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1 N T R O D U e e ION 

El objeto del presente trabajo 88 presentar el fenómeno del en-

deudam1ento externo de nuestro país, en la parte que se ref1ere a los - -

préstamos 1nternac10nales a largo plazo. 

Para tal f1n, fue necesar10 1nvest1gar la evolución h1st6r1ca -

de nuestra deude externa, lográndose obtener en esta forma una 1magen --

global del fenómeno apuntado, así como tamb1én el conoc1mlento de algu--

nas caracterist1cas espec1ales del m1smo. 

Dado que en los ólt1mos años se ha advert1do un aumento cons1de 

rabIe en la obtenc1ón de préstamos extranjeros, por parte de El Salvador, 

nuestro anál1s1s de las 1nc1denc1as económ1cas de tal endeudam1ento se 11 

m1tó prec1samente a esa época, concentrándose la atención en la forma que 

d1Chos cap1tales part1c1pan en la compos1c16n del ahorro externo, así co-

mo en la capac1dad de nuestra economía para hacer frente al serV1C10 de -

esa deuda. 

Por otra parte, se creyó necesar10 lnclu1r en este estud10, al--

gunas conslderaClones sobre las poslbles causas del endeudamlento externo 

3n los países en desarrollo, part1cularmente los de Am6rlca Latlna. Esto 

~si, porque nos da la caoaCldad de saber cuáles son, al mlsmo tlempo, las 

Jarreras del desarrollo ocon6mlco de dlChos países - lncluyendo el nucs--

tro-, así como tamblón, nos permlte la poslbl11dad de medlr la lmportan-
~ 

~la relatlva de los préstamos extranjeros, como coadyuvantes de ese desa-

~ rollo. 

y por últlmo, se consideró oportuno presentar en este tr8baJo, -

las poslbll1dades del flnanclamlento externo para nuestro país, tanto a -

~orto como a largo plazo. 



S610 me resta conf~ar ontonces, que el desarrollo de este tema -

Slrva por lo menos para estlmular a otros a anallzar, en mojar forma, es

te aspecto de tanta ~mportancla para el futuro económ~co de nuestra Na---

~l6n. 



1 - CONSIDERACIONES GENERALES SOBRE LOS PRESTAMOS INTERNACIONALES 
Y LOS PAI,SES Er~ DESARROLLO, PARTICULA RrtlENTE LOS DE 

ArtlERICA LATHJA 

A) GENERALIZACIONES SOBRE LAS CAUSAS DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

Es lndudable que uno de los problemas que más afllgon a los pa! 

ses subdesarrcllados es su escosa dotac16n de capltal, en rel~clón con -

los demás factores emploados en el proceso de producclón. Además, estos 

dltlmos son lnfluldos por el prlmero. Genoralmente la lnsuflcloncla del 

faotor capltal determlna la escascz do los otros, por lo menos en la for 

ma en que éstos pudleran contrlbulr eflcazmente a lncrementar la produc-

Clón de blenes y serV1ClOS. Talos 01 caso de los paísos Latlnoamerlca-

nos. 

Con 265.8 ml110nes de habltantes, Amérlca Latina alberga al ---

7.8% de la poblaClón mundlal, tenlendo además una tasa anual de creclml0~ 

to del 2.9%, que comparada con el de otras reglones del mundo, resulta -

bastante olevada.+ 

Por otra parte, Sln Gmbargo, un olevado porcentajO do dlcha po-

blaolón 8S analfabeto, y la Relaclón de Dopendenola ha sldo calculada --

% 
.¡...¡.. 

reclsntemente en un 85 0 • 

+ Ver "Datos báslCOS de poblaclón en Am6rlca Latlna", publl0ac16n dol De 
partamonto do Asuntos 50clalos, Un16n Panamerlcona,Secretaría General
de la OEA,Washlngton D.c.CDatos proyectados para 1969, con baso on las 
dltlmas clfras de poblaolón,dlsponlbles en cada país latlnoomorlcano). 

El porcentaje do lo poblac16n latlnoamerlcana con respocto a la mundlal 
se obtuvo utll1zando lnformaclón de las N.N.U.U., contenlda en 01 Resu
mldo,Vol.I, de la Conferencla mundlal de poblaclón, 1965. 

++ "Datos báslCOS do poblac16n en Am6rlca Latlna", Op.Clt. Tomando un -
cuenta sólo la poblaclón mayor de 15 años,en 1960 el porcentaje de ana~ 
fabatos para Am6rlca Latlna ascondía al 33% de su poblac16n total. 

"Relaclón de dapondencla -85%: poblac16n en edades lnactlvas (de menos 
de 15 y de 65 y más) en relaclón con la poblaclón en edades aotlvas -
(15-64)". 



2 

Esta numerosa poblaclón, pues, que para muchos constltuye una 

de las m~s grandes rlquezas de la Amérlca Latlna, lo es, pero sólo po--

tenclalmente. Aparte de ser una poblaclón demaslado Joven, lo que Slg-

nlflca una tremenda preslón sobre la económlcamente actlva, esta masa -

de trabajadores no es capaz, lnmedlatamente, de responder a las caracte 

rístlcas eXlgenclcsde un proceso de lndustrlallzaclón. 

Efectlvamente, dlCho proceso eXlge cada vez m~s la elevac16n 

del nlvel educatlVO de las masas trabajadoras, a fln de que éstas pue--

dan ser capaces de aSlmllar las nuevas técnlcas de producclón. En gen~ 

ral, para que Amérlca Latlna pueda partlclpar efectlvamente de los fru-

tos de la tecnología, tendrá que ampllar las bases de su aptltud clenti 

flca, lo cual impllca, naturalmente, fuertes lnverSlones de capltal. 

Por razones obvlas, dlchas lnverSlones no pueden esporarse de 

la lnlclatlva prlvada. La responsabllldnd mayor recae entoncos, en los 

goblernos latlnoamerlcanos. Sln embargo, óstos, en general por la fal-

ta de recursos y no en pocos casos por mallclosa dejadez, han descuida-

do este aspecto de vltal lmportancla para el desarrollo de la reglón. 

Observamos por ejemplo, que mlentras Estados Un1dos lnvlerte en educa--

clón $56 0 00 al año por habltante, Bollvla s610 destlna $1.9; Argentlna 

$4.8; Brasil $11.2 y El Salvador $7.6+ 

Estas solas comparaclones bastan para comprender el tremendo 

osfuerzo que los lntlnoamerlcanos debemos realizar en el campo de la --

educaClón. Aparte de la poblaclón, Latlnoamérlca tlene tambl~n otras -

+ Ver "Sltuaclón Económica de Amérlca Latln8~, del Dr.Plorre Goetschln, 
TrabajO publlcado por la Facultad de Economía de la Unlversldad de El 
Salvador, en novlembre de 1962. 
La clfra para El Salvador se obtuvo del Presupuesto General de la Na -
Clón, para 1968 

- ----
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grandes rlquezas potenclales que s610 osperan la acc16n del hombre, me

dlante sus m~qulnas, sus lnventos, en fln, su tecnología, para lncorpo

rarse a los recursos reales de su marco económlco. 

Comparad3 con 01 territorlo mUhdlal, esta reglón con sus 20 -

millones de ~m.2, constltuye aproxlmadamente el 15% de la extenslón to

tal de aquél. No obstante, de ese vasto espacio que es Latlnoam6rlca, 

únlcamente el 5% se utlllza paro cUltlVOS agrícolas, lo que resulta su

mamente baja si lo comparamos con el caso de Europa, en donde las tle-

rras agrícolas ocupan el 37% de su extensión terrltorlal, o con Estados 

Unldos en donde se utlllza para flnes agrícolas el 21% de su espaClO --

+ geográflco. 

Claro que en este caso no sólo la lnsuflclencla de capltal 

determlna la baja actlvldad agricola. Tambl~n eXlste un problema de ca 

rácter lnstltuclonal que, junto con la eXlgua dotaclón del factor capl

tal, constltuyen verdaderos trabas para el desarrollo del sector agric~ 

la, espoclalmento de los rubros que no corresponden al llamado Hsector 

exportador" de estas economías. Me reflero a la forma de tenencla de -

la tlerra y sus consecuenC18S económlcas y soclales. En efecto, los -

países latlnoamerlcanos sufren de los males causados por una parte, por 

los latlfundlos, en los cuales so advlerte una lnadecuada utl1lzaclón -

jel factor tlorraj y por otra, la eXlstencla de una gran cantldad de p~ 

~ueñas propledados, en donde 01 trabajO apllcado a ellas por el grupo -

~aml1iar opero con rondlml0ntos decreclentes y hasta negatlvos, os de-

~lr, que Sl alguno o Varl0S mlembros de ese grupo que trabaja en la ~~ 

:ela, so ~bstuvleran de 0110, seguramente se obtendría por lo menos un 

r Ver Plerre GOotschlng, Op-clt. 
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~gual rend~m~ento an la oxplotnc~6n. 

Lo antor~ormanta expresado vale tanto para un país torr~tor~al 

monte granda, o p3to otro pequeño. Para el caso, tomemos como ojomplo 

a Bras~l y El Salvador. En el pr~mero de los países c~tados, de un to-

tal de 2 m~lloncs c~on m~l oxplotac~ones, el 51% corresponde a aquellas 

~ue no posan de un~ extens~6n de 20 hs.~ y en conjunto,a penos const~tu 

yon el 3.3% de la superflc~8 total explotada. Por el contrarlo, el ---

36.4% do este m~smo total lo ocupan las explotac~ones de más de 2.500 -

lS., las cuales, del nómerc de explotaclones no const~tuyen más que el 

J.5%: En El Salvador, país de tan escaso terrltor~o, la Sltuac16n os -

Gamb~én preocupante; de un total de 174.204 explotac~ones, 01 92.3% co-

rrespome a pequoñas parcelas cuya extons16n promed~o se ha calculado a 

Jenas en 2 hs., lo quo ~mpl~ca que en conjunto no reprosontan más del -

~4% de la superf~clo total explotada, aprox~madamonte. En camb~o, el -

J.l% (equ~valento on nómeros absolutos a 145 explotac~ones, del total -

jo 174.204 que antes menclonamos), correspondo a aquéllas cuya oxtens~6n 

+ + 
)romod~o 98 ha est~mado en 2.100 hs., aprox~madamente. 

Los ejemplos ontorloros nos domuestran en forma patétlca lo -

~ue está suced~endo on el agro lat~noamer~cano. Pero no solamente en -

La act~v~dQd agrícola se desaprovochan recursos. Se asegura qua Lat~--

loamórlca posoe grandos raservas mlnerales que no ostán s~ondo o x plota-

las; a nad~e oscapa que las grandes salvas sudamerlcanas han sldo poco 

.nv8stlgadas en sus pos~blas rlquazas mlnerales; muy poco se ha logrado 

'n la utlllzaclón de los recursos hldráullcoS, etc • 

. Ver Plerra Goetschln, Op-Clt. 

,+ Datos obtonldos de IlFormas de Tenancla do la Tlsrro y Algunos otros 
Aspectos do la ActlVldad Agropecuarla". trabajO raallzado por 01 Dr. 
Rafaol Menjívar. 

------- --- --- - -
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Hasta aquí m~ ~nt8nc~6n ha s~do presentar, aunque en forma s~ 

mero, un hecho goneralmente aceptado por los econom~stas: que Am6r~ca -

Lat~na neces~ta fuertes ~nvers~ones de cap~tal qua d~nam~cen su proceso 

de desarrollo; es dec~r, que prop~c~e la base do sust8ntac~6n de un pr~ 

ceso ~ndustr~al, d~vers~flcando y tecn~f~cando la agr~cultura; que am-

plié en su verdadoro sent~do ocon6mlco los mercados ~nternos, paro asi, 

a su vez, estlmular el ahorro y la lnvors~6n ~ntornos. Todo ésto s~n -

embargo, s~n menoscabo de las urgentes roformas ~nst~tuc~onalos que os

tos paises n8ces~~an, Sln lo cual, lo anterlor no so ría pos~blo. 

Acordo con lo antos expuesto, v~ono ahora lo más ~mportantoo 

C6mo se han f~nanc13do - on la parte que se haya hecho - y se segulrán 

flnanc~ando osas Invors10nos? No hay duda que so trata do un gran pro-

blema f~nancl0ro. Durante las dltlmas dócadas, los paísos latlnoamerl-

canos están sufrlondo un gravo doterloro on su rolnclón do lntorcamblo 

lntornaclonal, ospoclalmonto en aquellos productos do oxportoclón quo -

para muchos do estos paises const~tuye su prlnclpal fuonto de flnancla-

mlonto. 

Tamblón, para agravar mós la sltuaClón, os un hecho comproba

do quo oXlston consldorables fugas do capltal hacla los paisos dosarro-

lIados, ospoclalmonte a Estados Unldos. 51 además do estos dos fon6mo-

nos que hemos señalado, consldoramos 01 hecho de que on caSl todos os-

tos paisos eXlsten poderosas ollgorquias, que slstomátlc8Monto so oponon 

a la roal1zac16n do las roformas eaon6mlcas y soc1alos nocosarlas para 

dotar a dlchas economias de una mayor capacldad para lograr su dosarro-

110, podemos ontonces aflrmnr quo osa trllogía -detorlorc do la rola--

clón de lntercamblo lnternaclonal, fuga de cap1talos, stotuo quo- cons 

tltuyon las prlnc1polos causas lnmedlatas del ondoudamlsnto oxtorno, --
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en los 61t~mos años. Efoct~vamento, los gob~ernos lat~noomor~canos qua 

on mayor o menor grado son los responsables dol planeam~ento dal proco-

so de dosarrollo do sus rospoct~vos poises, ante la ~mpos~b~l~dod do --

llevar a cabo roformas profundos en lo oconóm~co y soc~al; pros~onados 

por las ex~g8nc~as do una poblac~ón que croco aceleradamente; afocta---

dos por desequ~l~brlos crónlcos en sus balanzas do pagos, no los quoda 

más remed~o que racurr~r a la ayud~ externa, por mús qua ésta comproma-

ta lo lndependencl~ económ~ca y aón polít~ca do sus nac~onos. 

Voy a refor~rme bravemonte, a los aspactos do la fuga de cap~ 

talos y la decl~noc~ón de la rolac~ón dal ~ntercamb~~ ~ntarnQc~onal. 

FUGA DE CAPITALES. Buscando tal voz mejoras oportun~dod8s de 

invers~ón, o s~mplement8 para mantenerse soguros en los bancos dol exte 

r~or, fuertes sumas de cap~tol em~gran de los paisos subdesarrolludos -

huC10 los grandos contros ~ndustr~ales del mundo, o a Su~za, país ul --

que s~gnlf~cat~vamente so menClono muy a menudo con relaclón 01 fenóme-

nono que nos ocupa. 

Algunos dostQcados oconomlstas lat~noamerlcanos ostlman quo -

esas salldas so han operado on magnltudos tan grandes, quo s~ osos cap~ 

tales se hub~es8n destlnado, dlcan, para proyectos de desarrollo econó-

mlco de la reglón, otro soría on estos momentos 01 panoramo gonoral de 

la m~sma. Víctor L. Urquidi, hacl0ndo algunas consldoraclonos sobre la 

nocosldad do capltolos en Amórlca Lntlna, aborda el tema qua tratamos -

cuando dlCO: 11 adomús, Sl el cElpJ.tal expatrlado rograsara a Amér~ca -

Lat~na aón un cant~dados modostas, sería un factor con qua so contaría 

+ paro hacor frente a las necesJ.dades do lnvers~ónll. Pero os ésto un to 

+ IIVlab111dod Econ6mlco do Am6rlca Latlno", Víctor Lo Urquldl. 
do Cultura [conómlca. 

Fondo -
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ma de polémlca. Generalmente economlstas de los países lndustrlales -

oplnan que muchas de las aflrmaClones al respecto, son temornrlas; que 

se han exagerado l~s clfrns; que es un hecho dlficll de lnvestlgar y -

que muchos datos sobre ello se han obtenldo con anállsls muy superfl--

clales. Sln embargo, ellos mlsmos tamblén reconocen que se han llovn-

do a cabo salldas de copltal, prlnclpalmento do los paises lutlnoamerl 

canos, a los países lndustrlales, especlalmente a Estados Unldos. 50-

gdn lnvestlgaclones hLchas por el seRor Poul Host ma~S3n - Dlrector Au 

XlI lar dol Departamento de Investlgaclón y Estadistlca del FMI-, en el 

poríodo de 12 aRos comprendldo de 1952 a 1963, hubo una sallda de cap~ 

tal prlvad o de los paises latlnoamerlcanos hacla Estados Unldos, por -

un valor de 1.200 ml110nes de dólares.+ merece ser cltada tamblén una 

reClento lnvestlg3clón llevada a cabo paro determlnar la magnltud de -

la sallda do capltales de Venezuela, en la cual se constató que en só-

lo 2 aRos (1961 y 1962) emlgraron de ese país 650 ml110nos de dólares, 

sallda neta que no lncluye naturalmente las dlvlsas necesarlas paro p~ 

++ 
gar deudas comerclales, o la deuda pdbllca externa. Segdn el autor -

de esta lnvestlgaclón, contrarlamente a la oplnlón pdbllca venezolana, 

cuya creenC1B es de que unas pocas famlllas rlcas de Venezuola son las 

responsables de esta fuga de capltales, el examen de los reglstros 

bancarlos demuestr~n que por 01 contrarlo, ha sldo un gran númoro de -

pequeRos ahorradoras los quo, on osos aRos, incromontaron consldorable 

monto las tradlclonales remesas al exterlor. Sln embargo, por lo monos 

/Host 
+ Vor artículo do Poul madsen tltulado Cuál es la magnltuo d8 la fuga 
de capltales de los países en desarrollo? Publlcado en la Rev. IlFlnan
zas y Desarrollo", Vol. 11, Ndmero 1, de marzo de 1965. 
++ Ver tiLa Fuga de Capltal en Venozuela, 1961-1962 11 • Invostlgaclón rea 
llzada por John P. Powelson (Economlsta Nortoamerlcano). Publlcodo en 
El Trlmestro Económlco, Enero-marzo de 1964, Número 121. 
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en algunos casos, parece ex~st~r c~erta co-relac~6n entre esta closo de 

mov~m~entos de cup~t~l y 01 acontoc~mlento do algún suceso polítlCO ~n 

terno del país que axper~menta d~cho sallda de capltal; por lo que se-

ría fác~l suponer que aquí se trata de remesas al exterl0r ordenadas -

por porsonos acqudalodas que doc~den ponar a buen cub~erto sus fortu--

nas, temerosas do la ~nstaur8clón de gobiornos IIreform~st8sll. 

