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~I T P. o D U e e (\ n 

Cumpliendo con el últi~o precepto universitario, previo a la 

opción del título que me ha de acreditar como Doctor en Jurispru-

dencias y Ciencias Sociales, acto que culminará mis anhelos y as-

piraciones, he buscado como tema de mi tesis La Deuda Pública en-

El Salvador, no solo por 10 interesante ~e su contenido, sino ta~ 

b¡~n por el inter€s a nivel nacional que el estudio de la misma -

ha despertado últimament~ 

Sin embargo, el tema que escogí por muy simple Que parezca -

su desarrollo, al tratarlo tanto en el plano doctrin~rio como 

práctico, ofrece una serie de dificultades, que únicamente se Due 

den subsanar con la colaboración de muchas personas; aue en buena 

~ora desempeñan altos cargos dentro de la Administración Pública, 

y que tan bondadosamente me atendieron cuando en busca de nuevos-

datos acudía a sus respectivos despachos. 

Tanto en la primera, como en la seaunda parte del presente -

trabajo, hago una exposición teórica sobre alnunos aspectos 1ue -

considero fundamentales tales como los qastos públicos, los inqrc 

sos públicos, los impuestos, el cr~dito público y 12 deuda públi' 

ca, en general, para que sirva a manera de introducción A quienes 

antes de leerlo est~n un tanto desconectados con el hacer diario-

de la vida económica del pafs 
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He procurado recopilar el mayor número de datos oosibles tanto en 

el aspecto doctrinario como estadístico; sin embargo, estoy seguro que 

adolecerá de muchas deficiencias las cuales únicamente se pueden opa--

car con una buena dosis de bene~olencia de parte de los lectores, ~ui~ 

nes ante todo deben de tomar en cuenta 10 compl icado que resulta reco-

pilar datos sobre un tema tan delicado como es la Ceuda pública.-

------- ---- -



Primera Parte 

GASTns PUDLICnS (r.eneralidadps) 

Antiguamente, la finalidad esencial del rstado se circunscribía 

únicamente a satisfacer dos necesidades que se consid~aTon como fund;,--

mentales, dichas necesidades eran, la conservación del orden jurídico -

interno y la defensa de la soberanía. 

En la actualidad, estas dos necesidades públ icas han sido eleva 

das al ranqo de absolutas, y no puede el Estado dejar ae cumplirlas sin 

correr el riesgo de desaparecer como tal. 

Sin embargo, el desarrollo ~istórico, la evólución de las ideas 

y la complejidad de la vida econóMica, han motivado el naciMiento de o­

tras necesidades públicas cuya satisfacción tambi'n ha sido encomendada 

al Estado (1). 

La enumeración de estas necesidades, es prácticamente imposible 

, pero no por eso, podemos dejar de ase~urar que histórica~ente el Moti 

vo de ese crecimiento ha sido, el desplazamiento de necesidades quP, ini 

cialmente eran satisfechas por el individuo en oarticular, hacia el cam 

po de su satisfacción por parte del Fstado. (fducñción, Salud, etc.) --

(2). 

A raíz del precitado desplazamiento, El Estado, ya no solo tuvo 

COMO finalidad la conservación del orden jurídico interno y la defensa­

de la soberanía, sino que, amplio su finaliaad en procura de elevar eJ-

nivel de sus habitantes. 

(1) Matus Benavente, Manuel_Finanzas Públicas~ 2a. EdiGión, 1956, Pago 91 
Editorial Jurídica de Chile, 

(2) Matus Uenavente, Manuel 
0b. Cit. Pág. 64 
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La satisfacción de este amplio y complejo sistema de necesid~ 

des pdbl icas, ob1 iga al Estado a procurarse los recursos pdblicos con 

que hacer frente a los gastos que el desarrollo de estas actividades-

imp 1 i ca. 

La actividad que el Estado desarrolla para procurarse los ~i~ 

nes necesarios para la satisfacción de las necesidades públicas se de 

no~ina actividad financiera y los recursos que obtiene a través del -

desarrollo de esa actividad se denomina In~resos Pdblicos (3). 

11 I ';GRESOS PURLI COS o 

En el punto anterior, manifestamos quela finali0ad esencial -

del Estado, es ld satisfacción de las necesidades públicas· que el de 

sarrollo de dicha actividad implic2 una serie de aastos y que todo 

gasto supone la ~xistencia de r~cursos que permitan realizarlos. 

1:05 correponde determinar ahora, de Que ~edios se vale el 1:5-

tado para obtener estos recursos o 10 que es 10 mismo, óe donde pro-­

vienen los inaresos estatales. Jurídicamente hablando, podemos afirmar 

que los ingresos públicos provienen de dos fuentes p,"incipales, una -

extracontractual y la otra contractual. Son ingresos pdblicos extraco~ 

tractuales, los Que provienen de un simple hecho al cual la ley le a"'-

tribuye determinadas consecuencias que se traducen en inqresos para -

las arcas fiscales, y podemos citar como ejemplo: la realización de -

una compraventa, consumir un determinado producto, percibir una deter 

(3) Matus Cenavente, Manuel 
Ob. Cit. Pág. 94 
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minada cantidad de ingresos en un ejercicio fiscal determinado, etc. 

Entre los ingresos que provienen de un contrato, es decir,-

de un acuerdo de voluntades destinado a producir determinadas conse-

cuencias generadoras de ingresos estatales, podémos mencionar los em 

pr:'stitos. 

Aunque los autores están de acuerdo en que no es posible fo~ 

mular una clasificación total y comprensiva de todos los ingresos DÚ 

blicos expondremos a continuación la que a nuestro criterio encierra 

un mayor contenido jurídico. 

