propia depresidn crdnica constituida por las condicio
nes mismas de su sub-desarrollo,.

Uno de los remedios mas espectaculares y eficaces es-
taba en la permisidn de un cierto grado de intervencidn estatal
en el proceso econdmico, principalmente a través de las Fianzas
Piblicas que volvieron a tomarse como un instrumento de Politi-
ca Econdmica.

Estas circunstancias posibilitaban, entonces, agregar
una necesidad pliblica mds al catdlogo liberal, necesidad que de-
bia ser satisfecha por el Estado: el binestar econdmico de la
comunidad, y su secuela de planificacidn, por lo menos en la uti
lizacibn de los recursos, en la generacidn de un incremento neto
constante del producito, en la modificacibén de la estructura del
ingreso, en la revisidén de la politica de inversiones privadas
y piblicas, y, hasta donde pudiera llegarse, en una distribucidn
més equitativa del Producto Social.

Para lograr todo este cfimulo de propdsitos por timidos
que parecieran, era necesario cambiar también el concepto clasi-
co de la Hacienda Piiblica. Los gastos que antes parecian extra-
ordinarios, porque se daban solamente en casos de guerra, de ca-
lamidades pGblicas o de otras circunstancias esporadicas, eran
incluidos ya dentro del presupuesto ordinario. Habia que sal--

dar déficit anteriores en todos los aspectos; habia que incre--



mentar la inversidn phGblica, incluso en la produccidn, bien fuera
como coinversidén con la privada o i1ndependientemente de ella., El
objetivo era el incremento del ingreso y del empleo, Las Finan-
zas Piblicas se salian de su concepto tradicional y tomaban una
dimensidén diferente, basada en una conccpcidn distinta de la fun
cidn estatal,

Los ingresos corrientes, por lo menos en el corto y me
diano plazo eran insuficientes para financiera los nuevos pro--
gramas, La urgencia de éstos no podia esperar las lentas rees-
tructuraciones de los sistemas impositivos y la necesaria absor
cidn de éstos por parte de los contribuyentes, La misma estruc
tura socio-econfmica imperante favorecia la evasidn, y la tecni
ficaci16n de la administracidén de los impuestos no presentaban
soluciones a corto plazo.

Por lotanto, la captacibn del ahorro interno y exter-
no se presentaba como la Gnica solucibdn viable en el periodo --
corto, La Deuda PGblica dejdé de pertenecer al Presupuesto Ex-

traordinagrio para engrosar los ingresos ordinarios del Estado.

2) ENSAYO DE CLASIFICACION

Siempre que se trata de ensayar una clasificacidn, es
necesario tener en cuenta sus propias limitaciones. En la mayor
parte de los casos es en extremo dificil, si no imposible, tra-
zar una linea de delimitacidn lo suficientemente rigida para ~--

que la diferencia entre uno y otro grupo sea claramente adverti



da. Existe siempre una zona intermedia en la cual puedan confun

dirse los grupos y desaparecer los caracteres determinantes, Una
Deuda Externa puede convertirse en Interna si los valores mnego-

ciables son vendidos por los inversionistas extranjeros a los na

cionales; un documento de Corto Plazo puede entrar en el Largo -

Plazo en virtud de novaciones sucesivas, etc.

Con todo, principalmente para efectos practicos es con
veniente i1ntentar clasificaciones que obedezcan a criterios defi
nidos, aunque ellas puedan requerir revaluacionmes frecuentes y
esporadicas.

Para la clasificacidédn de la Deuda Pablica, se han es-
cogido algunos criterios que constituyen centros de agrupacibn

¥ que, por lo tanco, estin exentos, las més de las veces de ri-

gidez. Ellos son:

a) La Funcidn

L) Zi Tiempo

c) La Obligatoricdad

d) E1 Origen ¥y

e) El Destino
a) La Funcidn,

Dentro de este critevio, la Deuda Piblica es clasifi-
cada por la necesidad de tipo general gque estd destinada a su-
plir, Tales necesidades pueden ser transitorias, como en caso
de los desequilibrios de tesoreria, o de una mayor permanencia

como la construccidén de obras p@blicas. Por lo tanto, la clasi



ficacibén de conformidad con la funcidn, deberid atender a la re-
lativa transitoriedad de la nccesidad,

Los tratadistas estdn de acuerdo en denominar "Deuda
Flotante'" a la que atiende necesidades liquidables en el corto
plazo, y "Deuda Consolidada™ a aquelilas que requieren un perio-
do mayor, No obstante, una deuda flotante, adguirida la mayor
parte de las veces para atender desequilibrios temporales de te
sorerias, puede convertirse en deuda de largo plazo. Este es -
uno de los casos en que la Deuda Flotante se consolida, y se con
funden los conceptos de Funcibn y Tiempo.

Existe el concepto general de que la Deuda Flotante se
adquiere para solucionar los déficit transitorios de tesoreria.
Sin embargo, ella ha sido utilizadaz en numerosas ocasiones para
otros fines.

La participacidn de los Bancos Centrales en la Deuda
Flotante ha sido siempre de gran importancia. Los gobiernos han
juerido, en cierta forma, cobrar con ello el privilegio de emi-
s16n concedido a tales bancos, Sin embargo, los préstamos pueden
>btenerse, y con frecuencia se obtienen de otras fuentes,

La Deuda Flotante pucde tomar las formas de adelanto
le Tesoreria, Bonos del Tesoro, Certificados de diversa indole,
:'tec, Estas formas han prevalecido principalmente en Inglaterra;
'n los Estados Unidos ha estado representada primordialmente por

lonos del Tesoro, con vencimientos trimestrales reservados a la

anca,



Dentro del criterio que hemos dado en llamar "De la
Funcidn', podemos incluir la "Deuda Consolidada", que es adqui-
rida, generalmente para la realizacidn de obras de tipo perma-
nente, aunque muchas veces resulta de la previa adquisicidn de
una Deuda Flotante.

En el {ltimo caso, la Deuda Flotante '"se consolida",
arreglando en esta forma los problemas de vencimiento a fin de
ponerlos en forma mas conveniente. Esto quiere decir que la -
Deuda Consolidada puede tomarse en dos sentidos., El1 primero,
por la clase de gasto que se va a financiar con ella y el se-
gundo por la forma de amortizacidn,

No obstante, de nuevo nos encontramos con el proble-~
ma de clasificacidn de que se habldé antes, puesto que si la -
amortizacidén fuera necesaria para la Deuda Consolidada, podria
&sta excluir algunos empréstitos tomados para la realizacidn de
obras de caracztcw permanente (la Deuda Perpetua, por ejemplo),
e incluir deudas tomadas inicialmente para fines de equilibrio
de Tesoreria, consolidadas ulteriormente.

El concepto nos lleva al problema mismo de la amor-
tizacidn, que va envuelto en el criterio del Tiempo, y que tra
taremos a continuacidn,

b) El Tiempo.

Generalmente la Deuda PGblica, tanto como la Privada,
se dividen en de Corto y de Largo FPlazo. La mayor parte de los
tratadistas est&n de acucrdo en considerar dentro del primer gru

po las deudas con vencimiento hasta un afio y dentro del segundo



a aquellas cuyo vencimiento se verifica después de ese periodo.
Esta clasificacibn, no obstante, es arbitraria e incompleta --
puesto que desestima la Deuda de Mediano Plazo. ©Sin embargo,
Marsch considera que "el cvrédito de mids de un afio se llama -
crédito a Plazo Mediano o largo, seghn el tamafio de la diferen
cia. Un crédito de mas de dicz aiios, es evidentemente, a lar-
go plazo." l/ TAcitamente considera que el crédito de dos

a nueve afios es de¢ mediano plazo.

La arbitrariedad se advierte en la clasificacidn de
corto plazo cuando vienen sucesivas novaciones que convierten
la deuda en de largo plazo, o cuando, segln el ejemplo de Marsh,
los depdsitos bancarios externos, de corto plazo por su propia
naturaleza, permanecen por tiempos mayores. 2/

Los de largo plazo, que lo fueron también por su pro
pia naturaleza en el momento de la emisidn, pueden convertirse
en corto plazo si son negociados en las transacciones de capi-
tal.

Generalmente se asocia al criterio del plazo al que
hemos llamado "De la Funcién", ea el sentido de que las deudas
de corto plazo son principalmenie estabilizadoras de Tesoreria
y las de largo plazo son deudas consolidadas. Sin embargo, --
puede muy bien consolidarse para un plazo mayor de un afio la
Deuda Flotante, o pagarse antes del afio la consolidada, en cu-

yo caso difleren ambos criterios.

1/ Donald Bailey Marsch. Comercio Mundial e Inversidn Interna
cional,
2/ Op, Cit, Pagina 65



Una tercera rama dentro del criterio del Tiempo esti
constituida por la llamada "Deuda Perpetua’, en la cual el pres
tatario se compromete a pagar intereses pero no a devolver el
principal,

El origen de la Deuda Perpetua se remonta al estado
de confianza de la Burguesfa al Podexr, el establecimiento de -
sistema impositivo y la separacidn de la Hacienda Piiblica de -
los patrimonios de la Realeza infundieron en los prestamistas.
c) * La Obligatoriedad.

Desde el punto de visca de la obligatoriedad, la Deuda
Piblica se puede dividir en forzosa, o de suscripcidn obligato-
ria y voluntaria.

La Deuda Forzosa ha sido un expediente usado por los
tobiernos principalmente en épocas de emergencia pGblica tales
omo guerras, terremotos, epidemias, etc., pero que bien podria
jer usado para fines de Desarrollo Econbémico a fin de canalizar

tacia la produccidén los atesoramlentos que mantienen algunos sec

ores,
) E1l Origen.

Bajo este criterio, la Deuda Plblica puede clasificar-
e en Interna y Externa. Es Interna cuando las emisiones son co
ocadas dentro del territorio nacional, y Externa cuando lo son
uera del territorio. Sin embargo, quedaria en la zona ambigua
as obligaciones tomadas por inversionistas extranjeros que, por

fecto del sistema impositivo nacional estuvieren obligados a pa
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gar impuestos dentro del pails, cuando, por seguirse el criterio
de sujecidn real en la legislacibén tributaria ellos poseen bie-
nes o rentas gravables en el territorio nacionalj o cuando, si-
guiéndose el criterio de sujecibén personal por residencia o por
domicilio, cayeran dentro de los hechos generadores de Crédito
Fiscal. En estos casos, los gobiernos bien pudieran aceptar -
sus obligaciones como generalmente sucede en pago de impuestos
y la Deuda Externa se convertiria en Deuda Interna,

Se ha discutido mucho acerca de la conveniencia de
contratar créditos en el exterior, con preferencia al Endeuda
miento Interno. Varias son las civcunstancias, que es necesa
rio tomar en cuenta,

En primer lugar, la capacidad de generacidn interna
de ahorro y el dinamismo de esos ahorros para convertirse pron
tamente en inversidén, lo que supone un adecuado sistema finan-
ciero con instituciones eficaces para su canalizacidn.

Segundo, confianza por parte de los ahorrantes en la
2stabilidad monetaria, econdmida y politica y condiciones ala
slefias en lo referente al rendimiento de las inversiones, asi
romo una clase empresarial eficiente.

En tercer término, las condiciones en que se contra-
an los créditos externos con relacidn a las que rijan en el -
tercado intermno de capital,

Estas condiciones, no obstante, deben tener en cuente
10 solamente el tipo de intexré&s y la distribucidn de la carga

e amortizacidn, sino que debe atenderse a otros aspactos no -

lenos 1mportantes.
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El caso de los llamados "Créditos Atados" por ejen-
plo, que se contrgen para la compra de determinados bienes en
el pais prestamista, transportados en medios de su propiedad y
que exigen la utilizacidn de la técnica suministrada por &l,
tiende a desmejorar notablemente la relacidn de intercambio pa
ra el pails prestatario, causando males peores principalmente
para aquellos paises exportadores de bienes agricolas cuya elas
ticidad precio de demanda es muy reducida,

e) El1 Destino.

En la aplicacifn de este criterio pueden tomarse los
sectores econdmicos favorecidos por los empréstitos. General-
mente se hace una clasificacidn de grandes rubros con sub-divi
siones, por ejemplo:

1) Infraestructura

a) Carreteras
b) Energia Eléctrica
¢) Puertos
d) etc,
2) Sector Productivo
a) Industria
b) Agricultura y Ganaderia
¢c) Artesania
d) etec.
3) Capical Social
a) Vivienda
b) etc,
Es necesario tener en cuenta el destino del crédito,

puesto que los autofinanciables no tendrin impactos ulteriores

sobre los contribuyentes, y los que se obtengan con fines de -
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diversificar e incrementar las exportaciones o de sustituir im
portaciones de bienes que estén realizindose, no incidirén en
las futuras balanzas de pago, sino que, por el contrario, po-

dran ayudar a su estabilizacidn o recuperacidn.



13

CAPITULO II

BREVE HISTORIA DE LA DEUDA PUBLICA EN EL SALVADOR

En el Capitulo I, hemoe hecho una exposicidn de tipo
tebrico de la Deuda PGblica con el fin de sentar las bases fun
damentales sobre las cuales iremos desarrollando este trabajo.

Se ha creido conveniente que para una mejor exposi-
cién es necesario considerar la deuda del pais en tres perio-
dos: el primero comprende de 1827 a 1922, el segundo de 1922 a
1950, y el tercero de 1850 a 1967, afio base para el desarrollo
del presente trabajo.

PRIMER PERIODO:

Debido a los exiguos recursos de la Repliblica Federal
de Centroamerica, después de independizarse del Gobierno Espa-
fiol, y con los compromisos politicos contraidos, se tuvo duran-
te el periodo de transicidn una politica complaciente en el as--
pecto impositivo, Esta situacidn trajo como consecuencia difi-
tultades en la percepcidén de fondos con los cuales hacer frente
2 los gastos de la administracibn piiblica. Fue ante esta cir--
runstancia que, en 1824, la Asamblea Nacional Constituyente au-
:0rizd un préstamo hasta por 3 millones de pesos, recurriendo =
idemids a los empréstitos forzosos,

Una vez separado El Salvador de la Unidn Centroamerica
1a, asumidé una parte de la Deuda Externa que pesaba sobre la Fe-

'eracién, Asi tenemos pues, que la Deuda Piblica de El1 Salvador



14

data desde 1827; también tenemos conocimiento que, desde 1828
a 1859, fue imposible la cancelacifn de intereses, y que la ~
Deuda reconocida por El Salvador en 1853 ascendia a 325 mil -
pesos.

Entre los afios de 1861 y 1863, se hicieron arreglos
para cancelar la Deuda Externa mediante bonos por un total de
405.260 pesos, cifra que cubria el Capital e Intereses, En -
1882, el pais consolidd su deuda que ascendia en aquella &poca
a $1.589.861 pesos., 1/

Por esta é&poca se advierte ya cierta preocupacidn en
cuanto a las necesidades de infraestructura, y es asi como el
primero de abril de 1882, se fundd una Sociedad Anbénima que te
nia por objeto la explotacidn del ferrocarril que cubriria el
recorrido entre el Puerto de Acajutla y la ciudad de Sonsona-
te., 2/

E1l Capital Social de la empresa fue de 400,000 pesos,
dividido en 4,000 acciones de 100 pesos cada una.

Posteriormenté& se firmd con el sefior Francisco Cama-
cho una nueva contrata para la construccién de la Iinea férrea
de Sonsonate a Santa Ana. En 1887 cl Gobierno y el sefior Cama
cho hicieron arreglos por medio de los cuales éste recibié 1la

cantidad de 445.000 pesos en bonos de 100 pesos cada uno, los

L/ Avalos Miranda Stanley. Historia de la Deuda Pliblica de
El Salvador hasta 1946, Revista de la Facultad de Econo-
mia No, 8, Abril-Mayo-Junic, 1955,

'/ Avalos Miranda Stanley., Op. Cit, Pagina 53.
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que serian cancelados con un 5% en efectivo de los derechos mari
timos producidos por las Aduanas de la Repliblica.

Estos bonos devengaban el 4% de interés anual. 3/

La cantidad de bonos entregados por el gobierno repre-
sentaba 150,000 pesos de la deuda de primera clase y 240.000 pe-
sog de la tercera clase.

En el mismo afio el prestamista reclambé al gobiermo de
El Salvador la cantidad de 454,604 pesos, cantidad que estaba =~
compuesta asi:

i - 401 acciones del Ferrocarril de Acajutia 40.100

ii - 9 cupones de intereses vencidos y no pa-
gados sobre las mismas 21,650

iii - Préstamos al Gobierno en cambio de libra
mientos sobre las Aduanas, amortizables
en el 15% de derechos maritimos 195.000

iv - Intereses al 6% sobre 720.000 pesos cali
ficados de primera clase 31.200

v - Resto del empréstito de 1882, calificado
de Primera Clase ® @€ 0 06 0 6 B o 2 0 E O 00060 00 0 eSS 54.600

vi - Intereses (no denomingdosS) .eceevececce 12.830

vii - Aceptaciones vencidas de la Tesoreria,
clasificadas de primera clas€.ceceeoes 40,000

viii - Intereses de las aceptaciones anteriores 14,000

ix -~ Aceptaciones vencidas de la Tesoreria, -
clasificadas de primera clase eseeesssees 18,000

X - Intereses de laS mismas e ePvencesnoeose 4-740
Xi - Liquidacidn intereses de 3a. clase .... 1,773
xii -~ Valores de segunda clasSe s.cecescovcsna 151

Xili ~ Intereses de los mismos desde abril de
1887 ® & © O B o % N 0 ¢ 2 OV ER I OO SO O O 0P e OO 00 160

}/ Avalos Miranda Stanley. Op., Cit. Pagina 53,
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M&s reclamaciones de intereses pagados en
exceso por el cambio de tarifas perjudi-~
cando la amortizacidn de los valores del

5°/° ® © 0 &0 00 09 0000065600003 80 0P 000 HBeSs O 0N 16.000

454,604

== —————

En 1891 el Gobierno comprd al Sr. Camacho las 401 ac-
ciones del ferrocarril Acajutla - Sonsonate al 80% de su valor
nominal, El 17 de abril de 1891 1la deuda qued8 reducida a ---
335.132 pesos, esta deuda seria cancelada el 30 de septiembre -
del mismo afic mediante bonos emitidos de acuerdo con la nueva =~
ley, adem&s 13,400 pesos en valores del 5% de interés anual, 5/

Ante la imposibilidad de cubrir sus necesidades finan
cieras, el Gobierno de la Repfiblica recurrid a un nuevo emprés~
tito interno por la cantidad de 500,000 pesos y es asi como el
12 de marzo de 1885 se emitid el decreto mediante el cual se =~
adquiere el nuevo compromiso; dicho decreto en sus partes prin
cipales dice:

“"Considerando: que las circunstancias en que actualmente
se encuentra la Replblica exigen cuantiosas erogaciones
a las cuales es imposible atender con los ingresos ordi-
narios del Tesoro PlGblico: Por Tanto: Decreta: Art, lo.
Se levanta entre los propietarios de la Repiblica un prég
tamo de 500,000 pesos distribuidos en proporcidm al ---
haber de cada prestamista... Art. 30. 8Se autoriza a
los Gobernadores para que, asociados del Comandante -

General de cada Departamento, del Alcalde y de un veci

/ Avalos Miranda Stanley. Op. Cit. Pagina 55
/

4
E Op. Cit. Pagina 56.
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no de cada poblacidén de rectitud e imparcialidad reco
nocidas, designen la cantidad con que contribuira ca-
da propietario poseedor de dos mil pesos arriba, sien

do el minimun de cada contribuyente cincuenta pesos". 6/

En la misma fecha se acordé que el préstamo seria can
celado con un aumento del 20% en dinero sobre los impuestos de
importacidén, El impuesto adicional seria Ginica y exclusivamen
te para la cancelacidn del empréstito de los 500.000 pesos a
que antes se ha hecho referencia.

El primero de abril de 1889, se autorizd un Emprésti-
to Externo de 300.000 Libras Esterlinas, para cancelar la obli
gacibén de 183,300 Libras Rsterlinas, originadas por la garantia
que el Gobierno pactd a favor de la compafiia del ferrocarril,
La diferencia serviria para la terminacidn de la linea del fe-
rrocarril Sonsonate-Santa Ana-San Salvador,.

Este empréstito tenla las siguientes caracteristicas:

lo) Que no costara mas del 25% entre prima y comisio-

nes;

20) Que el interés no excediera del 6% anualj

30) Que para su servicio se destind una cuota, hasta

el 10% sobre las Rentas de Aduana;

6/ Revista de la Facultad de Economia No. 8, Abril-Mayo-Junio,
1955, Pagina 58,
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4o) Que no se perjudicaba la amortizacidn de la Deu
da Consolidada y demés deudas de pago corrientej y

50) Que con motivo del servicio del proyectado empré@s
tito no se aumentaran los derechos de importacidn
existentes., 7/

A mediados del afio de 1895 la Deuda Péblica de El Sal

vador ascendia a 10,599.519.65 pesos, conforme el siguiente de-

talle:
Bonos en Circulacidn 8.672,750,99
Acciones del Ferrocarril de Acajutla 100,000,00
Certificaciones de 25 cts. oro al 7% 420.,040,44
Certificacibén de 5% sueldos 8,679.89
Varios Bancos {Deuda Interna) 419.867.60
Varios Acreedores del pais 37.741,70
Varios Acreedores extranjeros 115,247 .88
Varios Acreedores Contratas, &. 44,164 .13
Varios Acreedores Sueldos 47 ,651,22
Contrata con Mc,., Ilwaine, saldo 343,000,00

Pasivo de las Administraciones de
la Repfiblica 390.011,80

10.599.519.65 8/

—
—

Se observa que la Deuda del pais aumentaba constante

mente, la Deuda Interna representaba un alto porcentaje, esta

/ Diario Oficial No. 92, Tomo 26, Abril 5, 1889.
/

7
8/ Fuente: Avalos Miranda Stanley. Op. Cit. Pagina 75,
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deuda en su mayoria estaba constituida por una Deuda Flotante,

En los afios 1899-1900 se liquida la Deuda Piblica Ex-
terna convirtiéndose en una Deuda de caracter interno. En no--
viembre de 1900 se incineraron los bonos existentes de los em-
préstitos extranjeros de 1889 v 1892 por valor de & 239,800 y
£ 477.060 respectivamente,

De lo anterior se advierte que el pais, durante un
corto periodo, no tenfa compromisos con el exteriorj; pero en
el mes de mayo de 1907, el Poder Legislativo facultd al Poder
Ejecutivo para la contratacibén de un empréstito hasta 5.000.000
de pesos para cubrir gastos de la Administracidén Pdblica., Este
empréstito podia ser interno o externo,

El préstamo en referencia se contratd con la Interna-
tional Loans Limifted por 1,000.000 de Libras Esterlinas. Este
empréstito seria cancelado con los Impuestos de importacibn y
exportacidn de mercaderia.

Fue durante la administracidén del General Fernando
Figueroa que se conced1id al sefior René Keilhauer Condier el de
recho de construir, mantener y explotar un ferrocarril que, par
tiendo de La Union, empalmara con la Compafifa Guatemala Railway
Co., formando parte del ferrocarril Internacional, Lo mismo -~
que un muelle de acero y hierro o cemento armado que conectara
con el ferrocarril para el atraque de los barcos,

El Gobierno, ademéds de garantizar al contratista que

bajo ninglin pretexto daria concesibn a otra compafifa o personmna
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para construir ferrocarriles dentro de una faja de 20 millas a
ambos lados de la linea o ramales del Contratista, se concedid
ina subvencién de 7,000 pesos oro americano por cada kildmetro
le linea construida, los cuales serian pagados por cada 10 kild

1etros de via terminados.

JEGUNDO PERIODO

En el afio de 1908, el pais se vid imposibilitado de
umplir sus compromisos relativos a la cancelacibén de la deuda
el Empréstito Inglés, interrumpiendo el servicio hasta fines
e 1915, y suscribiendo en dicho afio una prérroga por un térmi-
o de cuatro y medio afios. En 1920 se reanuda la cancelacidn de
os cupones correspondientes al periodo febrero - agosto del ailo
ntes mencionado. Esta situacibén fue temporal, ya que, debido a
as fuertes obligaciones contraidas, el gobierno no pudo hacer -
rente a sus compromisos y nuevamente cae en mora, lo que trajo
omo consecuencia un aumenito de su Deuda Flotante., Ante esta -
ituacidn, al Gobierno no le quedd otro expediente que el de recu
rir a gestionar un empréstito externo por un valor de 16 millo-
es de ddlares. Este empréstito serfa utilizado asi:

a) Cancelacidén de la deuda Inglesa la que ascendia --
>roximadamente a 4.000,000 de délares.

b) Para el financiamiento de Obras Pfiblicas, tales co
), saneamiento, alcantarillado, servicic de aguas y pavimenta-

.6n de la ciudad de San Salvador,
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¢) Para terminar la construccidn de via ferrea y
d) Para cancelar la deuda interna del Estado,

El emprestito se contrataria asi:

Bonos "A", en d8lareS s.sseeecsseseee 5,000,000
Bonos "B", en libras esterlinas...... &.400,000

Bonos "C", en d6lares .....eo0es0000.. 0.662,644
16.062.644 9/

La emisidn de bonos de la serie "A" serviria para
la cancelacidén de la Deuda Flotancre y para el financiamiento
de parte del costo de la pavimentacidén de la ciudad de San -
Salvador. La emisz2dn de los bonos serie "B", para cubrir la
deuda Inglesa y los de la serie "C" para la cancelacidén de la
deuda a bancos locales, empresas o particulares nacionales, fe
rrocarriles internacionales, subvencidn para construccidn de -~
ramales de via férxea, financiamiento para la terminacidn de
trabajos de pavimentacidn de la ciudad de San Salvador, y gas-
tos de negociacidén del empréstitos

La emisidén de las tres series de bonos fueron asi:

Serie "A" en db6lares c.esecccesasas 5,000,000

Serie "B" libras esterlinas ....... 1.050.000

Serie "C" en d8lares .eescecsconcs 6.500,000

Ademés, la emisidn de bonos serie "C" se podia aumen

ar en 5,000,000 de db6lares con lo que la emisidn de la serie -

[/ Gavidia Hidalgo Vicente Amado. Equilibrio Presupuestario y
Desarrollo Econdmico de El Salvador. Tesis Doctoral,

Unay _a-y !
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le los filtimos bonos citados, alcanzaria un total de 11,500,000
i16lares.