No hoy duda qua fug~ de capltales hubo y segulró hablondo 

~ 
en Latlnoamérlcn. a pesar de los controlas do camblo. Pero, an lo ---

cuest16n que nos ooupo, hay un fan6meno quo ha contr~buldo mucho más a 

agravar lo pr8cnr~a sltuac~ón económlca de la reglón, sUJetándonos en 

mayor madlda a la ayuda externa para lograr nuostro dosarrollo: me ro-

f~ero al deter~oro de la "Relac~ón de Intorcamblo Internacl0nal". 

El lnforme del GATT do 1959, nos refuerza esta oplnlón 

cuando dlce: " •.• que durante 01 poríodo 1953-58, cada uno de 12s regl~ 

nas no lndustrlallzodcs 1m portó más manufacturas de las que podría fl-

nanClar con sus lngresos corrlentes. La porclón que esas reglones en 

conjunto, pudleron flnonclor con lngresos corrlontes por exportaclón, 

doscendló durant8 el poríodo 1953-57, desde un 90 a un 60% aproxlmoda-

mente, lmpllcando ósto un aumento conslderablo en que deberían dopen--

+ der del capltal externo". 

mucho se ha escrlto y bastante trabajOS de lnvostlgac16n -

so han reallzado, con el obJoto do domostrar que ha ocurrldo un deto--

rloro secular de los preclos de los productos prlmarl0s en eJ mercado 

mundlal, y que por 01 contrarlo, los preclos de los pxoductos manufac-

turados quo concurren al mercado mundlal desde los paísos lndustrlalos, 

+ Clta hecho por Worner Baer on su trabajO "La Economía de Prcblsh y da 
la CEPAL", publlCQdo en El Trlmestro Económlco, No.ll? 
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o han permanec1do constantes o han aumentado a pesar de los grnndos --

aumentos en la product1v1dod que, do eX1st1r cond1c10nos compot1t1vas 

dontro de las oconomías 1ndustriales, supondría una bOJa en los pre---

C10S. ... --- ... " 

PJro reflejar lo antor10r, veamos algunos ind1ces que ho~ 

s1do cnlculados pJI Inst1tuc10nos cuya oxper1enC1a en esto campo nos -

br1nda toda la conf1~nza: en pr1mer lugar tenemos un estud10 de las --

Nac10n8s Un1dcs que comprende un periodo de 77 anos, desdo 1870 hesta 

1947, en dende se de~uestra cldramente la tendenc1a hac1a le baJO oe -

los ind1ces de prec10s de los productos pr1mar10S en relGc16n con los 

prec10s de los productos 1ndustr131es, así: 

Relac16n entre Prec10s de Productos Pr1mar1os y 

B1enes manufacturados (1876-80 = 100) 

Por iodos 

1876-80 
1881-85 
1886-90 
1891-95 
1896-1900 
1901-05 
1906-10 
1911-13 
1924-25 
1926-30 
1931-35 
1936-38 
1945-47 

Cant1dad de Productos torm1nados 
que pueden obtenerse o camb10 de 
una cant1dad daca de productos -

pr1mar10s 

100 
102.4 

96.3 
90.1 
87.1 
84.6 
85.8 
85.8 
67.:1 
73.3 
62.0 
64.1 
68.7 

FUENTE: "Post-War Pr1ce Relat10ns in Trade Between Undervo1oped 
ard Industr1011zed Countr18s ll , 23 de febrero do 1949, 
Noc10nos Un1d8s. 

Tamb1én el Fondo Monetar10 Internac10nal, tomando como ba-

se 1953 = 100, ha calculado uno ser10 de indices de lo reloc16n de 1n-

-------------------- - --
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~ 

Es en el tlpO de lnvestlgocl0nes antes señalado, donde el 

9 ( ( 

aporte del señor Raól Preblsh desde '~u promlnonte poslc16n en la CEPAL, 

ha sldo roalmente VOll0S0; tonto, que ya no se consluera como una Slm-

pIe poslcl~n acaddmlca, Slno como un cuerpo doctrlnarlo aRllcable a la 

economía de los países subdesarrollados, que en las condlcl0nes actua-

les glron fatalmente alrodedor do los grandes centros lndustrlales. 
~ . 

D1Cho cuerpo d8 doctrlno revlsto para nosotros la mayor lmportonclo, -

puosto que está basada proclsamento en la oxperlencla lotlnoomorlcona. 

a) LOS PRESTAmos INTERNACIONALES EN LATINOAMERICA 

Al conslderar las tiplcas condlcl0nos do subd8~§rrollo do 

los países latlnoamorlcanos, y doscontando los lnherentos problomas --

que lmplden la formac16n de capltal por sus proplas fuorzas económlcos, 

podría ponsarse que 01 capltal foráneo tampoco ha lntervenldo en la ac 

tlvldad econ6m1ca de la reglón. En real1dad Sl lo ha hecho. Lo que -

sucede en esto caso es que la orlentaclón que se lo ha do~o a la lnver 
\j ) 

/ \ 
\ . 

s16n extranjera no ha sldo la quo demandaban las neéesldados de nues--

tro desarrollo económlco; poro tamblén, adn 
1-", 

cuando~ en algunos paisos -
(-) - ' . ~ , 

la lnvers16n oxtranjera lleg6 a aumentar la capacld6~ produ~tlva de 

sus paises, ya sea medlante la lnstalac16n de fábrlcas, de empresas h1 
I • 

droeléctrlcas o de mejoras en general de la lnfraostructura económica, 

los recursos prop10S que quedaron así 11berados y que hubleron servldo 

para reforzar los mlsmos 
Il 

u otros proyectos de desarrollo, o so dest1na 
( (~ 

ron a la lmportac16n de blenes puramente de consumo, Sln)agregar nada 
~/ 

al aparato productor, o slmplemente se expatrlaron por ~lferentGs cau~ 

sos que ya conocemos. 

\ 
J 

En esta forma, la part1ClpaC16n del capltol ex
I 

torlor en el desarrollo oconómlco se anula, o por lo menos baja senSl-

blemento. , J 
~ 
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Adn cuan Jo escasean los estadist~cas que muostran el mov~---

m~ento do c2pltalIJs extranjoros hac~a Latlnoam6rlco, hay algunas clfras 

obtenldas por 106 Noclonus Unldas que nos uan por lo menos uno ldea de 

la magnltud de tales movlmlontos.+ Así tenomos, on lo que respocta 

dnlcamonte a ~nvers~ones d~rectas, que ue 6.000 m~llones de dólares os 

tlmodo poro cl oño de 1946, dlchns lnvers~ones llegon a la c~fro opro-

xlmada de 13.000 mlllonos on 1958. ++ Víctor L. Urquldl, auxlllado con 

datos de lo CEPAL, calcula para 1959 una clfro do 13.600 m~llonos de -

d61ares on lnvorSl~nos extranjeros dlrectas. 

Esas lnvorSlones estaban locallzadas prlnc~pa1mente en 5 pai 

ses:Vonezuela, Srasll, Cubo, mÓXlCO y Chl1e -un poco mds del 6010 de la 

lnverslón totol so oncontrJbo en estos paises-. Un doto lmport2nte lo 

Constltuye el hecho de quo 01 60% aproxlmadamente del total poro 1959, 

eron lnverSlones dlrectas norteomerlcanas, o sea uno contldod aproxlm~ 

+++ da de 8.160 mlllones de dólares, cuyo destlno ora el slgulente: 

Destlno 

IndustrLo PeLro18r~ 

Industrla Manufacturara 

Producclón mlneromstaldrglca 

SerVlclos PúbllCos (energía 
y transporte) 

Comerclo,agrlculturo,otros 

paises 

Venezuela 

Brosll,ffióxlco,prlnclpolmente 

Chlle, Perú y méXlCO, prlncl
palmente 

Cubo, prlnclpalmente 

VarlOS paises 

% 

36 

17 

15 

13 

19 

+ Ver "Las InvBrslones Prlvadas Extranjeras en lo Zona Latlnoamorlcana 
de LLbre Comorclo", NQClOnSS Unldas, Dlclembre de 1960. 

++ Vor "Vlsbillu8d Económlca do Amórl.ca ,Latlna tl , póg. 521, Fondo de CuLh:... 
tura Económlca. 

+++ Ver "Vlabllld2'd Econ6mlco de Amérlca Latlna", Pág. 52, Fondo de -
Culturo Económlca. 
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S~n cont~r el porcentaje dest~nado a lo agr~cultura, en el -

cuadro ant8r~or notamos que el 51% de las ~nvers~ones se han d~r~g~do 

o explotar la oct~v~d~d del sector exportador. Incluyendo aquélla y 

la parte dest~nad8 al comGr~~o, determ~namos que el 70% de los ~nver-

s~ones totoles norteamer~canos on Latlnoamérica -a 1959- se 10c21lzan 

en sectores econ6mlcos que no son prec~samente los que d~nam~zan el -

proceso de desarrollo econ6m~co de la reg~ón. 

El aspecto anter~Gr, s~n embargo, se ha trotado do remed~ar 

por lo menos en parte, con la contratac~6n do préstamos a corto y lar

go plazo, tanto de fuentes oflc~ales como prlvadas. Con respocto a -

los de or~gen pr~vado, conslderando 01 poriodo de 1947 o 1958, so ob-

serva una entrada neto de c3p~tales hasta 1955, pues a partlr do 1956, 

los sal~d~s por concepto de ~nter8ses y amort~zac~onos a d~chos prés-

tamos com~enzon 3 ser supur~ores a los nuevos pr6stamos controtadús. 

En total so cons~dora que ha h8b~do una entrada neta ~e cap~tal pr~va

do más o monos por 1.000 m~llonos de d61aros, lncluyéndoso los cr6dl-

tos de provoedoros lndustr~ales. 

Ha s~oo mucho m~s ~mportante para Am6rlca Lahna lo porte -

que 58 ref~era a los pr6stomos obtenldos de fuentos of~c~01c5 (~nclu-

yendo las lnternac~onales). S~ompro en el período antes señalado, hu

bo por este rubro una entrada do capltales por un valor aprox~mado de 

3.755 m~llones de dólares, los cuales en su mayor p8rte corrosponden a 

contratac~onos durante los dlt~mos S8~S años de d~cho periodo, o sea -

de 1953 o 1958. 

Por otro p,rte, cobe señalor tamb~én que en esto pe riodo, 

las donac~ones de gob~ernos extranjeros llegaron al orden de los 600 -



+ 
m~llones de d61ares. 

14 

El incremento de las entradas de cap~tal en forma de pr~stamos 

espec~almente los proven~entes de fuentes of~c~ales, se expl~caría natu-

ralmente porque los gob~ernos lat~noamer~canos cons~deran d~chos fondos 

más flexlbles, en el sentldo de que pueden canal~zarlos hacla aquollos -

proyectos de 1nvers16n de gran lnterés econ6m~co y SOC181 para sus paí--

ses. Además, eXlsten razones espec~ales por las cuales la ~nvers16n ex-

tranJera dlrecta no cabría esperar. Estas alternat~vas del f~nanc~am1en 

to externo, así como las actltudes naclonales hac~a ~l, 89 lo que vere--

mas más adelante, aunquo a grandes rasgos. 

C) ALTERN~TIVAS OC INVERffi ON 

Como señalaba antes, el notable crec~m~ento de los préstamos -

1nternaC1onales como fuente de f1nanc~am1ento externo, aparto de la fle-

x1bllldad que los goblernos latlnoamor1canos creen oncontrar en él, tam-

bl~n expllca clertes rOSQrvas que determlnados sectores 1nteresados gua~ 

dan con relac16n a las lnverSlones d~rectas de cap~tal extranjero. 

Es natural, por ejemplo, que los empresar~os naClonales rece--

len lnvers~ones extranjeras que lleguen a explotar actlvldades en las --

cuales ellos es~án lnvolucrados, o slmplemente lnterosados, ya que supo-

nen una dlficll competencls, pues es dable pensar que la emprasa foránea 

no s610 tlene la capacldad flnanclera para echar a andar el proyecto, Sl 

no tamblGn la Suflclsnte exporloncla admlnlstratlva y técnlca, para aso-

gurar su 8XltO. Por otro parte, tamblén 8S c~erto que eXlsto en DStOS -

países Clerta actltud popular contrarla a esa clase de lnvors16n, pues -

~ 
la experlencla ha demostrado que la tendoncla ha sldo explotar prlnclpa! 

+ Naclones Unldas, Olclombre d8 1960, OP-Clt. 
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mente las act~v~dadüs pr~ma~~a8 de exportac~6n, creando centros de actl-

Vldad económlca que poco o nada se han relaClonado con 01 resto del 81S-

tema económ~co, de los paises en que operan. 

No obstante lo ant8r~or, en algunos casos es dlfíCl1 prever --

que t~po de ~nvers~ón conv~ene m~s a los ~ntereses económicos nac~onales. 

El sorV1ClO do los préstamos ~nternacl0nales, prlnc~palmente los de cor-

to y medlano plazo, constltuyen cargas pesadas que dlsmlnuyen grandemen-

te la capacldad de endeudamlento externo de un pais; esto es más eVlden-

te en periodos de contracClón económ~ca, dado el carácter f~Jo de aquel 

serV1Clo. Pero tamblén veamos otro aspecto. Cuando se trata de flnan--

C18r obras de carácter puramente soclal, como la construcclón de hosPlt~ 

les y escuelas, o 13 formac16n de capltal soclal báslco en general, con-

s~derando que la rocuporac16n de las lnvors~ones en esos campos os baja 
1# 

y a largo plazo, no cabo osperar la forma de lnvors16n dlrocta do los 

~ap~tales extranjeros, dado el móvl1 emlnentemento lucratlvo do ésta. 

Para las ~nvers~ones extranJoras d~rectas, s~n embargo, hay 

puntos a su favor por el hecho de qua prop~clan eVldontemonte una mayor 

~apacldad roal dL producc16n on forma de fábrlcas, ompresas de scrvlclo, 

Jtc., y adn cuando osas lnvorSl0nos so dlrlgl0ran al soctor expcrtador, 

~lgdn lmpulso dcri3 e la capacldcd de un país para lmportar maqu~nar~a y 

JqUlpO, slsmpro y cuando so tomaran las med~das necosar~as. 

Con rospocto a la utl11zac16n de reCUrsos del extorlor, provc-

1~ontos do préstamos, dobemos estar consc~ontes de que no basta quo los 

~ob~ornos puodan dostlnar osos fondos hacla aquellos sectores estrat6g~-

~os para estlmular 01 desarrollo econ6mlco, Slno que tamb~6n so noces~--

tan medldas complomentarlas que tlendan a aumentar y canallzar los rocur 
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sos prop~os hac~u los m~smos f~nes, pues de no hacerlo así, se corre -

el r~esgo de que los efectos favorables de aquéllos se d~luyan, s~ los 

últ~mos s~rv~eran para aumentar el consumo de b~enes supérfluos, o los 

v~ajes al exter~or, o s~mplement8 dest~narse a act~v~dades que agregan 

poco al cap~tal nac~onal. 

De todas maneras, en ml oplnl6n, la forma de ~nversl6n extra~ 

jera en un pais ~nsuf~c~entemente desarrollado no representa sólo la -

dec~s~ón, o mejor d~cho, la preferenc~a de éste; las lnvers~ones d~rec 

tas, para el caso, no son producto de la generosldad de los lnvers~o-

nlstas extranjeros, qu~enes s610 estarian esperando, dlj8ramOS, la so

l~cltud del goblerno o lnverslonlstas locales de algún país. Aquéllos 

~nv~erten en los países cuyos goblernos les garant~zan su ~nverslón, -

pero fundamentalmonte, su deCls~ón de lnvertlr la determlna la pos~bl-

lldad de obtener beneflc~os, cuanto más elevados, majar. Esta raz6n, 

entre otras, 8xpllca al hecho de que el Slstema tradlclonal de las ln

verSlones extranjeras dlrectas en Latlno Amérlca, se hayan destlnado -

preclsamente al sector exportador, en donde el lucro ha sldo y slgue -

slendo eVldente. 

Por otra parte, dadas las actuales l~mltaclones en el mercado 

lnternaclonal de cap~tales -como se verá en capitulo posterlor-, la p~ 

slbllldad de obtener recursos f~nancleros externos, en forma de prést~ 

mas, se clrcunscrlben a las organ~zaClon8s lnternac~onales de créd2to, 

pr~nc~palmGntG las de carácter oflc2al. S2 éstas han s~do croadas, Qn 

su mayor parte, para procurar el dosarrollo econ6mlco y soc~al de los 

paises atrasados, se expllca~ces, cons~derando la relat~va osca-

sez de recursos de capltal de tales lnst~tuc~ones, la noces~dad que tl~ 

nen de establecer pr~or~dades en su gost~6n financ~era. Esto podría -
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dar lugar -dados algunos supuestos- a que determ~nado país no obtuv~e-

se el f~nanc~am~ento sol~c~tado para la real~zac~6n de un proyecto, ya 

sea oconóm~co o soc~al, que a su JU~Cl0 neces~ta, d~gamos, urgontemen-

+ te. S~ éste fuera el caso, y s~ por otra parte suponemos que la cuan 

tia y el r~usgo do la ~nvers~6n en tal proyecto, son elevados, pos~---

blemente los ~nvGrs~on~stas locales no estarian d~spuestos a part~clpar 

en su reallzac~ón, por lo menos totalmente. Esto crearia la neces~dad 

de recurrlr a la ~nvors~ón extranjera dlrecta, no porque ésta sea tal-

vez la mejor altcrnatlva, Slno debldo a que, como lo hemos detorrnlnado, 

no quedaba otro remedlo. 

Quoda demostrado, pues, que la forma de la lnvers~6n extranj~ 

ro está detormlnada por d~versas clrcunstanclas, algunas de las cuales, 

en c~ertos casos, escapan al control de los paises prestatarlos. S~n 

ombargo, oXlsten razones generales -económlcas y no ocon6mlcas- que-

nos perm~ten por lo menos suponer cual será, en los pr6xlmos años, la 

forma predomlnant~ de la ~nverslón extranjera en Am6rlca Latlna. 

Sabemos que una de las prlnclpales determlnantcs de In ~nver-

816n, la constltuye la magnltud del mercado. Este postulado, apllca--

blo en la estructura econ6m~ca ~nt8rna de un pais, lo es tamb~Gn en el 

campo de las transferenc~as ~nternac~onales do cap~tal. 

De lo antor~or se puede coleg~r entonces que, la corrlente do 

lnvers16n extranjora d~rocta hacla Latlno Amérlca, que pudlcra destlnar 

se por ejemplo al desarrollo de lndustrlas secundarlas, encontraria un 

+ D1Chos supuestos pudleran sor,por ejemplo, quo la opln16n de las lns 
tltuclones Internaclonales de Crédlto fuese dlferente, en cuanto a la
necesldad del pais a que nos estamos reflrlendo, o blen que, dlChos or 
ganlsmos estén concedlondo mayor prlor~dad al flnanclam~ento de otros
paises o reglones. 
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fuerte valladar on la estrechez de los mercados de los paises lat~noa

mer~canos, ~nd~v~dualmont8 cons~derados. Como os poco probable que en 

los próx~mos años so logren ráp~dos avancos en el procoso de ~ntegra-

c~ón econ6m~ca do la reg~ón, capaces do contrarrestar 01 probloma apu~ 

tado y de generar, por cons~gu~onte, una fuorto atracc~6n al t~po de -

~nvors~6n soñalado, quedaría s~empre el sector exportador do d~chas -

economías, como el campo más prop~c~o para la ~nvors~6n extranJora d~-

rocta. 

S~n embargo, d~chas ~nvors~ones nec8s~tan un cl~ma polít~eo -

favorable. Ahora b~on, las actuales cond~e~ones polit~cas en Amór~ea 

Lat~na no sen las m~smas de hace 40 años, cuando, por eJomplo, no so -

había noc~onal~zado todavía la ~ndustr~a del petróloo on m~x~co, n~ so 

había produo~do lo rovoluc~ón cmbana, n~ se daban casos como el do la 

Internat~onal Petroleoum Company en el Perú. En general, ahora m~s -

que antes, so adv~erte una opos~c~6n m~s dec~d~da hac~o osta clase de 

~nvers~onos de parto de las masas populares e ~ncluso de circulos ~nto 

loctuales y polit~cos, no sólo lat~noamer~canos, s~no tamb~ón de otras 

lat~tudes. 

paroce ser que las cond~e~ones antes descr~tas son las que han 

prevalocldo en 01 pasado lnmedlato, por lo que -como se señaló en el -

acáplte anter~or- lo tendenc~a ha s~do un mayor endeudam~onto extorno 

en forma de pr6stamos a largo plazo. Creo que la deuda externa do --

Amér~ca Lat~na segu~rá crec~endo en esta m~sma d~recc~6n, ya que, ade

m~s.la fuerte eompetencla que Gx~ste entre los países monos dosarroll~ 

dos, en su demanda de capltales en forma de pr6stamos, ha dotormlnado 

un alza en la tasa de ~nter~s. Por cOffi~gu~onte, asta alza const~tuye 

un fuerte ~ncent~vo para los paises acreedores, est~mulando su ~nel~na 

c~6n hac~a esta clase de ~nvors~on8S. 
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11 - LA EVOLUCION DE LH DEUDA EXTERNA EN EL SALVADOR 

A) EVOLUClor~ 

En esta parte expondromos en forma susc~nta, la ovoluc~ón de 

nuestra deuda oxterna. Así tenomos que en 1860, El Salvador cance16 

la parte de la deuda que le correspondia por el pr6stamo suscr~to on -

1827, por la entonces Fed8rac~ón de Centro Amér~ca. 

Desde aquel año no se contrajeron nuevas obl~gac~on8s, s~no -

hasta 1889, cuando se contrató en Londres un préstamo por 300.000 L~-

bras Esterl~nas, otorgado por IIThe London and South Wostern Bank L~m~

tod" y que seria dest~nado on parto, para levantar una deuda h~poteca

r~a quo habia s~do garant~zada por el gob~erno y a cargo de la llamada 

IICompañia del Ferrocarr~l de Acajutla ll
, por un valor quo no pasaba de 

183.300 L~bras Estorl~nas. Con el ro sto de ese créd~to, so f~nanc~a-

ria la term~nac~ón do una linoa f~rrea que un~ria San Salvador con Son 

sonate y Santa Ana. Esta obl~gac~ón estaba representada por 3.000 bo

nos de 100 L~bras Esterl~nas cada uno, cuya total~dad fue adqu~r~da por 

el Banco InglGs ya menc~onado, a penas por el 82 t% de su valor. Co-

m~enza así nuostro proceso de endeudam~ento externo, en cond~c~onos des 

ventajosas para la oconomia nac~onal. 

Tres años después del dlt~mamente menc~onado, o SGa en 1892, 

se negoc~a otro créd~to por valor de 500.000 L~bras Esterl~nas, como -

un refuerzo par~ el 3nter~or y garantizándose tamb~én, como 01 antes -

descr~to, con h~poteca sobre el Ferrocarr~l de occ~dontG y con las ro

caudac~ones de las Aduanas. 

Poster~ormente, en 1.900, como un acto s~mból~co -y polít~co, 

segurante- se proclama la oxt~nc~ón do la deuda pdbl~ca extorna. 
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El Jefe de Estado era, en ese t~empo, el General Tomás Rogal~ 

do. 

Realmonte, lo anter~or fue s6lo una mera convers16n de la deu 

da, pues los bonos que la representaban se trocaron por obl~gDc~ones a 

cargo de la Salvador Ra~lways Company y 01 gob~erno cod~ó la proplodad 

del ferrocarr~l a asta, compromet~ándose además a pagarlo la suma de -

432.000 Llbras Estorl~nas, por cuotas mensualos do 2.000 L~bras Escer-

l~nas cada una.+ 

En onero do 1908, el gob~8rno de El Salvador contrata un nue-

vo créd~to extorno con la Intornat~onal Loan Llmlted, de Londres, que 

se destlnaria al pago de deudas lnternas y al f~nanclamlento do algunas 

obras pdbllcas. Como garantía dol pr~stamo, otra vez so compromoten -

las recaudac~ones aduaneras, no Sln antes haber o~lg~do la compañia ox 

tranJera al gob~orno, la llberac~6n absoluta do las doudas quo estuvle 

sen garantlzadas con esas mlsmas recaudaclones, a fln de asegurar al -

máxlmo la cobertura del pr~stamo. 

Llegamos después al empréstlto externo cuyo valor orlglnal, -

ha s~do el mayor hasta la fecha. Me ref~ero al contratado en 1922, por 

el cual so emltleron bonos por $16.500.000, con lntoresos dol 8 y 7%, 

y bonos por 1.050.000 Llbras Esterl~nas, con lnteresos dol 6%. Porto 

de este préstamo se destlnó a la cancelac16n de deudas lnternas y ex--

ternas; el rosto slrv~6 para f~nanc~ar obras pdbllcas talos como 01 sa 

neamlento y pav~montac~6n de San Salvador y para term~nar la construc-

+ Segdn explJ.caclones del señor José Esperanza Suay,on su trabajO liLa 
Obra Econ6m~ca dol Dr. AraUJa, en los 23 meses de su Goblorno ll , c~tado 
por los doctoras Oscar QUlnteros Orellana,Roné Gu~llormo Fuontos Casto 
llanos y soñor Jos6 R~goberto Hernández Urrut~a, en su estud~o t~tula= 
do IIHJ.storJ.a del Crédlto y la Polit~ca CredltlcJ.8 de El Salvador on 01 
5J.glo XX". 
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c~6n de vias férreas. 

En 1936 so hace un reajuste del préstamo anter~or, bajándose -

las tasas de ~nterés a 5~, 4 Y 3~, establec~~ndose además un sorv~c~o 

anual del préstamo por $850.000. En 1938 se suspende este serv~c~o y la 

mora S8 prolonga hasta 1946, cuando de nuevo se hace un reajuste. En 

conform~dad con esto dlt~mo acuerdo se em~ten nuevos bonos a 30 años de 

plazo, por valor do $10.032.500 y 946.500 L~bras Estorl~nas; t8mb~én se 

bajan los t~pos de ~nterós y se ostablece una cuota de amort~zac~6n de -

+ $800.000. De estas nuevas obl~gac~ones hay algunas en poder de los age~ 

tes ~e pago en Nueva York, que adn no so han camb~ado por las anter~ores. 

La s~tuac~6n do oste pr~stamo se muestra en el Anexo No. 1 

En d~c~embre de 1941, el goblerno obt~eno un créd~to del Export 

and Import Bank por la suma de $1.196.000, que en febrero de 1942 se am-

plfa hasta la cant~dad de $1.726.000. Estos fondos so dest~naron pr~n--

c~palmente a la construcc~6n de la Carretera Interamer~cana, asi como --

para dot3r a algunas pobloc~onos del pars, del serVlClO do agua potable. 

El t~po de lnterós fuo del 4% y de acuerdo con la mod~f~cacl6n de 1942, 

el venc~mlonto se f~Jo para 1956. A la fecha esto cród~to está comple--

tamente concelado. 

Por pr~m8ra voz, 01 14 de d~c~embre de 1949, se ut~l~zan fon--

dos del Banco Internaclonal de Reconstruccl6n y Fomento (o Banco mund~al, 

como 58 le llama tamblén). En esa fecha, la CEL, autor~zada por 01 go--

b~orno, f~rma con d~cho Banco un préstamo por $12.545.000, que ut~llza--

ría para lmportar la maqu~narla y el equlpo necesarlOS para la construc-

+ Ver lilas Invorslones en Amór~ca lat~na"; Nac~onGs Un~das, 1955 

1 .... ~~~~'~:_E~~ CEI\ TRf\L 
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c~6n de las obras do la Chorrera dol Guayabo. A f~n de ampl~Qr estas -

obras las mismas partes concertaron el 20 do febrero do 1959, un nuevo -

conven~o de ompróstltos por la suma de $ 3.000.000. 

Por su parte, tamb1~n el gob~erno contrata d~rectamente con el 

BIRF. El 12 de octubre de 1964 se f1rma un pr~stamo por $11.100.000, p~ 

ra ut1l1zarse en la construcc16n de la Carretera del L1toral. Algunos-

3ños después, con el objeto de complementar los 1ndudables beneflc10s de 

3sta carretera, se obtlenon nuevos fondos de aquella lnstltuc~ón med1an

te contrato que suscrlbe el goblerno 01 7 de enero do 1959, por un valor 

de $5.000.000, para usarse en la construcc16n de cam~nos de al1mentaclón 

A partlr de 1960, la corrlente f1nanclera en forma de prósta-

nos que ha llegado al país es bastante conslderable. En el Anexo No. 1 

se presenta una llsta detallada do los préstamos extranJoros autor1zados 

por El Salvador, dosd8 01 año antes menclonado hasta 1968. 

Hasta aquí hemos descrlto pues, el proceso de endeudam1ento ox 

terno en nuestro país, referente a los préstamos 1nternac1onales a largo 

plazo. Ahora b1on, la observaC1ón de d1Cho fenómeno porm1to d1st1ngu1r 

tros etapas, otonolondo tanto a las cond1c1ones y natura18za de los pré~ 

tamos contratados, como la relac1ón que eX1ste entre ese proceso y las ~ 

Jaracteríst1cas do nuestra economía, ospec1almente la que so ref1ere a -

su dependenc~a externa. 

Así tenemos que la pr1mera etapa la marcan aquellos próstamos 

Jontratados on forma francamente onerosa, para los cuales, a f1n de ase

~urar a los acreadoras un sorV1C10 satlsfactor1o, se establec1sron cond~ 

J10neS que llegaron 1ncluso a atentar ab1ertamento contra la soberanía -

1ac1onal. El f1n do este periodo lo podemos ub1car en la pr1mora década 

del presente slglo. 
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La segunda otapa lo podemos enmarcar a part~r del créd~to do -

1922, hasta el f~nal do los años 50. 

Exceptuando la parte que del préstamo arr~ba ~nd~cado, s~rv~6 

para el ref~nanc~am~ento de deudas, los créd~tos contratados en este po

~íodo t~enen el denom~nador comdQ,de que todos ellos se dest~naron al f~ 

nanc~am~ento de obras de ~nfraestructura econ6m~ca. La ~mportanc~a, o -

~eJor d~cho, la convenlenc~a de este hecho, se anal~zará más adelanto --

cuando so comente el destlno de nuestra deuda externa. Por 01 momonto -

s610 qu~ero señalar qUL esto periodo que hemos dado en llamar la sogunda 

etapa de nuestro endeudam~ento oxtcrno, cOlnc~do tamb~6n -por lo menos -

en las últ~mas dus dócadas- con la ápoca de mayor augo on la oconomía na 

c~onal. 

Las ~nvors~onos que se llevaron a cabo con los fondos provo--

n~ontes de los próstamos contratados en este período, fueron complement~ 

das con recursos dol gob~erno, el cual, por razones expl~cablos, se bono 

f~c~aba gonerosam~nte a raíz de aquol augo. 

En esta porto cabo proguntarnos por quó, s~ 01 país gozaba en

tonces de cond~c~ones favorablos on su comorc~o oxtor~or, fuo necosarlO 

recurrlr a la ayuda externa. Es que acaso no ocurr~6 tal auge? O tal

vez, no on la medlda que hub~ora sldo deseable? yo creo que sí, la eco

nomía nac~onal genoró entoncos cuant~osos recursos. Sln embargo, en d~

cha ápoca so dotecta en nuestro pais un fenómeno que, on la pr~mera par

te de este trabaJO, so señalaba como una de las causas pr~nc~pales del -

endeudam~onto externo de nuos~ros paises: In fuga de capltalos. 

Efectlvamonte, fuertes sumas omigraron dol país on oso tiempo. 

Según un trabajO de las Naclones Unldas, so Gst~ma que entro 1946 y 1950 

sallsron del país 19 mlllones de colones, pr2nc2palmento hac~a los Esto-
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+ dos Un~dos. Por ot~a parte, por concepto de tur~smo, ontre 1955 y 1959 

++ 
se expatr~aron noda menos que 188.5 m~llonos de colonos. 

Lo anter~or s610 puede darnos una ~dea del fenómeno apuntado, 

pues la falta de control de camb~os y reg~stros adecuados on osa época, 

~mp~den establecer lo que roalmente sucod~6 en ese sont~do. De todos -

manoras, cabo af~rmor que la ausonc~a de una ef~c~onte polit~co f~nanc~e 

ra gubernamenta1 1 contr~buy6 a quo d~chos rocursos no se canal~zaran ho-

c~a aquellas oct~v~dados que hub~Gron ayudado a nuestro desarrollo, 6 --

que por lo menos, hub~8sen am~norado nuestra deuda extorna. 

y por últ~mo, llogamos a un periodo en el qua se adv~erte en -

nuostro país un franco endeudam~ento con el exter~or. Es ósta lo terc8-

ra etapa, cuyo com~enzo se nota a port~r de 1960 y que S8 mant~ene hasta 

nuestros días. 

En real~dad, o part~r del oño monc~onado las cond~c~onos favo-

rabIes del comerc~o extor~or decoon, pero no con ellos las necos~dodos -

de ~nvers~6n. Por el contrar~o, las demondas naturales de uno poblac~6n 

que crece volozmente, agud~zados por el lIefecto demostrac~6nll -tan carac 

terist~co de los países ~nsuf~c~entemente desarrollados- y por el prOC8-

so m~smo de pol~t~zoc~6n de las masas, que desencadenan oquellas demon--

das, pres~onon 01 sector públ~co paro encontrarle una sal~da a los probl~ 

mas y una de las m8d~dos más fác~les es prec~samente recurr~r o la ayuda 

externa. Así os como ontramos a esta etapa de controtac~6n constante de 

préstamos con el exter~or, de d~st~ntas fuentes y pora d~vorsos f~nes. 

+ liLas Invers~ones Extranjeras on Amér~ca Lat~nall. N.U. E/CN. 12/360, 
1955. 

++ Víctor L. Urqu~d~, op-c~t. Cuadro No.32 del Anexo Estadíst~co. 
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B) CLASIFICACIONES 

Dospués do haberse d8scr~to brovemento la evoluc~6n de nues--

tra douda extorna, conv~ene hacer algunas clas~f~cac~ones con 01 objeto 

de destacar doterm~nados hechos. 

En pr~mer lugar, tomando on cons~derac~6n 01 monto do los pr6~ 

tamos v~gontes, podemos determ~nar 01 or~gon de los fondos prestados, --

así: 

Fuente de Fondos Monto Contratado 
(en m~llones de colonos) 

Tenedores de Bonos 1922 31.8 

AID 75.1 

Gob~erno de EE.UU. 5. 