Para atender el servicio de la deuda se gravaron los
lerechos de exportacidén e importacibén en un 70% del producto to
al de las rentas de aduanas, pudiéndose aumentar dicho porcen-
aje cuando no fuerag suficiente para cubrir lg anuglidad pagade-
a para el servicio de este empréstito, teniendo preferencia sobre
ualquier otro gravamen,

Para la fiscalizacibn y vigilancia de la parte de las
entas gravadas, se nombrd un Agente Fiscal; mientras quedasen -
onos sin redimir, las tarifas existentes en 1918 no podrian ser
odificadas en el sentido que pudieran reducir los ingresos bru-
os de las aduanas.,.

Los bonos de la Serie "A" devengaban intereses del 8%
nual; los de la serie "B" el 6%, y el 7% los de la serie "CY,

a amortizacidn debia hacerse por medio de cuotas mensuales las
ue de acuerdo a las cl3usulas del contrato para los bonos serie
A" ascendian a 18.333,3%4 délares mensuales durante los primeros
iince afiosy; para los cinco afios giguientes, a 17.916,67 dblares
de ahi en adelante, hasta la fecha de vencimiento, a 17.500,00
lares mensuales. La amortizacidén de los bonos serie "B", de-
la ser equivalente a los 7/12 del 1% del total de la emisibn,
itbriendo esta cantidad los intereses y, para la amortizacibn de
»s bonos serie "C" cuya emisidn original fue de 6.500.000 d6la

's, se establecid una cuota mensual que no podia ser menor de
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43,333.34 dblares o el equivalente a las 2/3 partes del 1% de 1la
emisibén. Si los derechos de aduana excedieran en un 15% al pro
medio del perfodo de 1910 a 1920, podia rebajarse hasta en un 10%
el gravamen establecido, del 70%.

Debido a la suspensién en la cancelaci16n de este em-
préstito, se han efectuado negociaciones que han sido favora--
bles para el gobierno. Asi tenemos que, el 29 de diciembre de
1945, se emtid la Ley de Reconocimiento y Reajuste de la Deuda
Externa que entraria en vigencia el primero de enero de 1946,
lograndose asi una reduccidn en las tasas de interésj aplica--
cidén de la misma tasa a lo devengado durante enero de 1938 a
enero de 1946; cuota de 4.000 d8lares semestrales para el pago
de intereses, y formacidén del fondo de amortizacibn; el 75% -~
del citado fondo se destind para el rescate de bonos en dblares
y la diferencia para el rescate de los bonos emitidos em libras
esterlinas; y, lo que se considera mas importante, desaparece
el gravamen que pesaba sobre los derechos aduanales,

En Abril de 1946, se emite el Reglamento para la apli
cacibn de la Ley de Reconocimiento de Reajuste de la Deuda Ex--
terna de 1922,

En mayo de 1946, se celebrd contrato con el Banco Cen
tral de Reserva de El Salvador,por medio del cual dicha institu
cidn presta el servicio de Agente Fiscal del Empréstito de 1922,
La Emisidén de bonos, cuyo vencimiento serid el primero de enero

de 1976 fue la siguiente:
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1) Bonos dmortizables externos en dbélares del 4% 2,475,000
2) Bonos amortizables externos en délares del 3%% 5.285.600
3) Bonos amortizables externos en dblares del 3% 2,271,900

Total en bonos db6lares 10,032,500

4) Bonos amortizables externos en libras esterli
nas del 3% 946,590 10/

En 1941, se autorizé la contratacidn de un préstamo con
el EXIMBANK por la cantidad de 1,196,000 délares,

Este préstamo fue aumentado en 1942, a la cantidad de
1,726.000 db6lares para un plazo de 12 afios. En diciembre de -
1949, por decreto niimero 404, se autorizd a la CEL contratar un
préstamo con el BIRF hasta por la cantidad de 12,545,000 ddlares
a la tasa de interés del 4% 7 anual,

El analisis de las condiciones de este crédito entra
ya en el periodo que cubre las fechas que comprende el tema del
presente trabajo.

TERCER PERIODO

Durante este periodo se desarrolla el presente traba-
jo por lo que nos limitaremos a exponer la situacidn de la Deu-
da Externa durante los afios de 1950 y 1967, afios limites del -

periodo.

10/ Avalos Miranda Stanley. Op., Cit, Pdgina 73.
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La Deuda Externa Directa en 1950

ipréstito 1922

mos Pagaderos en Dblares $ 6.540.400,00

nos Pagaderos en Libras Esterlinas . 643-020-0-0
rtificados convertibles 17 .240.00 812-8-0
tereses vencidos y pendientes de

cobro 246,201 .45 18~502-11~7
nos Pendientes de Canje 526.100.00 46-630-0-0
tereses en 8 afilos sobre bonos

endientes de Canje 152.628,00 11-191-4-0
tereses atrasados Planes 1933-1936

endientes de Cobro 19.124.00 1-425-8-0
rtificados de Intereses Diferidos

n Circulacidn 11.398.83

nos de la Carretera Interamericana 391.390.45

nos de Caminos y Obras Pablicas 456,.899.14

$ 8.361.375.874 721-582-1-7

—_—

¢20,.904,000,00 ¢5,051.000.00

ente: Memoria Banco Central de Reserva, afio 1950, pagina 11.

Al inicio del periodo, la deuda correspondiente al Em-
gstito de 1922, ascendia a ¢ 23,.834.,276.03, cifra que incluia
teresecs atrasados de los afios de 1933-1936, la deuda para ca-
eteras y caminos ascendia a ¢ 2.120,323,97, que porcencualmen-
representaba el 8.17% de la deuda total y el 91,63% correspon

1 a la proveniente del Empréstito de 1922,
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LA DEUDA EXTERNA EN 1967.

De acuerdo con datos suministrados por la Seccidn de
Agencia Fiscal del Banco Central de Reserva de E1l Salvador, el
comportamiento de la parte de Deuda Externa para la cual el Ban
co sirve de Agente Fiscal, fue el que se detalla a continuacidn.
Es de advertir que no se tiene alin datos sobre el correspondien
te al resto de la Deuda Externa.

La deuda Externa de El Salvador sobre la que actia el
Banco Central de Reserva como Agente Fiscal, al 31 de diciembre
de 1967, es la siguiente:

DEUDA EN LIBRAS ESTERLINAS

Bonos del 3% ES 500-0-0 ¢ 3.000.00
Certificados convertibles 384-10-3 2.307.08

Intereses vencidos y pendientes
de cobro (") 3.199-11-5 19.197 .42

Bonos pendientes de canje de 1la
Serie "B" 4.300-0-0 25.800,00

Intereses en 8 afios sobre bonos
pendientes de canje de la se-
rie "BY 1.032-0-0 6.192,00

Intereses atrasados planes 1933
v 1936 pendientes de cobro 1,123-10-0 6.741.00

£ 10.539-11-8 ¢ 63.237.50

DEUDA EN DOLARES

Bonos del 4% 5 3.000.00 ¢ 7.500,00
Bonos del 3% % 489.100.00 1.222,750.00

Bonos del 3% 359.400.00 898.500.00
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Certificados Convertibles $ 5.852.00 ¢ 14.630.00
Intereses vencidos y pendientes
de Cobro (") 85.276.13 213.190,33
Bonos pendientes de canje:
Serie AW 8.000.00 20.000.00
Serie "C% 52.700.00 131,750.00
Intereses en 8 afilos sobre bonos
pendientes de canje, de la:
Serie "A" 2.560.00 6.400.00
Serie "CU 14.756.00 36.890.00
Intereses atrasados planes 1933
y 1936 pendientes de cobro 3.170.50 7.926.25
Certificados de intereses diferi
dos en circulacidn 5.,315,13 13.037.82
Menos: fondos en poder del Agente
Pagador en Nueva York, para redi
mir Bonos de la Serie "A" y Bo--
nos en ddlares del 4% 11.000.,00 27.500.00

¢ 2.545,074,00

$1.018.029.76

(") Incluye el cupdn No. &4 que vence el lo., de enero de 1968.

RESUMEN DEUDA EXTERNA 1922

Total de la Deuda Externa en dblares calculada
en colones ¢ 2.545.074 .40
Total de la Deuda Externa en Libras Esterlinas

calculada en colones 63.237.50 (")

¢ 2.608.311,90 11/

(") Estos fondos ya se encontraban en poder del Agente pagador
en Londres, para redimir la totalidad de la Deuda en Li--
bras Esterlinas. Los tipos de cambio usados en 1los cuadros

ll/ Fuente: Memoria del Banco Central 1967, Pagina 39.
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anteriores son de ¢ 2.50 por ddlar y de ¢ 6.00 por Libra
Esterlina, este {iltimo de acuerdo a la devaluacidn de la
Libra Esterlina experimentada en el mes de noviembre de
1967." 12/

De acuerdo con el Ministerio de Hacienda, se dieron
6rdenes a los Agentes Pagadores en Nueva York y en Londres pa-~
ra que hicieran publicar avisos de que la terminacidn del pla-
zo para la aceptacidn de la Oferta de la Repiiblica de El Salva
dor, con respecto a su deuda exteran, se prorroga hasta el lo.

de enero de 1969, y hasta el lo. de julio de 1970 el plazo para

el canje de Certificados Convertibles. 13/

lg/ Informacidn directa de la Seccidn Agencia Fiscal del Banco
Central,

13/ Informacidén directa del Banco Central.
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CAPITULO III

RELACION DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO CON EL

PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO Y LAS EXPORTACIONES

El cuvadro No. 1 muestra el valor de la Deuda Péblica
Externa para 1950. Como puede verse, el valor de 25,96 millones
de colones corresponde en su totalidad a deuda adquirida para f1
nes de infraestructura, de conformidad con los criterios de en-
deudamiento vigentes en aquella &poca., ELl total de la Deuda Ex-
terna pendiente <representaba para ese afio el 3.07% del Producto
Territorial Bruto. En el cuadro No., 2 podemos ver la evolucifbn
de la Deuda Pliblica como porcentaje del Producto Territorial Bru
to. Se advierte un lento crecimiento desde 1950 hasta 1967, en
donde el porcentaje de la Deudg Total aumenta del &.19% al 11,75%.
A pesar de ese lento incremento porcentual, el mayor dinamismo lo
ostenta la Deuda Piblica Externa, la cual pasa de 3,07% a 9.20%,
triplicando practicamente su incidencia, mientras la Interna pa-
sa del 1,12% al 2.55%. La relacibn porcentual entre el total de
la Deuda PGblica Externa y el Ingreso Fiscal era de 29.37% y su
porcentaje sobre el total de exportaciones de bienes y servicios
el 14.077% {(Ver cuadro No, 3).

La velocidad de incremento porcentual de la Deuda Ex-
terna sobre el PTB, se acentfia entre los afios 1964 y 1967, cuan-
do empiezan a contratarse los cré&ditos de la Alianza para el Pro

greso, cuyo anilisis efectuaremos en otra parte de este trabajo.

_r“‘"*“f—~\
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A pesar del Incremento experimentado por la relacidn
porcentual entre la Deuda Externa y el PTB, la incidencia de
aquella sobre este ge encuentra muy por debajo de la mayoxria
de los demas paises latinoamericanos, En efecto, el cuadro No,
4 muestra las relaciones porcentuales entre la Deuda Externa -
de 19 paises Latinoamericanos al 31 de diciembre de 1960, con
el PTB promedio 1958-1960. Analizando este cuadro, vemos que
El Salvador se coloca en el antepenfiltimo lugar en su politica
de endeudamiento externo. El primer lugar lo ocupa Bolivia con
el 55.4% v el Qltimo la Repiiblica Dominicana con el 1.,0%.

Sin considerar adecuada la politica de Endeudamiento
Externo seguida por cada uno de los paises citados, al analizar
el cuadro No. 5 que muestra el ingreso percapita para el afio de
1960, encontramos para Argentina con un ingreso percapita de -
$950,00; Chile $671.00; Costa Rica $570.00; México $677.00; Pa
namid $740.00; Uruguay $710.00; Venezuela $878.00; vy E1 Salva--
dor $349.00. La Deuda Externa de los paises arriba menciona--
dos representaba de su PTB el 19.6%, 30%, 19%, 10.7%, 16.2%,
11.2%, 9.2% y el 9.6% respectivamente, conforme al cuadro men-
cionado en el parrafo precedente,.

Dificil si no imposible resulta hacer un anilisis de
la incidencia que la Deuda Externa haya tenido en la economia
nacional de cada uno de los paises mencionados en el cuadro -
No. 4, sin embargo, encontramos que los porcentajes de la deu

da con relacidn al PTB fluctfian desde el 1% hasta el 55.4%.
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Observamos ademis, que El Salvador se encuentra en la mediania de
dichos porcentajes; al establecer un promedio aritmético de los
mismos nos da el 17,2% por lo que consideramos que un endeuda--
miento de alrededor de un 20% pareceria razonable dentro de las
condiciones Salvadorefias. En este caso, la Deuda Externa del -
pais hubiera podido valer, para 1967, alrededor de 445 millones
de colones, es decir, un poco mAs del doble de su valor efecti-
vo para el afio mencionado.

En el cuadro No., 5, se observa que el ingreso perca-
pita en El Salvador durante el afio de 1960 fue de $349.00, con
un crecimiento anual de 3.7%. Se observa tambi&n que el ingre-
so percipita fluectfia desde $85,00 hasta $950.00, y el aumento
anual del PTB desde el 1% hasta el 8,1%, tanto en el ingreso
percapita como en el tanto por ciento de aumento del PTB, El
Salvador se encuentra en la medianfia de la tabla.

Significativo es el hecho de que Costa Rica, pals -
jel Area Centroamericana, con el 19% de Deuda Externa del PTB,
se encuentra en un nivel superior al de E1 Salvador, tanto en
21 ingreso por habitante como en el tanto por ciento de aumen-

o del PTB.

Del analisis de los cuadros No, 4 y 5, consideramos
(ue E1 Salvador puede tener un Endeudamiento Externo hasta del

0% sobre el PTB sin llegar a caer en situaciones de insolven-~

ia.
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Degde el punto de vista del ingreso de divisas por ex-
portaciones de bienes y servicios, el comportamiento de la inci-
dencia de la deuda total en los aflos extremos se presenta en el
cuadro No, 3, También puede apreciarse en dicho cuadro que el -
porcentaje de la Deuda Externa, sobre el total de exportaciones
crecid del 14.07% para el afio de 1950 al 39.58% para 1967. Sin
embargo, mientras en los once afios comprendidos entre 1950 y -~
1960 el aumento porcentual fue apenas del 14,0% al 20,39%, en -
los nueve afios de 1961 a 1967 casi se duplica, aumentando esta
Gltimg cifra relativa al 39.58%.

Asimismo, en el cuadro No, 4, antes mencionado, se -
muestran las relaciones porcentuales entre la Deuda ExXterna de
19 paises Latinoamericanos y el total de sus ingresos de divi--
sas por concepto de exportaciones de bienes y servicios, Tam--
bién en esta relacibn ocupa El Salvador el antepenitiltimo lugar,
con 40%; de nuevo, Bolivia ocupa el primer lugar con 337% y la
Repiblica Dominicang el Gltimo con 4%.

Teniendo como base los ingresos por exportaciones, un
Endeudamiento Externo de alrededor de un 80% pareceria razona--
ble, habida cuenta, desde luego, de las condiciones en que se
pacten los empréstitos. Tal cifra es ostentada por Costa Rica
(78%), Haiti (82%), México (82%) y Uruguay (82%). El promedio
para los diecinueve paises es del 86%, lo que significa que El
Salvador se coloca con menos de la mitad de ese promedio., Con
base en una relacidén del 80%, el Endeudamiento Externo del pais

para el afio de 1967 hubiera podido valer 414.2 millones de -~
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colones, en lugar de 204.9 millones que valid en realidad,

Para la contratacidn de un Empréstito Externo, juegan
papel importante las exportaciones e importaciones del pais --
prestatario, tratando de medir por medio de estas dos variables
la capacidad de pago del pais deudory sin embargo, en el afio de
1922, E1 Salvador obtuvo un préstamo externo mayor de 50 millo-
nes de colones.

Desconocerios el monto de las exportaciones e importa-
ciones habidas durante el perfodo 1922-1925, pero en el afio de
1926, las exportaciones fueron de $49.3 millones de colones y
las importaciones para el mismo afio ascendieron a #51.5 millo~
nes de colones teniendo una balanza comercial desfavorable de
2.2 millones de colones.

En datos encontrados en la Revista "Economia Salvado
refia", enero-marzo 1958, No, 16, encontramos en la pigina No.
28, el valor del café exportado en el afio de 1921, (afio en que
se celebrd el contrato del Empréstito Externo) fue de -------
¢14.,269.446.00, equivalente al 80.1% del total de las exporta-
ciones, es decir, que basédndonos en el monto de las exXxportacio
nes de café y el tanto por ciento que dichas exportaciones re-
presentaban en el volumen total, se llega a establecer que las
exportaciones en 1921, alcanzaron la cifra aproximada de ¢17.1
millones de colones, cifra nuy inferior al monto de la Deuda -

Externa que se adquirid durante ese afio; aparentemente no se
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efectud un anflisis de la capacidad de pago con base en las ex-
portaciones e importaciones del pais.

Stephen Enke comenta la Deuda Externa de un pais en
los siguientes términos: "Las economias nacionales pueden incu
rrir en deudas internacionales crecientes durante décadas o has
ta siglos, antes de que se inviergé la marea del capital, pero
los préstamos individuales venceran mucho mis pronto, Mientras
tanto, la economia no tendrd que hacer amortizaciones netas de
principal; pero si tendrid que pagar cantidades cada vez mayores
de intereses, dividendos y utilidades a los propietarios extran
jeros de activos locales., Estos gastos corrientes aumentados -
tendrin normalmente que financiarse a través de un aumento en
las exportaciones, Una economia nacional no podréd tomar duran-
te mucho tiempo préstamos que le permitan satisfacer sus costos
actuales de capital suministrado de fuentes exXxternas. Por lo -~
tanto, un aumento de las exportaciones brutas es un sintoma es-
timulante para los principales prestamistas exXtranjeros, que -
siempre se preocupan de la capacidad de la economia prestataria
distinguiendo é&sta del deudor contractual especifico con objeto
de pagar sus obligaciones imperantes de intereses y dividendos'.

"3i la economfa subdesarrollada y prestataria estad =
orientada hacia la exportacibén, como lo estéan muchas de ellas,
un aumento de determinado porcentaje de exportaciones tenderi
a aumentar los ingresos de los residentes en un porcentaje que

quizés no sea mucho menor., Una parte de todo de los gastos de
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estos residentes sera para adquirir bienes duraderos de consumo
y otros renglones de los cuales se dispone en forma de importa-
ciones. Asi, el aumento de las exportaciones puede inducir tam-
bién un aumento de las importaciones de los bienes de consumo',
En su an3ilisis hace estimaciones de la capacidad de pago de un
palis tomando de base sus exportaciones; al respecto dice:

"Hay algunos paises pequefios y en estado de desarrollo
en los cuales la propensidn entre exportaciones e importaciones
es cerca de dos tercios. Es decir, $100 de exportaciones adicio
nales inducen unos $67 de 1mportaciones adicionales de biemnes de
produccidén y de consumo juntos. Tienen que haber muchos otros
paises en los cuales esta propensién es de por lo menos un ter-
cio".

"Para que la economia local pueda proporcionar $10 mi
llones al afio de servicio adicional a dicha deuda, tendria que -
aumentar sus exportaciones brutas, esto significaria exportacio
nes brutas adicionales de $33.3 millones anuales, porque habrian

importaciones adicionales inducidas de $23.3 millones anuales,

Teniendo como valido el argumento anterior, El Salva-
dor a fines de 1967, pudo haber tenido una Deuda Externa de --

317.666 millones de colones puesto gque sus exportaciones alcan

1/ sStephen Enke, Economia para el Desarrollo. UTEHA, pégina
562, 563,
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zaron la cifra de 517.7 millones de colones, La experiencia nos
ha demostrado que el porcentaje puede ser mayor que lo estableci
do en los parrafos precedentes,

Resulta claro, por lo tanto, que, biensi se mira desde
el angulo del PTB o bien desde el de los ingresos de divisas pro
venientes de exportaciones de bienes y servicios, el Endeuda--
miento Externo del pais pudo haber alcanzado cantidades superio-
res de los que hasta el afio de 1967, se habian registrado con el
consiguiente impacto sobre el desarrollo econdmico del pais, tan

necesario para salir del estancamiento econémico.
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CAPITULO IV

ANALISIS DE LA COMPOSICION DE LA DEUDA EXTERNA

En el capitulo II se mostrd la estructura de la Deuda
Externa para el afio de 1950 (Las cifras se encuentran en el cua
dro No, 1), Segiln puede observarse, en dicho afio la totalidad
de la deuda habia sido adquirida para la formacidén de infraes-
tructura, principalmente carreteras, caminos de penetracién y
pavimentaci16n urbana. Para el afio de 1967, se advierte una gran
diversificacibén en el destino de la Deuda Externa. El cuadro
No. 6 muestra la deuda directa del gobierno por destinaciones,
El cuadro No. 7, la deuda garantizada también por destino, Del
anilisis de esos cuadros resultan los siguientes porcentajes,
en la distribucibén sectorial del total adeudado, teniendo en -
cuenca tanto la deuda directa como la garantizada, cuyo total,
segin el cuadro No. 8 ascendfa al 31 de diciembre de 1967 a -

204.9 millones de colones:

Destino Directa Garantizada Total
% % %
LNFRAE STRUCTURA
Pavimentacidn 1.16 1.16
Carreteras y cagminos 12,29 12,29

Acueductos 10.43 10.43
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Fuente: Cuadros Nos., 6 y 7

Directa Garantizada Total
Destino % % %

Aeropuertos 4,41 4.41
Puertos 0.35 0.35
Riego y conservacién de suelos 2,10 2.10
Telecomunicaciones 10.93 10.93
Educacidn 2.93 2.93
Salud Pablica 1,00 1,00
Electrificacidn 21,07 21,07
66.67

SECTORES PRODUCTIVOS
Agricultura 8.77 2.32 11.09
Ganaderia 2.30 2,30
Industria 5,23 3.21 8.44
21.83
VIVIENDA 13.53 13,53

A pesar de la amplia diversificacidn que se observa,

es de notar el énfasis especial que se ha dado a algunos rubros

como el de la electrificacidn, acueductos y telecomunicaciones,

en contra de sectores productivos mas dinamicos como el indus-

trial, el cual solamente tiene una participacidn total de 8.44%.

Da la impresibén que la politica de Endeudamiento Ex-

terno, se ha divorciado del cumplimiento de las metas contenido
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en el "Programa Industrial Plan de Desarrollo Econdmico y So--~
cial 1965-1969", elaborado por el Consejo Nacional de Planifi-
cacidén y Coordinacidn Econdmica.

En efecto, para Jos afios 1965, 1966 y 1967 el INSAFI
debia contribuir en el financiamiento del Sector con 24.8, 30.1
y 35.7 millones de colones respectivamente.

De acuerdo con los datos tomados de las memorias de
las actividades realizadas por el Instituto Salvadorefio de Fo-
mento Industvrial, los recursos movilizados por dicha Institu--
c16n fueron de 14.6 millones de colones en 1965, 11,8 millones
de colones en 1966 y 10.9 millones de colones en 1967, o sea -
gue dejd de movilizar 10.2 millones de colones en el primero de
los afios citados, 18.3 millones de colones en 1966 y 24.8 millo
nes de colones en el Gltimo. Del total de recursos movilizados
9.3 millones correspondieron a recursos externos en el primer -
afio, 6,6 m:llones el segundo y 7.1 millones de colones en el &1
timo afio, Tratindose de Capital reproductivo, bien hubiera po-
dido movilizarse a través de esta entidad Gubernamental, una -
cantidad mayor de recursos externog que compensara el déficit
de inversiones.

Las cantidades programadas para inversiones de INSAFI
corresponden al 24.9% de la inversibn total del sector en 1965,
el 25,9% para 1966 y el 27.8% para 1967, y es evidente que no se
lograron estos porcentajes, Entrelos afios de 1961 y 1967 el fi-

nanciamiento total del INSAFI fue de 56.7 millones de colones =
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correspondientes a recursos internos y 35.4 millones a recursos
externos,

Otra circunstancia que se deduce del anélisis de las
cifras anteriores, es que la deuda garantizada ha sido contrai-
da en su totalidad para obras de caricter autofinanciable, lo
que determina que, desde el punto de vista de las Finanzas Pi-
blicas, su amortizacidn no pueda considerarse como un peso so-
bre los ingresos ordinarios del Estado,

La distribucidn entre la deuda directa y la deuda Ga
rantizada es aproximadamente de 40% y 60% respectivamente sobre
el total de la deuda. ¢Con todo, aun dentro de la deuda directa
se encuentran partidas que podrian considerarse como autofinan-
ciables, lo que aumenta la capacidad de endeudamiento desde el
punto de vista del ingreso fiscal, Tal es el caso de la deuda
contraida para aeropuertos, la cual ha sido adquirida en forma
lirecta en consideracidn a que los ingresos derivados del servi
10 de ellos entran al Fondo Comlin de la Nacidn, aunque de mane
ra alguna constituyen ingresos tributarios,

También se encuentran dentro de la deuda directa par-
:idas importantes -16,30% en total- destinadas a sectores pro--
luctivos. &Estas partidas, en su totalidad, se han contratado -
vara otorgar créditos supervisados de fomento de la produccidn,
r, por lo tanto, su amortizacidn no pesaria sobre los ingresos -

‘iscales ordinarios, toda vez que son administrados por entida-
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des autondmas o por el Banco Central de Reserva a través de las
instituciones financieras.