Gob~erno de AlemQn~o Oec. 6.4 

E X 1MBANK 29.9 

FNCB 17.5 

BlRF 147.8 

BID 82.3 

Be lE 45.5 

441.3 

¡"¡orcentnje 
del total 

7.2% 

17. 

l. 

1.5 

6.8 

4. 

33.5 

18.7 

.!..Q..¿ 

100.% 

Como puede notarse en 01 cuadro anter~or, la tercora parte 

del total de cr~d~tos contratados ha s~do con el BlRF, cuyos fondos han 

s~do ~nvert~dos proferontemente en obras de ~nfraestructura oconómica. 

Por otra parto, observamos que 01 gob~erno de Estados Unidos ha contr~-

bu~do d~rectam8nto sólo con 01 1% de d~cho total; pero s~ Lomamos en --

cuenta la cQnal~zac~6n f~nanc~erQ de ese 90b~erno a trav6s de Inst~tu--

c~ones Reg~onales como el BID y AlD, lo m~smo que del EXIMBANK, podria-

mos establecer un porcentaje de part~c~pac~ón de aquel gob~erno aprox~-

madamente do 43%. es doc~r, todavia mayor que la del BIRF. Además s~ -
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agregamos los montos contratados con Instltuclones prlvadas de Estados -

Unldos, llegamos a establecer que no menos del 47% del total de nuestra 

deuda externa, lo constltuyon fondos provenlentes del pais menclonado. 

Como contrapartlda de lo antsrlor, ssguldamonto se presenta -

la proporc~6n en qua nuestro deuda externa ha s~do contratada, tanto --

por el sector pdbllCO como por el prlvado, así: 

Sector monto contratado 
(En mlllones de colones) % 

a) PLibl~co 
+ 397.2 90 

b) Prlv8do 44.1 10 

441.3 100 

Con respocto a los pr~stamos del soctor pdbllCO debemos dlS--

tlngulr tres sltuaclones, roferente a la forma en que el goblerno lnter 

Vlene on la contratac16n. As! tenemos en prlmer lugar los pr6stamos 

contratados dlre~tamonte por el goblerno; después los negoclados por 

Instltuclones Autónomas pero garantlzados por aquél; y por dltlmo, los 

cr6dltos obtenldos por Instltuclones de car~cter pdbllCO, Sln dlcha go-

rantía. 

Partlendo del total de 397.2 mlllonss de colonos contratados -

por el sector pdbllCO, podemos hacer la slgulente dlvls16n: 

+ Ver detalle en Anexo No. 3 
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DEUDA PUBLICA EXTERNA 
D~v~s~6n Porcentual 

(monto = 397.2 m~11ones de colones) 

% del total 

D~recta del Gob~erno 

Garant~zada por el Gob~erno 

No garant~zoda por el Gob~erno 

46 

45 

9 

100 

Cons~derondo ahora el sector pr~vado notamos que cas~ todos -

los créd~tos contrat3dos han szdo para 01 financ~am~ento ~ndustr~al. 

El total de 44.1 m~llones de colones que estab1ec~mos antes, prov~enen -

de las fuentes y en la proporc~6n que so dotallan: 

Fuente de Fondos í 
BlRF 0.8 

810 1.2 

AID 29. 

BClE 69 

100. 

Un aspecto muy ~mportante con relac~6n a nuestra deuda oxtor-

na os conocer hac~a qu6 campos so han d8st~nado d~chos fondos, lo que -

presentamos en la s~gu1ente forma: 

Sectores de dest1no 

1.- Infraestructura econ6m1co 

a) Obras Portuar10s+ 
b) Carreteras 
c) Energio elóctr~ca 

) 
++ 

d Otros 

+ A~reas y marit1moS 

22.4 
93.5 
64.1 
23.8 

monto contratado 
(en m1110nes de colonos) 

203.8 

++ meJoram10nto del sorV1C1C telef6n~co 

% del monto 
total con-

tratado 

46 % 



2. Desarrollo Soc~al 

a) Educacl.ón 
b) V~v~enda 
c) Salud 

+ d) Otros 

8.2 
43.1 
12 0 3 
23.1 

3.- Desarrollo Económ~r.o 

a) Fomento agr~ 
pecuar~o 51.6 

b) Fomento In-
dustrl.al 79.7 

4. Ref~nanc~am~ento ++ 

Totales 
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+ Servl.c~o do aguo y alcantarillado. 

86.7 

131.3 

19.5 

441.3 
===== 

20 % 

30 % 

4 % 

~~~=~ 

++ Estl.macl.ón de la porte del crédl.to de 1922, que se destl.nó al rofl.
nanc~aml.ento de doudas. 

Como puede aprecl.arse en este cuadro, la mayor parte de los -

cród~tos contratados obodec1.6 a la roal~zacl.ón de obras de l.nfraostruo-

tura oconóm~ca, prl.nc~palmente la apertura y manten~m~ento de carrote--

ras. 

Es lógico ponsar que d~chas ~nvers~ones sean benof~c~osas pa-

ra la economía del pais, puesto que asi se ~ncorporan nuevas áreas al -

merco de la actl.Vl.dad econ6ml.ca. Pero hasta d6nde llagan esos benofl.--

cl.os? Podríamos afl.rmar, que ese tl.PO do l.nverSl.ones aumenta consl.dora-

blemente el flUJO de bl.ones y servl.cl.os, o más concretamente, Sl. propl.--

cl.a la ampll.8cl.ón del mercado nacl.onal, on su verdaderc sontl.do econ6m~-

co? Podemos contestar esta pregunta dl.cl.ondo que 0110 no os lo dnl.co, nl. 

mucho menos lo más l.mportanto, en la dot8rml.naC~ón de la magnl.tud del 

mercado. Sabemos que éste -prl.ncl.palmento en lo quo respecta a la deman 

da- os uno funcl.án, en prl.mera l.nstanc~a, del nl.vel de l.ngresos de la p~ 

blacl.ón. De ahí que 01 baJO poder de compra, que on nuestro pais se ---
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local~za espec~almonte en las zonas rurales, sea la causa d~recto de --

nuestra estrochoz do mercado. No se neces~ta mucho an~l~s~s p~ra adver 

t~r que una poblac~ón con bajos ~ngresos, aunque qu~era, no puedo consu 

m~r toda la gama de artículos que lo pud~eran ser ofrec~dos en al morca 

do, no d~gamos articulos de lUJO, s~no todos aquellos productos b~s~oos 

para procurarse una ex~stenc~a d~gna. 

Qu~ero dOjar claro, s~n embargo, quo no estoy subest~mondo -

las obras de ~nfr30structura econ6m~ca; éstas t~enGn -d~cen los ocono-

m~stas- un lugar ~nd~scut~ble on el desarrollo económ~oo de un poís. 

Joro en el prosento 03S0, al observar que la mayor parte de los cród~-

tos extranjeros so dost~noron a la roalizac~6n do tales obras, ospoc~a! 

~onte carretoras, crei prudente roflex~onar y pensar s~ no hub~Jra s~do 

mejor atender otros sectoros de la economía. No obstante, debomos sor 

real~stas en este aspecto. En la ópoco actual, las anterloros roflex~o 

nes son pos~bles; os dec~r, esta duda os razonablo ahora, cuando conoc~ 

mas por oJemplo las l~mltoc~onGs del soctor externo de nuestro oconomía 

y por otra parte, los croc~entes neces~dades de la poblaclón, que obl~

gan al desarrollo do sectores tales como el agropecuar~o y 01 ~ndustrlal. 

~n cambio, eran otros las cond~c~ones cuando las obras de lnfraostruotu 

ra que ahora oomentamos so llevaron a cabo. Efect~vamonto, compart~on-

do en este punto la op~nlón do porsonas quo conocen mOjar 01 ~rocoso -

hlstór~co de nuostro desarrollo, podomos dec~r que ontoncas nuostra eco 

nomía era depondlente en sumo grado del sector exportador. Las cond~--

o~ones favorables del comerc~o exterlor eran tales, que en la esfora -

of~c~al y en los circulos económ~cos más favorec~dos, so habia croado -

una pred~spos~c~ón anim~co qua pud~éromos denom~nnr tal vez como una 

tlps~cos~s de bonanza 1 •• Pos~blemonte no se pensaba con ser~edad, quó p~ 
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saría s~ los prec~os de nuestros productos de exportac~6n S8 v~n~Gran -

abajo algdn día; qu~zás n~ se creía que tal cosa pud~era sucedor. En -

cuanto al cr8c~m~onto de la poblac~ón, 8S probable que entonces ora ya 

un s~gno preocupante; pero tamb~én on este aspecto debe haberse conf~a

do en la capac~dad del soctor exportador para f~nanc~ar las ~mportac~o

nos ad~c~onalos do b~ones y sorvlc~os, que so demandarían como conse--

cuenc~a de aquel croc~m~onto. En resumen, podemos dec~r que en el t~e~ 

po a que nos estarros ref~r~ondo, provalecía on nuostro país 01 cr~te

r~o de un desarrolJo I!hac~8 afuera". 

La base fundamental de nuestra economía era, puos, el comer-

c~o exter~or; con los recursos proven~entes de la exportac~ón de nues-

tros productos trad1c1onales, se adqu~rían la mayor parto do los produ~ 

tos manufacturados que neces1taba nuestra poblaclón. Sl óste era 01 mo 

delo, necesarlamente las vías de comunlcacl6n dobloron orlontarsc hacla 

tal fln. Así se expllca por eJomplo, la apertura de carreteras y vías 

férreas que conducen a los puertos marítlmos do "Cutuco" y ";l.caJutla ll , 

así como las mOJoras on estos dlt~mos. En síntesls, cabe aflrmar quo -

estas obras tlonon su razón de ser, preclsamonte on las condlclones eco 

nóm~cas lmporantos en el momento hlstór2co en que se real~zaron, lo 

cual dló lugar a una concepc26n d2forente a la que ahora tenomos, con -

respocto a las pcslbll1dades de nuestro desarrollo ocon6mlco. 

Aparto do lo anLerlor y slempre do acuerdo con la dlt~ma cla

s~f~cacl6n, a las 1nV8rSlones de ~nfraestructura les s2guan las dest~na 

das a procurar el desarrollo oconóm~co naClonal. 001 total do cródltos 

contratados para aste fln, 01 39% corresponde al fomento agropocuar~o y 

el rosto, 61% al fomento lndustrlal. 

Con relaclón a la canal~zac~6n de fondos para el fomanto ~n--



31 

dustr~al, dentro dol sector pr~vado se destaca la actlVldad de la F~nan 

c~ora de Dosarrollo ,- Invers~6n, la cual maneja cons~dorablos recursos 

del oxtor~or. Por p~rto del sector pdbl~co, la as~stonc~a f~nanc~ora -

para la lndustr~a está a cargo del Inst~tuto Salvadoroño de Fomonto In

dustr~al, el cual, 3demds de los rocursos dol extor~or qua ha obton~do 

a travós del BQnco Centrol de Reserva, opera en estos momentos, dos li

neas do créd~to obtonldas d~rcctamonto dol BID y 01 BCIE, por 7.5 y 

2.5 m~llones d~ calenos, rospoctlvamonto. Esta nuova modal~dad uo --

contratac~ón 10grad3 por 01 INSAFI, os dec~r, contrntac~ón dlrocta, --

vuelve más oxp8d~tn la ut~11zac16n do los fondos y pcrmlte la selecc16n 

y promoc~ón prev~as do buonos proyectos de ~nvors16n. 

Por últlmo, on el cuadro qUE anallzamos S8 adVlerte quo para 

los flnes do desarrollo soclal, so destaca la parte que corrosponde al 

flnanclamlonto para la construcclón do vlvlondas do tlpO modlo y minl-

mo, ocupando osto rubro el 50% de dlCho renglón. 
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111 - INCIDENCIA DE LOS PRESTAmos EXTRANJEROS EN LA ECONomIA 

DE EL SALVADOR 

Antes do abordar el desarrollo de esto Capítulo, es neco 

lar~o dar la s~gu~onte oxpl~cac~ón: 01 período escog~do para el andl~s~s 

~ompr8ndo dosdo 1961 h3sta 1967; ésto así porque la mayor porte do los -

jatos ut~l~zados prov~onon del Banco Central de Resorv8, y par~ el pre--

3ente caso 01 uso de los m~smos 8x~ge el mayor grado do conf~anzo, roqu~ 

3~to que en m~ op~n~ón no cont~8nen las c~fras antorlorüs a 13 ~nstouro-

~~ón del control de comb~os on la ~nst~tuc~ón menc~onado. Además, las -

j~st~ntos fuontes estodist~cos t~enen ~nformac~ón s~st8m6t~co s610 hasta 

1967. 

Por ~tra parto, el por iodo señalado co~nc~de prec~samen-

te con el de mayor endeudom~ento de nuestro pais, por lo que su anál~s~s 

rev~sto más ~mportonc~8. 

Hocho la onter~or aclarac~ón, pasamos ontoncos al dosa--

rrollo del tema en lo s~gu~8nte forma: 

A) PARTICIPnCION DE LOS PRESTAmos EXTRANJEROS EN LA FOR

mACION DEL AHORRO EXTERNO 

En lo formac~ón dGl ahorro externo concurren d~forontDs 

var~ablos, cuyos valoros aparecen condensadooon la Balanza do Pagos del 

País. Part~remos d~roctamente do la fórmula Ax = SCK + SFP en donde: 

Ax = Ahorro exturn~ 

SCK = Saldo do In cuenta de cap~tal, 01 cual comprende la cuento cap~-

tal a largo pl8zo y 13 cuanto cap~tal a corto plazo, s~ondo 01 -

saldo de la cuenta cop~tol a largo plazo ~gual a las entradas ne

tas de cop~tales y de créd~tos a largo plazo, osi: SCK = (Lle -

LIs) + (Zle - Zls), y 01 soldo de lo cuenta cap~tal a corto plazo 

~guol a las entradas netos de créd~tos o corto plazo mds los cam-
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b~os on las rosorvos do d~v~sos en 01 Banco Control, as! 

SCKc = (Zee - Zes) + q. 

3FP = Saldo neto da los pagos dal extor~or en concepto da utll~dodas -

por los ~nvars~onos d~roctas, e ~ntoreses por los próstamos. 

En consacuenc~8, pasemos a calcular el valor do los d~s-

tlntas varlables. En prlmer lugar, el volar de SFP se obtlenu dlracta--

mente de nuestra balanza de pagos, qua corresponde proclsamenta al volar 

dol rubro 7, que aporece con el nombra de "1ngresos de lnvorSlonos lntor 

naclonales ll
, obv~Elm(¡nto s~omprG con saldo nogatlvo. En 01 poriodo qua -

anallzam0s, el cOMportomlonto do dlcha varlablo ha sldo 01 slgulonte: 

En mlles de Colones 

1961 = - 10.174 

1962 = - 12.799 

1963 = - 14.503 

1964 = - 15.630 

1965 = - 19.263 

1966 = - 18 .. 907 

1967 = - 21. 282 

FUENTE: Rov~stos dol Banco Cantral do Raservo. C~fr3s rovlsodos. 

Ahora pasemos a doterm~nor el valor do las vorloblos que 

concurren o formar el saldo do lo cUGnto de copltal, tonto a largo como 

a corto plazo: 
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larqo plazo 

Entrada Nota de Caplta1es por Próstamos ExtranJoros 

(en ml10s do colones) 

Años Entradas (Zle) Salldas Zle Saldo Neto Zl 

1961 9.740 4.888 4.852 

1962 18.171 8.111 10.060 

1963 32.768 8.343 24.425 

1964 35.449 9.890 25.559 

1965 51.843 11.564 40.279 

1966 52.390 12.058 40.332 

1967 29.439 6.411 23.028 

FUENTE/O.G~E.C. y AIO 

NOTA: El saldo noto par préstamos oxtranJoros se obtlenü rostando 

Años 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

do las 8ntrsdos do capltsl por osto concepto -rotlros Q cuc~ 

ta de pr6st3mos contratados- el valor de las amortlzacl0nos 
pagados Qn 01 mlsmo periodo en que se establecen las entradas. 

Entrada Wotn de Capltalos por Inversl0nes 01roctas 

(En ml1es do Colones) 

Entradss (lle) Sal1das (lIs) Saldo Noto (ll) 

7.653 7.653 

15.251 421 14.830 

5.805 1.132 4.673 

22.225 1.116 21.109 

18.591 1. 711 16.880 

41. 236 1.453 39.783 

47.284 951 46.333 

FUENTE: Revlstas del Banco Central de Reserva o Informaclonos de AIO 
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NOTA: El saldo noto por 1nvers10nes directas representa la d1ferenc1a -
entre los 1ngresos de cap1tal por 1nverS10nes d1roctas y las sa11 
das por concepto de retorno (ut111dades remesadas). En este c~so 
nos rem1t1mos a la Balanza de Pagos del Pais, en el rubro de 
IITransacc10nes de_Cap1tal Pr1vado" correspond1ente al Pas1vo a -
Largo Plazo, pero separando de este valor lo que se ref1ere a --
préstamos para el sector pr1vado. 

Corto Plazo 

Entradas Netas de Créd1tos a Corto plazo 

( en m11es de Colones ) 

Años Entradas (lce) Sa11das (lcs) Saldo Neto (lc) 

1961 13.592 301 13&291 

1962 1.237 3.973 2.736 

1963 24.528 24.528 

1964 34.445 34.445 

1965 7.224 7.224 

1966 18.000 26.526 8.526 

1967 2.466 2.726 260 

FUENTE: Banco Contral do Reserva, Balanza de Pagos (IITransocc10nos 
de Cap1tal Pr1vado ll

, Pns1Vo a Corto Plazo). 
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Var~ac~6n en las Reservas Internacionales Netas (q) 

(en m~les de Colonos) 

Año Var~ac~ón (:.) 

1961 + 2.354 

1962 + 16.150 

1963 + 37.244 

1964 + 7.403 

1965 + 26.414 

1966 28.402 

1967 6.659 

FUENTE: Banco Contral de Roserv3 (Balanza de Pagos del Pais) 

Con las anterlores varlables, podemos ya calcular 01 valor del 

ahorro externo, as.l.: 

Composlclón del Ahorro Externo para El Salvador 

(En mlles de Colones) 

Años Ll + Zl + Zc + q = SCK + SFP = Ax 

1961 7.653 4.852 13.291 2.354 28.150 - 10.174 17.976 

1962 14.830 10.060 2.736 16.150 38.304 - 12.799 25.505 

1963 4.673 24.425 24.528 37.244 90.870 - 14.503 76.367 

1964 21.109 25.559 34.445 7.403 88.516 - 15.630 72.886 

1965 16.880 40.279 7.224 26.414 90.797 - 19.263 71.534 

1966 39.783 40.332 8.526 -28.402 43.187 - 18.907 24.280 

1967 46.333 23.028 260 - 6.659 62.442 - 21. 282 41.160 
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Con el cuadro anter~or ya estamos en capac~dad de determ~nor 

en qué proporc16n han partlclpado los préstamos extranJoros a largo pl~ 

zo, on el ahorro externo. Así tonemos: 

Partlc1paC16n rel~t~vo de los Pr~stamos Extranjeros a Largo Plazo, 

en lo formoc16n dol Ahorro Externo 

Año 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

Ahorro Externo (Ax) Pr8stamos Externos (Zl) % 

17.976 4.852 27 

25.505 10.060 39 

76.367 24.425 32 

72.886 25.559 35 

71. 534 40.279 56 

24.280 40,332 166 

41.160 23.028 56 

8) INCIDENCIA DE LOS PRESTAmOS INTERNACIONALES EN L~ 8ALANZ~ 
DE PAGOS DEL PAIS 

H a y u n::::-c o n ce p t 0- q u 8=-=e n-e s-t e-::-::c a s o=a y_u d a-m u C h o=pa-r a-t-r oY;:fr- -d e:::-

e_v8-1u a r _G_l.::-ªf=-8g "lo=qu e=l o s- p-rJ~ s3--ª-mIJ ~c:-_-1 Clt e rna CTO na-res t-~-e ne n-=-s ob-re -1-a- Bª-,,-

l::an_;;;-ª-_dg-eagq¡s; s_e--trata--de-l-o--que ~se~ c.pnoce- como_ '-'--c_apac-ldad--=de~-pagos.: -

e o=-e-l-exte rl"'or l1 
• 

Sl en síntesls doflnlmos ésta como la c?p-ªc-:;1:d-ªd- to_tal de_--la~-

Q c_o n_o m i 8-c;Le u 0_ -1:) oJ.s.::--pa r_a.-=c u m pi;:.rr--t-o n s u s c o m p P-O mTS o s::.d e-1--=e x-t e·r-~-o D , 8 n --

tonces al calcularla y rastar de ella d~chas obl~gaclon8s con excepc~6n 

del serV1ClO de los préstamos -lntereses y amortlzaclón-, obtendremos -

un saldo que Sl resulta negatlvo slgnlflcará quo hubo o habrn noccsldad 

de echar mano a las reservas lnternacionales, para satlslacer asta obll 

gac16n, eVldenclándose así un efecto desfavorablo en la 8alanza de Pa--
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~os del país oe que se trate. Además, hay que tomar en cuenta que para 

jeterm1.nar el valor de la IIcap3c1.dad de pagos en el exter1.or" se 1.nclu-

yon prec1.samente las entradas de cap1.tal proven1.entes de préstamos ex--

tranJsros. 

S1.gu1.endo el proced1.m1.eto anter1.or, se obt1.enen los s1.gu1.en--

ces resultados para 01 caso de nuestro país: 

Part1.mos de la f6rmula Ed = E + R + Le + le on donde. 

Ed = Capac1.dad de pagos en 01 exter1.or 

E = Exportoc1.ones 

R = Efpcto de la rolac1.6n do prec1.OS de 1.ntercamb1.o, que se 

determ1.na med1.a nte la s1.gu1.ente fórmula: R = E Px _ E 
Pm 

En esta fórmula la E no s1.gn1.f1.ca 01 valor de los oxpor 
tac1.onos, S1.no el quentum de las m1.smas, var1.ablo ésta 
que olgunas veces se ropresenta por Qe1. 

Le = Entr]da de cap1.tales de renta varmble - 1.nvorS1.ones d1.
rectos -

le = Entrada de cap1.toles de rento f1.Ja - préstamos del exte 
r1.or n corto y largo plazo-

Usando los valores que antes hemos oncontrado y otros l.nforma 

~1.ones obton1.blos d1.rLctamento, tonemos: 

.. 

"..-------- ----, 
BI8L10TECA CENTR t' 
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Capac~dad de Pagos de El Salvador 

( en m11es de Colones) 

Años E·!/ R3./ Le ZeY Ed 

1961 297.746 - 30.109 7.653 23.332 298.622 

1962 340.750 - 77.237 15.251 19.408 298.164 

1963 384.609 - 40.250 5.805 57.296 407.460 

1964 445.23B - 14.060 22.225 69.894 523.297 

1965 471. 771 -.- lB.591 59.067 549.429 

1966 472.316 + 43.376 41. 236 70.390 627.318 

1967 518.080 - 69.853 47.284 31.905 527.416 

~/ FUENTE: D1recc16n General de Estadíst1ca y Censos 

~ R = E ~~ - E ([ = quantum de Exportac1ones; Px = índ1ce de preC10S 

de exportac16n, Pm = índ1ce de proc1os de 1mportac16n ambos base -
1965 = 100); debe aclararse que debldo a que las d1st1ntas fuentes 
estadíst1cas presentan estos índ1ces con base 1965=100, s610 a par 
tlr de 1962, entonces para calcular los correspond1entes a 1961 s; 
ut11~z6 el proced1m1ento ostadíst1CO común de encadenam1ento, to-
mándoso para ello la ser1e con base 1953=100, para encadenarla con 
la de 1965=100. 
FUENTE: Banco Central de Reserva de El Salvador. 

~/ Comprende cap1tales a corto y a largo plazo. 

Deduc1endo entonces de Ed todos los pagos al exter10r -1nclu-

yendo valor de lmportaclones-, con ex~epcl6n del serVlC10 de los presta 

mas a largo plazo, aprec1aremos así la capacldad del país para cump11r 

con este últlmo comprom1SO (servlc~o de los prestamos extranjeros a lar 

go plazo) 

r-----
~ 1 ~ _ 

\ ~ .\ 
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PreSlón sobre las Reservas Internaclonales para 01 Servlclo de 

Años 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

los Préstamos Extranjeros a Largo Plazo 

( En mlles de Colones ) 

Ed 

298.622 

298.164 

407.460 

523.297 

549.429 

627.318 

527.416 

Compromlsos 
con 01 exte 
rlor, exc8,E 
to préstamos 

282.245 

329.179 

395.000 

494.554 

522.370 

596.781 

584.759 

Saldo dlS 
ponlble 

16.377 

- 31.015 

12.460 

28.743 