Por lo tanto, solamente alrededor del 20% de la Deuda
Externa total estid pesando sobre el contribuyente fiscal, y pue
de comnsiderarse, desde cstce punto de vista, como directamente a
cargo del gobierno. Este 20% asciende aproximadamente a 41, mi
llones de colones, lo que significa una incidencia de aproxima-
damente el 28,27 sobre los ingresos figcaleg de ese afio (ver --
cuadro No. 9).

A pesar de la reserva con que se realizaba el Endeuda
miento Externo de 1950, la deuda de ese entonces que estaba a -
cargo directamente del gobierno constituia el 29,.,4% del ingreso
fiscal. Esto significa que la politica de contratacibén de em~--
prestitos ha tendido a liberar las fuentes tradicionales de amor
tizacidn, y recargarse sobre el autofinanciamiento.

Parae 1965, el financiamiento externo programado para

INSAFI alcanzd el 62.2% para 1966, el 36.8% y para 1967 el 35,3%.

En cuanto al monto de la inversidn total fuexron el 37.5%, 21.9%
y el 19.7% para cada uno de los afios antes mencionados,
El cuadro siguiente muestra la composicidén de la inver

8i6n programada para el Sector Industrial.



42

FINANGIAMIENTO DE LA INVERSION TOTAL DEL PLAN INDUSTRIAL
{M1es de Colones)

1965 - 1969
fios  Inversién Pfblica Provada PR 1 VADTED Inversi6n Total Nuevas
Total  (INSAFI) Extraniero  Nacional Depreciacidn Industrias
965 9y.432,2 24.858.1 14.574.1 15.000.0 59.574.1 22.128.6 77.303.6
966  116.004.3 30.161.1 85.843.2 18.000,0 67.843.2 29,504.8 86.499.5
967  132.576.3 35.795.6 96.780.7 20.000.0 7678047 36.881.0 95.695.3
368 149.148.3 41,761.5 107.386.8 22.000,0 85.386.8 44,257.17 104,890.6
369 _ 165.720.3  48.058.8 117,661.5 25.000.0 92.661.5 51.633.4 114.086,9

_______________

662.681,4 180.635.1  462.246.3  100.000,0 _ 362,246.3 184.405,5 478,475.9

mmammEmsmAaCOms=sooCoaoSSSoS=SSama Z=

NTE: Programa Industrial Plan de Desarrollo Econémico y Social 1965-1969. Consejo Nacional de Planificaci6n
y Coordinac16n Econdmica,

Se advierte que toda la inversidn phiblica fue planifi
ada para realizarse por mediro de INSAFI, sin considerar otras
nstituciones que pudieran contribuir a la realizacidn del pro-
rama elaborado por el Consejo Nacional de Planificacidn,

El Cuadro No. 10 muestra el comportamiento de la deuda
xterna percapita en relacidn con los ingresos fiscales percépi-
a. Podemos ver gue el total del percapita en cifras absolutas
luctud, para la deuda externa de ¢14,74 en 1958 a ¢24.73 en -
267.

Se advierte una disminucidn entre 1958 y 1960, para -
»ntinuary con una relativa constancia hasta 1963, cuando cambia

istancialmente el ritmo de aumento., Estas cifras, no obstante,



como ya lo azpuntamos, son ciertas s6lo en parte, por el cambio
experimentadc en la politica de endeudamiento desde el pago con
fuentes tradicionales hacia el autofinanciamiento. Por lo tanto,
la vordadera cifra qgue pesaba en 1967 para ser pagada con ingre-
sos ptiblicos ordinarios, era apenas de $¢:7.0l percapita, ligera-
mente inferior a la de 1958 y apenas superior a la minima, obte-
nida cn 1960,

Este comportamiento de la deuda percapita apenas puede
ccmpararse con el ingreso fiscal percédpita, en donde se observa
un descenso continuado de 1958 g 1261, para luego alcanzar en =~
+965 niveles un poco superioves a los del afio inicial, y luego
bajar a los mismos niveles aproximados de dicho afio en 1967. Es

to significa que el contribuyente actual ha sido afectado con el

incremento de la deuda experimentado en los Gltimos afios.

C/R/.CTERISTICAS PRINCIPALES DE LGS PRESTAMOS

El cuvadro No, 11 muestra las caracteristicas y condi-
ciones en gue fueron contratados los diferentes empréstitos que
escaban vigentes al 31 de diciembre de 1966,

Se advierte una gran dispersidn en los tipos de inte-
res, que ven desde el %% hasta el 5 3/4%. La variacitn atiende
>rincipalmente a la fuente de financiamiento y al destino de la
lcuda, aunque puede advertirse que en este Gltimo aspecto se pre

sentan variaciones para un mismo sector o rubro. Por ejemplo,
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los créditos para carreteras fluctfian entre el 3/4%7 y el 4%%.
Sin embargo, en té&rminos generales puede considerarse que los
tipos de interés son razonables, y la mayor parte de las veces
se colocan por debajo de los vigentes en el mercado intermacio-
nal de capitales.

Muchos de los créditos fijan comisiones de agpertura
y otros cargos especiales, pero en la distribucidén entre los -
plazos fijados no presentan incidencia de consideracibn,

Lo que hace variar sustanciaglmente el panorama total,
son los periodos de gracia y el plazo de amortizacibn, puesto
que ge distribuye la carga de la deuda en forma irregular duran
te tiempos mas o menos largos. Los perfodos de gracia oscilan
entre dos y diez affos, presentando una fuerte tendencia hacia
los nueve aflos, En cambio, los plazos presentan una gran dis-
sersidén, En los programas de infraestructura van desde los ocho
1asta los cincuenta afios, sin presentar forma modal algunaj en
los de desarrollo social se acentfian sobre los cuarenta afios y
lo mismo en los del sector productivo,

Debido a que la carga real de la deuda debe tomarse -
tobre los pagos por amortizacidn e intereses que deben hacerse
ada afio, se ha elaborado, con base en cifras de la Divisifn Es~
adistica del Banco Internacional de Reconstruccidn y Fonento, el
uadro No., 12 que muestra los cargos reales por Capital e Intere
es, en millones de délares, que corresponden a los 15 afios si-

uientes a 1967, e incluye la deuda pendiente al principio de ca-



45

da afio a partir del 31 de diciembre de 1966,

La caracteristica principal de todos los cré&ditos con
tratados en 1963 en adelante, es su categoria de '"Créditos -
Atados". Desde luego que el deudor no dispone libremente del
monto del préstamo, sino que tiene que ser gastado en el pais
prestamista, por lo que algunos consideran que esta clase de
préstamos constituye un subsidio a las exportaciones del pais
acreedor; se dice que de los pafses prestamistas Gnicamente -
Alemania Occidental, concede créditos no "Atados™ en moneda
local, que pueden ser utilizados para compra de exportaciones
de terceros paises.

La mayor parte de cré&ditos contratados después de
1963, pertenecen al programa de la "Alianza para el Progreso"
y con la A,I.D., y corresponden a la categoria de "Cré&ditos -~
Atados", cuyas condiciones limitan la compra de bienes de ca-
pital, fuera de los Estados Unidos, el transporte de dichos -
bienes debe hacerse en barcos de bandera Norteamericana, los
seguros se contratan con compaiiias Norteamericanasj todas estas
condiciones traen como consecuencia un aumento en los bienes
adquiridos con los fondos provenientes de los préstamos. Sin
embargo, como un atenuante a las condiciones negativas en que
se contratan estos préstamos, tienen algunas condiciones posi
tivas como son bajas tasas de interés, amplios perfodos de gra
cia y una gran amplitud en los plazos.

Uno de los criterios que se toman para la concesidn
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de esta clase de préstamos son los posibles efectos sobre el -
desempleo en los Estados Unidos, S8Si existe desempleo, este se
reduce por los efectos del nuevo pré&stamo en el ingreso nacio-
nal. Es decir, que las nuevas inportaciones del pais prestata
rio son financiados con el nonto de los "Cré&ditos Atados", lo

que significa un aumento de las exportaciones del pais presta-
dsta bajo la forma de nuevos ingresos,

Otra de las circunstancias que se advierten del estu
dio de los cuadros antes mencionados, es la falta de utilizacidn
de numerosos créditosg contratados para diferentes finalidades,
Se pone de manifiesto una absoluta descoordinacidén entre las -
autoridades de planificacidén y los organismos ejecutivos, Pe-
ro principalmente se manifieste una carencia de proyectos espe
cificos bien estudiados y coordinados, que obedezcan a planes

racionalmente concebidos de desarrollo integral equilibrado,
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CAPITULO V

LA ESTRUCTURA GENERAL DE LA DEUDA PUBLICA

De Yog daros contenisos en el cuadro No. 8, se pueden
advertir los cambios en la estructura de la Deuda Piéiblica, en
lo que se refiere al criterio du Origen de que se habld en el
Capitulo II.

El proceso de la Deuda Intermna, en cifras absolutas,
fue el siguiente: de 9.5 millones de colones en 1950, pasdé a
23.8 millones en 1955, para sobrepasar el duplo de esta cantidad
en 1960 y llegar a la suma de 50.9 millones. En esos once aiios,
por lo tanto, la deuda interna crecid cuatro y media veces., Pos
teriormente registra un aumento de once millones hasta 1964, dismi
auyendo notablemente la tasa de crecimiento, En este afio se si-
cGa a su nivel m3ximo, con 61.7 millones de colones. De ahi en
adelante, hasta 1967, las cifras absolutas descienden a 58.0 mi
liones en 1965; 57.1 en 1966 3y 55.8 en 1967. Este comportamien
o contrasta notablemente con el presentado por la deuda extex-
la, la cual se inicia en 1950 con 25.9 millones; para 1955 cre-
id aproximadamente en un 80%, habiéndose situado en la suma de
3.9 millones. Para 1960 experimentd un incremento de 40% sobre
955, colocéndose al nivel de 59.0 millones; continfia luego un -
ncremento variable pero sostenido, para alcanzar la cifra de
04.9 millones en 1957,

En la serie contemplada en el cuadro No. 8 en referen

ia, pueden apreciarse dos periodos diferentes. Uno empieza en
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1950 y termina en 1960, Durante &1, la participacidn de la deu-
da interna en el total de la deuda crece del 26.8% al 46.,3%, -
mientras la de la externa baja del 73.2% al 53.7%. Se advierte
claramente que la politica gubernamental de endeudamiento prefie
ve la movilizacidén de los recursos incernos, El cambio que se
inicia en 1960, podria atribuirse a dos factores principales:
Primero la conciencia que a partir de ese afio toma el Gobierno,
a través de la Junta de Gobierno de El Salvador, sobre la nece-
sidad del desarrollo inducido, que determind la creacidn del Con
sejo Nacional de Planificacidén y Coordinacidn Econdmica, cuya =~
Secretaria General fue asignada al entonces INSAFOP, Segundo,
la firma del Tratado General de Integracidn Econbémica Centroa-
mericna, que reclamaba un proceso acelerado de incremento en la
produccidn de toda clase de bienes., Contribuye, por otra parte,
la firma de la Carta de Punta del Este en 1961, aunque los crédi
tos de la 1I..1ada Alianza para el Progreso empezaron a suscribir
se un poco mas tarde.

La idea de que el desarrollo econdmico -de cuya necesidad
se empezaba a tomar conciencia en Latinoamérica, con la prepara-
cidn d= los primeros planes quinquenales en diversos paises- de-
beria financiarse en forma especial con fondos procedentes de -
fuentes externas, se origind en la gran campafia publicitaria
jue se hizo en torno a la Alianza para el Progreso, y a la in
encién de mantener el status interno del ahorro en los paises

atinoamericanos, Paulatinamente se fueron abandonando las -~
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fuentes internas de financiamiento, y ellas apenas fueron utili-
zadas para fines de desarrollo econdmico. En El Salvador ests
situacidn se patentiza en el periodo de 1960/67, con un cawbio
fundamental en la escructura de la Deuda: mientras la pavxticipa
cién de la interna baja del 46.3% al 21.77%, la de la externa se
incrementa del 53.7% al 78.3%.

CONSIDERACIONES SOBRE EL AHORRO INTERNO

Como todos los paises en proceso de desarrollo, El Sal
vador ha tenido que recurrir al Endeudamiento Extermno para fi--
nanciar algunos programas especificos de desarrollo econdmico;
existe la opinibén muy generalizada de que la inversibén interna
debe financiarse con el ahorro interno. =Esta situacibén es cier
ta en los paises desarrollados ya que a través del tiempo se ha
logrado una fuerte acumulacidén de capital.

Sabemos que el ahorro significa el excedente del ingre
so sobre el consumo} esto se encuentra en relacidn directa con
2]l ingreso percapita, en los paises donde el ingreso percapita
2s reducido, el ahorro privado es limicado o inexistente, obte--
rtiendo aghorro privado unicamente por medio de las empresas y sus
'ropietarios, pero la generalidad de los habitantes carece de es
e privilegio.

Las limitaciones del ahorro privado los gobiernos tra-
an de subsanarlas por medio del ahorrog plblico con altas tasas
mpositivas,

El marco legal impositivo de E1l Salvador permite la -
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captacidn de cantidades sustanciales de ahorro ptiblico, que no se
han percibido debido a la mala administracidn de las Leyes Tribu-
tarias. Esta situacidn ha traido como consecuencia una evasion
de los ingresog fiscgles,

No existe ninguna duda de que en El Salvador existe ca-
pacidad de ghorro, pero desconocemos su tasa de crecimiento. Al-
gunas instituciones como bancos, compafiias de seguros y otras ins
tituciones de crédito han captado parte del ahorro privado, por
medio de incentivos tales como premios, viajes, tasas de interés
del 47 para los depdsitos en cuentas de ahorros y el 5% para los
depdsitos a plazo. En 1960, los depdsitos en cuentas de ghorro
ascendian a 30 millones de colones y esta misma clase de depbsi-
tos en 1987 ascendian a 104,3 millones de colones., Los depdsitos
a plazo en los afioe antes mencionados mostraban las cifras de =~
23,24 y 130.0 millones de colones respectivamente, Durante el pe
fodo 19€0~67, los d:pésitosg emn cuentas de aghorro tuvieron un -
.ncremento de 74,3 milloneeg de colones y los depdsitos a plazo
e incrementaron en 106.6 millones de colones,

Caracteristica de los paises en proceso de desarrollo
's la concentracidn de la riqueza en pocas familias, las que -
onstituyen toda clase de sociedades para dedicarse a la explo
acidén de empresas industriales y de servicios, lo que contribu
e a una mayor concentracidn de la riqueza dado que las utilida
es obtenidas no se distribuyen en un gran néimero de aceicnistas

ino que en pocas familias, facilitando ademids la evasidn de las
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cargas tributarias,.

Existe ahorro nacional cuando la produccidn del pais
en su conjunto supera al consumo nacional; con base en este prin
cipio, la preocupacidn de los organismos encargados de velar por
el bienestar de la comunidad, debe ser la de tratar de desarro-
llar una politica orientada hacia el incremento de las inversio
nes productivas, aun cuando toda la produccidn no sea para el -
consumo interno,

Es necesario, por lo tanto, mejorar la administracidn
de las leyes impositivas, para poder captar un mayor porcentaje
le ahorro piblico; mientras la capacidad de ahorro no aumenta

forzosamente tiene que recurrirse al Endeudamiento ExXterno.
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CAPITULO VI

LOS EFECTOS DE LA DEUDA EXTERNA SOBRE LA ESTRUCTURA
ECONOMICA SALVADORERNA

Los cuadros Nos, 13 y 14 presentan la estructura del
Producto Territorial Bruto por secitores durante los afios 1950/
56 y 1958/67, respectivamente. Ambos cflculos han sido hechos
a precios corrientes: el primero para el estudio conjunto entre
el Gobierno de E1l Salvador y la CEPAL sobre el desarrollo econd
mico de E1 Salvador, y el segundo por el Banco Central de Reser
va. Se nota la ausencia de cifras correspondientes a 1957, afio
en que no hubo estimacidn confiable del Producto .

E1l Consejo Nacional de Planificacidn y Coordinacidn
Econdémica presenta, en el Plan de la Nacién para el Desarrollo
Econdmico y Social 1965-1969, estimaciones a precios constantes
de 1962, para el perfiodo comprendido entre 1950 y este {iltimo
afio. Sin embargo, por las circunstancias en que fueron hechas
tales estimaciones, nos merecen una mayor confiabilidad las que
figuran en los cuadros citados atris.

SECTOR AGROPECUARIO

El producto generado por este sector crecib en térmi-
nos absolutos de 366.7 millones de colones en 1950 a 588.6 millo
nes en 1967, A pesar de este crecimiento absoluto, el comporta-
miento fue muy variable en el perfodo comprendido entre los afios
extremos, principalmente debido a fluctuaciones del sector exter

no. En efecto, para 1951, se experimenta una disminucidn de --
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37.0 millones de colones, para continuar con una paulatina recu
peracién hasta 1958, cuando se coloca en 507.4 millones de colo
nes, Es de advertir que durante este periodo se registrd una -
alza inusitada en los precios externos del café, que hizo subir
la relacidn de intercambio a la mas alta cifra registrada duran
te todo el periodo contemplado.

En el cuadro No. 5 puede apreciarse que la relacidn de

intercambio para 1954 fue de 203.2 con base en 1962 — 100. Con

todo, la ulterior redueccidn de la relacidén de intercambio fue -
compensada ampliamente con el incremento del quantum de exXporta-
ciones, que se elevd, de 156.2 millones en 1954, a 246,3 millo-
nes en 1958, Para 1959 y 1560, el producto del sector experimen
té bajas sucesivas de 4,5 y 13.4 millones respectivamente, debi
do a una fuerte reduccidn de la relacién de intercambio entre
1958 y 1959, no compensada por el aumento del quantum de las -
exportaciones.

De 1961 en adelante se advierte un incremento mis o
menos constante del valor de la produccidn agropecuaria, hasta
llegar a 588.6 millones en 1967. Esta recuperacidn se debe en
parte al incremento de los términos de intercambio, los cuales,
seglin la Revista del Banco Central de Reserva, y tomando como
afio base 1953, pasaron de 64 en 1962 a 78 en 1965 y a 8l en el Gl
timo trimestre de este Gltimo afio.

A pesar del incremento absoluto del producto generado

por el sector, se advierte una disminucidn en su participacidn
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relativa en el PTB, de 43.35% en 1950 a 26.,44% en 1967. Es de
advertir que estos dos porcentajes son el miximo y el minimo -
registrados en todo el periodo, por lo cual se comprueba su cons
tante tendencia declinante,

En toda la historia de la Deuda Pablica Externa desde
1922, el primer crédito contratado para fomento agricola fue he—J/
cho en 1961 para créditos supervisados de la Administracién de -
Bienestar Campesino, por 5 millones de colones con el Gobiermo
de los Estados Unidos, De este valor s6lo fueron utilizados -
1.6 miliones de colones. En el mismo afio la Federacidén de Ca-
jas de Crédito contratdé con el BID otro crédito por la misma --
cantidad. (Ver cuadro No. 16).

El total de créditos concratados para desarrollo agro
pecuario ha sido de 32,25 millones de colones, de los cuales se
habian wutilizado hasta el 31 de diciembre de 1966, 28,27 millo
nes de colones, Las recuperaciones de estos créditos no se han
hecho sentir en el producto del sector agropecuario.

Efectivamente, suponiendo que la utilizacidn hubiera
empezado en 1962, se advierte para 1963 una baja en el producto
generado por el sector, equivalente a 14.2 millones de colones,
Para 1964, con relacidn a 1963 se advierte la mayor alza de todo
el perfiodo 62/67, igual a 47 millones de colones; pero ese aumen
to fue en su mayor parte generado en las exportaciones cafeteras
que pasaron de 186,.5 millones en 1963 a 232.1 millones en el 64,

Los aumentos registrados del 64 al 67 se colocan aiin

por debajo de la linea tendencial de todo el periodo 1950/67.
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SECTOR INDUSTRIAL

Ha sido este sector el que mayor dinamismo ha demostra
do en todo el periodo contemplado. En efecto, de un producto de
97.1 millones de colones en 1950, pasd a 435.3 millones en 1967,
presentando un crecimiento constante, si bien lento en los prime
ros afios, La participacidn porcentual en el PTB se ha elevado de
11.48% al 19.56%, constituyendo ambas cifras la minima y maxima
del periodo, lo que demuestra la persistencia de su tendencia -
ascendente. Los créditos contratados para atender las necesida
des del sector, sumaron 25 millones de colones, habi&ndose hecho
el primero en 1961, por valor de 6.25 millones. Las cantidades
utilizadas hasta mayo de 1967 sumaban 15.4 millones de colones,
Con anterioridad a 1961, no habian sido contratados empréstitos
con destino al desarrollo industrial,

El crecimiento absoluto del producto del sector entre
1950 y 1961, se registrd a un promedio de 12.7 millones de colo
nes anuales, Suponiendo que en este iltimo afio empezaron a uti
lizarse los créditos, se advierte el siguiente comportamiento =

en el crecimiento para el resto del periodo:

1961 - 62 17, 9 millones
1962 - 63 26.4 millones
1963 - 64 38.3 millones
1964 - 65 46,0 millones
1965 - 66 44,5 millones

1966 - 67 38,7 millones
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El valor promedio de crecimiento durante 1961-67, es
de 34,8 millones de colones anuales, que duplica con creces el
gistrado en los once afios anteriores. Durante ellos, hubo un
incremento neto de 126,3 millones, y durante los tiltimos afios
fue de 211,9 millones, en poco mis de la mitad del periodo an-
terior,

Debemos notar, no obstante, que el incremento sustan
cial empieza en el afio de 1963, cuando apenas habia sido con--
tratado uno de los cré&ditos, con una exigua utilizacidn para
ese afio, Los factores de crecimiento del sector deben buscar
se, por lo tanto, en causas diferentes de la Deuda. En primer
lugar, la inversidén privada bruta en bienes de produccibn tuvo
un incremento inusitado entre 1963 y 1964, habiéndose aumenta-
do de 113.0 millones a 160.8 millones, cuando en todo el perio
do comprendido entre 1958 y 1963, habia aumentado de 77.3 a --

113,0 millones de colones (Ver cuadro No., 17). Este incremen~

re

to se reflejd en aumentos sucesivos del indice de la produccidn

manufacturera, el cual, calculado con base en 1961 — 100, tuvo

el siguiente comportamiento:

1963 129.1
1964 168.3
1965 205.9
1966 208.7
1967 241,1

UENTE: Revista mensual del Banco Central de Reserva, octubre,
1968, pagina 773,

Entre 1963 y 1967 la formacidn de Capital fijo en

ienes de produccidn experimentd un incremento de 59.9 millo-
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nes de colones, habiendo sido de 160,83 166.8; 162.,8 y 172.9 pa

ra 1964, 65, 66 y 67 respectivamente,

Fuente: Revista mensual del Banco Central de Reserva, octubre
1968, Pagina 767.

Causa del incremento de los valores absolutos del pro
ducto industrial, de la inversidn privada en bienes de Capital y
de indole de la produccidn manufacturera, fue indudablemente el
desarrollo del Mercado Comiin Centroamericano que, habiendo empe-
zado & funcionar en 1962, cuando entrd en vigencia el Tratado Ge
neral de Integracidén Econdmica Centroamericana, determind el im-
plantamiento de nuevas industrias en la fase que Celso Furtado
denomina de YSuustituciones Faciles", (1) debido al estado inci-
piente en que se encontraba la industria Salvadorefia al entrar
en vigor el Tratado Gemeral, Proliferd, a partir de entonces, la
creacidn de plantas productoras de bienes que antes no se fabri-
caban en el pais, debido a la estrechez del mercado interno,

Al mismo tiempo, muchas plantas industriales vieron
la conveniencia de ampliar sus instalaciones, A guisa de ejem-
plo, podemos ver que las exportaciones de manufacturas diversas
pasaron del 8,.8% sobre las exportaciomes totales en 1963 a 19.9%
en 1967, y que las exportaciones de productos diferentes del ca-
fé y del algoddn, gue valian en 1956, 19.5 millones de colones,
pasaron a valer 232.9 millones en 1967.

Fuente: Revista mensual del Banco Central de Reserva, Octubre
1968, Pagina 736 y 746,

{1) Celso rurtado, Teoria y Politica del Desarrollo Econdmico
Siglo XXI, México 1918,
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Como es 1légico, para este crecimiento inusitado del
producto generado por el sector, y para posibilitar las exigen-
ciaé del Mercado Comin, ha sido necesario un financiamiento adi
cional, parte del cual se ha obtenido con la Deuda Externa.

Es dificil en extremo, cuantificar el impacto de la
deuda adquirida y utilizada sobre el producto de los afios subsi
guientes a su utilizacidén, puesto que no se tienen datos fide--
dignos sobre la relacidn producto-capital del sector industrial
en E1 Salvador. Por otra parte, esta relacidén es altamente va-
riable, puesto que a medida que se desarrolla el proceso de in-
dustrializacidén va siendo necesaria una mayor densidad de Capi-
tal, originada en més avanzados procesos tecnoldgicos. Por otra
parte, ¢l periodo de gestacidn de las nuevas plantas determina
que existe un espacio de tiempo mas o menos prolongado entre el
momento de la contratacidn y utilizacidn del cré&dito, y aquel -
en el cual empieza a generarse el producto., Debido a que en los
paises subdesarrollados no se producen bienes de Capital, la fa-
bricacib6n de ellos genera valor agregado para los paises vende-
dores, por lo cual este efecto se pierde para los paises compra
dores durante el periodo de gestacidn. .

Como consecuenciag de lo anterior, nos parece prema-
turo intentar una evaluacién siquiera sea somera del impacto que
el Endeudamiento Externo del sector industrial haya tenido sobre
el producto., En cuanto al crecimiento de la participacibn por-

centual del sector en el producto total, que se ha reflejado en
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un cambio de la estructura del Producto Territorial, podemos con
cluir que ellas se deben a las causas ya anotadas tanto para es-
te sector como para el agropecuario, habiendo este Gltimo cedido
terreno a la participacidn industrial.

Por Gltimo, debemos hacer algunas referencias a la
meta que con respecto al sector industrial se £fijdé en el Plan
de la Nacién para el Desarrollo Econbmico y Social 1965-1969
para alcanzarse en 1967. Ella contemplaba la elevacién de la -
participacidén del sector a un 21.24% del Producto Territorial
Bruto, habiendo alcanzado el 19,56%. El hecho de haber obteni-
do participacidn tan alta, de modo que por poco se alcanza la
meta fijada, no se debid, no obstante, a las tareas fijadas en
el Plan. En efecto, estuvieron muy lejos de cumplirse las asig
nadas al INSAFI, institucidn que debia generar 201 proyectos in
dustriales entre 1965 y 1969, con un valor agregado promedio de
800 mil colones por proyecto. (1) Esta meta resultd evidente-
mente utbpica, asi como el financiamiento de 180,6 millones de
colones, que debia suministrar la mencionada institucién para
el desarrollo industrial, La participacidn que logrd el sector
se debid, adem@s de las causas mencionadas atras, a que no pudo
cumplirse la meta fijada para el crecimiento total de productos,
la cual fue programada para llegar a 2.320 millomes de colones,
habiéndose quedado en 2.226 millones de colones.

Por otra parte, para el sector agropecuario se £ijéd,

para el mismo afio de 1967, una participacibn del 30.11%, habién-

(1) Programa Industrial, Plan de Desarrollo Ecomdmico y Social
1965-1969,
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dose alcanzado solamente el 26.44%, lo que refleja errores funda
mentales en la elaboracibn del Plan.

CONSTRUCCION

En el afio de 1950, el producto generado por este sec

tor fue de 44.4 millones de colones, habiendo permanecido con -
una relativa constancia hasta 1952, En el afio de 1953 se ini-
cid un ascenso acelerado que lo 1llevd a 116.6 millones en 1956.
No existe dispomnibilidad de datos estadisticas comprobatorios,
pero es de suponer que esta cifra excepcional se origina en la
construccibén de viviendas suntuosas para las clases de altos ig'
gresos, principalmente las pertenecientes al sector exportador
agricola, las cuales vivieron por esos afios una é&poca de auge =~
sin precednetes,

La falta de experiencia empresarialj el natural con-
servadurismo del capitals los ficiles rendimientos obtenidos de
los productos agricolas de exportacidn y el deseo de imitar el -
derroche, que se apodera de las clases de altos ingresos en las
épocas de auge, determinaron que esos capitales se canalizaran
més bien hacia la construccidn suntuaria que hacia la inversién
productiva, De otro lado, no debe perderse de vista la ausencia
de oportunidades de inversidn en sectores més dinamicos, debida
principalmente a la estrechez del mercado nacional,

Paralelamente a la caida de los precios de los produc
tos agricolas exportables, el producto generado en el sector de

la construccidn descendid, para 1958, a niveles que pueden consi



61

derarse como los normales de antes de la época de auge, aunque
este descenso fue demasiado brusco, puesto que el producto del
sector, de 116.6 millones de colones en 1956, se colocd para -
1958 al nivel de los 41.7 millomnes.

A partir de 1958 se inicia un ascenso lento hasta -
1963, quebrado solamente por el descenso natural del receso eco-
nomico de 1962, Para 1961, efectivamente, se habia colocado al
nivel de 47,2 millones, para bajar a 39.7 en 1962, y recuperarse
en 1963 cuando ascendid a 48.2 millones de colones,

El primer cré&dito contratado para financiar las nece
sidades del sector, fue hecho en 1962 por valor de 15,25 millo--
nes de colones, para el Instituto de Vivienda Urbana, con el Ban
co Interamericano de Desarrollo. De esta suma habian sido utili
zados ya al 31 de diciembre de 1965, 13.5 millones de colones. -
En 1963 fue suscrito un contrato de cré&dito con la Agencia para
el Desarrollo Internacional (AID), dentro del programa de Alian-
za para el Progreso, por valor de 6 millones de colones para cons
truccidn escolar. Esta suma fue ripidamente utilizada y el 31 -
de diciembre de 1965, habian sido desembolsados 4.2 millones de
colones y la diferencia fue desembolsada en el afio de 19266,

Un nuevo crédito fue suscrito por el Instituto de Vi
vienda Urbana con el Banco Interamericano de Desarrollo para vi-
vienda minima en el afio de 1965, por valor de 15.0 millones de =~
colones, de los cuales se habia utilizado la suma de 3.1 millones

de colones al 31 de diciembre de 1965,



Estos hechos explican los incrementos sucesivos del -~
roducto generado por el sector, que pasbé de 39,7 millones de co-
ones en 1962 a 48.2 en 1963; 57.0 en 19643 62,0 en 19653 74,7 en
766 y luego experimentd un pequeiio descenso sobre el afio ante--
Lor para colocarse en 71,5 millones de colones en 1967,

La rapida repercusidn que estos cré&ditos han tenido -
1 el PTB es 1légica dentro del sector de la construccidn, el cual,
inque requiere de una cantidad mids o menos considerable de mate-
ales importados, utiliza en bueng parte bienes producidos inter
mente y empieza a ocupar mano de obra interna desde el inicio -
'1 gasto.

No obstante, si consideramos los dos afios extremos, =~
» participacidén del sector en el Producto Territorial Bruto ha -
scendido, existiendo, por lo tanto, un impacto negativo en la -
tructura del producto, en cuanto se pueda considerar la deseabi
dad de imprimir un mayor dinagmismo a la construccidén, debido a

generacidén de empleo directo e indirecto, En efecto, para --
50 el producto de la construccidn constituia el 5,25% del PTB,
tal porcentaje se coloca para 1967 al nivel de 3.21%. La compa
cién entre afios extremos en este caso, como en los demis que he
s analizado, no es valida para deducir el impacto de los crédi-
s externos sobre la estructura econdmica, ya que la contrata--
5n de esos empréstitos empieza a principios de 1la dé&cada del 60,
1iendo en cuenta esta consideracidn, si puede advertirse un pe-

afio impacto positivo de los créditos aludidos sobre la estruc-
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tura del producto, puesto que la participacidn del sector pasa
de 2,487 en 1962, cuando se contrato y empezd a utilizarse el
primer cré&dito, a 3.21% en 1967,

ELECTRICIDAD, AGUA Y SERVICIOS SANITARIOS

El analisis de este sector pucde hacerse solamente
a partir de 1963, puesto que fue en ese afio cuando se incorpo-
r6 al rubro los renglones de agua y servicios sanitarios en las
cuentas nacionales. Con anterioridad a ese afio habian venido -
figurando probablemente en los servicios del Gobierno, pero no
fue posgible obrener un dato cierco, Sin embargo, la verdad es
que hasta 1962 inclusive, las cuentas del sector incluian so-
lamente el ramo de electricidad.

De conformidad con el an&lisis contenido en el Plan
de 1a Nacibn para el Desarrollo Econ8micc y Social 1965-1969 -
(pégina 313 y siguientes), fue este el rubro mAs dinfAmico del
sector, puesto que la generacidén de enevgia eléctrica de origen
Hidriulico experimentd un crecimiento del 439.3%, en el periodo
1953-1962, Este hecho se refleja tanto en las cifras absolutas
del producto generado, que pasaron de 3.9 millones de colones
en 1950 a 18.4 millones en 1962, aumentando la participacidn
del ramo de la electricidad en el PTB de 0.45% a2 1.15% en el
mismo periodo,

El crecimiento del sector fue posible gracias a la
contratacidn, en 1949, de dos créditos para la planta "5 de

Noviembre", por la Comisidn Ejecutiva Hidroelé&ctrica del Rio
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Lempa (CEL) con el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomen
to, por un valor total de 38,9 millones de colones, Posterior--
mente, en 1960, fue contratado entre las mismas instituciones -
un nuevo crédito por 9.6 millones de colones para la construc--
cibén de 1la planta GUAJOYO, y en 1963 otro por 15.0 millones de
colones para el Quinto Grupo Generador de la Planta "CINCO DE
NOVIEMBRE",

Estos Gltimos créditos determinaron, en parte, una
elevacibén del producto bruto del sector de 18.4 millones de co
lones en 1962 a 33,0 millones de colones en 1967, elevandose tam
bién la participacidn porcentual de 1,15% a 1.48%, y habiéndo-
se sobrepasado, gracias a la coatratacidn de créditos las ci--
fras contempladas en el Plan de la Nacidn para el Desarrollo
Econdémico y Social 1965-1969 (véanse cuadros1l8 y 19).

La otra parte del aumento se debe al financiamiento
obtenido para la Administracidn Nacional de Acueductos y Alcan
tarillados, cuyos tres primeros cré&ditos fueron contratados en
1961 con el Banco Interamericano de Desarrollo por valor de -
3.15, 2.10 y 6,75 millones de colones respectivamente, los -
cuales estaban integramente utilizados al 31 de diciembre de
1965, Posteriormente, en este {iltimo afio, fue contratado un
nuevo crédito entre las mismas entidades por valor de 11,0 mi
llones de colones de los cuales a la misma fecha se habian uti

lizado 4.5 millores de colones,
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El impacto de estos empréstitos, habida cuenta de la
magnitud de ellos, fue muy reducido sobre el producto total, -
pues apenas si se nota un pequefio incremento en las cifras ab-
solutas de crecimiento g partir de 1963, aunque se acelera 1li-
geramente el ritmo de crecimiento de las cifras relativas.

A pesar de la pequefia participacidn que el sector ha
tenido en el Producto Territorial Bruto, ha sido necesario este
comentario, puesto que este sector ha demostrado un inusitado -
dinamismo, habiendo elevado su producto en un poco mas de 8 ve-
ces durante el periodo comentado y triplicado su participacidn
porcentual, a base de financiamiento externo.

TRANSPORTES, ALMACENAJE Y COMUNICACIONES

El estudio de este sector puede hacerse solamente a -
partir de 1958, ©No obstante, para los efectos de este trabajo
no es necesario retroceder de esa fecha, puesto que el primer
crédito para el sector fue contratado en 1961, con el Eximbank
por la Comisibn Ejecutiva Portuaria Autdnoma para la adquisicidn
de equipo portuario por valor de 2,5 millones de colones. La im
posibilidad de hacer el analisis del periodo anterior a 1958, se
debe a discrepancias de clasificacidn del producto, como puede
verse en los cuadros Nos. 13 v 14,

En 1963, fue contratado un crédito de 23.75 millones
de colones entre la Administracidn Nacional de Telecomunicacio-
nes (ANTEL) y el Banco Internacional de Reconstruccidn y Fomen-

to para mejoramiento del servicio teléfonico, De este crédito
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apenas se habian utilizado, en 1965, 6.1 millones de colones y al
31 de diciembre de 1966, 15,5 millones de colones.

El comportamiento del producto generado por el sector,
muestra un incremento constante aunque irregular entre el afio de
1958 y el de 1967, pasando de 57.1 millones de colones en el pri
mero de los aflos citados a 95.0 millones de colones en el Gltimo
de ellos., Se advierte, no obstante, un aumento del promedio de
incremento entre 1961 y 1962 y entre 1963 y 1964, aunque sin re-
percusiones sobre la estructura del producto, ya que &sta pasd
de 4.11% en 1958 a 4.27% en 1967, Por lo tanto, podemos conside
rar que el endeudamiento en que ha incurrido el sector no ha pro
ducido impacto alguno sobre la estructura del Producto, maxime -
si se considera que en los afios de 195960 y 61 la participacidn

porcentual en el PTB era superior a la que se obtuvo en 1967,
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CAPITULO VII

CONSIDERACIONES GENERALES SOBRE EL EFECTO OCUPACION
DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Decir que una de las princirpales necesidades de El1l -
Salvador estid constituida por la apertura de fuentes de empleo
para la poblacidén, es ya un lugar comfin. El1 Plan de la Nacidn
para el Desarrollo Econdmico y Social 1965-1969, estima que, du
rante su vigencia, mas de 30.000 personas ingresarian anualmente
a la oferta de trabajo. Esta cifra es inferior a la estimada
por Technifrance en su Proyecto de Plan Quinguenal elaborado pa
ra el INSAFQO? en 1960, en dorde se estima que, para 1962, la -
oferta de mano de obra se engrosara con mids de 35,000 personas
anualmente,

Existen varios criterios para clasificar la poblacidn de un
pais entre urbana y rural. BSiguiendo la distribucidn del tercer
Censo Wacional de Poblacidn 1961, el 61% de la poblacidn del pais
es rural, y s6lo el 3%9%.urbana. En efecto, aun poblados que han
obtenido arbitrariamente la denominacidn de ciudades obtienen -
su modo de vida del sector agrarioj; y aun algunos mayores, que
tal vez si merecen ese calificativo, constituyen verdaderas ---
"ciudades rurales", en atencidn al criterio ocupacional.

La escasez de tierras arables en el pais; los m@todos de -
cultivo, en su mayor parte tradicionales para los productos de

subsistencia; el ripido enpobrecimiento de las tierras por cau-
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sas como la erosidn, los cultivos inadecuados, las quemas y la
falta de utilizacidén de fertilizantes, entre otras; y la meca-
nizacidn de los cu'tivos que desplazara mano de obra agricola
en lugar de absorberla, detevminan que existe ya una saturacidn
de la oferta de mano d2 obra en ese rector, cuya capacidad de -
proporcionar nuevas fuentes de trabajo se encuentra virtualmen-
te agotada. Por el contrario, se han creado nlcleos de sub-ocu
pacidn consvitaidos por grandes masas migratorias que se dedican
a la recolecc1dn de cultivos, dentro de un verdadero nomadismo
por todo ¢l territorio nacional, y cuya labor no pasa de 120 --
dias al afio.

Esta situacidn, crea problemas sociolbgicos y econdmi
cos bien marcados, Uno de esllos, es el de la poblacidén femeni-
na del campe, que se ve obligada a emigrar a las ciudades en ~--
busca de tvabajo doméstico, y cuya falta de adaptacidn al medio
urbano y de conocimientos minimos la conduce casi inexorablemen
te a la prostitveidn. Otro, la formacidn de grupos de sub-~ocu~
pacidén urbana constitufdos por buhoneros, vendedores de billetes
de loteria, vendedoras ambulantes de toda suerte de vituallas, -
baratijas, cacharros, etc., Otro, el establecimiento de lo que
los franceses denominan "suburbios tentaculares", representados
en los nficleos urbanos salvadorefios por las llamadas "“fuertezas'
palabra derivada de "fuerza", porque a las malas toda esta masa
desocupada o sub-ocupada se apodera de terrenos urbanos o sub-ur

banos no ucilizados por sus propietarios, en donde construyen -
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tugurios carentes de las minimas condiciones necesarias para la
humana subsistencig, Este problema genera otros de caracter ur-
banisticos, sanitario, moral, etc.

Ante la imposibilidad de que el sector agravrio siga ab
sorbiendo los incrementos de la oferta de mano de obra, es nece-
sario que ella se distribuya entre tres sectores, principalmente:
la industria, los servicios y las obras pliblicas. Este supone la
necesidad de realfzar esfuerzos considerables de captacidn de re-
cursos financieros, y la orientacidn decisiva de la politica de
endeudamiento hacia la generacidn de fuentes de empleo,

No se dispone de datos fidedignos sobre la densidad de
capital por persona empleada en la industria Salvadoreidia. En el
estudio a que aludimos atras; Technifrance hace una estimacidn
de ¢ 8,000, No obstante, 2 medida que el proceso de industria-
lizacidén avanza, tal densidad va siendo mayor, puesto que se -
requiere de tiécnicas mejores y deequipo mis costoso. Es de su-
poner que en el estado actual la cifra no sea inferior a -----
¢ 10.000,00. Esto significa que, en el caso de que la industria
pueda absorber el 50% de la nueva oferta anual de fuerza de tra-
bajo, vy de que ésta fuera de 35,000 personas, se necesitaria una
inversidn marginal anual de 175 millones de colones en ese sec~
tor, de los cuales el gobiermo deberid suministrar no menos de 22,
habida cuenta de que la formacidn de capital privado en bienes -
de capital, es, en promedio de los afios 1958, al 1967 de 119 mi~-
llones de colones, y en el supuesto de que esta cifra fuera sola

mente para el sector industrral,
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Paralelamente al sector industrial crece el de servi-=~
cios, cuya necesidad de mano de obra es también alta, pero para
la totalidad del cual es dificil la obtencidén de financiamiento
externo, principalmcnte para el comercio, puesto que un financia
miento privado deberia incrementar las importaciones de bienes -
con el consecuente impacto desfavorable sobre la produccidn in--
terna.

Un catidlogo seleccionado de proyectos de obras pabli-
cas constituiria una solucidn para absorber el resto del exceso
de oferta de fuerza de trabajo. Estos proyectos deberian orien
tarse hacia los nficleos rurales y podrian estar constituidos por
la complementacién de la red de carreteras, ya que El Salvador -
esti relacivamente bien unido de Oriente a Occidente pero carece
de vias de comunicacidn de Sur a Norte; por obras de lucha con-
tra la erosidn de las tierras; por obras fundamentales de recupe
racidén de tierras; por obras de regadio, etc.

Si bien es cirerto que todas estas grandes secciones
figuran en los plances gubernamentales, y alln que para algunas
de ellas se han suscrito créditos, tambié&n es cierto que ellos
son notoriamente insuficientes; que su utilizacidn es demasiado
lenta; que no exiscte un plan definido de prioridades, que permi
ta escoger aquellos proyectos socialmente mejores; y que los --
proyectos esbozados en los planes generales no han sido elabo--

rados en detalle para solicitar los financiramientos adecuados,
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Es innecesario tener en cuenta que las inversiones he
chas en obras plblicas presentan tres tipos de efectos sobre la
ocupacibén: Un efecto directo constituido por la mano de obra
absorbida por la propia obraj uno indirecto, por la absorcidn
de fuerza de trabajo de los proveedores de los materiales nece-
garios, y uno derivado, constituido por la difucidn de la gene-
racidén de poder de compra en todo el sistemsa,

Por falta de datos estadisticos precisos (relacidn ~--
producto capital; densidad de capital por hombre empleado en los
diferentes sectores, etc.) y por carencia de control en los or--
ganismos oficiales encargados, es imposible determinar la genera
c16n de empleo causada por la Deuda Piblica Externa en la actua-
lidad, Consideraciones muy generales pueden hacerse sin embar-
go, en cuanto a que las obras portuarias, las hidroeléctricas,
las de caminos y carreceras, las de comunicaciones, etc, han de
bido generar durante los periodos de construccidén algunas canti
dades de empleo y otras de tipo permanente para su operacidn, ~
De la misma manera, las inversiones hechas con los cré&ditos in-
dustriales y agricolas.

Esta generacidn ha sido, no obstante, insuficiente,
puesto que a las claras se nota, por los sintomas en la vida -
urbana y rural que hemos mencionado atrids, que dia a dia crece
la cantidad de desempleo y de sub-empleo. Es necesario conside
rar que un buen plan, basado en proyectos concretos debidamente

elaborados, debe, no solamente atender a la creacidn de fuentes
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de empleo para los incrementos de la oferta de fuerza de trabajo,
sino que debe fijarse una meta de eliminacién del déficit de em-
pleo que viene arrastrandose afio tras afio.

No obstante, los complejos problemas que presentan los
cambios legislativos, de orden principalmente politico, determi-
nan que, mientras ellos se solucionan, pueda ser necesario acu-
dir principalmente al financiamiento externo, en vista de la ur

gencia que existe para la solucidn del problema del empleo.
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CAPITULO VIIXI

EFECTOS SOBRE LA BALANZA DE PAGOS

Antes de comentar los efectos de la Deuda Externa so-
bre la Balanza de Pagos, expondremos la situaeidén de la Balanza

Comercial durante el perfodo comprendido entre los afios de 1956

a 1967,
BALANZA COMERCIAL DE EL SALVADOR
Valor Millones de Colones

Afio Exportaciones Importaciones Balanza Comercial
1956 281.8 261.8 + 20.0
1957 346,2 287 .6 + 58.6
1958 290,1 270.1 + 20.0
1959 283.4 248.8 + 34,6
1960 292.0 306.0 - 14,0
1961 297.7 271.8 i 25.9
1962 340.8 312.0 T 28.8
1963 384.6 379.4 - 5.2
1964 445 ,2 477.8 - 32.6
1965 471.8 501.4 - 29.6
1966 472,3 550.0 - 77.7
1967 517.7 558.8 - 41,1

FUENTE: Revista Mensual del Banco Central de Reserva
Octubre 1969, Pagina 1005,
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Se observa que durante el afio de 1960, 1la Balanza Co--
mercial fue negativa, pero en los tres afios posteriores hubo un
crecimiento de las exportaciones y umna baja en las importaciones,
sin embargo, estas se incrementaron en los afios de 1962-1964, pe
ro sin llegar al nivel de las exportaciones. En los cuatro afios
posteriores, las importaciones supevraron a las exportaciones te-
niendo consecuentemente una Balanza Comercial "pasiva™, Conside
ramos que esta situacidn se produjo como una consecuencia del En
deudamiento Excterno, pues una parte de este fue para la adquisi-
cifn de bienes de capital.

Estudiando la Balanza de Pagos de El Salvadorde 1957 a
1967, podemos apreciar que no hubo una relacidn definida compen-
satoria entre la Cuenta Corriente y la Cuenta de Capital con an-
terioridad a 1963,

En 1957, las transacclones corrientes produjeron un
saldo favoragble de 7.4 millones de colones, cuando la Cuenta de
Capital uno desfgvorable de 17,9 millones de colones, y las Reser
vas Internacionales Netas se reédujeron en 8.3 millones, Los mo-
vimientos de Capital de corto plazo tuvieron un saldo negativo
de 5,0 millones de colones,

En 1958 y 1959, tanto la Cuenta Corriente como la --
Cuenta de Capital mostraron saldos positivos. En 1960, el dé-
ficit de 69.1 millones de colones en la Cuenta Corriente fue ~--

compensado con un sguperZvit de 75.3 millones de colones en lg -
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Cuenta de Capital, habiéndose aumentado las Reservas Internacio-
nales en 1.1 millones.,

El comportamiento de la Balanza de Pagos durante ese
afio, tipico del afio 1963 y siguientes, constituyd un hecho ais-
lado, puesto que en 1961 y 1962, los movimientos de Capital arro
jaron saldos positivos sin ninguna concomitancia con los saldos
de la Cuenta Corriente., (Ver Anexo No. 20).

A partir de 1963, se nota una constancia en el finan-
ciamiento de los saldos adversos de la Cuenta Corriente con sal
dos favorables en la Cuenta Capital. En el afio antes citado, -
un déficit de 25.2 millones de colones de la primera fue compen
sada con un superivit de 26,4 millones de colones de la Cuenta
Capital, de los cuales 15.8 millones de colones correspondieron
a ingresos de Capital a largo plazo para el sector privado,

El sector péblico y bancario arrojé un déficit en los
movimientos de Capital de 14.1 millones de colones, pero los mo
vimientos de largo plazo presentaron un saldo positivo de 22.1
millones de colones.

En 1964, el déficit de la Cuenta Corriente vaiid 58.3
millones de colones, compensados con un saldo positivo de 69,6
millones de colones, en la Cuenta de Capital, de los cuales --
26.8 millones de colones, correspondieron a largo plazo del sec
tor privado y 19.4 millones de colones a largo plazo del sector
pGblico.

El caso mAs demcstrativo de la politica del pais en

relacidn con la Balanza de Pagos se presenta en 1955, cuando
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un saldo adverso de 31.7 millones de colones en la Cuenta Co-~
rriente, fue compensado con 34,7 millones de colones de superi
vit en la Cuenta de Capital, de los cuales 31,4 millones de co-
lones correspondieron a transaccirones gubernamentales de largo
plazo,

También en 1966 y 1967, los resultados adversos de lg
Cuenta Corriente tendieron a neutralizarse en lo posible con -~
movimientos de Capital, Quiere esto decir que el pais ha veni-
do siguiendo, a partir de 1963, una politica deliberada en lo -
que se refiere a su Balanza de Pagos, gracias a su capacidadde
Endeudamiento Externo que le ha permitido compensar saldos des-
favorables de su Cuenta Corriente con créditos de diversas des-
tinaciones contratados para el plazo largo, Si bien esta poli-
tica puede ser aceptable en el periodo corto, es seguro queé no
podra mantenerse cuando la capacidad de Endeudamiento Externo del
pais llegue a su maAximo,

El peligro principal se presenta en el retardo que los
créditos contratados puedan tener en producir efectos favora--
bles de sustitucidén de importaciones o incremento de las expor-
taciones, lo que daria lugar a disminuciones sustanciales y con
tinuas en las Reservas Internacionales Netas, con el consiguien
te efecto sobre la estabilidad monetaria.

Los programas de Endeudamiento Externo que tiendan a
favorecer la capacidad exportadora del pais, o la disminucidn -
de las importaciones, tienen un periodo de gestacidn largo. Ade

mis, se ven frecuentemente neutralizadog con el crecimiento de -

i
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la propensifén marginal a importar, por lo menos en un periodo ini
cial cuya duracibén depende de Jos niveles medios de ingreso del -
consumidor corriente, v de la facilidad para adquirir bienes 1m-~
porcados. Es por esta circunstancia que ~2 debe concentrar la -
etencidén sobre el comportam-conzd dc¢ la Curn~2 Cocrrxiente, a fin -
le tratar de equilibrar sus débitos con sus crédicos, Si un pais
lispone de una cantidad limitada de poder de compra externo, debe
limitar sus compras externas de conformidad a dicho limite. Ello
10 obstante para que pueda endeudarse a fin de poder aumentar sus
sosibilidades internas de consumo y su capacidad de exportar bie-~
1es, que se tiaduciri en capr~idad de importar.