27.059 

30.537 

- 57.343 

Sorv lC 10 
próstamos 
(amortlz. 
o lnts.) 

7.570 

9.942 

10.627 

12.339 

14.984 

15.890 

11. 789 

PrOSlón so
bro Rosor-
vas Interna 
Clona les -
por serVl-
C10 prósto-

mos 

9.942 

- 11.789 

Antos de comentar las clfras que hasta aquí hemos obtenldo, y 

para complementar la lmagen que se ha esbozado sobre la portlclpaclón -

de los préstamos extranjeros a largo plazo, tanto on la formac16n del -

ahorro externo como su lncldencla sobre la balanza do pagos, he conslde 

rada oportuno presentar 01 comportamlento de dos coeflclontes que nos -

dan la ldea de cu~I ha sldo 12 politlca comerclol y flnanclera del pais 

en 01 periodo quo se ha estado anal1zando. D1Chos coeflclentes son: 

E + R 
Em 

L + Z 
Em 

= Importanclo rolatlva dEl la polítlca IIcomerclal' 

= Importoncla rolatlva de la politlca IIf.1nanC1Sra ll 

En las f6rmulas antorlores Em representa la capacldad dEl lm--
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portar del pals, quo se ha calculado con base en la fórmula Em = E + R 

+ L + Z + SFP, así 

Capac1dad de Importar de El Salvador 

Años E + R + L + Z + SFP = Em 

1961 297.746 - 30.109 7.653 18.143 - 10.174 283.259 

1962 340.750 - 77.237 14.830 7.324 - 12.799 272.868 

1963 384.609 - 40.250 4.673 48.953 - 14.503 383.482 

1964 445.238 - 14.060 21.109 60.004 - 15.630 496.661 

1965 471. 771 -.- 16.880 47.503 - 19.263 515.891 

1966 472.316 + 43.376 39.783 31.806 - 18.907 568.374 

1967 518.080 - 69.853 46.333 22.768 - 21. 282 496.046 

Asi, sust1tuyendo on las fórmulas por los rospect1vos valo--

res que ya se han determ1nado, tonemos para cada uno de los años ostu-

d1ados los s1gu10ntos resultados: 

" 
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Ind~ces de la polit~ca Comerc~al y F~nanc~era de El Salvador 

( En m~les de Colones) 

Años Em E R L~/ z5:/ E + R L + Z 
Em Em 

1961 283.259 297.746 - 30.109 7.653 18.143 0.94 0.09 

1962 272.868 340.750 - 77.237 14.830 7.324 0.97 0.08 

1963 383.482 384.609 - 40.250 4.673 48.953 0.90 0.14 

1964 496.661 445.238 - 14.060 21.109 60.004 0.87 0.16 

1965 516.891 471.771 -.- 16.880 47.503 0.91 0.12 

1966 568.374 472.316 + 43.376 39.783 31.806 0.91 0.13 

1967 496.046 517.677 - 69.853 46.333 22.768 0.90 0.14 

l/ Saldo noto de ~nvers~ones d~rectas 

~/ Saldo noto do prestamos extranJoros a corto y a largo plnzo. 

Como hGmos v~sto, la part~clPQc~6n de los préstamos extranJe-

ros a largo plazo on lo composlclón del ahorro oxterno, es rolotlvamen-

te alta y acusa un aumento constante. Por eso ha s~do poslble 3nulor -

hasta hoy, el efecto desfavorable que en nuestra Balanza de Pagos ocas 10 

na el crónlco déflClt del saldo noto do los pagos del oxterlor, on con-

cepto de utllldados por las lnverSlones dlrectas, e lnteresos por los -

mlsmos prdstamos. 

Por otra parto, lo fuorte entrada de cap~talos on concepto do 

préstamos qua so ha operado on los últlmos años, hn cubl0rto la brecha 

do nuestra aconomío caUS3da por el ofecto dosfavorable do la rolaclón -

de prec~os do ~ntorcamblo. Esto hecho se oVldoncia prec~samente con --

los indlces qua calculamos con rolaclón a la polítlca "comLJrclal ll y ---

"flnanclora" del país. N11entras la prlmara refleja un doscanso, aunquo 
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levo, mot~vado pr~nclpalmonto por 01 ofocto de la relac~6n do proc~os 

do ~ntercamb~o, la segunda marca un aproclable aumonto, como consocuon

c~a d~recta dol cndoudam~onto oxtorno en concopto do préstamos. 

En cuanto a lo copac~dad dol país para hacer frente al sorv~-

c~o de d~cho 8ndouda~~8nto, hemos v~sto que ha s~do suf~c~onte. S~ en 

algunos años tal serv~c~o ha pros~onado la d~sponlb1lldad de nuostras -

roservas, ha sldo porquo lo capacldod de pagos so había detor~orado ya 

por los fonómenos ~ntos apuntados. 

S~n embargo, h~sta astos momontos d~cho serV~lO ha cons~st~

do pr1nc~palmont8 en 01 pago de lntereses, pues la mayoría de los prés

tamos a largo plazo contratados dlt~mamonto, han estado gozando do po-

riodos de grac~a quo en algunos casos ~ncluso se han prorrogado. 

Basándonos en med~as Qr~tmót~cas podemos calcular consorvado

romonte el futuro serv~c~o do la deuda externa. 

Los créd~tos se han otorgodo a un plazo promod~o do 26 años y 

con una tasa tamb~én promod1o dol 5%. Sl relac~onamos 01 monto do los 

pr6stamos contratados on v1genc1a con los pagos roal1zados, podomos os

tablocor la deuda aprox~madomonto on 295 mlllones do colonos, lo cual -

doberá amortlzarso on 01 térmlno do 18 años, contados a partlr dol pro-

sente. Lo anter10r 1nd1ca quo El Salvador deberá erogar anualmente la 

suma de 25 m1llonos do colonos como sorV1ClO do aquolla douda, compron

dlondo copltal o lntorosos. D1cha erogac16n contrasta con lo más alta 

hecha hasta hoy, qua ha sldo aproxlmadamento de 16 mlllonos de colones. 

Sl tomamos on cuenta quo on los pr6xlmos años os muy probable 

la obtonclón de nuevos cród~tos, podemos asegurar quo el sorV~ClO do -

nuestra deuda externa por eso concopto sorá roalmente una corga posado. 

Como una cons~dernc16n f1nal, anallzando las dlvorsos var18--
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bles que hemos determ~nado en aste Capítulo, podemos doc~r que en los -

dlt~mos 8ños nuostro país so ha onfrnscado on un8 polit~ca do controta

c~6n mas~va de cr8d~tos extranjeros, no prec~samonto dob~do o una pro-

gramac16n consc~onto da nuostro desarrollo, s~no más b10n por la 1ncap~ 

c~dad de nuostra economía, que con sus actuales estructuras no respondo 

ella sola a las croc~ontos noces~dados do lo Nac~6n. Cobo ontonces ha 

car un alto on nuestra polít~ca f~nanc~ora. Rev~sar nuestro c8pac~dod 

do ahorro 1ntorno y cana11z3r 01 oxtorno do acuardo con un~ 1ntol~gonto 

plan~f~cac~6n, son mod~dos urgontos que deban tomarse. 



IV - POSIBILIDADES FUTURAS DE LA ASISTENCIA EXTERNA 

A) POSIBILIDADES A CORTO PLAZO 

Entre otras cosas y tal como ocurre con las purson~s y las o~ 

prosas, para dotermlnar las poslbl11dades do flnonclamlento oxterno do 

un pais, ya sao a largo o a corto plazo, os necosarlO Juzgar su expo--

rlenCla credltlCla, es declr, lo forma como ha cumplldo sus obllgOC10-

nes con el 8xtorlor. Por que puede suceder que una naclón tenga la su

flclento capacldod do Daga para mantener un excelento surV1ClO de su -

de uda oxterna, y Sln om ba rgo, por def lC 10nc la s de t lpO admlnl stra tlvo -

pudlero caer en mora frocu Gntomento. 

Consldornndo lo antorlor para el caso do nuestro pafs, podo-

mas doclr que ésto goza de un buen prestlglo en ese sontldo. Por lo -

que rospecta o los próstomos lntornaclonalos, Sl exceptuamos al prlmer 

periodo de endeudamlonto del país -que señalamos en el Copitulo lI

cuando sí hubo lrregularldades en el pago de dlChos crédltos, por lo de 

m~s se puede aflrmnr que El Solvador ho cumplldo hasta 01 presunto con 

01 serV1ClO de sus pr~stamos, lo quo constltuye un ronglón explotable -

en la negoclaclón de nuevos crédltos con el exterl0r. 

Así tenemos que las poslbl1ldadcs de flnanclomlento o corto -

plazo son buenas, dest3cándose las proven18ntes del Banco Interamorlco

no do Desarrollo (BID) y 01 Banco Centroamerlcano do Integrac16n Econ6-

mlca (BCIE). Esto dltlmo ostd lntoresado prlnclpalmente en 01 flnancl~ 

mlento del desarrollo agrícola centroamerlcano, quo consldora como un -

factor dotermlnanto dul dosarrollo oconómlco gen e ral del órea. 

para consogulr lo anterlor, el BCIE está dlSpuosto -dlce- a 

apoyar y hasta promover por su cuanta el desarrollo do proyectos agricE 

las, pocuorl0s y forustolos, a la par que concoder flnanclamlento para 

el procoso lndustrlal do los productos agropocuarlos, que se vorían ou-
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montados con la roallzacl6n do aquollos proyGctos, poro on todo caso 

Gstarian fuora do ostos planos los productos agrícolas tradlclonalos de 

oxportacl6n, del áro centroamorlcana. 

ASlmlsmo, como lnvorSlonos complGmontarlas a los plonos mGnClO 

nados, el BCIE tamblón le daró prlorldad en su gostl6n flnanclera, a --

los proyectos que tlGndan al dosarrollo de lo lnfraestructura y sorVl--

ClOS báslcos que cODdyuven al dosorrollo de lo agrlcultura on C8ntro 

Amórlca. En Gsto p3roce 8st~lntoresado Gl Goblerno de El Salvador, 

pues se están llevando a cabo nogoclaclonos con dlcho Banco, J fln de -

obtener flnanclamlento para la construccl6n de carroteras y accGsos, es 

poclalmente para lws zonas más pobres dol país. (Ver AnGxo No.4) 

CrGo puos, que cabe esperor a corto plazo consldorablos ontro 

das de capltal en forma de pr~stamos del BCIE, 01 cual por su porto os

tá consolldando coda voz mós su poslcl6n flnanclora. Al 30 de Junlo de 

1968, los rocursos totoles do dlcho Banco llGgan a la clfra do ~ C.A. -

207.7 millonos, quo compronden tanto su capltal autorlzado como los re-

cursos provonlontos dG lineas do cródlto, emlslón de valores proplOS y 

otras oporaclonos paslvas. l / 

DGcíamos quo tamblón 01 BID ofroce por~octlvas do flnoncla--

mlonto a corto plazo. 

Efoctlvamonto, ya so han concretado algunas nogoclaclonos y -

se están llevando a cabo otras, Gntre dlcha Instltuclón y organlsmos --

aut6nomos del país, que pormlton ostlmar una afluonclG do capltalos pa

ra los próxlmos cUDtro años, por la cantldad de unos 72 mlllonos do co-

Iones. 

l/ Datos obtenldos en la oflclna local del BCIE. 
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Por eJompl09 lo ~unlclpalldad do San Selvador he obtenldo ya 

la aprobac16n de un crédlto do parte dol BID paro la construcc16n do -

morcados, por la centlded do I 15.750.000. Esto suma so ospora lnvortlr 

en 01 tórmino do 3 años, a portlr de 1970. En esto mlsmo año, la CEPA 

proyecta llovar a cabo uno ampl13c16n en las obras portuarl0s do AcaJU

tIa, para lo cual ostó nogoclondo un crédlto con el mlsmo Banco por l~ 

suma de 4 ml110nes de colones, aproxlmadamonte. Tamblón 01 Instltuto -

de Vlvlenda Urbano (IVU) está tromltando un préstamo con dlCho lnstltu

clón, por un v~lor que ~lc3nzo lo clfra de 15 ml110nes de colonos. Es

ta gostlón no se ha concrotado adn, porque la politlCO dol BID ha cam-

blado con respecto 01 flnanClumlonto de construcc16n de vlvlondoi on lo 

suceS1VO se flnonclerón aquollos proyectos quo contemplen un verdodero 

desarrollo urbano, os doclr, que no so 11mlte sólo a la construcc16n do 

vlvlendas, Slno que al mlsmo tlompo so roallcen obras do rocreosoclo1, 

so construyan blbll0tocos, escuelas, etc. 

Por asto rozón 01 IVU ostá revlsando su proyectc orlglnol, 

poro so creo quo 8 m2S t~rdor dontro de un año se podrán obtonar los re 

cursos SOllCltodos. 

Por otro porte, tamblón on matarla do Oducoc16n SUpJrl0r so -

aspero la portlclp~c16n del BID. Tanto la Unlvorsldad Nocl0nol do El -

Salvador como lEl Unl vorsld Dd C. A. 11 José Slmeón Cañas 11, llGvan o C'lb o cm 

estos momentos gostl0nos do crédlto, la prlmera, por una sumo oprcxlma

da de 11.4 ml110nes de colones, y lo sogunda mós o menos por 5 mlllones 

de colonos. La poslbl1ldod de obtener tales fondos os granda p~ra cm-

bos Centros de Enseñanzn Suporlor, y se supono que pueden sor utl11ZD-

dos totalmente on los slgulentes cuatro años. 
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Lo Admlnlstra~6n Nacl0nal de Acueductos y Alcanterl11ados -

(ANDA) ha presentado desde hace algdn tlGmpO uno lmportanLe SOllCltud de 

créd1to 01 BID. Esta negoc1ac16n se encuentra actualmente suspond1da, 

m1entras el Sollcltante llevo o cooo roformas ndm1n1strotlvas qua lo -

procuren una mayor copocldad do pago; os de hacor notar que ANDA ha ob

tenldo var10S cr6dltos do aquella Instltuc16n, en forma dlroctn y tam--

b16n a trovas del Banco Central do Rosorvo. Sln embarg::¡, sc croo pos2:., 

bla obtener el nuevo flnancl0mlento que sorio del ordan ~o los 21 ~1110 

nes de colonos. 

Por su porto, 01 Goblerno Central por m~dlo del mlnlsLorlo do 

Agrlculturo y Gonadoria, ha hocho los contactos prollmlnares con nutor2:., 

dados del BID, a fln de consagulr f1nanclamlento para lo roallzaC16n de 

un proyecto do ovonaml0nto y rl0goS¡ hasta 01 momento pareco ser qua no 

se ha calculado 01 monto nocesarlO para ejecutarlo, ounquo para 01 m1S

mo fln tamblén so contempla lo ros1bl1ldad de obtener rocursos del Ban

co Mundls1 (Vor Anexo No. 4). 

V por dltlmo, para el compo lndustr1al tamblén so aspora con

tar con recursos, en este coso provenlentes de la Agonclo Intornac10nal 

poro el Desarrollo (AID). El Instltuto Salvadoreño do Fomonto Indus---

trlal ha SOllcltodo ~ ese organlsmo un crédlto por la suma aproxlmodo -

de 10 ml110nes de colon~s. Va nntes, el INSAFI obtuvo de la mlsmn Ins

tltuc16n un préstamo por ~11.250.000, el cual, 01 haborso lnvortldo efl 

cl0ntomente, proporclono un aumonto de las poslbllldados do obtoner 01 

nuovo flnanclomlontu. 

DOSpU8S do Bstas brovos cons1doracl0nes sobro el probablo fl-

nanclamlento oxtorno de nuostro país, a corto plazo y on lo qua respoc

ta a pr6stamos, ho croldo oportuno presentar tamblan las porspoctlvns a 

largo plazo, do dlCho flnonclamlonto. 
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Es c~erto que en este caso no podemos sustraernos al pel~gro de 

caer en el campo de las conjeturas, pero tampoco podemos escaparnos de -

la responsab~l~dad de tratar este aspecto, de suyo tan ~mportante, Asi 

pues, pasemos a cons~dorar esa s~tuac~6n. 

B) POSIBILIDADES A LARGO PLAZO 

Al ostlmar las pos~b~l~dades de flnanc~am~ento a largo plazo p~ 

ra El Salvador, ospec~almento en lo que se reflere a pr~stamos, debemos 

cons~derar fundamentalmente dos hechos: por una parte lo prop~a capaCl--

dad de pagos del pais, y por otra la d~sponlb~l~dad do recursos f~nanc~e 

ros ~ntornac~onales. 

Con respecto a la cupac~dad del país para atender el serv~c~o de 

su deuda externa provenlonto de pr6stamos, ya hemos v~sto que hasta el -

~omento ha s~do suf~c~ento para cumpl~r con ese comprom~so. Esto o pe--

sar de que nuestra economía ha estado soportando 01 deter~oro de los pr~ 

:~os de sus pr~nc~palos productos de exportac~6n,tal como qued6 rofleJa-

jo cuando calculamos el efecto absoluto de la relac~6n do prec~os de ~n-

tercamb~o, al determ~n~rse prec~samente la capac~dad de pagos del país. 

Sln embargo, tamb~6n quedó demostrado en el capitulo precedente 

~ue el serv~c~o de los pr~stamos ha s~do relatlvamente baJO, porque la -

nayor parto do éstos han estado gozando de períodos de grac~a. Cuando-

venga el momento - pr6x~mo, por c~erto, - en que los actuales créd~tos y 

los que se contraten on un futuro cercano, com~enC8n a amort~zarse todos 

31 mlsmo tlempo, aquel serV1ClO será en realldad una carga dlficll, con-

1I1rtléndose en una "prueba áClda" do nuestra capacldad de pago. 

I BIBl,r-1 ~,,~ re' -, ;~L 1\...' "- ,,1 1" 

1 UNlVERS:' ' ' ,~1 
-----



50 

Do lo antor10r 58 puede doduc1r en~ncos, que 51 los octuales 

cond~c~ones del comerc~o Gxter~or pers~sten, y por otro lodo so s~gue -

con al actual r~t~~ U6 endeud~m~ünto externo, pues seguramonto so deb~-

11torn aquello capac1d~d, conv~rt~éndose osi en un foctor 11m~tontQ de 

nuostros pos1b111dados de f1nonc1om1ento a lorgo plazo. 

Ap~rtG d. le ~ntcr~or, puede declrse que lo closo do flnonc~a 

mlonto o quo nos estomos rJflrlOndo, so monlf18sta como un probloma co-

mún poro todos los po ls 8S pob res. No obstante, Sl conslderomos on for 

mo soparodo las dlstlnt~s roglon8s subdosarrollodas del mundo, éstas -

presentan ospoctos pocullaros con relac16n Q dlCho fonómono, prlnclpal

monte por 01 hacho do quo constltuyen ároas perlfórlcas quo glran alre

dodor do dotormlnodos contros 1ndustrlales. Psi es fÓCll suponor quo -

los paisos afrlCanQS y aSlátlcoS quo coon dontro do la lnfluonclo lngl~ 

so, medlrán sus poslb~lld~des do ayuda externo ponderando do m~noro os

poc~al la economío uo Ingloturra. Por otro lado, los países monos deso 

rrollados dol campo soclallsta harán otro enfoque respocto a lo as~sten 

C10 oxterlor, dadas los cond~c~ones d~ferontes de su slstoma ocon6m~co. 

y por dltlmo, cabe suponor que Amérlca Lot~na presente caractoríst~cQS 

espoc~31es con rolLc16n a este hacho, pues es ~ndudablo que lo ~nfluen

c~o de los Estados Unldos es deC1S~VO on ese sent~do. 

Por los rozones ontor~ores, se puede of~rmar que 18s poslb~l~ 

dados A largo plezo do flnonc10mlonto externo poro nuestro país, ostán 

doterm~nados de manero espoclol, on lo que S8 roflero a le d~Sposlc~ón 

do rocursos, por l~ polít~c~ quo 01 respocto s~gon los Estados Unldos. 

Así tenemos ontonces, qua lo mayor corrlento uo fondos prov~ 

nlontos de aquol pcis, ostá slondo conollzada a trovGs dol llnmcdo Plan 

de lo Al~anz8 p~ro al Progroso. Orlg~nalmento so ostablocló una meta do 
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20.000 m~llonos de dól,res poro ser ~nvert~dos bajo oste plan, on un --

término de 20 años. S~n emb'1rg:J, la polít~ca de ayuda externa de los -

Estados Un~dos est6 sUjeto n camb~os que son determ~nados, entre otras 

razones, por los m~smos problemos polít~cos ~nternos do eso nac~ón. Ul 

t~mamente el Sonado de los Est~dos Un~dos ha estaoo reduclsndo 01 monto 

de lo ayud2 externo y como ero de esperarse, d~chos reducc~onGs han a-

Foctado tamb~6n lGS fondos de la Al~anza. No obstante, para el caso do 

nuestro país consldoro quo talos fondos cont~nuarán llegando por ~lgu--

10S años m6s, pr~nc1palmonte a trav6s dol BCIE y del BID, los cuales ma 

1ejan porto de esos rocursos. 

En tórm~nos gonerales, Sln umbargo, los perspec~~vas a largo 

)lazo no parecen muy halQgueños, a pesar de qua es ~ndudablo quo dontro 

jel conc~orto mund~al do nac~ones, se ha tomado conc~onc~O do qua os ~m 

Jrosc~ndlble lo ayuda flnonc~oro que los paises más dosarrollados dol -

)rbe deben prestnr o los más pobros. Por ejomplo, on lo conforenc~a de 

Los Nac~ones Un~dos p~ra el Comerc~o y Desarrollo, Rosoluc~6n A-IV-2, -

,o establece una recomsndac~6n poro quo los paises desarrollados destl

len por lo monos el 1% del valor do sus ~ngrosos, hocla lo ayudo of~c~al 

JClro los paisos pobres. Sln embargo, de acuordo con ~nformaCl0nGS dol 

lonco Mundlal, la ayuda oflc~al que en 1961 represontoba 01 0.65% do los 

ngresos totales do los paises otorgantes, baja hasta el nlvel do 0.50% 

'n 1965+ 

Por otro porto, la mlsma pres~6n que los paísos pobros ojor-

en sobre la d~spon~b~lldad do los recursos f~nonc~eros ~ntornac~onalos, 

ontr~buyo a l~m~tar los poslb~l~dados a largo plazo de obtonur COplto-

Vor Boletín Mensual del CEMLA, Vol.XII, No.lo, Octubroj1966 
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les, pues nI eluv8rse 18 tasn de ~nter~s como resultado de lo fuorto --

demando do d~cho factor, se agravo m~s la s~tuac~ón de los poísos pres-

totar~os, poro los cualos el serv~c~o de In ayudn extorno const~tuyo ya 

uno pesada c8rge. Lo s~gu~onto ~nformac~6n os oportuno poro soña1ar lo 

que antes af~rmóbamos: 

Crec~m~onto dcl Serv~c~o de lo Deudo de los países 

m1s noces~tados+ 

pogo on m~les de Relac~6n porcon-
m~llonos do Dlrs tunl con los ex-

portac.comerc~oles 

1960 2.3 8.1 
1961 2.3 8.2 
1962 2.4 8.4 
1963 2.5 7.5 
1964 3.3 9.2 
1965 3.5 9. 

FUENTE: Rev. I1El Econom~stoll, Vol.CCXX 1, No.6423 uol 1/10/66 

+ Pago de ~ntereses y nmort~zoc~ones sobre la doudo extorno -
públ~ca y con garantía of~c~ol, do 97 paísos on dosarrollo. 

Como un rosumon do los ~deas antor~ores, y poro ccncrotor en 

el coso de nuestro p8ís, podamos dec~r que los pos~b~l~dodos a lnrgo --

plazo parn 01 f~nonc~om~onto extorno de El Salvador, ostón l~gados es--

trechamente con los mod~dos que 01 rospecto doben tomarse on estos mo--

montos. Es doc~r, es nocosor~o fortalocor dosde ya nuostra copoc~dod -

de pagos, a troves do med~dos quo robustozcan la prop~a cop8c~dod f~na~ 

D1era ~ntorna, a f1n rlo poder hocor frente on 01 futuro 01 sorV~D10 do 

lo doudo oxtorno qua t1ende o sor Doda voz mayor, dob~do por uno parte 

a lo octuol controtac~6n constanto de prestamos, y por otro 01 oncoreD1 

m1onto m1smo do los cop~to18s. 

¡-
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verslones en los soctoros agropocuorlo o lndustrlal. Poro Sl blon os --

clorto lo 8ntcrlor, tomb16n lo os 01 hecho de quo ha faltado lo dobldo 

concurrenclo de los fondos lntornos para complement or toles lnv orSlonos, 

con lo cual los beneflclos resultantcs del buen uso de los próstomos ex 

tranjeros, so dlluyen. Paro corrobor esto aflrmaclón, bástenos obser--

var c>n cualq U16r año 01 destlno de 1 crédl to concodldo por los bancos co 

mercloles; por ojemplo en 1~67~ segdn 1nformac1ones del Banco Central, 
l~ .: / 

del total de cr~dltos otorgados por dlChos bancos que oscondló o la su-

ma do 294.5 mlllonos de colonos, el 35.5% corrospondló o los comorClO--

los y flnoncleros; 01 28% fuorun crédltos ogropecuarlos, poro prlnclpol 

monto paro flnonclor los productos trod1Clonales del sector oxportodor; 

y reportldos para lo lndustrlo y el transporte, dnlcamente so dostlnó -

01 28.5% del valor totol de los crédltos. Estos clfros correspondon s6 

lo a loo bancos comurcloles, es doclr, no so lncluye el Banco Hlpotoca-

rlo. Sl tomamos on cuento osto dltlmo -quo on 01 año monclonodo otorg6 

cr~dltos por un volor do 162.8 mlllonos da colones-, oquollos porconto-

JOs varían dosmojorondo oón mós la sltuoc16n, puos aunquo los crédltos 

ogrJpOCUOrlos se montlonon COS1 01 mlsmo nlvel, los comorc1olos y flnon 

Cleros suben 01 39%, en dotr1monto do lo 1ndustrla y el transporto que 

+ reclbon on totol 01 19.8%. 

4. C~e~pres_odo -on su op6'rtunldQfL,~1 90% ' dol- va'l~r 

de l~~ .:EE-G,s tomos~xtrc:rnJeros controtodos=ho=-srd o-hec_bo-----por=-D--:1-=--s'oct_~ pQ 

b 1 :1,.9,0_,_ y_c o n _ r o_s,p_o c t_D- o 1 o r 1 9 o n- d e- o s o s~f o,n d o !3-::.S e '_(,'l st,a b-l-e-c-l 0'-q~~ --~ -P-iO Xl - ------ - - - - -
modo me nte- el 43%' -pr,ov_l o ncJn- de-1-go b lerno, ,de - l-o s- E s taoo s-Un le.lo s • 

.rf ------ - - ~ ----

Esto --

crea uno dellcado sltu8c16n poro nuestro país, puos dado lo condlclón -

+ Revlsto Mensual Banco Central de Reservo, Abrll/69 
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per~fér~ca de su economía que g~ra prec~samente alrededor de la de los 

Estados Un~dos, un mayor endeudam~ento con este pals s~gn~f~ca por tanto 

una mayor y pel~grosa dependenc~a del m~smo, ya que en estos campos es 

verdaderamente d~fíc~l desl~gar los aspectos polit~cos de los econ6m~-

cos, y avanzar por este med~o en nuestro proceso de desarrollo, s~gn~f~ 

caría comprometer cada vez más nuestra ~ndependenc~a econ6m~ca y polit~ 

ca. 

5. Ult~mamente, algunas Inst~tuc~ones Autónomas han obten~-

do préstamos d~rectamente de los organ~smos ~nternac~onales de créd~to. 

Esta forma de contratac~6n es sumamente ventajosa, pues al el~m~narse -

al ~ntermed~arlo se supr~men tamb~én clertas cond~clones que éste ~mpo

ne, las cuales dlflcultan en clerta med~da la pronta ut~1~zac~6n de los 

recursos. 

Por otra parte, s~ las ent~dades prestatar~as son al m~smo -

t~empo ~ntermed~ar~as, la contratacl6n d~recta les ofrece una ventaja -

más, cual es la de selecclonar los proyectos que pueden ser flnanclados 

con d~chos fondos. Como ejemplo tomemos el caso del INSAFI, que en es

tos momentos opera una línea de créd~to obten~da d~rectamente del BID. 

Seguro de contar con tales recursos -naturalmente dentro del periOdO e~ 

tablec~do para los desembolsos-, d~cho Inst~tuto ha pod~do promover ~m

portantes proyectos lndustr~ales para la empresa pr~vada, cuyo f~nanc~a 

m~ento ha s~do a su vez oportuno. 

6. Hasta ahora El Salvador ha pod~do cumpl~r con el serv~c~o 

de su deuda externa proven~ente de préstamos, y s~ en algunos años d~-

cho serv~c~o ha preslonado nuestras reservas internaclonales, ha sldo -

porque de antemano nuestra economía había sufr~do ya el efecto del dete 

r~oro de la relac16n de prec~os de 1~ ercamblo. De ahí que, Sl este de 
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,erloro perslstlera y por otra parte contlnuara el acelerado endeuda--

Ilento marcado en los dltlmos años, pues con segurldad no tardarian en 

lparecer dlflcultades muy serlas en nuestra balanza de pagos y por ende 

'n la economía naclonal. Esto parece ser nuestro cercano futuro, pues 

lor un lado las poslbllldades de flnanclamlento externo a cor~o plazo -

,on favorables, prlnclpalmente del BCIE y del BID, y por otra parte, -

luestras necesldades crecen tan acelerada~nte como la mlsma poblac16n. 

7. En cuanto a las poslbllldades a largo plazo de nuestro fl 

lanclamlento externo, éstas se encuentran íntlmamente relaclonadas con 

as condlclones que antes descrlblmos como causas de un poslble desequ~ 

lbrlo econ6mlco, ya que estas dltlmas constltuyen por sí mlsmas un fac 

or llmltante de nuestra futura capacldad de endeudamlento. Por conSl-

¡Ulente, se puede aflrmar que las perspectlvas a largo plazo no son muy 

luenas para nuestro país, en el aspecto que hemos señalado. 
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RECDrfiENDAC IONES 

l. Como medldas lmpostergables para detener el acelerado endeudamlento 

externo en forma de préstamos, podemos recomendar aquellas que contra-

rrestan las causas mlsmas de dlcho fenómeno y que en su oportunldad se

ñalábamos que las constltuían prlnclpalmente el status actual de nues-

tras estructuras económlcas y soclales, la decllnante relacl6n de los -

preclos del lntercamblo y la fuga de capltales. 

Es lóglco que el camblo de aquellas estructuras no es un pro

blema de soluclones slmples, Sln embargo, debemos tomar conClenCla que 

la reallzacl6~ de dlchas transformaClones no puede postergarse más, so 

pena de contlnuar dependlendo en sumo grado de la ayuda externa. 

En cuanto a la fuga de capltales, a pesar de eXlstlr contro-

les que en alguna medlda lmplden el drenaje de tales recursos, las mlS

mas condlclones de nuestra economía proplclan tal fenómeno, pues los -

propletarlos de esos capltales se las lngenlan para trasladarlos a otros 

paises en donde poslblemente encuentran mejores oportunldades de lnver

sl6n. Aquí conclulmos que las medldas para lmpedlr la menclonoda fuga, 

están intlmamente llgadas con los camblos estructurales ya señalados. 

Por su parte, el efecto desfavorable de la relaclón de preclos 

del lntercamblo, determlnado fundamentalmente por la baja sostenlda de 

los preclos de nuestros prlnclpales productos de exportacl6n, nos lle

va a recomendar necesarlamente las polítlcas que conduzcan a una dlver

slflcacl6n de nuestras exportaclones. A este respecto, la creaclón de 

un Instltuto Naclonal de Fomento de las Exportaclones, es una ldea que 

está cobrando alguna fuerza en nuestro medlo. Está fuera de ml alcance 

determlnar aquí cuáles serian los llneamlentos Juridlcos, económlco e -



ANEXO NQ 3 

SITUACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE LA REPUBLICA DE EL SALVADOR 
f 

AL 30 DE JUNIO DE 1967 
(Clfras en Colopes) 

Fecha de Valor Uhhzado Valor Amortlzado Intereses Sal do Pen~ 
Vencl- ¡'Ionto del Pagados dlente de Saldo Ols~onlble 

Contrato ml ento Contrato Al 31-XII-66 Ene.Jun.67 A13l-XIJ-66 Ene.Jun.G7 Ene.Jun.67 Pago Al 31~XII-66 Al 3O-VI-67 

DEUDA EXTERNA 
DIRECTA DEL GOBIERNO 

1. Empréstlto Naclonal de 1922 1946 1976 
a) Pagadero en D61ares 25.196.543 25.196.543 22.845.064 21 34.217 2.351.458 
b) Pagadero en Llbras Esterllnas 6.626.225 6.626.225 6.582 510 98 57 43.618 

2. BIRF - Camlnos de Allmentac16n 1959 1974 12.500.000 12.400.303 3.447.803 485.000 249.877 8.467.500 99.697(1) 99.697 (1) 
3. AIO - Obras Nodermzac16n Aeropuerto 

de Ilopango 1961-1963 1982 6.000.000 5.840.730 57. 750 790.430 133.003 88.220 4.975.047 159.270 101.520 
4. AIO- Uesarrollo Agropecuarlo 1963 2004 22.250.000 21.604.932 360.929 79.747 21.965.861 645.068 284.139 
5. AIO - Crédlto Industrlal INSAFI 1963 2004 11.250.000 8.443.262 1.472.719 34.335 9.915.980 2.806.738 1.334.020 
6. AIO- Construcc16n Escolar 1963 2004 6.000.000 5.961.045 38.955 22.682 6.000.000 38.955 
7. AIO - Construcc16n Unldades de Salud 1965 2005 1.750.000 400.000 400.000 1.750.000 1.350,000 I 

8. Goblerno EE.UU.Crédlto Supervlsado ABC 1961 1967 5.000.000 1.631.927 1.060 .583 321.407 20.350 249.937 3.368.073(1) 3.368.073 (1) 

9. AIF - Programas Naclonal de Carreteras 1962 2012 20.000.000 13.602.494 2.166.354 53.863 15.768.848 6.397.506 4.231.152 

10. EXI11BANK - Ubras f10derm zac16n Aeropuerto 
Ilopango 1961 1976 6.625.000 5.887.236 188.326 1.380.209 276.042 133.437 4.419.311 737.764 549.438 

11. AID - Construcc16n 12 camlnos rurales 1966 2006 3.000.000 3.000.000 3.000.000 

12. AIO - Erradlcac16n de la ~I~larla 1966 2006 4.087.500 500.000 500.000 4.087.500 3.587.500 

13. Goblerno Alemán-Construcc16n 3 hosplta- 6.406.250 
1 es 1967 1982 6.406.250 

14. BIRF - Carretera del Lltoral 27.750.000 27.750.000 27.750.000 

15~ EXIMBANK - Compra de equlpo para mante-
nirnlento carreteras fI 1965 6.333.300 

16. BCIE - Plan Naclonal de Carreteras 11 1966 11.875.000 

TOTAL UEUUA EXTERNA DIRECTA 182.649.818 134.944.697 5.185.033 63.856.598 1.215.571 716.785 75.057.560 23.090 .571 24.311.789 
=======:=====~========================================ce================:==== ===================c=======================:===c==~=c 

1/ No representa valor dlspomble, ~ 3.467.770.00 a Jumo de 1967 
I =-U-Crédrtos e'ñ=negO?i-ac-16n.-- - - --- - - - - --- - - --- - - ---- --- - - - - -- - -- ---- - - - - - - - - - - - -- ---b=--



Fecha de Intereses Saldo Pen-
Contrato Vencl Monto del Valor UtlllZado Valor Amortlzado pagados dlente de Saldo DlsQonlble 

ml ento Contrato Al 31-XII-66 Ene.Jun67 Al 31-XII-66 Ene.Jun.67 Ene.Jun.67 Pago Al 31-X 11 M66 Al 30-V1467 
I 
I 

GARANTIZADA POR EL GOBIERNO 

1. BIRF-CEL-Construcc16n Planta 115 de Novlembre 1949 1975 31.362.500 31.362.500 14.337.500 842.500 361.611 16.182.500 

~~:~~~ ~~l 2. BIRF-CEL-Ampllac16n Planta 115 de Novlembre ll 1949 1984 7.500.000 6.756.773 875.960 97.500 169.459 5.783.313 743.227(1) 
3" BIRF-CEL-Planta Gua]oyo 1960 1985 9.600.000 8.679.847 757.347 117.500 227.494 7.805.000 920.153(1) 
4. BIRF-CEL-5º Grupo Generador Planta 115 de Nov" 1963 1983 15.000.000 13.348.385 1.498.775 262.500 262.500 383.887 14.322.159 1.651.615 152.841 (1) 
5. BIRFMANTELMI'le]oramlento Servlclo Telef6mco 1963 1983 23.750.000 15.892.665 5.109.175 459.775 21.001.840 7.857.335 2.748.161 
6. BIO-BCR-CELMElectrlflcac16n Rural 11 Poblac. 1961 1986 562.500 456.820 9.136 456.820 105.680 (1) 106.660 (1) 
7. BIO.BCRMANDAMAgua potable para 5 cludades 1961 1981 3.150.000 3.146.970 124.279 64.832 86.902 2.957.859 3.03Q( 1) 3.030 (1) 
8. BIO.BCR-ANOA-Agua y alcantarlllado 5 cludades 1961 1992 2.100.000 2.100.000 147.000 21.000 34.178 1.932.000 
9. BID.BCR.hNOA-Agua y alcantarlllano 34 pobla-

Clones 1961 1992 6.750.000 6.750.000 472.500 67.500 109.856 6.210.000 
10. BloMBCR.FCCMFomento Agropecuarlo 1961 1981 5.000.000 5.000.000 150.000 100.000 48.500 4.750.000 
11. BID.BCR.BP-Fomento Ind.Agrfcola Artesanal 1961 1974 6.250.000 5.987.550 262.450 812.500 250.000 148.391 5.187.500 262.450 
12. 8Io.IVU-Construcc16n Vlvlenda Hfnlma 1962 1992 15.250.000 13.511.668 20.268 305.000 76.250. 131.730 13.150.685 1.738.333 1.718.065 
13. Blo.IVU-Vlvlenda urbana para famllla de 

ba] os recursos 1965 1995 15.000.000 3.055.792 1.485.106 25.000 25.000 12.364 4.490.898 11.944.208 10.459.102 
14. BID.ANDA-Acuoductos 99 publaclones 1965 1991 11.000.000 8.686.502 1.213.887 125.000 62.500 151.000 9.712.889 2.313.498 1.099.612 15. EXIBANK-CEPA-Equlpo PortuarlO 1961 1970 1.929.345 1.929.345 984.814 118.206 27.081 826.325 570.655(1) 570.655 (1) 16. Alo-FNV-Aslstencla Flnanclern a InstltuclO-

nes de Ahorro y Prést8mo 1965 2u05 7.750.00U 4.200.000 1.875.000 16.451 6.()75.0~JO 3.55),OIJ0 1.675.0~0 1,. BID.CEPA-Ampllac16n Puerto de AcaJutla 1966 20u1 7. 5ú(J .OlilJ 47.C97 7 50J .úoo 7.5LJO.l" Ú IU. Blo-INSAFI-Proyectos Industrlales 1967 1982 7.5~O.(l(¡U 7.5LU.OOC 1J. BID-UNIVERSIDMD-Progr3ma de Desarrollo 1966 1983 1.687.5uD 
1.687.5~C 

TuTAL OEUDh EXTERN/\ G,\RhN1IZhO,\ , 

lZ~:§~l:~~§~==l~~·§§~:~lZ===jl~~§~:=~~=======l~~~l~~~º====~=g~1~§~g§§===g~~~~~21g=====1~º~§~i~Z§§===~~~1§Q~1§§====~§:~~~:~r§=~. 

(1) No representa valor dlsponlble, e 2.495.586.Lv a ]UnlO de 1967. 



fecha de 
Contrato Vencl~ 

mlento 

NLJ GIIRHNTI ZADA PLR EL GuB IERNu 

1. FNCB"BCR-Para lncrementar la producc16n 
Naclonal 1963 1971 

2. EXINBANK"BCR-Flnanclaffilento de lmpoda-
Clones Esenclales 1961 1968 

3. BCIE-INSAFI-Flnanclamlento al sector 
I ndustrl al 1967 1976 

4. BCIE-UNIVERSIDAD-Hablhtac16n reslden-
el a estudl anh 1 1965 1971 

5. BCIE-UNIVERSIDhD-Compra Blbllot~ca Prl-
vada 1966 1972 

6. BCIE-CEPA-EstudlO factlbllldad T6cnlco 
y de I ngenl er! a 1967 1977 

7. BCIE-CEPA-EstudlO nueva Tarlfa 1966 

TUL\L DEUD" EXTERNA Nu GARnNT IZADA 

(1) No representa valor disponlble, e 9.965.~U a ]UnlO de 1967 

Monto del 
Contrato 

17.50lJ.úOú 

15.000.LUlJ 

2.50ú.OOL 

155.035 

350.000 