En lo que respecta a los efectos positivos y negativos
ue los créditos contratados poxr El Salvador hayan podido tener
iobre su Balanza de Pagos, creemos que es prematuro un juicio -
1as o menos acomodado a la realidad. En efecto, sobre los resul
ados positivos, solamente podenios declr que, hasta el momento,

1 ingreso registrado por los Criditos ha compensado, como queda
icho, el desbglance de la Cuenta Corriente,

No pueden medirse en la actualidad, los efectos de sus
itucibn de importaciones, pero hacemos algunas consideraciones
n cuanto al incremento de las exportaciones que tales cr&ditos
n generado en especial hacia los demis paises de Centro Améri-

8, ¥ que han determinado cierva sustitucidn de las importacio-
2s. (Ver cuadros No., 21 y No. 22). 8Sin embargo, la carencia de

12 politica de industriaglizacidn he decterminado también duptlie
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ciones de la inversidn, que se reflejan en exceso de capacidad
instalada aun frente al Mercado Comfin Centroamericano, situacidn
que ha desviado los recursos disponibles hacia un aprovechamien-
to antiecondmico, gracias a la prevalecencia del concepto de liber
tad de empresas,

Tedricamente, a medida que crece el ingreso crece tam--
bién la demanda de los diferentes bienes, entre los cuales se en-
cuentran los de origen externo, Siendo limitada la capacidad de
produccidn interna, por lo menos en el corto y mediano plazo, la
relacidén entre la importacidn marginal y el ingreso marginal tien
de a ser creciente, Sin embargo, analizando las cifras presenta-
das en el cuadro No., 23, vemos que, para el pais, elcomportamien-
to de la propensidn marginal a importar ha sido particularmente
erritico,

La situacidén prevaleciente en 1967, sin embargo, demues
tra que el impacto presente sobre la Balanza de Pagos, originado
por la Deuda Externa, tiene una significacidn muy reducida, en lo
que se refiere a los débitos de la Balanza, y que esa Deuda, mas
bien, ha servido como compensatoria de los saldos desfavorables
de la Cuenta Corriente.

Considerando ghora, los efectos futuros, es de prever
que los efectos positivos superen a los negativos, siempre que
se realice una presidén equilibrada de la Balanza Comercial, para
lo cual debera contribuir en forma efectiva la politica de nive-

lacidén de la Balanza Comercial,
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En efecto, el total de amortizaciones, e intereses de
la deuda contraida es notoriamente inferior, tal como lo veremos
més adelante, a la capacidad gue presenta la proyeccidn de la Ba
lanza de Pagos.

Hemos visto la imposibilidad de cuantificar los efectos
de los cré&ditos contratados sobre el comportamiento de la Balanza
de Pagos, a nc ser por la compensacidn que han determinado los -
desbalances de la Cuenta Corriente. Sin embargo, es evidente que
las inversiones del sector industrial han tenldo como consecuen~~
cia un incremento sustancial de las exportaciones de bienes manu
facturados.

Este incremento permite deducir que los cré&ditos con~~
tratados para Capital reproductivo generan su propia capacidad
de pago externo, aun a plazos cortos. Si tomamos como por ejem
pPlo el comportamiento de las exportaciones de algunos rubros del

sector manufacturero, podemos formular el siguiente cuadro,

COMPORTAMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE ALGUNOS
RUBROS DEL SECTOR MANUFACTURERO

1962 1943 1964 1965 1966 1967
Azficar sin ref, 5.362  5.776¢  7.061  3.658  16.410 10.829
Azdcar Ref. 827 319 -~ 1,041 525 -
Dulce de azficar 1.317  1.833  1.993  1.603 1.910 1.938
Tortas y harinas de semilla algod. 5.107  &.977  5.640  7.21% 6.186 3.772
Margarina 932 1.273  1.56%  2.008 1.903 2.037
Manteca 1.946 1.242 1.17 2,144 2,617 2.619
Aceite y grasas 3.014 3.253 3.590 5.128 4,118 4,276
Produc. Quimc 8,422 9.653 14086 19.009  23.674 31.217
Manufacturas Diversas 20,160 33.839 45.065 56.526  78.492 103.169
Otros Productos 1.825 13.628 15 055 14,187  15.880 23,658
46,912 75.79% 95,229 112,518 151.475 183.515
| ncremento 28,882  19.435 17.289  38.957 32,040

Fuente: Revista Mensual del Banco Central de Reserva, abril 1968. Pigina 226,
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En esta forma, los movimientos de Capital estdn cum
pliendo su misgién generadora de movimientos favorables en la

cuenta corriente.
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CAPITULO IX

CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO

A pesar de que algunos criterios simplistas repudian
el endeudamiento externo "a priori", nosotros sostenemos la t€
sis de que deben aprovecharse, con fines de desarrollo econdmi
co los ahorros externos, cuando no son suficientes por una u -
otra causa, los internos,

La capacidad de Endeudamiento Externo tiene, caeteris
paribus, varias formas de medirse, lo.podemos considerarla des
de el punto de vista del PTB; 20, teniendo en cuenta los ingre-
sos tributarios, toda vez que la carga de la deuda vaya a inci-
dir sobre el contribuyente futuroj 30, con un criterio de Balan
za de Pagos en el cual deben tomarse en cuenta las exportacio--
nes de bienes y servicios y 4o, tomando de base las Reservas In
terngcionales,

CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO CON BASE EN EL PTB

Para conocer la capacidad de endeudamiento actual, de
conformidad con el primero de los criterios mencionados, se ha
elaborado el cuadro No. 24, tomando como base los siguientes QE
tost en primer lugar, en la columna No. 2 se han consignado las
clifras del cuadro No. 12, en donde se dan las cantidades a pagar
por concepto de capital e intereses de la deuda actual en los -
quince afios siguientes a 1967, En la columna No. 3 se ha mostra

do la proyeccibén del producto territorial bruto para los mismos
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quince afios, con base en la tasa acumulativa promedio de creci-
miento mostrada en las series 1950-1956 y 1958-1967, de los cua
dros Nos., 13 y 14,

La columna No, 4 muestra la presifn del servicio de -
deuda externa sobre el producto territorial bruto de cada uno
de los afios aludidos (1967-1981).

La columna No, 5 muestra la capacidad tebrica de pago,
habida cuenta de las cifras ostentadas por Costa Rica para el -~
promedio 1962-1965, Esta proporcidn se ha tomado con las cifras
reales del producto costarricense en los afios aludidos, propor-~
clionados por la ODECA, y se ha deducido del cuadro No. 25, y del
promedio de las exportaciones de Costa Rica para 1962-1965, toma
das del anuario Centro Americano de Comerclo Exterior., La co-~-
lumna No, 6 muestra la capacidad de pago tedrica tomando el ni-
vel de Costa Rica aplicado a la proyeccidén del producto territo
rial bruto para cade uno de los afios que &sta comprende. La co
lumna No. 7 muestra la capacidad de nuevo endeudamiento, restan
do de la columna No. & los compromisos de la columna No. 2.

Podemos ver que, si el pals tuviera una presibn de pa-
gos de su Deuda Externa sobre el producto territorial igual a la
ostentada por Costa Rica, tendria una capacidad de endeudamiento
adicional igual a 812 millones de colones, para ser pagados en -~
los prdéximos 15 afios., Si a esta cifra agregamos la deuda actual,
de 204 millones, la capacidad de endeudamiento total externo se-

ria de 1.016 millones, utilizada finicamente en un 20%.
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CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO CON BASE DE LOS
INGRESOS TRIBUTARIOS

Para ver la capacidad de pago y de %pdeudamiento adi
cional actual, de conformidad con el criterio de Ingreso Tri-
butario, se han considerado curtro alr~rnativas diferentes: la
primera tiene en cuenta la permanencia de la presidn tributa--
ria actual para El Salvador, y la constancia de la carga actual
de la deuda sobre el Ingreso Tributario. En esta forma, se ha
elaborado el cuadro No. 26, para la serie de quince afios com--
prendida entrec 1967 y 1981, La columna No., 2 esti basada en el
cuadro Wo, 27, en donde puede verse la presidn tributaria, o -=-
sea los ingresos tributcrios como porcentajes del producto te=--
rritorial bruto, en una serie de afios que empieza en 1958 y ter
mina en 1967, Se ha tomado la presidn real de este Gltimo afio.
La columna No, 3 resulta de multiplicar la presidn tributaria
actual por el producto territorial bruto, proyectado en el cua-
dro No. 24, La columna No, 4 es una constante que relaciona pa
ra 1967 el srrvicio de la deuda mostrado en el cuadro No, 12 -
con el ingreso tributario de ese afio, habiéndose supuesto que -
durante todos los quince afios siguientes se mantendrid la misma
carga. La columna No. 6, representa el servicio de la deuda, -
extraido del cuadro No. 12; y la columna No. 7 la capacidad edi
cional de pago en los préximos quince afios, que resulta de res-
tar la columna No. 6 a la No. 5. El resultado neto de este cua

dro es demostrarnos que existia en 1967 una capacidad adicional
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de endeudamiento para ser pagada en los prdéximos quince afios -~

igual a 185,1 millones de colones. En el caso de que existiera

una capacidad adicional igual para ser pagada en los quince aiflos
subsiguientes, llegariamos también a la conclusidn de que la ca-
pacidad de endeudamiento total, utilizando el criterio de ingre-
so tributario, no ha sido utilizada ni siquiera en una tercera -
parte, aun ceontinuando la presibén tributaria y la carga real de
la deuda que existian en el pais en 1967,

La segunda alternativa estd plasmada en el cuadro No,
28. Se ha modificado la carga de la deuda sobre el ingreso tri
butario, tomando como constante la existente en Costa Rica para
el promedio 1962-65. Suponiendo una capacidad adicional igual
para los quince afios subsiguiente, puede deducirse que, desde -
el punto de vista del ingreso tributario, y modificando la carga
de la deuda al nivel razonable exhibido por Costa Rica, la capa
cidad de Endeudamiento Externo no ha sido utilizada ni siquiera
al nivel del 20%.

La tercera alternativa se ha formulado sobre la base
de que la carga de la deuda sobre el ingreso tributario perma--
nezca invariada al mismo nivel que representaba para E1l Salva-
dor en 1967, y se ha modificado la presién tributaria aplicando
la correspondiente al Ecuador, segiin se deduce del cuadro No. 29.
Tal presidén esta consignada en la columna No.4 del cuadro No. 30.
La columna No., 5 muestra los ingresos tributarios que se obten-
drian por el Gobierno Nacional, de elevarse la presidn tributa-

ria siquiera al nivel mostrado por el Ecuador. En efecto, el mar
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co legal impositivo de E1 Salvador, es suficiente para alcanzar
por lo menos niveles iguales de tributacibdn sobre el producto
territorial bruto a los que alcanza el citado pais. Al respec-
to, transcribimos las consideraciones que sobre el particular -
tiene el Dr. Javier Angel, profesgsor de Finanzas Piblicas de 1la
Facultad de Jurisprudencia y Ciencias Sociales de la Universidad
de E1 Salvador:

"Se ha dicho que la Ley del Impuesto sobre la Renta

de E1 Salvador contiene una de las tarifas progresi-

vas mAs fuertes del mundo., ©€orresponde la recauda--

cién a las cuotas, Las estimaciomes del Producto Te

rritorial Bruto del pais, para 1967 fueron de 2.100

mi1llones de colones, El recaudo del impuesto sobre

la renta fue de 35 millones, lo que significa que el

valor de éste constituyd el 1,67% del Producto. Este

en uno de los paises que presenta una mayor concentra

cidén del ingreso en menor nfimero de manos, Los re--

caudos de impuestos sobre la Renta en paises con me-

jor distribucién del ingreso y con cuotas menores, -

aicanzan porcentajes mucho mayores del Producto Te-~

rritorial Bruto.

En Chile, ese porcentaje es de 14,8% para 1960; en

Colombia, del 5.7% para el mismo afio; en el Peri ~

del 9,.3%, para citar ejemplos de paises Latinoameri

canos. Si nos remitimos a paises industriglizados,
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encontramos que el porcentaje en los Estados Unidos
fue del 22.3% para el afio citado, en Inglaterra de
17.%9%, en Canadi del 15,3% y en el Japon del 12,.6%.
Estos hechos significan que, aunque El1 Salvador ten
ga, como se ha dicho uno de los gravémenes mis altos
sobre la renta, alcanza una exigua recaudacibn, debx
do a la pésima administracidén de la Ley correspondien
te, que permite la evasidén de la mayor parte del im--
puesto causado. Si el impuesto hubiera sido bien ad-
ministrado, los recaudos hubieran podido situarse, pa
ra 1967, por lo menos al nivel porcentual que alcanzd
el PerG en 1960, en cuyo caso, en vez de #35 millones,
hubieran valido €195.3 millones. El estado no tendris
por qué preocuparse por su situacidn financiera,
Tenamos que concluir, por lo tanto, con la afirmacidn
de que el marco legal impositivo en El Salvador, es su
ficiente para subvenir a las necesidades piiblicas," 1/
La columna No, 6 muestra la carga de la deuda sobre
el ingreso tributario a los mismos niveles contemplados en el
cuadro No, 26 o sea al nivel real ostentado en E1 Salvador pa=-
ra 1967,
En la columna No. 7 se ha consignado la capacidad de
pago anual tomando como base los ingresos tributarios estimados

en la columna 5 y la carga mostrada en la columna 6 y en la co-

l/ Angel Javier., Comentario en Torno al Impuesto de Estabiliza
c18n Creado por el Protocolo de San José&, Departamento de -
Publicaciones., Facultad de Jurisprudencia y Ciencias Socia-
les, Universidad de El Salvador.
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lumna 8 la capacidad de pago adicional, en caso de modificarse la
presién tributaria. Puede verse que, para pago en los prdximos
quince afios la deuda externa podria perfectamente cuadruplicar los
niveles actuales, aun sin tener en cuenta los pagos de compromi-
sos que pudieran hacerse a més largo plazo.

En el cuadro No. 31 se modifican tanto la presidén tri
butaria para colocarla al nivel del Ecuadro, como la carga de =~
la deuda sobre el ingreso tributario que se supone al nivel cos
tarricense., Este cuadro, asi formulado constituye la altermati
va No. 4 que consideramos como S6ptima dentro de las circunstan-
cias actuales,

Vemos por sus resultados que se obtiene una capacidad
de endeudamiento actual, para pago dentro de los prdximos quin~-
ce afios, de 1.080.4 mirllones de colones, o sea cinco veces el -
total de la Deuda PGblica Externa actual,

CAPACIDAD ENDEUDAMIENTO EXTERNO CON CRITERIO DE BALANZA
DE PAGOS

Si considerames como tercer criterio de endeudamiento
el valor de las exportaciones de bieres y servicios, aplicando
una carga tedrica razonable, como la ostentada por Costa Rica,
seglin el cuadro No. 25, podemos llegar a las conclusiones con
tenidas en el cuadro No. 32, Efectivamente, la relacibén salva
dorefia entre la carga de la deuda por amortizacidn e intereses
es tan reducida, que es necesario tomar una relacidn un poco -

mayor, que bien puede ser la presentada por Costa Rica. En 1la



columng 2 se han consignado los valores de servicio anual de deu
da externa resultantes del cvadro No, 12, La columna 3 iresulta -
de la proyeccidn del cuadro No. 33 que muestra las exportaciones
de bienes y servicios entre los afics de 1850 y 1967, y del cual
resulta una tasa media de ineremento acumulativo anual igual a
7.10%.

La columna 4 muestra la cavga real de la deuda sobre
los ingresos de bienes y servicios, o sea la relacidn entre las
columnas 2 y 3, Puede verse que, para 1967, esta relacibn es
Gnicamente de 3,19%, para bajar en 1981, 0.63%. En la coclumna
5 se ha supuesto una constante de carga tedrica del servicio de
la deuda externa sobre exportaciones de 10.2%, que es la que te
nia Costa Rica como promedio de los afios 1962-65,

La capacidad total de pago, resultante de multiplicar
la columna 3 por las cifras de la colummna 5 se mues:ira en la co
lumna 6 y la capacidad adicional de endeudamiento actual, resul
tante de la resta entre la columna 6 y la columna 2 esti presen
tada en la columna 7.

Segfin el resultado final de este cuadro, el pais ten-

dria actualimente una capacidad adicional de endeudamiento exter

no, aplicando el criterio de exportaciones de bienes y servicios,
en consideracib6n a los ingresos por este concepto previstos para
los prb6ximcs quince afios, i1gual a 1,117.5 millones de colones, o
sea algo mas de cinco veces la Deuda Externa actual, y cifra muy

parecida a la arrojada por el cuadro No., 31, en donde se consi-
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dera el 6ptimo de capacidad de conformidad con el ingreso tribu
tario, y apenas ligeramente superior a la del cuadro No, 24,
CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO CON BASE EN LAS
RESERVAS INTERNACIONALES

Durante el periodo de 1950 a 1957 las Reservas Inter-
nacionales netas tuvieron un mfnimo de 96.97 y un maximo de ---
112.56 millones de colones, pero entre los afios de 1958 a 1967,
las fluctuaciones fueron de 37,78 a 127,66 millones de colones.
S1 arbitrariamente tomamos el 207% de las Reservas Internaciona-

les Netas para el ltimo de los perfiodos mencionados, nos encon

tramos con la siguiente situacibn?

Rvas, Intern., Netas Capacidad Servicio de
Afio Miles de Colones de Pago la Deuda
1958 114.73 22,94 4,88
1959 89.97 18,00 7.25
1960 37.78 7.56 7.76
1961 46.46 9.30 7.57
1962 50,22 10,09 9.86
1963 97.95 19,60 10,68
1964 102.36 20,48 12.34
1965 127.66 25.54 14,69
1966 98,98 19.78 15,63
1967 92.33 18.46 11.13

FUENTE: Banco Central de Reserva.
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Se observa que durante el afio de 1960, las Reservas ba
jan al minimo y que alin asi fueron suficientes para cubrir las -
obligaciones contraidas por causa del Endeudamiento Externo, La
baja de Reservas Internacionales no se debidé a causas econdmicas
sino que politicas. Al final del periodo las Reservas Interna--
cionales se encontraban casi a los niveles sustentados antes de
la Nacionalizacidén del Bamnco Central, A través de la Ley de Tramns
ferencias Internacionales y con un aumento en las exportaciones,
la posicidn de las reservas mejorard em los prdximos afios lo que
traeria como consecuencia un aumento en la capacidad de endeuda-
miento, llegando hasta los niveles estimados aplicando el crite-
rio de exportaciones de bienes y servicios,

Podemos deducir, de todo lo anterior, que la capacidad
actual de endeudamiento no utilizada, para pago dentro de los =-=-
prb6ximos quince afios, flucrla entre los 812 y los 1,117 millones
de colones, cualquiera que sea el criterio que se aplique, y =--
siempre considerando la modificacibn de algunas condiciones, a
saber: el cambio de politica de endeudamiento como porcentaje
del Producto Territorial Bruto; la liberacibdn de la politica de
Endeudamiento Externo como porcentaje de las exportacioness el
cambio de los patrones de administracibn tributariay el cambio
del criterio de endeudamiento desde el punto de vista del Ingre
so Tributario y con criterio basado en las Reservas Internacio-

nales Netas,
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CAPITULO X

CONSIDERACIONES SOBRE EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO PRIVADO

La carencia de informacidn sobre el endeudamiento pri
vado externo en los afios que antecedieron a 1961, debida a la =-
inexistencia de control de cawmbios, determina que sea muy difi-
cil analizar la situacidn del sector privado en forma concomitan
te con el anilisis que hemos hecho del sector péblico. Algunas
consideraciones, no obstante, pueden resultar del estudio del -
cuadro No. 34, en donde se muestra el endeudamiento privado ex-
terno del pais al 31 de diciembre de 1967.

Del anilisis de dicho cuadro, lo primero que salta a
la vista es que la inversidn directa constituye casi un 60% del
total registrado., De esta inversibn, aproximadamente el 12,5%
correspondia a sucursales de empresas exXtranjeras, y la diferen
cia a subsidiarias.

El problema tedrico se presenta cuando se relacionan
los beneficios del endeudamiento con los que trae la inversidn
directa, y se resuelve generalmente en favor de esta ﬁltima,pqu
to que <e sostiene que ella puede no constituir un peso consi
derable sobre la Balanza de Pagos del futuro, puesto que estd
en manos de la autoridad monetaria restringir en cualquier mo-~
mento, por medio de controles cualitativos, la salida de divi-
sas por concepto de reintegros de capital o de utilidades.

En cambio, siendo los créditos una carga contratual,

se nececsitan renegociaciones previas, muchas veces de realiza-
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cidn difiecil o imposible, y por lo menos no puede dejarse a una
lecisibn unilateral como en el caso de las inversiones directas,

Sin embargo, estas iltimas no estan exentas de peligro.
In primer lugar, las compafifas inversoras son generalmente gran-
les consorcios extranjeros con sucursales en la mayor parte de
os mercados que, si invierten en actividades productivas en un
ials o en un &rea econdmica, come el Mercado ComGn Centroamerica
0, lo hacen en consideracidn a las posibilidades de ese mercado
ispecifico y no a los que desde alll pudieran suplirse, puesto -
ue en ellos establecerdn también sucursales o subsidiarias.

Este hecho, crea para los paises pobres una mayor rigi
ez en sus posibilidades de apecrtura de nuevos mercados para pro
uctos diferentes de los que constituyen sus exportaciones tradi
ionales, y los inducen a una politica cxclusiva de desarrollo =~
acia adentro, en extremo peligrosa cuando se alcanzan las etapas
e industrializacién que superan a las sustituciones faciles, y
ueden conducir, segln la afirmacidn de Celso Furtado, al estan-

amiento econdmico, 1/

De otro lado, el establecimiento de los grandes consor
ios intermnacionales dentro del pais, conduce a una apatia del -
ector privado interno que se manifiesta en atesoramientos y re-
uccidén del ahorro generado por &l, principalmente en la clase -
edia econbmica,

Ademas, en el caso de El Salvador, la sociedad anbnima

e vuelve cada vez menos accesible a las clases de medianos ingre

/[ Celso Furtado. Op, Cit.
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sos, concentrandose en esca forma todos los dias con mayor vigor
la propiedad, industrial,

Lo anterior, sin considerar las repercusiones politi-
cas que resultan de una 1nvasidn econbmica de los consorcios ex
‘ranjeros, de cuyo conportamiento depende muchas veces la poli-
:ica econdmica externa de sus propios paises de origen,

Sin considerar excesiva la cantidad absoluta de inver
siones directas mostrada por el cuadro No. 34, de 213,9 millones
le colones, podemos, eso si, decir que su monto porcentual sobre
11 total de la deuda privada es exorbitante, toda vez que una --
nuena parte de &sta, equivalente a 48.7 millones de colones, es-
a4 constituida en su mayor parte por cré&ditos a favor del Banco
‘entro Americano de Integracidn Econdmica, que dificilmente pue
en considerarse como Deuda Externa, toda vez que pueden ser paga
os en colones a través del Banco Central de Reserva, y que El -~
alvador es miembro del Banco, Por otra parte, los capitales -~
riginarios del Banco tienen, de conformidad con los tratados de
ntegracién, tratamiento nacional dentro del pais.

Dentro de las partidas de largo plazo, figura también
a inversidén en empresas asociadas, gue constituye una coinver-
i8n extranjera con inversionistas locales, y que podria no es~
ar en las condiciones que hemos sefialado como negativas para
g inversidn directa. Esta partida, no obstante, apenas llega

los 5 millones de colones, o sea algo menos del 2.1% de la -

1versibn directa total.
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De conformidad con el criterio de la funcidn, de que
1ablamos en el Capitulo I, solamente la deuda de largo plazo -
>uede considerarse como autdnoma en el sentido de que ella pue
le generar cambios en la cuenta corriente de la balanza de pa-
30s, Las deudas de corto plazo son generalmente consecuencia
le los movimientos de las mercancias y servicios, por lo cual
yueden tomarse como equilibradoras de la cuenta corriente y no
'omo generadoras de movimientos en ella, Por lo tanto, podria
‘onsiderarse que la partida que nos interesa estid comnstituida
ior el subtotal A, de 267.6 millones, de los cuales 219 esté&n
epresentados por inversiones directas, y 48.7 principalmente
or créditos a favor del Banco Centroamericano, lo que demues-

ra que el crédito externo a largo plazo es virtualmente inexis

ente en el sector privado,
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CAPITULO XI

CONCLUSIONES

Aunque a todo lo largo de este trabajo se han venido

extrayendo las conclusiones sobre

lo que en cada lugar se afir

ma, hemos crefido conveniente hacer una recopilacifn de las que

a nuestro juicio merecen una atencidn mayor. Son las siguien=~

tes:

1) En el aflo de 1950 la Deuda Externa pendiente habfa

sido adquirida principalmente para fines de infraestructura, -~

Esta composicidn cambid para el aflo de 1967.

2) Aunque tanto los montos absolutos como los porcenta

jes de la Deuda Externa sobre el Producto Territorial Bruto, el

Ingreso Fiscal y las Exportaciones experimentaron aumentos entre

los dos afios que hemos tomado como extremos, los porcentajes co-

rrespondientes a 1967, son notoriamente inferiores a los que ex-

hiben paises de similar desarrollo.