valor Uhhzado Valor Amortlzado 
Al 31-XII-66 Ene.Jun.67 Al 31-XII-66 Ene.Jun.67 

16.25L.úOO 1.25G.OGO 4,875.000 1.666.667 

15.GGú.OOQ 13.500.COl! 1.500,,000 

155.035 

350.000 

Intereses 
Pagados 

Foe.Jyn,67 

429.139 

43.479 

4.151 

Saldo Pen
dlente de 

Pago 

10.958.333 

155.035 

350.000 

Saldo Dlsponlble 
Al 31-XII-66 Al 3O~VI-67 

1.25D.OJu 

2.5C'1.~DO 

9.965(1) 9.965 (1) 

350.000 

312.500 312.500 
62.5liO 62.500 

=~~.=~8=G=.=O}=5==="3====~~~~Oc5=.=O=~~====~ •• ~lJ2=~=L=0=a===~=~1~~R~&OJL====i~1~~~~~l==a=='f1.~-=I~~.===11.1t~q,8.~.aa==~QM9.ía"D=k:.f},e,iJ.QJi, 
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Monto del Valor UhllZado ~ª]or Amortlzado Intereses Saldo Pe n- Saldo 01s~onlble pagados dlente de Contrato Al 31-XII~66 Ene.Jun.67 Al 31-XII-66 Ene.Jun.67 Ene.Jun.67 Pago Al 31-XII-56 Al 30-VI-67 

RES UNEN 

TuTAL DEUDA EXTERNA 397.:17:1.698 297.2:14.549 18.249.692 101.610.998 6.487.526 3s 6J8.466 207.365.716 73.860.72J 64.079.780 

DIRECTA 182.649.818 134.944.697 5.185.033 63.856.598 1.215.571 716.785 75.057.560 23.090.571 24.311.789 
GARANTI ZADA 178.641.845 13\'.864.817 11.464.659 19.379.40U 2.105.288 2.424.912 120.844.788 39.16(,185 36.883.026 
HlJ GtlRANT I Z/lDA 35.88\'.035 31.4U5.035 1.600.000 18.375.000 3.166.667 476.769 11.463.368 11.609.965 2.884.965 

NUTA~ Representa Valor Dlsponlble despu~s de su ratlflcac16n por la Asamblea leglslatlva. 
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lnstltuclonales de un organlsmo tal, pero sí se pueden señalar lo que -

podríamos llamar elementos báslCOS para su creaclón, como serían por --

ejemplo las líneas de crédlto manejadas por el Banco Central de Reser--

va y que se conocen como el Fondo de Pre-Exportaclones Industrlales, el 

Fondo de Exportaclones Industrmles y el mlsmo Fondo de Desarrollo Eco-

. 1/ nomlCO.-

2. De acuerdo con la concepclón que ahora tenemos sobre las poslbllld~ 
G 

des de nuestro desarrollo econ6mlco, el fomento agropecuarlo y el fome~ 

to lndustrlal son los prlnclpales retos al máxlmo esfuerzo para superar 

nuestras actuales condlclones de sub-desarrollo. Por conslgulente, al 

observar el destlno de los préstamos externos y notar que hacla aque---

llos campos dnlcamente se canallz6 el 30% de nuestra deuda externa, mu~ 

ve a recomendar una reVls16n de la presente polítlca de endeudamlento -

exterlor. La elaborac16n de un verdadero programa del flnanclamlento -

externo, es lmpresclndlble: el d~gn6stlco del potenclal flnanclero ln-

terno, es una de sus faces; la evaluaClón per16dlca da los resultados, 

constltuye una do sus armas y la elevac16n de nuestra capacldad flnan--

clera total, representa uno de sus flnes. 

3. Como una acclón complementarla a la anterlor, se reqUlere la formu-

lac16n de politlcas económlcas que conduzcan a consegulr un mayor flUJO 

de nuestros propios fondos, hacla los campos que antes señalamos como -

los estratéglcos para alcanzar etapas super lores en nuestro proceso de 

desarrollo. En este caso, Sln embargo, la vlrtud radlca no en las poli 

tlcas en si, que al fln y al cabo pueden dlctarse sabla y fácllmente, -

!/ A la fecha de publlcarse oflclalmonte este trabaJO, esta ldea se ha
bía crlstallzado ya con la creaclón del Centro NaClonal de Fomento -
de las Exportaclones (CENAFE) 
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s~no en la s~ncer~dad del esfuerzo a real~zarse para co~egu~r tal f~n, 

y que mucho se rolac~ona con las med~das que al pr~~~p~o se recom~en-

dan. 

4. En la programac~ón del f~nanc~am~ento externo alud~do anter~ormente, 

no sólo deben cons~dcr~rse aspectos económ~cos. Ya en el desarrollo de 

este trabajo advert~mos que la mayor parte de los préstamos extranjeros 

a largo plazo han s~do contratados por ~nst~tuc~ones gubernamentales y 

por el gob~erno m~smo, y que por otra parte los recursos prov~enen en -

alto grado del gob~erno de los Estados Un~dos. De ahí que, s~ queromos 

ev~tar comprometer más nuestra ~ndependenc~a econ6m~ca y polít~ca, nue~ 

tras expectat~vas del f~nanc~am~ento externo deb~eran or~entarse prefe

rentemente hac~a los organ~smos f~nanc~eros ~nternac~onales. 

5. Por últ~mo, cons~dero que una ef~c~ente polít~ca de captac~ón de r~ 

cursos externos, debería ~r acompañada tamb~én de otra que prop~c~ara -

la ayuda exter~or en el aspecto técn~co. Nuestro país no sólo neces~ta 

cap~tales; tamb~én somos pobres en recursos humanos. En este aspecto -

creo que nuestras Un~vers~dades podrían Jugar un papel muy ~mportante, 

pues n~nguna ~nst~tuc16n mejor que ellas podrian coord~nar tal ayuda, -

puasto que osta act~v~dad seria como un complemento a la prop~a que rea 

l~zan para elevar nuostra capac~dad ~ntelectual y tecno16g~ca. 

I , 



ANEXO No. 1 

SALDOS DEL E"IPRESTITO NACIONAL DE 1922 

AL 31 DE DICIE~BRE DE 1967 

BONOS DEL 

4 % 
3 1,. úl 

2 la 
3 % 
Certlflcados Convortlbles 
Intereses vencldos y pendle~ 
tes de cobro:¡: 

Bonos pendlentes de Canje 
Serle A 
Serle C 
Serle B 

Intereses en 8 años sobre 
Bonos pendlontos do canJo 
Serle A 
Serlo C 
Ser le B 

Intereses atrasados (Planes 
1933 y 1936 pendlentes do 
cobro) 

Certlflcados de lntereses 
dlferldos en clrculaclón 

u S ~~ 

3.000.00 
489.100.00 
359.400.00 

5.852.00 

85.276.13 

8.000.00 
52.700.00 

2.560.00 
14.756.00 

3.170.50 

5.215.13 

LIBRAS ESTERLINAS 

500- 0- O 
384-10- 3 

3.199-11- 5 

4.300- 0- O 

1. 032- 0- O 

1.123-10- O 

:¡: Incluye el cupón No. 44 que venco el lo. de Enero de 1968. 

R E S U rtl E N 

Totol en Dólares al 
camblO de ~t 2.50 m: 2.545.074.40 

Total en Llbras Ester-
llnas al camblO de --
~~ 6.00 63.237.50 

T O TAL m: 2.608.311.90 
=============== 



ANEXO N° 2 

f'¡{EST fltlOS EXTRANJEROS AUTURI ZAOOS POR EL SALVADOR 

XSO: 1960 .-f,\STA EL 31 DE ENERO DE 1968+ 

(En Colones) 

Instltuc16n Fecha Valor Con- Valor % 
pre'3brnlsta gesb no del CrédJto Contrato tratado It Rebr"do Rpb rlldo 

AIO Obras modernlzaclón Aeropuer 
to Ilopango 1/ 8/61 6.000.000 5.884.040 ++ 100 

AID Construcc16~ Escuelas Prlmarlas 1B/ 9/63 6.000.000 5.000.000 100 

AID Progra]a Desarrollo Agropecuarlo 18/ 9/53 22.250.000 22 028.730 99 

AID Programa ~9sarrollo Industrlal 
(INSAFI) 18/ 9/53 11.250.000 10.747.683 95 

AIO Bancos Ce OosarrJllo Prlvados 
(Flnac.de Desarrollo e Inv.) 1954 13 000.000 10.618.838 82 

AIO Constru::c16n IIUOldad de Salud" 21/ 4/65 1.750.000 800.000 46 

AIO ASlSie1cla Flnanclera a Instl-
tuclores de Aharro y Préstamo 
(F.ILV.) 21/ 5/55 7.750.000 7.075.000 91 

AID Erradlcac16n de la Nalarla 29/10/66 4.088.000 1.250.000 31 

AID Construcc16n 12 C2~lnos rurales 3.000.000 

75.088.000 64.404.291 85 

GObl erno de \ 

\ 
EE.UU.(P.L. Crédlto supervlsado a pequeños 
480-1 V) agrl cu 1 tores 21/ 8/61 5.000.000 553.000 13 

60bl erno de ConstrucC1Cn y equlpamento de 
Al emam a Of los hospltales de Zacatecoluca, 
Cl dental Usulután y Chalatenango 1965 6.405.250 

FNCB-BCR Para lncrementar la producc16n 1953 17.500.000 17.500.000 100 
naclonal 

EXI MH,\NK Obras modernlzac16n Aeropuerto 
Ilopango 31/ 7/61 6.525.000 6.149.470 93 

EXI r4BANI< Compra equlpo portuarlo (CEPA) 11/ 4/51 1.929.345+++ 1.929.345 100 

EXINBANK Banco Central ,para flnanclar 
lmportaclones esenclales 1961 15.000.000 15.000.000 100 

EX!t'IBANK Compra equlpo para mantenlmlen 
to de carreteras 1965 5.333.300 

Sub-Totales 29.887.645 23.078.815 77 

+ De acuerdo con lnformes de la Agencla Internacl0nal para el Desarrollo (AIO) y El Banco Central de Reser-
Va de El Salvador. 

++ Crédl to reducl do en $/16 384. El porcent aJ e de reil ro se cal cu 16 tomando en cuenta dl cha reducc16n. 
+++ Crédlto orlglnalnente contratado por a2.500.000 
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Instltuc16n Fecha Va 1 or con- Valor % 
Prestamlsta Oestlno del Crédlto Contrato tratado ~ Rebrado Rebrado 

BIRF Construcc16n Planta Guajoyo 29/ 7/60 9.600.000 9.354.845 90 

BIRF 52 Grupo generador Planta 
"5 de Novlembre" 19/ 6/63 15.000.000 14.047.160 74 

BIRF MejOramlento serv.telefónlco 1/10/63 23.750.000 22.186.680 93 

BIRF (AIF) Construcc16n 7 carreteras tron 
cales y 4 camlnos de allmenta-
c16n 2/11/62 20.000.000 17.214.130 86 

B I ~F teFl) HIllphaclón Planta Texbl 1961 350.000 350.000 100 

68.700.000 63.152.815 92 

BID (BCR) Fomento Industrlal,agrícola y 
artesanal (a través de Bancos 
prlVados) 25/10/61 6.250.000 5.9B7.550 96 

BCR ,\lcantanllado de 5 cludades 
(rINOA) 17/11/61 2.100.000 2.100.000 100 

BID (BCR) Agua y alcantarl11 ado para 34 
poblaclones (hNo~) 17/11/61 6.750.000 6.750.000 100 

BID Plan plloto de electrlflcaclón 
rural (11 poblaclones) 17/11/61 563.000 457.500 81 

BID Agua potable para 5 cludades 
( ANO,\) 17/11/61 3.150.000 3.150.000 100 

BID (BCR) Ampllac16n planta para elaborar 
pan (Pan Lldo) 1961 500.000 500.000 100 

BID (BCR) Fomento agropecuarlO (Federac16n 
de Cajas de Crédlto) 24/11/61 5.000.000 5.000.000 100 

BID Construcclón vlvlenda tlPO 
mfOlmo (IVU) 7/ 6/62 15.250.000 14.649.820 96 

BID Acueductos para 99 poblaclones 
(ANO/I) 28/ 4/65 11.000.000 10.428.510 95 

BID Construcc16n vlvlenda tlPO 
mfOlmo (IVU) 7/10/65 15.000.000 6.009.063 40 

BID Ampllaclón facllldades portua-
rl as en Aca] ut 1 a + 5/ 5/66 7.500.000 271.475 36 

BID Desarrollo edUC3Clón unlverSl-
tarl a 1966 1.687.500 

BID Fomento Industrlal (INSAFI) 12/ 1/67 7.500.000 652.156 22 

-\Blo (BCR) Fomento Ilgrícola (Medlanos 

1 agncultores) 1968 10.000.000 

___ BID (BCR) Prelnverslón (estudloS) 1968 2.500.000 

Sub-T ota 1 es 94.750.500 55.956.074 59 

+ Fondos Canadlenses. 

BCIE Fábrlca de Láplces 1962 170.000 170.000 100 
BCIE Almacenamlento granos 1962 650.000 650.000 100 

I BIAIIOTFe'A ( - - - '1 I I 
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Insbtuclón Fecha Valor Con Valor % 
Prestam sta Destlno del Crédlto Contrato tratado li ¡{ehrado Rehrado 

BCIE Fábrlca de alambre de cobre 1962 1.750.000 1.750.000 100 

BCIE Fábrlca de Colchones 1962 220.000 220.000 100 

BCIE Expanslón Fábrlca de Textlles 1962 1.295.000 1.295.000 100 

BCIE Expanslón F ábn ca de r1ueb 1 es 1962 50.000 50.000 100 

BCIE Fábrlca de allmentos para anlmales 1963 350.000 350.000 100 

BCIE Expanslón Fábrlca de Cemento 1963 1.087.500 1.087.500 100 

BCIE Expanslón Fábrlca de productos 
de metal 1964 225.000 225.000 100 

BCIE Expanslón de carrocería para buses 1964 519.853 519.853 100 

BCI E Fl nanclamlento construcclón casas 
tlpo medlo (Banco Hlpotecarl0) 1964 2.500.000 2.500,000 100 

BCIE Expanslón Fábrlca de cemento 1965 3.187.500 3.187.500 100 

BCIE Expanslón Fábrlca de te~tlles 1965 825.000 

BCIE Para fábrlca de textlles 1965 199.505 199.505 100 

BCIE Educac16n unlversltarla 1965 155.035 155.035 100 

BCIE Fábrlca de productos farmacéutlcoS 1965 1.297.298 1.297.298 100 

BCIE Fábrlc a de muebles y colchones 1965 250.00U 250.000 100 

BCIE Expanslón fábrlca de textlles 1965 6.179.250 5.659.748 92 

BCIE Fábrlca de herramlentas agrícolas 1965 1.000.000 1.000.000 100 

BCIE Flnanclamlento construcclón casas 
tlpo medlo (Banco Hlpotecarl0) 1965 2.500.000 2.500.000 100 

BCIE EqulpO de combust16n lnterna para 
planta 1 ndustn al 1966 26.000 26.000 100 

BCIE Fábrlca de flbras slntétlcas 1966 750.000 750.000 100 

BCIE Tlpografía 1966 537.500 378.693 70 
BCIE Construcc16n carretera 1966 11.875.000 

BCIE Blblloteca unlversltarla 1966 350.000 350.000 100 

BCIE Fábrlca de Textl1es 1966 195.000 195.000 100 

BCIE Para flnanclamlento lndus-
tn al (1 NSAF I ) 1966 2.500.000 276.100 11 

BCIE Costo de estudlo de nueva tarl-
fa (CEPII) 1966 62.500 

BCIE Estudl0 de factlbllldad de un 
nuevo rompeolas en el Puerto 
de Aca]ut1.J (CE,A) 1966 312.500 

BCIE Fábrlca de equlpos electr6nlcOs 
para televlsores 1967 ¡ 175.000 175.000 100 

BCIE Fábrlca de etlquetas y elástlcoS 1967 ~ 
, 

415.000 
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Inshtuc16n Fecha Valor con .. Valor % 
Prestaffil sta Oestlna del Crédlto .!&n.trato t,.atíldo a Retl rada Rebrado 

BCIE Fábrlca de muebles de metal 1967 1.775.000 291.000 16 

BCIE Fábrlca de láplces 1967 :100:000 

Sub~ T ota 1 es ...!t2.484.441 27.508.232 60 

TOTAL GENERAL 341.123.336 252.253.277 74 
=========c===========a~=ac==c=a============== 



ANEXO No. 4 

PRESTAMOS A NEGOCIAR POR EL GOBIERNO DE EL SALVADOR 

a) Préstamo a negoc~ar con AID para la adqu~s~c~6n do perforadoras e 

J.ncJ.neradoras. (Ramo de AgrJ.cultura y Ganadería). 

b) Préstamo a negoc1ar con Aro para el plan fruticola (Ramo de Agr~ 

cultura y Ganadería). 

c) Préstamo a negoCJ.ar con ArO para rJ.ego y conservac~6n de suelos 

(Ramo de Agr~cultura y Ganadería). 

d) Préstamo a negoc1ar con AID para mejOram1ento ganadero e 1nstala 

c~ones (Ramo de Agr~cultura y Ganadería). • 

e} Préstamo a negoc~ar con Aro para mejoram~ento y reproducc~6n po~ 

c~na (Ramo de AgrJ.cultura y Gamdería). 

f) Préstamo a negoc~ar con AIO para créd~to Rural Superv~sado (Ramo 

de Agr~cultura y Ganadería). 

g) Préstamo a negoc~ar con el BIRF para construcc~6n de Inst~tutos 

Nac~onales. (Programa del M1nJ.ster1o de Educac~6n). 

h) Préstamo a negoc~ar con el BIRF para la amplJ.aci6n de la Escuela 

NacJ.onal de Agr1cultura (Ramo de Agr~cultura y Garo dería). 

i) Préstamo a negocJ.ar con el BID para el estud~o y explotaci6n In

tegral de los recursos de agua y t~erra con f~nes agrícolas y 

pecuar~os (Ramo de Agr1cultura y Ganadería). 

j) Préstamo a negoc~ar con el BIRf para las obras de rJ.ego y drena

Jes de Olomega (Ramo de Agr~cultura y Ganadería) 

kj Préstamo a negOCJ.ar con el BID para obras de r1ego y drenaje del - -
proyecto Usulut~n - vado Marin (Ramo de Agricultura y Gamder4a) .. 
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1) Pr~stamo a negoclar con el BID para la ampllacl6n de serviclos e 

lnvestlgaclones meteorológlcas (Ramo de Agrlcultura y Ganadería) 

m) Préstamo a negoclar con el BCIE para la pavlmentacl6n de la ca-

rretera Santa Ana - Metap~n - Anglatd (Ramo de Obras PÓbllcas). 

n) Préstamo a negoclar con el BCIE para la construccl6n del tramo -

Km. 35 + 300 - El Portezuelo de la Carretera Interamerlcana (Ra

mo de Obras PÓbllcas). 

o) Préstamo a negoclar con el BCIE para construccl6n carretera Got~ 

ra - Perkin - Frontera con Honduras (Ramo de Obras públlcas). 

p) Préstamo a negoclar con el BClE para los estudloS de factlblll-

dad de la Carretera Longltudlnal del Norte y accesos (Ramo de -

Obras públlcas). 

q) Préstamo a nogoclar con el BIRF para el Programa Naclonal de Ca

rreteras (Ramo de Obras Pdbllcas). 



B I B L I o G R A F I A 
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"VIABILIDAD ECONOIi1ICA DE AfnERICA LATINAII 

IIPROBLEMAS DE FORmACION DE CAPITALES EN 
LOS PAISES INSUFICIENTEmENTE DESARROLLA 
DOSII 

11 S ITUAC ION ECONOIi1ICA DE AmER ICA LATI NA" 

"FORMAS DE TENENCIA DE LA TIERRA Y ALGM 
NOS OTROS ASPECTOS DE LA ACTIVIDAD AGRQ 
PECUARIAII 

" CUAL ES LA mAGNITUD DE LA FUGA DE CA
PITALES DE LOS PAISES EN DESARROLLO?" 

liLA FUGA DE CAPITAL EN VENEZUELA, 1961-
1962" 

"LA ECONOIi1IA DE PREBISH y DE LA CEPAL" 

"LA RELACION DE INTERCAIi1BIO DE VENEZUELA" 

Victor L. Urqu~d~ 

Ragnar Nurse 

Dr. P~erre Goetsch~n 

Dr. Rafael menJivar 

paul Host ~adsen - Rev. 
"F~nanzas y Desarrollo", 
filarzo de 1965 

John P. Powelson - Tr~

mestre Econ6mlco No.121 

Werner Boar - Trlmestre 
Económlco No. 117 

D.F. li1aza Zavala - Tr~mes 

tre Económ~co No. 124 -

liLAS INVERSIONES DRIV~DAS EXTRANJERAS EN Naclones Un~das, D1Clem--
LA ZONA LATINOAmERICANA DE LIBRE comERCIO" bre de 1960. 

"ESTUDIO ECONOIi1ICO DE AmERICA LATINAII 

IIHISTORIA DEL CREDITO y LA POLITICA CRE 
DITICIA DE EL SALVADOR EN EL SIGLO XXII 

IIEL EQUILIBRIO PRESUPUESTARIO EN EL SAl:. 
VADOR EN EL PASADO Y EN EL PRESENTEII 

l "mANUAL DE CONTABILIDAD SOCIALII 

"PROBLEmAS QUE EXIGEN UNA POLITICA DE 
PROGRAmACION ECONomCA NACIONALII 

IlIi1EmORIAS y REVISTAS mENSUALES DEL BA~ 

CO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR" 

Nac~ones Un~das,1966 

Ores. Oscar lUlnteros Ore
llana, René GUlllermo Fue~ 
tes Castellanos y Sr. José 
Rlgoberto Hernández Urrutla 

Señores: Dr. Rana Augusto 
Urblna, Josá Gerardo Zepe
da y Juan Esteban Hldalgo. 

Tes~s del L1C. José LU1S -
Argueta Antlllón. 

Tes~s del Dr. Oscar Quint~ 
ros Orel1ana. 
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"EL SALVADOR EN GRAFICASII 

"DATOS BASICOS DE POBLACION EN AffiERICA 
LATINAtt 

1965, 1966, publ~cac~ones 
de la D~r8cc~6n General -
de Estad!st~ca y Censos 

Secretaría General de la 
OEA, Wash~ngton, O.C. 