3) En la politica de endeudamiento se observa, en los

Gltimos afios, una tendencia hacia
to-financiables, lo que significa
que el gobierno mantenia antes de
pacidad de endeudamiento desde el
pGblicas,

4) 8i se toma en cuenta
no pesars sobre el contribuyente,

8pita no solamente no ha crecido

la adquisicibén de cré&ditos au
un cambio fundamental de la -
1950, 1o cual incrementa la ca

punto de vista de las finanzas

que la deuda autofinanciable -

1

se advierte que la deuda per--

entre los afios 1958 y 1967, -
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sino que é&sta es inferior en el Gltimo afio, Este comportamiento
puede compararse con el del ingreso fiscal percépita, estos nive
les descendieron también entre los dos afios citados,

5) Aunque las condiciones generales de contratacibn de
la Deuda Externa, como tipos de interés, plazos, perlodos de gra
tia, etc.,, se consideran adecuadas, la caracteristica principal
s su categoria de "Créditos Atados", lo que propicia el estan-
amiento tecnolbgico, y crea una relacidén de dependencia con 1la
>olitica econbmica e internacional con los palses prestamistas,
eancareciendo, adem&ds, los bienes de Capital financiados con la
ol sma deuda,

6) No se han utilizado numerosos créditos contratados
ara diferentes finalidades, Este hecho revela la inexistencia
le proyectos especificos de desarrollo integral equilibrado,.

7) La participacidén de la deuda interna en la deuda -
otal bajbé, de 1960 a 1967, del 46,3% al 21,7%, vy la de la deuda
:xterna se incrementé del 53.7% al 78.3%.

8) Los efectos de la Deuda PGblica Externa sobre el sec
or agropecuario han sido virtualmente nulos, si se toma en cuen-
a la generacidn del producto por parve del sector,

9) Aun cuando es prematuro juzgar los efectos de la --
leuda sobre el producto del gector industrial, puede afirmarse -
[ue, de alguna manera, han sido positivos, principalmente en cuan
o han contribuido al financiamiento de las instalaciones y ex--
ransiones industriales necesarias para hacer frente a los reque-

‘imientos del Mercado Comiin Centroamericano,
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10) Debido a que el sector de la construccidn no pre-
senta el mismo periodo de gestacibn propio del sector industrial,
si puede advertiirse un pequefio impacto positivo de la Deuda PG-
ylica Externa sobre la participacidn de este rubro en el Produc-
o Territorial Bruto,

11) También puede advertirse un cambio favorable en 1la
rarticipacidén del rubro de electricidad, agua y servicios sanita
ios, principalmente en el primero de estos renglones, gracias a
a contratacidén de Deuda Externa, aunque en los dos Gltimos el -
mpuesto no guarda relacidn con el monto de los cré&ditos,

12) Puede considerarse que el endeudamiento externo no
a traido consecuencias de consideraecibn sobre los renglones de
ransportes, almacenaje y conunicaciones.

13) La situacidn agraria de El Salvador determina que
ea imposible queese sector absorba mayor cantidad de mano de -
bra, Este problema ha creado gravisimas situaciones, tanto en
1 campo como en las ciudades, de orden social, urbanistico, sa
ttario, moral, etc.,y principalmente se manifiesta en una gran
antidad de sub-ocupacidn y desocupacidn abierta o disfrazada.

Este hecho, supone la urgente necesidad de realizar -
sfuerzos considerables de captacidn de recursos financieros, y
1 orientacidn decisiva de la politica de endeudamiento hacia la

:meracidén de fuentes de empleo,

14) La Cuenta Capital de la Balanza de Pagos, en

's movimientos de largo plazo, se ha tenido como compensatoria

los desequilibrios de la Cuenta Corriente,
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15) E1 temor que se tiene generalmente sobre la inter-
cidn del ahorro externo en forma de créditos, por los efectos
flacionarios que pudiera tener, carece de fundamento en los -
ises subdesarrollados, en donde se necesita la complementacidn

Capital Financiero para poder utilizar los demis recursos dis
nibles, los cuales presentan secularmente una desocupacidn es-
uctural,

16) La carencia de una politica de industrializacidn en
ncidn de las necesidades de la demanda y de los recursos dispo-
bles, ha determinado la presentacibén de un exceso de capacidad
dustrial instalada en algunas ramas, lo que constituye un dasgper
cio de recursos y una mala utilizacidén del financiamiento externo.

17) La propensidn marginal a importar de E1 Salvador es
rticularmente fluctuante y no permite emitir un juicio elaro
bre la incidencia de la Deuda Piiblica en la Balanza de Pagos,

r el lado de la Cuenta Capital, esta incidencia se ha manifes-
do en compensaciones deficitarias de la Balanza Comercial,

18) La capacidad de Endeudamiento Pdblico Externo, en
nsideracidén al Producto Territorial Bruto, se encuentra utili-
da apenas en un 20%, si se tiene en cuenta el endeudamiento me
o de paises de similares condiciones a las de El Salvadoz.

19) La capacidad de Endeudamiento Externo, desde el pun
de vista del Ingreso Fiscal, se encuentra también a niveles -
tremadamente bajos. Tanto la presidn tributaria sobre el Produc
Territorial Bruto, como la carga de la deuda sobre los Ingrew

8 Trxibutarios, presentan niveles en extremo reducidos, La pri-
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ositivas, puesto que existe un marco legal suficiente para ge-
erar ingresos fiscales sustancialmente mayores,

20) La misma capacidad de endeudamiento, desde el pun-
o de vista de las exportaciones de blenes y servicios, ofrece -
ogsibilidades de incrementarse en més de cinco veces su valor ac
ual.

21) No se dispone de cifras concretas sobre el monto -
e la Deuda Externa Privada.

22) La mayor parte de la existencia de capital externo
rivado en el pais a fines de 1967, estd constituida por inver--
iones directas en compafiias subsidiarias y sucursales de gran--
es consorcios extranjeros, lo que constituye un peligro para la
lexibilizacidn de las exportaciones, y determina la concentra--

i6n mayor de la propiedad industrial,
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CAPITULO XII

RECOMENDACIONES

Todo lo anterior conduce a formular las siguientes re
:omendaciones:

1) Que se estudie cuidadosamente la capacidad de endeu
lemiento del pais, con miras al financiamiento del Desarrollo Eco
6bmico, coordinando la politica de Planificacidén con los organis-
108 ejecutivos y del Estado, y dando especial énfasis al endeuda-
tiento para Capital reproductivo,

2) Renegociar los cr&ditos a fin de liberar su produc-
o para que puedan ser utilizados en comprar a cualquier pais --
el mundo,

3) Formacidén de proyectos especificos de desarrollo in
egral equilibrado previo a la contratacidn de los créditos.

4) Revisidén de la legislacién existente a fin de posibi
itar en mayor medida la genergcidn y captacidn de ahorro inter--
o. Esta legislacidn debera atender principalmente a liberalizar
a politica de las entidades financieras y abrir sociedades anéni
as a fin de posibilitar la inversibén por parte del pequefio accio
ista.

5) Tomar medidas en&rgicas para mejorar la administra-
i%n de los impuestos a fin de facilitar la generacibn de ahorro
iblico,

6) Preparacidén de un catdlogo seleccionado de proyectos
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le Obras Piblicas orientadas principalmente hacia los nficleos ru
‘ales los cuales se financiarin con Deuda PGblica, a fin de amor
iguar el problema de la desocupacidn,

7) A fin de crear efectos positivos permanentes, debe-
‘&n establecerse controles rigidos sobre las importaciones de --
lenes y servicios, y seguir una politica acelerada de generacién
le divisas por medio de las exportaciones no tradicionales.

8) Dar incentivos a fin de incrementar la inversidn ex
ranjera directa.

9) Incrementar las industrias que tiendan a la produc-
i6n de bienes sustitutivos de los productos de consumo importa-
os,

10) Desarrollar industrias que produzcan articulos para
a exportacidn.

11) Que se determine el monto de la Deuda Externa Priva
a, ya que actualmente se desconoce su monto,

12) Dar garantias y facilidades a los inversionistas ex

ranjeros, en aquellas empresas que no se han desarrollado.



BIBLTOGRAFIA CONSULTADA

LIBROS:

Donald Bailey Marsh - Comercio Mundial e Inversidn Inter-
nacional - FCE - México, 1957.

R. French Davis y K. B. Griffin - Comercio Internacional y
Politica del Desarrollo Econdmico -
FCE - México, 1967,

J. A. Estey - Tratado sobre los Ciclos Econdmicos - FCE -
1962,

Charlos Kindleberger - Economia Internacional - Aguilar -
Madrid, 1962,

Celso Furtado - Teorfa y Politica del Desarrollo Econdmico,
Siglo XXI - México, 1968.

P. T. Cllsworth - Comercio Internacional - FCE - México, -
1862,

Philip E. Taylor - Economia de la Hacienda Pidblica - Agui-
lar - Madrid, 1960.

Stephen Enke - Economia para el Desarrollo

Luigui Einaudi - Principios de Hacienda PGblica - Aguilar
- Madrid, 1968.

Behrman Schmidt - Economia Internacional - Libreros Unidos
Mexicanos, S.A.

PUBLICACIONES:

Consejo Nacional de Planificacidén y Coordinacién Econdémi-
ca de El Salvador - Plan Quinguenal
de la Nacidn, 1965 - 1969,

Universidad de E1l Salvador - Facultad de Economia - Econo
mia Salvadorefia, Abril-Mayo-Junio -
de 1965. Articulo de Stanley Avalos:
Historia de la Deuda Pdblica en E1 -
Salvador, hasta 19u6,



Universidad de E1 Salvador - Facultad de Economia - Econo-
mia Salvadorefia, Noviembre, 1957. Tesis de Amado Gavi-
dla Hidalgo, Equlllbrlo Presupuestario y Desarrollo Eco
némico en E1 Salvador.

Universidad de E1 Salvador - Facultad de Jurisprudencia y
Ciencias Sociales S. S. - Departamento de Publicaciones
Apuntes de clase de Finanzas PUblicas del Dr. Javier An
gel, 1968.

Universidad de E1 Salvador - Fecultad de Jurisprudencia y
Ciencias Sociales - Departamento de Publicaciones - Con
sideraciones en torno al Impuesto de Estabilizacidn ---

creado por el Protocolo de San José - Dr. Javier Angel,
1968,

Banco Central de Reserva de El Salvador - Revista - Dicilem
bre 1968,

Ministerio de Hacienda - Informe Complementario Constitu--
cional 1950 y 1967.

Revista Desarrollo Indoamericano - Barranquilla -~ Junio de
1968. Articulo de Celso Furtado - La Hegemonia Nortea-
mericana y el Futuro de América Latina.

Fondo Monetario Internacional - Estudio del Departamento de
Asuntos Fiscales - 1867,

Banco Central de Reserva - Memorias de 1950 a 1967. INSAFT
Memorias 1963 a 1967.

BIRF - Boletin Estadistico 1967.



CUADRO No. 1
COMPOSICION DE LA DEUDA EXTERNA DIRECTA DEL GOBJE RNO

Al 31 de Diciembre de 1950

EMPRESTITO 1922

Bonos Pagaderos en Ddlares:

Del 4 % $ 1,193, 500. 00
Del3 1 5 3, 842,000, 00
Del 3 % 1,504, 900. 00
Bonos Pagaderos en Libras Esterlinas
Del 3 % L 643,020-0-0
Certificados Convertibles 17,240, 00 812-8-0
Intereses Vencidos y Pendientes de Cobro 246, 201, 45 18,502-11-7
Bonos Pendientes de Canje
A 133, 000. 00 46, 630-0-0
B
C 393,100, 00
Intereses en 8 afios sobre Bonos Pendientes
de Canje:
A 42,560, 00
B 11,191-4-0
Cc 110, 068. 00
Intereses Atrasados Planes 1933-1936 Pendientes
de Cobro 19,124, 00 1,425-8-0
Certificados de Intereses Diferidos en Circulacidn 11,398, 83
Bonos de la Carretera Interamericana 391, 390,45
Bonos de Caminos y Obras Pablicas 456, 899, 14
$ 8,361,375, 87 B 721,582-1-7

¢ 20,904,000,00 ¢ 5,051,000.00

FUENTE: Memona Banco Central de Reserva de El Salvador,
afio 1950, Pag, 11,



CUADRO No. 2

VALORES DE IA DEUDA PUBLICA COMO PORCENTAJE DEL

PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO

(Millones de Colones)

Afios P.T.B. DEUDA INTERNA DEUDA EXTERNA DEUDA TOTAL
Valor % Valor % Valor %
1950 845.9 9.5 1.12 26.0 3.07 35.5 4,19
1955 1,054.3 23.8 2.26 44,0 4,17 67.8 6.43
1960 1,420.0 50.9 3.58 59.0 4,15 109.9 7.73
1961 1,444.2 53.8 3.73 63.8 4.42 117.6 8.15
1962 1,602.6 53.3 3.33 70.5 4,40 123.8 7.73
1963 1,693.6 60.9 3.60 91.4 5.40 152.3 9.00
1964 1,866.7 61.7 3.31 111.6 5.98 173.4 9.29
13965 1,992.2 58.0 2.91 146 .6 7.36 204.6 10.27
1966 2,109.7 57.1 2.71 182.6 8.66 239.7 11.37
1967 2,226.0 56.8 2.55 204.9 9.20 261.7 11.75

FUENTE: Cuadros Nos. 8 =13 y 14



CUADRO No. 3

VALORES DE IA DEUDA PUBLICA COMO PORCENTAJE DE IAS

EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS

(Millones de Colones)

Afios Exporta DEUDA INTERNA DEUDA EXTERNA DEUDA TOTAL
clones Total % Total % Total %
1950 184.8 9.5 5.14 26.0 14:07 35.5 19.21
1955 286.2 23.8 8.32 44,0 15.37 67.8 23.69
1960 289.4 50.9 17.59 59.0 20,39 109.,9 37.98
1961 323.9 53.8 16.61 63.8 19.70 117.6 36.31
1962 340.9 53.3 15.64 70.5 20.69 123.8 36.33
1963 384.6 60.9 15.83 91.4 23.76 152,3 39.59
1964 445 .2 61.7 13.86 111.6 25.07 173.4 38.93
1965 471.8 58.0 12,29 146.6 31.07 204.6 43.36
1966 472.3 57.1 12.09 182.6 38.66 239.7 50.75
1967 517.7 56.8 10.97 204.9 39.58 261.7 50.55

FUENTE: Consejo Nacional de Planificacién Econémica,

Revista del Banco Ceniral de Reserva de El Salvador vy
Cuadros Nos, 8 y 21



CUADRO No. 4

DEUDA EXTERNA PENDIENTE EN RELACION AL PRODUCTO NACIONAL BRUTO Y A
LOS INGRESOS BRUTOS EN DIVISAS *

Producto Territorial
Bruto {(Promedio de

Deuda Pendiente al
31 de Diciembre, 1n

Deuda Pendiente Deuda Pendiente co~
como Porcentaje mo Porcentaje de las

PATS 1962/ 65) clwdas las cantidades del PNB exportaciones de Bie~-
no desembclsadas, nes y Servicios (Prome
dio de 1958/60) 1/
(En millones de Do~ (En millones de Db~ (Porcentaje) (Porcentaje)
lares) lares)

ARGENTINA 9, 480 1,863 19.6 159
BOLIVIA 359 199 55.4 337
BRASIL 11,344 2,265 20,0 159
COLOMBIA 3,940 468 11,9 128
COSTA RICA 509 7 81 19.0 78
CHILE 2,542 775 30.5 160
ECUADOR 544 110 20.2 72
EL SALVADOR 513 49 9.6 40
GUATEMALA 676 a9 10.2 55
HAITI 329 40 12.2 82
HONDURAS 282 32 11.3 42
MEXICO 10, 860 1,165 10.7 82
NICARAGUA 292 42 14 4 49
PANAMA 359 58 16.2 52
PARACUAY 181 31 17 1 74
PERU 1,896 293 155 72
REPUBLICA DOMINI-

CANA 609 6 i.0 4
URUGUAY 1,173 131 1 2 82
VENEZUELA 3,746 345 9.2 13
TOTAL 49,552 8,022 16,2 86

* ENTRADAS POR CONCEPTO DE EXPORTACIONES DE HIENES Y SERVICIOS.

1/ 1LOS DATOS DE LOS INGRESOS BRUTOS DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

Y SERVICIOS FIGURAN EN EL CUADRO,



CUADRO No, 5

PRODUCTO NACIONAIL BRUTO
POR HABITANTE (DOLARES DE 1960)

PAIS $ Aumento Anual %
Argentina 950 L5
Bolivia 203 5.5
Brasil 379 6.0
Colombia 367 5.3
Costa Rica 570 8.1
Chile 671 2.1
Ecuador 323 L.3
El Salvador 349 3.7
Guatemala 359 5.1
Haiti 35 1,3
Honduras 2h47 6ok
México 677 6.8
Nicaragua ZLL L,5
Panamé, 740 L.5
Paraguay 272 b,2
Pert 450 3¢5
Republica Dominicana 233 2¢3
Uruguay 710 1.0
Venezuela 878 55

'UENTE: Progreso. Revista del Desarrollo Latinoamericano.
Pigina 90~93



ESTADO DE LA DEUDA PUBLICA DIRECTA DEL GOBIERNQO
Al 31 de Diciembre de 1967

Fecha de Emision  Valor de Emisién Valor Valor Valor Saldo al
o o Contrato Utilizado Disponible Amortizado 31/12/67
Contrato ¢ ¢ ¢ ¢ ¢

DEUDA EXTERNA DIRECTA DEL GOBIERNO
Empréstito Nacional de 1922

a) Pagadera en Dolares 4 %, 3 3%, 3 % 1/ 6/46 25,196, 542, 85 24,964, 622, 85 231,920, 00 22,613,165, 02 2,351, 457,83

b) Pagadera en Libras Esterlmas 3 % 1/ 6/46 6, 626, 225, 20 6, 584, 830, 00 41,395, 20 6, 547, 530, 93 37,299, 07
Banco Internacional de Reconstruccidn y Fomento (BIRF)

Carretera del Litoral 4 3 % 12/10/54 28, 400, 000. 00 27, 750, 000, 0D 650, 000. 00 27, 750, 000. 00 _—
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF)

Camino de Acceso a la Carretera de Litoral 5 3/4% 7/ 1/59 12,500, 000, 00 12, 400,303, 15 99, 696. 85 4, 432,803.15 7,967, 500, 00
Agencia para el Desarrollo Internacional (AID)

Obras de Modernizacion de Aeropuerto de Ilopango

3%% 1/ 8/61

12/ 2/63 6, 000, 000, 00 5, 884,040, 68 115,959, 32 1,057, 866. 62 4,826,174, 06

Export Import Bank (EXIMBANK)

Obras de Modernizacién de Aeropuerto de Ilopango

5 3/4% 31/ 7/61 6, 625, 000, 00 6, 149,469, 28 475,530.72 1,932,291, 95 4,217,177.33
Gobierno de los Estados Unidos de América

Crédito Supervisado A,B,C. 3 5/8 % 21/ 8/61 5, 000, 000. 00 1,631,927, 28 3,368,072.72 1,391,946, 63 239, 980, 65
Agencia Internacional de Fomento (A,LF,)

Programa Nacional de Carreteras 3/4 % 2/11/62 20, 000, 000. CO 17,214,129,88 2,785,870, 12 17,214,129, 88
Agencia para el Desarrollo Internacional (AID)

Desarrollo Agropecuarios

2) Crédito Supervisado y Fquipamento A, B.C, 18/ 9/63 13,137,050, 00 13,011,085, 75 125,964, 25 13,011,085, 75

Pasan ,..



CUALIRUL INO.

[+]

Fecha de Emi- Valor de Emision Valor Valor Valor Saldo al
sibn o o Contrato Utilizado Disponible Amortizado 31/12/67
Contrato ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
b) Mejoramiento Ganadero (MAG) 18/ 9/63 2,775,000, GO 4,721,853, 67 53, 146. 33 4,721,853, 67
c) Riego y Conservacion de Suelos (Incluye
Asistencia Técnlca ) MAG 18/ 9/63 4, 337,950, 00 4,295, 786, 88 42,169, 12 4,295, 786, 88
Agencia para el Desarrollo Intemacional (AID)
Crédito Industrial INSAFI 18/ 9/63 11, 250, 000, 00 10, 713,043, 80 536, 956, 20 10,713,043, 80
Repfiblica Federal Alemana
Kreditanetalt Fur Wiederaufban 6, 384, 480, C0 6, 384, 480, 00 10,713,043, 80
Agencia para el Desarrollo Internacional (A,1.D, )
Construcciones Escolares 18/ 9/63 6, 000, 000. 00 6, 800, 000. 00 6, 000, GO0, 00
Agencia para el Desarrollo Intemacional (AID)
Construccidn y Equipamento de Unidadesy
puestos de salud 1,750, 00O, 00 800, 000. 00 950, 000, 00 800, 000, 00
Agencia para el Desarrollo Internacional (AID)
Construccion 12 caminos Rurales 11/ 3/66 3,000,000, 00 3, 000,000, 00
Agencia para el Desarrolio Internacional (AID)
Erradicacion de la Malaria 29/10/66 4, 087, 500, 60 1,250, 000. C0 2,837,500, 00 1,250, 000, GO
TOTAL 165, 069, 748, 05 ¢ 143,371,093.22 ¢ 21,698,654.83 ¢65,725,604,.30 ¢77,645,488,92

FUENTE: Informe complementario constitucional -

Ejercicio Bienal 1966-1967 -~ ANO 1967,



AL 31 DE DICiEMBRE DE 1967

— T -
Fe,c ha c:; E:n; ::;nor izn; Valor Valor Valor Saldo al
s1om 0 L-ontk o %o Utilizado Disponible Amortizadn 31/12/67
to trato
GARANTIZADO
Banco Internacional de Reconstruccidon y Fomento (BIRF)
Comisidn Ejecut.ve Hidroeléctrica del Rio Lempa
(CEL)
Construccion Pla1 !5 de Noviembre" 14/12/49 31, 762, 500, 00 31,362, 500, 0C 16, 040, 000, 0O 15, 322, 500, 00
Amphacién Plania "S de Noviembre" 20/11/49 7,500,000, 00 6, 756,772, 50 743, 227,50 1,078,459,18 5,678,313, 32
Planta Guajoyo 29/ 6/60 9, 690,000, 00 8, 679, 846, 81 920,153,19 9C7T 346,81 7,682,500, 00
So. Grupo Geneiador Planta "5 de Noviembre",
Planta Acajutla, ete. 19/ 6/63 15,000,000, 00 14,847,158, 87 152,841, 13 8GO, 000. 00 14,047,158, 87
Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
Comisién Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL)
Electnficacion Rural 11 poblaciones 17/11/61 562, 500, 00 456,820.33 105, 679, 67 456, 820, 33
Export Import Bank (EXIMBANK)
Comisidn Ejecutiva Portuana Autdnoma (CEPA)
Equpo Portuano 11/ 4/61 2, 500, 000. 00 1,929, 345, 02 570, 654, 98 1,221,225, 99 708, 119,03
Banco Interamerncano de Desarrollo (BID)
Administraci6n Nacional de Acueductos y Alcantan-~
HNados (ANDA)
Agua y alcantanllado 5 ciudades 17/ 9/61 2,100,000, C0 2,100, 000, 00 189, 000, 00 1,911,000, 00
Agua y alcantarnllados 34 poblaciones 17/ 9/61 6, 750, 000, 00 6, 750,000, 00 607, 500, 00 6,142, E00, 00
Agua potable 5 ciudades 17/ 9/61 3, 150, 000. 00 3,146,960, 83 3,030, 17 255, 806, 12 2,891,163, 71
Mejoramiento y ampliacidon de acueductos
99 poblaciones 11,000, 090. 00 10, 678,511, 30 321,488, 70 250, 000, 00 10,428,511,30

Pzzan. o6



Fecha de Emi~  Valor Emi- val al
slém o Contra sion o Con-~ or Valor Valor Saldo al
to trato Utilizado Disponible Amortizado 31/12/67

Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

Federaci6n de Cajas de Crédito (FCC) 24/11/61 5, 000, 000, 00 5, 000, 000, 00 250, 000, 00 4, 750, 000, 00

Fomento Agropecuario

Banco Central de Reserva (BCR) 25/10/61 6, 250,000, 00 - 6, 250, 000, 0 1,312, 500, 00 4,937, 500, 00

Instituto de Vivienda Urbana (IVU) 7/11/62 15, 250, 000. GO 15,031, 068, 66 218,931, 34 381, 250. 00 14, 649,818, 66

Coustruccion de Vivienda Minima

Instituto de Vivienda Urbana (IVU)

Viviendas Urbanas para Familias de Bajos Ingresos 7/10/65 15, 000, 0C0. 00 6,084,062, 20 8,915,937, 80 75,000. 00 6, 009, 062. 20

Instituto Salvadorefio de Fomento Industrial

{INSAFT)

Inversiones Fijas en Proyectos Industriales 12/ 1/67 7,500, 000, 0 1, 630,390, 80 5, 869, 609, 10 1,630, 390, 90
Banco Internacional de Reconstruccidon y Fomento (BIRF)

Administraciéon Nacional de Telecomunicaciones

(ANTEL)

Ampliacion y Modermizacion del sistema de Tele-

comunicaciones 1/11/63 23, 750, 000, 00 22,389,935, 28 1,360,064, 72 22,389,935, 28
Agencia para el Desarrollo Intermacional (AID)

Financiera Nacional de la Vivienda 21/ 5/65 7, 750, 000, 0D 7,075, 000, 0 675, 020, 00 7,075, 000. 00
Banco Internacional de Desarrollo (BID)

Comisidn Ejecutiva Portuana Autnoma (CEPA)

Ampliacion Instalaciones Puerto de Acajutla 5/ 5/66 8,109,000, 00 8, 100, 000, 02

TOTAL DEUDA EXTERNA GARANTIZADA 178,125,007, 00 150,168,381, 70 27,956, 618, 30 23,458, 088,10 126, 710, 293, 69

o

e

FUENTE: Informe complementario constitucidnal ~ Ejercicio Bienal 1966-1967 ~ Afio 1967.



CUADRO No. 8

DEUDA PUBLICA
SALDOS VIGENTES Y PORCENTATES
(En Miles de colones)

- INT ERNA EXTERNA T OTA L
Afios Valor % Valor % Valor %
1950 9,506 26.8 25,958 73.2 35,464 100
1955 23,818 35.1 43,944 64.9 67,762 100
1960 50,897 46.3 59,004 53.7 109,901 100
1961 53,828 45.8 63,751 54.2 117,579 100
1962 53,337 43.1 70,507 56.9 123,844 100
1963 60,928 40.0 91,424 60.0 152,352 100
1964 61,698 35.6 111,656 64.4 173,354 100
1965 58,026 28.4 146,609 71.6 204,635 100
1966 57,106 23.8 182,576 76.2 239,682 100
1967 56,825 21,7 204,922 78.3 261,747 100.

FUENTE: Memorias Banco Central e Informes complementarios
Constitucional.



CUADRO No. 3

INGRESOS FISCALES E IMPUESTOS TOTALES Y PER CAPITA

Total de Ingresos Ingresos
Afios Fiscales Poblacidn Pér Céapita
1950 88,367,545 1,888,602 46.79
1951 100,182,017 1,954,286 51,25
1952 102,686,764 2,020,309 50,83
1953 115,586,182 2,088,440 55,35
1954 139,804,004 2,157,837 64,79
1955 127,585,681 2,231,641 57,17
1956 130,761,294 2,307,659 56,66
1957 145,414,409 2,257,326 64,42

~

FUENTE:; Caifras preliminares del estudio conjunto entre el Gobierno
de El Salvador y la CEPAL, sobre el desarrcllo econdmico
de El Salvador.



CUADRO No. 10

@EUDA EXTERNA
SALDO PENDIENTE DE PAGO SEGUN GARANTIA 1958/67

(En millones de colones)

Directa De Instjxtucxones Institiuciones ~ Deuda Tngresos Ingresos

ARO del Autdénomas Auténomas TOTAL Poblacion Externa Fiscales Fiscales

Cobierno Georantizadas  no Garantizadas Pexcipita Percaplta
1958 34,219 28,125 - 62,344 2,320,930 14,74 168,530 72, 64
1959 30, 766 27,733 - 58,499 2,386,324 12, 89 156,971 65.78
1960 28, 726 30, 278 - 59,004 2,455,584 11,70 170,962 69, 68
1961 30,120 33,631 - 63, 751 2,526, 268 11,92 161,115 63.78
1962 30, 596 39,911 - 70,507 2,627,434 11,64 171,672 65.34
1963 33,432 57,992 - 91,424 2,720, 696 12,29 181,180 66, 59
1964 42,588 63, 068 - 111, 656 2,824,198 15,08 210,458 74, 52
1965 60, 700 83,509 - 146, 609 2,928,015 20.73 224,542 76.51
1966 71,088 111,485 155 182,728 3,006,544 23,41 223,519 73.61
1967 77,922 127,000 824 205, 756 3,151,062 24,73 226,905 72,09
FUENTE: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador, octubre/G8.

El Salvador en graficas 1967.



DEUDA PUBLICA EXTERNA AL 31 DE DICIEMBRE DE 1966
(Caracteristicas principales de lcs préstamos)

(Miles de Délares)

OTROS PERIODC PLAZO
IDENTIFICACION Y DESTINO VALOR CALPITAL CAPITAL 7IPO DE COMISIONES CARGOS DE EN
DEL PRESTAMO CONTRATADC  UTILIZADO DISPONIBLE INTERES POR APERTURA ESPECIALES GRACIA ANOS 4
# %

INFRAESTRUCTURA
Ewpréstito de 1922 4/ 11.730.2 11.730,2 - 4,31, 3, 3 - - - -
Construccién Planta 5 de No
Noviembre 12,545.0 12,545,0 - Iy /13y ¢ 142y 3104 in 25
Carretera Litoral 11,100.0 11.100.0 - b1 2 - L 12
Equipo Portuario 1.000.0 771.7 6/ 228.3 5 2 - - - 8
Acueductos 99 Poblaciones 4.,400,0 3.u74.6 925 .4 22 2 - - 26
Agua y Alcant. 34 Pgblac,  2,700.0 2.700.0 - 2 3 £ - - 30
Agua Potable 5 ciudades 1.260.0 1.258.8 6/ 1.2 52 2 - i 16
Alcantarillado 5 ciudades 840.0 840,0 - 2 2 2 - - 30
Mejoras Servicio Telefénico 9.500.0 6.357.1 3.142.9 5% 2 - 5 16
Electrificacién Rural 11
Poblaciones 225,0 182.7 6/ 42,3 n - - 9 17
50 Grupo Genera. Planta 5
de Noviembre 6.000.0 5.339.4 660.6 5 31 2 i 2 18
Planta Guajoyo 3,840.0 3.471.9 6/ 368.1 532 2 1 - 23
Ampliacidn Planta 5 Nev, 3,000.0 2.702.7 6/ 297.3 5% % 5 - 23
Caminos de Alimentacidn 5.,000.0 4.960.1 6/ 39.9 5 2 £ 1 12
Aeropuerto Ilcpango 2,400,0 2,.336.3 63.7 3% - - - 16
Programa Nacienal de Carre-
teras 8.000.0 5.441,¢ 2.,559.0 2/ % - - 10 50
Modernizacién Aeropuerto
Ilcpange 2.650.0 2.354.9 295.1 5 % - - - 12
Caminos Rurales 1.200.0 - 1.200.0 1y24% - - 9 % Lo
Ampliacién Puerto Acajutla _3,2U0.0 3.240,0 3/ %y 3 - - 4 3 30

SUB-TCTAL 90.630,2 47,5664 13.063.8



OTROS PERIODO PLAZO

IDENTIFICACION Y DESTINO VALOR CAPITAL CAPITAL TIPO DE  COMISIONES CARGOS DE EN
DEL PRESTAMO CONTRATADO UTILIZADO DISPONIBLE INTERES POR APERTURA ESPECIALES GRACIA ANOS
% %

DESARROLLO SOCIAL

Vivienda Minima 6.100,0 540k, 7 695.3 11/h 2 - - 30
Vivienda Fam. bajJos Recur. 6,000.0 1.222.3 W.777.7 114 2 - - 30
Financiera Nac. de la Viv, 3.100,0 1.680.0 1.420.0 2yo2 - - 9 3 4o
Construcciones Escolares 2.400,0 2,384k 15.6 g - - 9 3 4o
Construccidén Centros de
Salud 700.0 - 700.0 iy - - 9 % ug
Erradicacién de Malaria 1.635.0 - 1,635.0 1y243 - - 9 } 4o

SUB-TOTAL 19.935.0 10,6914 9.243,6

SECTOR PRODUCTIVO
Fomento Agropecuario (FCC) 2,000.0 2.000.0 - 5/ 11/4 £ - - 20
Desarrollo Agropecuario 8.900,0 8.6u2.0 258,0 - - - 3 40
Crédito Supervisado "ABCY 2,000.0 652.8 6/ 1.347.2 35/8 - - - -
Fomento Industrial Agra,
y Artes, 2.500,0 2,395.0 105.0 5% - 5 3 10

SUB-TOTAL 19.900,0 16.814.,9 3.085,1

TOTAL 130.465,2 105.072,7 25.,392.5

4  Incluye periodo de gracia

1/ Tasa de interés rebajada de 3 1/4% a ¢ %, reforma publicada en D.0. No. 51, Tamo No., 150 de fecha 14 de Marzo de 1961,

2/ Segin contrato, este porcentaje se paga ccmo comisidén de ccmpromiso sobre el monto de capital retirado o insoluto.

3/ Estos porcentajes segin contrato son, 3 # por administracién 2 % por servicio.

4/ Reajuste de la deuda, en el afio 1946,

5/ A partir del lo. de septiembre de 1962, por acuerdo de las partes contratantes, se acerddé pagar en vez de 2§ %, 1 1/4 de interés

anual, referma publicada en D. 0. No. 180, Tomo No. 200 de fecha 27 de septiembre de 1963,
6/ Esta cantidad ya no se utilizd.

FUENTE: Consejo Nacional de Planificaciédn,



CUADRO No. 12

EL_SALVADOR

EXTERNA

(En millones de U.S. dblares)

ESTIMACION DEL SERVICIO CONTRACTUAL PARA EL PAGO DE LA DEUDA PUBLICA

— PAGOS___DURANTE __EL __ARNO
Ao DEUDA PENDIENTE Amortizacion Intereses Total
$ ¢ $ £ s ¢ 3 ¢

1967 78.1 195, 2 4.6 11.5 2.0 5.0 6.6 16.f
1968 73.5 183 7 4.0 100 25 6.2 6.5 16.i
1969 69.5 173.7 3.7 92 2.3 5.7 6.0 15¢
1970 65, 8 164.5 3.4 85 21 5.2 5.5 13.7
1971 62, 4 156.0 3.2 8.0 1.9 4.7 5.1 12,9
1972 59.2 148.0 3.4 8.5 1.8 4.5 5.1 12,7
1973 5§ 9 139 7 35 8.7 1.6 4,0 5.1 127
1974 52. 4 131 0 39 9.7 1.4 3.5 5.3 13.¢
1975 48.5 121 2 3.1 7.7 1,3 32 4.3 10, 7
1976 45.4 113 5 23 5.7 1.2 30 3.5 8.7
1977 43.1 107 7 2.3 5.7 1.1 2.7 3.4 8 §
1978 40, 8 102.0 24 6.0 1.0 25 3.5 87
1979 38 3 95 7 2,5 6.2 09 22 3.4 B S
1980 35.8 87.5 26 6.5 0.8 20 3.4 8.5
1981 33,2 83 0 2.7 6.7 0.7 1.7 3.4 85
FUENTE: 1IBRD (Divisidon de Estadistica)

Comprende deuda nendiente al principio de cada afio incluyendo los préstamos contratados y atn

no usados al 31 de diciembre de 1966



CUADRO No. 13

{En miles de colones - Precios corrientes)

ESTRUCTURA DEL PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO, POR SECTORES

1950 1951 1952 1953 1954 1955 1966

Valor % Valor % Valor 9% Valor % Valor %  Valor % Valor %
Produccion Agropecuaria 366, 700 43,35 329,700 40,40 358,193 40.69 340,518 37.68 388,812 38.19 397,466 37,70 404,653 35,41
Mineria 5,837 0. 69 5,207 0. 64 5, 541 0.63 5, @4 0, 62 4,287 0.42 5,021 0.48 4,968 0.43
Industria 97,110 11,48 101,771 12,47 113,891 12,94 129,448 11,33 136, 634 13,42 141,072 13,38 154,929 13,56
Construccidn 44, 410 5.25 44,126 5.41 42, 869 4,87 54,957 6.08 69,435 6. 82 79,569 7.55 116,558 10.20
Electricidad 3,891 0. 46 4,584 0,56 5,127 0.58 5,945 0. 66 6,563 0. 65 7,708 0.73 9, 249 0. 8t
Comercio 174,003 20.57 170,714 28,92 186,218 21,15 187,906 20,79 216,425 21,26 224,638 21,31 239,672 20.97
Transporte 10,574 1,25 11,957 1,46 12, 694 1,44 14,009 1,55 14, 676 1.44 16, 826 1,59 17,589 1,54
Servicios del Gobiemo 48,217 5.70 56, 250 6.89 56, 727 6.45 63, 642 7.04 66, 747 6. 55 63,357 6, 01 65, 238 571
Servicios Privados 95,164 11,25 91,814 11,25 99,033 11,25 101, 669 11,25 114,538 11,25 118,604 11,25 129,986 11,37

845, 806 816, 123 880, 293 903, 728 1,018,117 1,054,288 1,142, 842

FUENTE: Cifras preliminares del estudio conjunto entre el gobierno de El Salvador
y la CEPAL, sobre el desarrollo econdomico de El Salvador.
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(En miles de colones - Precios corrientes}

1958 1959 1960 1961 1962
Valor % Valor 4 Valoxr % Valor % Valor 4
1) AGRCPECUARIO 507,363  36.53 460,990 34,15 hug 267  31.64 65,613 32,24 537,038 33,51
2) MINERIA Y CANTERAS 3,077 0.22 2,728 0.20 2,377 0.17 2,112 0.15 2,286 0,14
3) INDUSTRIA MANUFACTURERA 188,804 13,59 185,532 13,75 206,806 14,56 223,438 15,47 241,391  16.06
h) CONSTRUCCI®N PUBLICA Y PRIVADA 41,659 3,00 Uy 26 3.28 46,979 3.31 47,239 3.27 39, 679 2.48
5) ELECTRICIDAD, AGUA y SERVICIOS
SANITARIOS (*) 13, 309 0.96 14,836 1,10 16,270 1.15 17,803 1.23 18, 392 1,15
6) TRANSPORTE, ALMACENAJE y CCMU-
NICACIONES 57,08L 4,11 61,708 4,57 66, 377 b.67 69,180 4.79 75,094 4,69
7) COMERCIC 286,237 20.61 280,708 20,80 317,583 22,36 299,208 20,72 349,169  21.79
8) FINANCIERC 21,016 1.51 19,757 1.46 21,274 1.50 23,585 1.63 26, 329 1.64
9) PROPIEDAD DE VIVIENDAS 72,102 5.19 75,338 5.58 80,318 5.66 70, 4lg 4,88 69,696 4,35
10) ADMINISTRACION PUBLICA 111, 376 8,02 111,731 8.28 114,747 8.08 121,116 8.39 131, 8u6 8.23
11) SERVICIOS PERSCNALES 86,859 6 26 92,171 6.83 98, 0u46 6.90 104, 4ot 7.23 111,661 6.96
12) PRODUCTO TERRITCRIAL BRUTO 1, 388,886 1, 349,746 1,420, O4it 1,44k, 150 1,602,581

(*)

Agua y servicios sanitarios se incluyen a partir de 1963

FUENTE: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador.



CUADRO No. 1l II
1963 1964 1965 1966 1967
Valor 4 Valor 4 Valor 4 Valor [ Valor [
1) AGROPECUARIC 522,818 30,87 569,736 30,52 579,571 29,09 573,892  27.20 588,600 26,ul
2) MINERIA Y CANTERAS 2,669 0.16 2, 4y 0,13 2,856 0.14 2,994 0,14 3,000 0.13
3) INDUSTRIA MANUFACTURERA 267,745 15.81 306,111 16,40 352,159 17.68 396,647 18,80 435,300 19.56
L) CONSTRUCCICN PUBLICA Y PRIVADA 18,179 2,84 57,016 3.05 62,019 3.11 T4, 665 3,54 71,500 3.21
5) ELECTRICIDAD, AGUA Y SERVICIOS
SANTTARIOS (%) 21,403 1.26 24,167 1,29 26,427 1.33 29,856 1.42 33,000 1,48
6) TRANSPORTE, ALMACENAJE Y COMU-
NICACIONES 77,191 4,56 85, 602 4,59 89,457  u,u9 91,224 4,32 95, 000 4,27
7) COMERCIO boz,322  23.75 g, 741 24,09 482,300 24,21 511,317 24,24 541,000 24,30
8) FINANCIERO 25,680 1.52 31,267 1.68 33,415 1.68 38,166 1.81 42,000 1.89
9) PROPIEDAD DE VIVIENDAS 71, 398 4, 22 72,949 3.91 78,064 3.92 81,433 3.86 85, 500 3,84
10) ADMINISTRACICN PUBLICA 133,113 7.86 134,859 7.22 142,275 7.14 155,160 7.35 166,000 7.46
11) SERVICIOS PERSONALES 121,123 7.15 132,847 7.12 143,639 7.21 154, 395 7.32 165,10C 7.42
12) PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO 1,693, 643 1,866,742 1,992,182 2,109,7L49 2,226,000
{¥) Agua y servicios sanitarios se incluyen a partir de 1963. !

FUENTE:

Revasta Banco Central de Reserva de

El Salvador,



CUADRO No, 15

RELACION DE INTERCAMBIO Y SU EFECTO 1950-1962
INDICE 1962 « 100

(Miles de colones de 1962

Indice de Valor Indice de Valor Relac1dn Precios Quantum de Ex~~ Poder de Compra Efectode la Quéntum de Im
ANO Unitario de Ex~ Umtario de Ex~-  de Intercambio portaciones de Ble de Bienesy Servi Relacidn del  portaciones de
portaciones portaciones 3) =142 nes y Servicios cios Intercambio Bienes y Servi-
(1) (23 (4) (5)=4x 3 (675 ~4 clos

1950 113,5 76.0 149,3 162, 846 243,129 80, 283 192, 352
1951 148,9 83,7 177.9 149,992 266 835 116, 843 241,958
1952 145,9 83.9 173.9 160, 390 278.918 118,528 250, 771
1953 145.0 74,0 195.9 172,836 338,586 165, 750 298,150
1954 177.8 87.5 203.2 156, 482 317,971 161, 489 284, 685
1955 157.1 84.7 185,5 182,166 337,916 155,750 321,074
1856 155.5 89.0 174,7 207, 619 362,710 155,091 339, 694
1957 158, 1 96,0 164,7 219, 768 361.958 142,190 344,159
1958 129,0 95.6 134.9 246, 283 332, 236 85,953 320, 762
1959 109, 4 93,8 116. 6 280, 649 327.237 46, 588 318,320
1960 110.1 92,2 119.4 262, 860 313,855 50,995 382, 675
1961 105, 2 97.1 108,3 307,885 333,439 25, 554 328, 381
1962 100,0 100,0 100,0 374,581 374,581 - 366, 732

FUENTE: Oficina Técnica de PaPlanificacién y Coordinacidon Econdmica,
Servicio de Investigaciones Econbmicas y Sociales,



DEUDA EXTERNA DE LA REPUBLICA DE EL SALVADOR AL 31/V/67

(Cafras

(En Colones)
Provisionales)

Deuda Externa Darecta del Fecha de Monto del Valor Utailizado Valor Amortizado Intereses Saldo Pen- Valer D
Gobierno Contra Venca- Contrato al al Pagados de diente de ponible
to miento 31/X11/66 Ene May/67 31/X11/66 Ene . May/67 Ene.May/67 Pago 31/v/67 31/v/
1. Empréstito Nacional de 1922
a) Pago en Délares 1946 1976 25,196,543 25,196,543 22,85, 064 21 2,351,458
b} Pago en Inbras Esterlinas 1946 1976 6,626,225 6,626,225 6,582,510 98 43,617
2. BIRF - Carretera del Latoral 1954 1966 27,750,000 27,750,000 27,750, €00
3. BIRF - Caminos de Alimentacién 1959 1974  12,500,€00 12,400, 303 3,447,803 485, 000 257, 384 8,467,500 (1)
4, ATID - Cbras Modernizacadn Aeropuerto
de Ilepango 1961/63 1982 6,000,000 5,840,730 790, 430 133,003 88,215 4,917,297 159,2
5. AID - Desarrolle Agropucuario 1963 2004 22,250,000 21,604,932 489,679 22,094,611  155,3
6. AID - Crédito Industrial INSAFI 1963 2004 11,250,000 7,812,841 1,611,273 9,424,114 1,825,8
7. AID - Construceién Escolar 1963 2004  6,000,0¢0 5,961,045 38,955 6, 000, 000
€. AID - Construccién Unidades de
Saliud 1965 2005 1,750,008 400, ¢¢€ 400,9¢0 1,350,¢
9, Gobiernoc EE,UU, - Crédito Super-
visado ABC, 1961 1967 5,000,000 1,631,927 1,¢66,583 321,407 20, 350 249,937 )
1¢., AID - Programa Nacional de Carre-
teras 1962 2012 20,000,000 13,602,494 1,850, 390 1 15,152,884 1, 547,

Pasan...



Deuda Externa Directa del Fecha de Monto Valor Utilizado Valor Amortizado Intereses Salde Pen- Valcr
Gobierno Contra  Venci-- del al Enero-Ha al Enero-Mayo Pagados de diente de  Dispenibl
to miento Contrato  31/XII/66 yo/67 31/X11/66 1967 Ene,May/67 pago 31/V/67 31/V/67
11, EXIMBANK - Obras de Moderniza-
c1dén feropuerto de Ilopango. 1961 1976 6,625,000 5,887,236 197,628 1,380,209 L, 70U, 655 540,13
12, AID - Construcecién 12 Caminos Rura-
les, 1966 2006 3,000,0¢€0 3,0¢€0, 00
13, AID - ERRADICACION DE LA MALARIA 1966 2006 4,087,500 899,003 899,003 3,188,u49
14, Gobierno Alemin - Construccidn 3
Hospitales., 1966 1985 6,250,0¢0 6,250, 00
TCTAL DEUDA EXTERNA 164,441,518 134,314,276 5, 486,928 63,856,599 939, 529 365,949 75,005,076 21,172,54
GARANTIZADA PCR EL GOBIERNO
1, BIRF - CEL - Construccién Planta
U5 de Noviembre" 1949 1975 31,362,500 31, 362, 50¢ 14, 337,500 842,500 1,136,987 16,182,500
2, BIRF - CEL - Ampliacidén Planta
"5 de Noviembre" 1949 1984 7,500,000 6,756,773 875,960 100,000 2,281,798 5,780,813 (1)
3. BIRF - CEL - Planta Guajoyo 1960 1985 9,600,000 8, 679, 847 757, 347 117,500 2,101,878 7,805,000 (1)
4, BIRF - CEL ~ 50. Grupo Generador
Planta 5 de Noviembre 1963 1983 15,000, 000 13, 348, 385 1,498, 774 262,500 262,500 1,354, 8ut 14, 322,159 152, 84
5. BIRF - ANTEL - MeJoramiento Servi-
¢io Telefdnico 1963 1983 23,750,000 15,892,665 1,238,173 459,775 17,130.838 6,619,16
6. BID _ BCR - CEL - Electrificacidn
Rural 11 Poblaciones 1961 1986 562,500 i56, 820 85,135 456, 820 )
7.« BID - BCR - ANDA - Agua Potable para
5 Caiudades 1961 1981 3,150,000 3,146,970 124,279 64,832 691,956 2,957,859 )
8., BID - BCR - ANDA - Agua y Alcantari-
llado 5 Ciudades, 1961 1992 2,100,000 2,100,000 147,000 21,000 254, 589 1,932,000




Deuda Ixterna directa del Fecha de Monto _Valor Utalizado Valor Amortigado Intereses P2 Saldo Pendren Valor Dis-
Gobirerno Contra Venci- del al Enero-la al Enero-Ma- gados de Ene, te de Pago al pcnable al
to miento  Contrato 31/XI1/66 yo/67 31/X11/66 yo/67 Mayo/67. 31/v/67 31/v/67

9., BID-BCR-ANDA-Agua y Alcan-

tariilado 1961 1992 6,750,000 6,750,000 u72,50¢ 67, 500 872, T4 6,210,000
10, BID-BCR-FC(C- Fomento Agro-

cuario 1961 1981 5,000, 000 5, 000, 000 150, 000 100, 000 261,636 I, 750, 000
11, BID-BCR-BP- Fomento Indus-

trial Agricola Artesanal 2961 1974 6,250,000 5,987,550 812,500 250,000 646,658 4, 925,050 262,450
12, BID-IVU- Construcecrdn Vi--

vienda Minima 1962 1992 15,250,000 13,511,668 20,267 305,000 758, T48 13,226,935 1,718,065
13, BID- IVU~ Vaivienda Urbana

para familias de bajos re-

cursos. 1965 1995 15,000,000 3,055,792 762,606 50,000 19,782 3,768, 398 11,181,602
14, BID-ANDA-Me]Joramiento y Am-

pliacidn Acueducto 99 Pobla

¢1lones 1965 1991 11,000,000(x) 8,686,502 393,266 125,000 125,580 8,954,768 1,920,232
15, EXIMBANK - CEPA ~ Equipo Por

fuario 1961 1970 2,500,000 1,929,345 984, 814 455,136 9Ll 531 (1)
16, AID - FNV ~ Asistencia Finan

ciera a Instibuciones de Aho

rro y Préstamo, 1965 2005 7,750,000 I, 200, 000 1,250,000 38, 066 450,000 2,300,000
17. BID - CEPA - Ampliacidn Puer

tc de Acajutla. 1966 2001 7,500,000 7,50C, 00
18,~- BID- INSAFI - Financiar In

versiones Fijas en Proyectos

Industriales. 1967 1982 7,500,000 7,500,000
19, BID - Universidad 1,687,500 1,687,500

TOTAL DEUDA EXTERNA GARANTIZADA 179,212,500 130,864,817 5,163,086 19,404, 400 1,825,832 11,5U5,315 114,797,671 o, 841, 852

pasan,..



lguda bxterna uvirecta ael Feecha ae Monto valor Uutilizado Valor Amortigzado Intereses Pa- Saldo Pendien Valor Disp
Gobierno Contra Venca- del al Enero-HMayo al Enero-Mayo gados de Ene, te de Pago al nible al 3

to miento Contrato  31/XI1/66 1967 31/X11/66 1967 Maya/67 31 /V/67 Mayo/67

RESUMEN

DEUDA EXTERNA DIRECTA 164,441,518 134, 314, 276 5,486,928 63, 856,599 239,529 365, 949 75,005,076 21,172, 54
DEUDA EXTERNA GARANTIZADA 179,212,500 130,864,817 5,163,086 19, kol koo 1,825,832 11,545, 315 114,797,671 4o, 841, 85:
TOTAL DEUDA EXTERNA 343, 654,018 265,179,093 10,650,014 83,260,999 2,765, 361 11,911,264 189,802,747 62,014, 39¢

NCPAS: (1) Representan cantidades que no se utilazaran; por lo tanto, no representan valor
disponible,
{x) Movimiento correspondienie a febrero,

FUENTE: CCNSEJO NACIONAL DE PLANIFICACION,
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(En miles de colones - precios corrientes)

1958 1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 (1)
INVERSION INTERNA BRUTA 164,010 127.800 219.433 191.800 194,417 214.582 317,305 307.764  361.223  329.900
Formacidén de Capital FiJjo 165,502 159.626 204,366 167.817 173.141° 202,545 262.716 296,440 325,507 329,900
Privada 118,839 115.037 163,778 122.283 134,994 158,526 214,293 215,594 226.740 257.600
Bienes de Prcduceién 77.304 64,634 105,874 71,444 ou,768 113.014 160,839 166.850 162.778 172,900
Construceidn 41,535 50,403 57.90% 50,839 4o,226 45,512 53.434 ug, quu 63,962 84,700
Residenciales 32.156 37.094 h5.275 39,651 32.178 31,098 38.265 34,752 hg 234 n.d.
Industriales 252 1.529 3.470 1.760 1,040 2.954 L, 304 566 2,942  n.d.
Comerciales de servicio 5.469 5.718 3.364 4. Lo6 2.500 5.375 5.927 5,243 5,876 n.d.
Otras Construceicnes 3.658 6.062 5.795 5.022 4,508 6.085 9.938 8.184 5.909 n.d.
Piblica 46,663 Ly,589 40,588  b5.534 38,147, Lk4,019 48443 80.846 98,767 72.300
Bienes de Produccidn 6,067 8,403 8,309 4,610 2.7 2.519 4,346 19,101 19,946 12.300
Cens truceidn 4o.596 36.186 32.279 4o,924 35.730 41,500 Lk 097 61.795 78.821 60,000
Variaciédn de Inventarios 1.492 31,826 15.067 23,983 21,276 12,037 54,589 11,324 35,716 -

(1) Cifras provisionales

FUENTE: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador, mes octubre 1968, pdgina 767.



CUADRO No. 18
PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO POR SECTORES 1965-1969

(Millones de Colones de 1962)

SECTORES 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969
AGROPECUARIO 533.9 524,9 559.9 638,3 669.9 698.35 728,0 754, 7
INDUSTRIA 270,9 286, 4 334,8 377.0 427,4 492.8 567,0 655, 4
MINERIA 12,0 16,3 19,4 22,4 24,0 25,8 27.8 29,9
ELECTRICIDAD 14,3 15,8 16,7 21,8 24,8 28,3 32,3 36.6
CONSTRUCCION 23,3 33.3 40.3 47.0 50.7 54.7 59,1 63.9
TRANSPORTE Y COMUNICACIONES 55.8 65, 2 74.5 73.3 79.3 84.4 88.8 95.5
ADMINISTRACION PUBLICA 121,0 120, 2 121, 8 131, 4 139, 4 149.0 158.6 169, 0
COMERCIO Y OTROS SERVICIOS 628,5 732.7 7% 5 733.8 762,5 786.5 809. 4 827,0

1659,7 1794.8 1920.0 %z 045.0 2178.0 2320.0 2471.0 2632,0

FUENTE: Plan Quinquenal de la Nacién para el De.arrollo Econdmico y Social, 1965-1969, Pig.

185,



CUADRO Ne. 19

ESTRUCTURA DEL PRODUCTO TERRITORIAL BRUTQ 1965-1969

(PORCENTAJES) 3
SECTORES 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969

AGROPECUARIO 32.17 29,25 29,16 31,20 30, z7l 30,11 29, 46 28,67
INDUSTRIA 16,32 15.96 17,44 18.44 19.62; 21,24 22,95 24,90
MINERIA 0.72 0.91 1.01 1.10 1,10 1,11 1,13 1,14
ELECTRICIDAD 0.86 0, 88 0.87 1.07 1,14l 1,22 1,31 3.39
CONSTRUCCION 1.4 1.86 2.10 2,30 2.33 2.36 2,39 2,43
TRANSPORTE Y COMUNICACIONES 3.36 3.63 3,60 3.58 3,64 3.64 3,59 3,63
ADMINISTRACION PUBLICA 7.29 6.70 6.34 6. 43 6. 4o| 6,42 6, 42 6, 42
COMERCIO Y OTROS SERVICIOS 37.87 40.82 39.48 35, 88 35,00 33.90 32,75 31,42

TOTAL 100. 60 100,00 100. 00 100, 00 109. 00 100, 00 100.00 100, 00

FUENTE: Plan Quinquenal de la Nacidn para el Desamollo Econémico y Social 1965 - 1969, Pag, 187.



CUADRO No. 20

BALANZA DE PAGOS: 1958 - 1967
(En miles de colones)

CONCEPTO 1957 1958 1959 1960 1951 1962
TRANSACCIONES CORRIENTES 7 382 4 429 1521 - 69 051 - 763 6174
Exportaciones F, O, B. 317 666 294 260 279 521 256 556 296 966 347 181
Importaciones C. 1. F. ~ 287496 ~ 270146 - 248 842 - 306 007 - 271770 -~ 311986
Viajes al exterior (netn) - 13 016 - 8 946 - 12915 - 10 006 - 12 258 - 14955
Ingresos de Inversiones {aeto} - 6 196 - 8 285 - 9 010 - 9783 - 10174 - 12799
Seguros (neto) - 3 577 - 1815 - 210 - 2425 - 3 665 - 3 995
Varios (neto) 1 - 1339 - 7 023 2 614 138 2728
Errores y omisiones 10 567 ~ 19845 - 7 961 - 6 241 - 43 841 - 12389
MOVIMIENTO DE CAPITALES Y ORO MONETARIO - 17 549 15 416 6 440 75 292 44 604 6 215
Caprtal Pnivado = 9356 14 316 - 14 691 21 418 20 €24 18 819

De largo plazo (neto) - 4318 1928 - 7 352 12 002 9 020 18 079

De corto plazo {neto) - 5038 17 378 - 7 249 9 409 19 864 740

Capital Oficial y Bancaro ~ 308 999 18 55 52 760 - 14 629 ~ 12 467

De largo plazo (ncto) - 2758 3194 - 11 289 - 1 066 14 736 1540

De corto plazo (zeto) 2 450 - 2195 30 474 53 826 - 28 865 - 14007

Oro Monetario - 8 285 101 2 456 1114 30349 - 137

FUENTE: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador (abnl 1968) El Salvador en Gidficas 1966-1967,



CUADED No. 20

CONCEPTO 1963 1964 (R) 1965 (R) 1966 1967 1/
TRANSACCIONES CORRIENTES - 25 153 - 58 311 - 31 672 - 102 381 - 58 107
Exportaciones F.O.B. 375 622 438 765 474 981 473 838 519 416
Tmportariones C, I, F, - 379 365 ~ 477 808 - 504 636 ~ 549 995 - 558773
Viajes al Exterior (neto) - 16 354 - 17 904 - 20 507 - 21 430 - 14 484
Ingresos de Inversiones (meto) - 14 503 - 15 630 - 19 263 - 18 907 - 21 282
Seguros (neto) - 4 7i5 - 3 953 6 862 - 5017 - 3 474
Varios (neto) 14122 18 219 20 891 19 130 20 490
Erroies y omasiones - 1 206 = 1850 - 3 031 3 043 = 1Q 304
MOVIMIENTO DE CAPITALES Y ORO MONETARIO 26 399 62 C°1 34 703 S5 338 €8 411
Capatal Pravado - 40 521 62 0C,_ 19 800 — 37817 _ _..42 593
De Largo Piazo (neto) 15 863 26 862 22 712 46 342 44 159
De corto Plazo (meto) 24 653 35 204 7 088 - 8 225 - 1 56C
Capital Oficisl y Bancamo - 14 169 — 7 £40 8 557 58 248 em 25 372
De Largo Plazo (meto) 22 137 13 407 31 308 33 3il 1S 170
De Corto Plazo (ueto) - 36 246 - 5 07 - PR 24 637 7 202
Oro Monetario = 13 65 - 3 654 ———_3273 - 554

(1) Cafras provisionales FUENTE: Rev.sta del Banco Certral de Reserva de El Salvador (abm! 1868;. 1 Salvador or Coificas 1966-13867,

(R) Cifras revisadas



i . CUADRO No,' 21

EL SATVADOR

EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS

(En millones de Colones)

ANO VAIOR F.0,B.
1950 164.8
1951 223.3
1952 234k ,0
19535 250.6
1954 278.2
1955 286,.2
1956 322.8
1957 347.5
1958 317.7
1959 307.0
1960 209
1961 323.9
1962 340,8
1963 384.6
1964 Lhs,2
1965 L471,8
1966 L72,3
1967 517.7

FUENTE: C(Consejo Nacional de Planificacidon y Revista del Banco
Central de Reserva.



CUADRO No,., 22

EL SALVADOR

IMPORTACIONES DE BIENES Y

SERVICIOS

(En millones de colones)

ANO VALOR C.I.F, °
1950 146,2
1951 202.5
1952 210.4
1953 220.6
1954 249.1
1955 271.9
1956 302.3
1957 330.4
1958 306.6
1959 298.6
1960 352.8
1961 318.9
1962 312.0
1963 379.4
1964 477.8
1965 501.4
1966 550,0
1967 558.8




CUADRO No. 23

EL SALVADOR

PROPENSION MARGINAL A IMPORTAR

CRECIMIENTO CRECIMIENTO DE PROPENSION MARG

AfNOs DEL PTB LAS IMPORTACIO NAL A IMPORTAR
NES (3/2)
1 2 3 4
1250/51 - 29.8 56.3 - (*)
1951/52 64,2 7.9 0,12
1952/53 23.4 10.2 0.44
1953/54 114 .4 28.5 0,27
1954/55 36.2 22.8 6.63
1955/56 88.6 30.4 0.34
1956/57 - . = 28.1 --
1957/58 - . - - 23.8 --
1958/59 - 39.1 - 8.0 0.20
1959/60 70.3 54,2 0.77
1960/61 24,1 - 33,9 - (*)
1961/62 158.4 - 6.9 -- (*)
1962/63 91.1 67 .4 0.74
1963/64 173.1 98.4 0.57
1964/65 125.4 23.6 0.19
1965/66 117.6 48.6 0.41
1966/67 116,3 8.8 0.08

(*) Se han desestimado para efectos del cdmputo las partida:
de signo contrario,



CUADRO No. 24

EL SALVADOR

CAPACIDAD DE PACO 'Y NDE ENDEUDAMYENTO DE CONFORMIDAD CON EL PRODUCTO
TERPITORIAL BRUTO

{Millones de Colones)

1 2 3 4 5 6 7
Proporc1én s Capacidad Tep Capacadad de Capacidad de
Afio Servicio P. T. B. bre P. T. B. rica Sobre PTB Pago Tedrica deudamiento )
Deuda 2/3 . (3x4) P. T. B.
" (8~ 2)
1967 16,5 2226,0 0.74 0. 74 16.5 -
1968 16.3 2 340.0 0.70 2,1 49,1 32,8
1969 15.0 2459.8 0. 60 2,1 51,7 36,7
1970 13.8 2585,7 0.53 2,1 54,3 40,5
1971 12.8 2718.1 0.47 2,1 57.1 43.3
1572 12.8 2857.3 0. 45 2,1 60.0 47,2
1973 12.3 3 003.6 0.41 2.1 63.1 50.8
1974 13.3 3 160. 5 0.44 2,1 66.4 53.1
1975 10.7 3 322.3 0.32 2.1 69.8 59.1
1976 2.8 3492, 4 0.25 2,1 73.3 64.5
1977 8.5 3671.2 0.23 2.1 77.1 68.6
1978 8.8 3859.2 0.21 2.1 81.0 72,2
1979 8.5 4 056, 8 0.21 2,1 85.2 76.7
1930 8.8 4254.5 0.20 2,1 89.6 81,1
1281 8.5 64,2 3 0.19 2,1 93,9 85.4
812,0

4+ TOMANDO COMO BASE COSTA RICA. PARA EL ANO 67 SE TOMA EL
FORCENTAJE RiAL DE EL SALVADOR,



CUADRO No. 25

PROPORCION DEI SLERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EN
RELACION A LOS INGRESOS DEL EXTERIOR 1/

1956 1958 1962-1965 2/
(Promedio)
Argentina 1.6 11.4 23.7
Bolivia 3.8 11.8 22.1
Brasil 11.1 17.9 20.3
Colombia 5.4 20.6 11.6
Costa Rica 3.6 4,4 10.2
Chile 9.5 10.6 19.3
Ecuador 4.9 6.9 9.3
L1 Salvador 1.1 1.4 5.7
Guatemala 0.2 0.6 8.2
Haitil 9.6 7.0 7.6
fonduras - 1.3 3.3
México 6.7 .6 15.0
Nicaragua 5.5 5.1 6.3
Panami 0.9 7.0 4.5 3/
Paraguay 14,2 4,3 7.6
Pert 8.2 §.0 14,5
RepGblica Dominicana n.d, 0.5 n.d.
Urvguay 5.0 7.0 8.2
Venczuela 0.5 1.6 3.7
1/ Promedio anual de ingresos,en 1959/6 de exportaciones de
Bienes vy Servicios
2/ W.%, Esta es la proporcidn media més alta de tres afios c«
cceutivos en dicho periodo,
E/ lncluidos los ingresos necos de las transacciones de la .

del canal,
n.d. Datos no disponibles



CUADRO No, 26

CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO PERMANECIENDO CONSTANTES LAS VARIABLES
SOBRE EL INGRESO_TRIBUTARIO

1 2 3 4 s 6 7
Presion Tribu Ingresos Carga de Deuda Capacidad Ad
Aflo taria Real de Trnbutarios Real sobre In=~  Capacidad Servicio cional de End
1967 Estimados greso Tributa--  de Pago Deuda damiento Acti
% rio Actual (5 -~6)
%
1967 9.5 211,5 7.8 16,5 16.5 -
1968 9.5 222,3 7.8 17.4 16.3 1,1
1969 9.5 233.7 7,8 18.3 15.0 3.3
1970 9.5 245.6 7.8 19.2 13.8 5.4
1971 9,5 258.2 7.8 20.1 12.8 7.3
1972 9.5 271.4 7.8 21,2 12.8 8.4
1973 9.5 285, 3 7.8 22,3 12,3 10,0
1974 9.5 300, 2 7.8 23,4 13,3 10,1
1975 9,5 315.6 7.8 24,6 10.7 13.9
1976 9.5 339, 7 7.8 26,5 8.8 17,7
1977 9.5 348,7 7.8 27,2 8.5 18.7
1978 9.5 366. 6 7.8 28,6 8.8 19,8
1979 9,5 385.4 7.8 30,1 8.5 21,6
1980 9.5 404.9 7.8 31,6 8.5 23.1

1981 9.5 424,9 7.8 33.2 8.5 24,7




~os
CUADRO No. 27
PRODUCTO TERRITORIAL BRUTO E INGRESOS pricos
(Cafras en millones de Colones)
1953 1952 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967
Producto Terntorial Bruto a Precios Corrientes 1938. 5 135C.3  1418,3 1446, 4 1616.0( 1707.6 1882 7 2009. 6 2135, 1 2226.0
Ingresos Tributarios como Porcentaje del Pro-
ducto "Terntonal Bruto 11,0 10.5 10.9 9.8 9,5 9.7 10, 6 10.6 9.8 9.5
Impuesto sobre la Renta como Poicentaje del
Preducto Tertorial Bruto 1.1 1.2 0.8 1.1 1.5 1.5 1.9 1.7 L6
Derechos de Imnortacidr como Porcentaje del
Producto Terriional Bruto 4,2 4.3 4,9 4,0 3.7 3.5 3.4 3.1 29
Impuesto sobre la Produccidn Nacional como
Torcentaje del Producto Temtonal Bruto 2.0 2.0 2,1 2.1 2.0 2.3 2,4 27 26
Derechos de Exroitacidn como Porcentaje
del Producto Temuto-1al Fruto 2.5 18 1.9 1.6 1.3 1.3 1.7 1.p 1.6
Otros Ingresos Ti.bu.arios como Porcentaje
dcl Producto Termtonal .%o 1,2 1.2 i.1 1.0 1,0 1.1 1,2 1.- b |
A —

FUENTE: Deporiamento de Contabihidad Central Ministerio de Hacienda, =,




CUADRO No, 28

CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO POR INGRESO TRIBUTARIO MODIFICANDO

LA CARGA DE TA DEUDA AL NIVEL DE COSTA RICA

Carga de la Deuda Capacidad Capacidad de
ANOS sobre ingreso Tri de Pago Endeudamien
butario to Actual
1 2 3 4
1967 7.8 16.5 -0~
1968 16.5 36.7 20.4
1969 16.5 38,6 23.6
1970 16.5 40,5 26,7
1971 16.5 42.6 29.8
1972 16.5 44,8 32.0
1973 16.5 7.1 34,8
1974 l6.5 49,5 36,2
1975 16.5 52.1 41.4
1976 16.5 56,1 47.3
1977 16.5 57.5 49.0
1978 16.5 60.5 51.7
1979 16.5 63.6 55.1
1980 16.5 66.8 58.3
1981 16.5 70.1 61.6

567.9




CUADRO No. 29

CIASIFICACION DE 64 PAISES DE ACUERDO A SU ESFUERZO
TRIBUTARIO MEDIDO POR IA REIACION ENTRE INGRESQOS
TRIBUTARIOSY P N B

Carga Cax

PAIS Tribu- PAIS Tril
taria tar

1 Francia (1962) 35.4 33 Repliblica Dominicana (1962) 17
2 Alemania (1962) 35.3 34 Replblica Malagasy (1962) 17
3 Suecia (1962) 35.1 35 Perl (1963) 16
4 Noruega (1962) 34.5 36 Burma (1962) 16
5 Austnia (1962) 34.0 37 Ecuador (1963) 16
6 Holanda (1862) 39.9 38 Chad (1963) 15
7 Italia (1963) 30.9 39 Lfbano (1963) 15
8 Gran Bretafia (1862) 29.8 40 Turqufa (1963) 14
9 Bélgica (1962) 28.6 41 Africa del Sur (1962) 14
10 Finalandia (1962) 27.5 42 Jamalica (1963) 14
11 Islandia (1961) 27.3 43 Ghana (1960) 13
12 Israel (1960) 27.2 44 Panamé (1962) 13
13 Estados Unidos (1962) 26.4 45 Sudén (1963) 13
14 Dinamarca (1962) 26.4 46 Costa Rica (1962) 13
15 Canada (1962) 25.5 47 Kenya (1963) 13
16 Nueva Zelandia (1962) 25.0 48 Tailandia (1961) 12
17 Irlanda (1962) 22.2 49 Nigeria (1962) 12
18 Repliblica Arabe Unida (1963) 22.2 50 Kahomey (1963) 12
19 Uruguay (1963) 21.4 51 Espaifia (1962) 12
20 Brasil (1961) 21.3 52 Nicaragua (1963) 11
21 Suiza (1962) 21.0 53 Colombia (1963) 11
22 Grecia (1962) 20.8 54 Paraguay (1962) 11
23 Japdn (1962) 20.7 55 Tanzania (1961) 10
24 Australia (1961) 20.6 56 Korea (1963) 10
25 Cevlan (1961) 20.1 57 Filipinas (1961) 10
26 Malavya (1961) 19.7 58 México (1963) 10
27 Chile (1963) 19.2 59 India (1960) 10
28 Portugal (1961) 18.4 60 El1 Salvador (1963) 9
29 Uganda (1963) 18.1 61 Honduras (1964) 9
30 Iraq (1962) 17.8 62 Hait{ (1964) 8
31 Replblica de China (1960) 17.5 63 Guatemala (1964) 7
32 Argentina (1962) 17.4 64 Etiopfa (1862) 7

Fuente: Estudio preparado por el Departamento de Asuntos Fiscales del Fondo Mc
tario Internacional, del 9 de enero de 1567.



CUADRO No. 30

CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO MODIFICANDO LA PRESION TRIBUTARIA

(En Millones de Colones)

1 2 3 4 5 6 7 8

Carga de Deu~ Capacidad

Servicio Presidn Ingresos da sobre Ingre Capacidad tual de End

Aflo Deuda P. T. B. Tnbutana  Tnbutanos so Trbutario de damiento p

Aplicada Estimados Pago Ingreso Fis¢

i (7 ~-2)

1967 16.5 2 226,0 9.5 211.5 7.8 16.5 -

1968 16.3 2340,0 16.1 376.7 7.8 29.4 13,1
196 15,0 2 459, 8 16,1 396.0 7.8 30.9 15,9
1970 13.8 2585,7 16.1 4163 7.8 32,5 18,7
1971 12.8 2718.1 16.1 437.6 7.8 34,1 21,3
1972 12.8 2 857.3 16.1 460.0 7.8 35.9 23.1
1973 12.3 3003, 6 16.1 483.6 7.8 37.7 25.4
1974 13.3 3160.5 16.1 508.8 7.8 39,7 26,4
1975 10.7 3 322.3 16.1 534.9 7.8 41,7 31,0
1976 8,8 3492,4 16.1 562.3 7.8 43,9 35,1
1977 8.5 3671.2 16,1 591.1 7.8 46,1 37.6
1978 8.8 3 859.2 16,1 621,3 7.8 48,5 39,7
1979 8.5 4 056, 8 16,1 653. 1 7.8 50.9 42,4
1980 8.5 4 262,5 16. 1 686, 3 7.8 53,3 44.8
1981 8.5 4472,3 16,1 720.0 7.8 56,2 47,7
—t22.2

¥+ APLICANDO LA PRESION TRIBUTARIA DEL ECUADOR EN 1963,

PARA 1967 SE HA TOMADO LA PRESION REAL DE EL SALVADOR,



CUALRO No. 31

CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO ACTUAL DE EL SALVADOR TOMANTI
1A PRESION TRIBUTARIA DE ECUADOR Y IA CARGA DE LA DEUDA SOB
INGRESGS TRIBUTARIOS DE COSTA RICA

Carga de la Deu Capacidad c

ANOS da sobre Ingreso Capacidad Endeudamie;
Tributario de Pago to Actual
1 2 % 3 4
1967 17.8 16.5
1968 16.5 62.2 45.9
1969 16.5 65.3 50.3
1970 16.5 68.7 54.9
1871 16.5 72.2 59.4
1972 16.5 75.9 63.1
1973 16.5 79.8 67.5
1974 16.5 84.0 70.7
1975 16.5 88.3 77.6
1376 16.5 92.8 84.0
1977 16.5 97.5 59.0
1978 16.5 102.5 93.7
1979 16.5 107.8 98.3
1980 16.5 113.2 104.7
1981 16.5 118.8 _110.3

1.080.4




CUADRO No. 32

CAPACIDAD ADICIONAL DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO AL 31 DE DICIEMBRE 1967

1 2 3 L 4 5 6 7
Exportacdiones Carga Real Carga Capacidad Capacidad Adic
Afio Servicio Brenes y Servi de la Tebdnca %4 Total nal Endeudamie
Deuda ¥ c10s Deuda 9% {3x5) to ( Actual)
% (6 ~2)

1967 16.5 517.7 3.19 - - -
1968 16.3 554, 4 2.94 10,2 51,8 35.5
1969 15.0 593.8 2,53 10.2 56.8 41,8
1970 13.8 636.0 2,17 10,2 64.9 51,1
1971 12,8 681.2 1,88 10.2 69.5 56.7
1972 12.8 729, 6 1.75 10.2 74.4 61.6
1973 12.3 781.4 1,57 10,2 79.7 67,4
1974 13,3 836.9 1.58 10.2 85.4 72.1
1975 10.7 896.3 1.19 10.2 91,4 80.7
1976 8.8 959.9 0.92 10.2 97.9 89.1
1977 8.5 1028.1 0.83 10.2 104,9 96,4
1978 8.8 1101.1 0. 80 10.2 1123 103,5
1979 8.5 1179.3 0.72 10.2 120.3 111.8
1980 8.5 1263.0 0.67 10.2 128.8 120.3
1981 8.5 1352, 7 0.63 10,2 138.0 129.5
1117.5

|

+ DEL CUADRO No. 12
+ 1+  SEGUN CIFRA DE COSTA RICA.



CUADRO No, 33

EL SALVADUR
EXPOJTACIONES DE BIEIES Y SLIVICICS 1950 - 1967

(En willones de¢ colones)

ARO CANTIDAD ¢
1950 184,8
1951 223,3
1952 234 ,0
1953 250.6
1954 278,2
1955 286.2
1956 22.9
1957 3h7.5
1958 317.7
1959 307.0
1960 289,k
1961 323.9
1962 371.6
1963 364,6
1964 Lhs,2
1965 L71,8
1966 k72,3
1967 517.7

FUENTE: CONAPILAN y REVISTA B.C.L.



CUADRO No, 34

ENDEUDAMIENTO PRIVADO EXTERNO DE EL SALVADOR ()
AL 31 DE DICIEMBRE 1967

En Colones

IARGO PIAZO
I - Inversi16n Directa 213.949,.702
a) Sucursales 26.233.864
b) Subsidiarias 187.715.838
II ~ Inversidn en Empresas Asociadas 4,954,005
III - Otros Pasivos a Largo Plazo 48,703.271

a) Bonos CEPA en poder del BCIE

b) Bonos INSAFI en poder del BCIE

c) Préstamos del BCIE

d) Otros Préstamos

e) Préstamos de Suc. de Compaiifas de Seguros

A - SUB-TOTAL (I+II+IID) 267.606.978
CORTO PIAZO
IV - Créditos Comerciales 81.019,633
V - Otras Lfneas de Crédito 30.141.449
BB ~ SUB-TOTAL (IV+V) 111,161,012
TOTAL (3+B) 178.768.060 (1)

() Datos Acumulados
(1) Datos de Seccidn Balanza de Pagos del B.C.R. (No incluyen datos de Con
trol de Cambios por no estar acumulados.