Impuestos 

Contribuciones 

Multas 

Ingresos Extracontractuales Intereses Penales 

Indemnizaciones 

Renuisiciones 

I-!erencia 

Donaciones 

Ingresos Contractuales Empréstitos 

Ingresos de Dominio Tasas 

Utilidades 

Dividendos d 

Rentas de 

A.rrendalT'i.-

------- .. _ - - - -
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En clasificación anterior se encuentra comprendida una varia 

dé. gama de impuestos que, Indudablemente, no están considerados de~ 

tro del sistema tributario nuestro; en consecuencia, únical"1ente con­

sideraremos para el desarrollo de este trabajo, los impuestos como -

factor determinante de la carga tributaria y los empréstitos como 

factor complementario en la obtención de ingresos públicos cuando 

los primeros, en sus diversas formas no son 10 suficientemente cons; 

derables para el financiamiento de los servicios públicos. 

I M P U E S T O S 

A fín de formarnos una idea lo suficientemente amplia sobre­

los inore~o5 púbiicos provenientes de los impuestos analizaremos bre 

vemente el concepto~ finalidad y clasificación de estos últimos. 

CONCEPTO.- De acuerdo con la concepción clásica, los impue~ 

tos únir.úmente se podían establecer en consideración a la necesidad 

del Estado en procurarse los recursos económicos para financiar sus-

egresos; en consecuencia, a la recaudación de los impuestos se le a­

signó una fina) ¡dad puramente fiscal. 

Posteriormente y a raíz del desarrollo del pensamiento fi-­

nandel"o, a la final idad fiscal S<:l le agregó otra; como la de s-er-­

vir objetivos político-económicos, como sería la protección de las­

industrias na~ionales a través de la imposición de los impuestos a-

las exportaciones. 
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A partir del siglo XIX, las final ¡dades tradicionales de los -

impuestos, se aumentaron con la introducción al campo de los mismo, de 

la función social. 

La inclusión de la función SOCIal dentro de la actividad finan 

ciera del Estado, determinó el principio de la des9ravación de las cla 

ses económicamente débiles para gravar con mayor intensidad a aquel sc~ 

torque por la especial organización económica, social y política re-~ 

sultaban más beneficiadas con la distribución del in9reso nacional (6). 

Esta nueva concepción de la actividad financiera del Estado,-­

determinó a partir del siglo XIX, un nuevo concepto de los impuestos,-

entendiéndose por tales lila cuota de las rentas privadas Que el Estado 

exige de ellos en uso de su poder cohercitivo~ sin ofrecerles un servi 

cio o prestación personal en el momento del pago, y destinado a finan­

ciar sus egresos, u obtener finalidades económico-nacionales o socia--

les conjuntamente con el fín fiscal o con prescindencia de éste (7) 

Del anterior concepto de impuesto notamos el esfuerzo real iza-

do por lograr definitivamente el desplazaMiento de la carga tributaria 

hacia el sector más beneficiado en la distribución del in9reso nacio--

nal. Con este desplazamiento se logró no solamente una distribución 

más equitativa de la mencionada carga, sino, también resultados positl 

vos en la actividad económica nacional tales como: la elevación del in 

---------------------------------
(6) Matus Benavente, Manuel 

Ob. Cit. P~g. 137 

(7) t1atus l3enavente, Manuel 
Ob. Cit. Pág. 135 
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greso nacional, el empleo total de la población y una mejor política fis 

cal. 

CLAS I F I CAe ION DE LOS I t1PUEST0S 

La clasificación de los impuestos mas conocida entre nosotros, -

es aquella que los divide en impuestos directos e indirectos' esta c1asl 

ficación no obstante ser la más conocida y aceptada es sin embarqo, la -

que más controversias ha motivado. A fin de distinguir 10 que es un il"1-­

puesto directo y 10 que es un impuesto indirecto, existen tres criterios 

a saber: el administrativo, el económico y el que atiende a la forma co­

mo el Estado determina en ambas clases de impuestos la capacidad contri-

butiva. Atendiendo al criterio administrativo, son impuestos directos -

aquellos que se cobran de conforMidad a registros nominativos, conocién­

dose la persona afectada por el impuesto; en cambio, son impuestos indi­

rectos aquellos que se perciben como consecuencia de un acto a aislados, 

ignorándose quien es la persona de contribuyente; sin embargo, este cri­

tefro ho nos distingue con precisión entre una y otra clase de impuestos, 

ya que, muchos impuestos indirectos, se perciben en virtud de re9istros­

nomitivos en cambio algunos impuestos directos no se pueden percibir a-­

tendiendo a un determinado re~istro, eje. el impuesto sobre sucesiones o 

donaciones. El segundo criterio se fundamenta en el principio de la tra~ 

lación de los impuestos, atendiendo a este criterio, son impuestos dire~ 

tos aquellos que no se pueden trasladar d~ una economía a otra más dé--
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bil; en cambio, son impuestos indirectos aquellos que se pueden trasla 

dar de la persona que cancela 105 impuestos a otra economía más débil-

que son en definitiva los que soportan la carga tributaria; este siste 

ma tal COMO el anterior es criticable pues, sí este fuera el verdadero, 

los grupos económicamente fuertes se liberarían siempre de la carga 

tributaria la que en definitiva únicamente incidiría en los grupos ec~ 

nómicamente débiles. Tercer Criterio, se fundamenta este criterio en -

la forma en que el Estado determina en ambas clases de impuestos, la -

capacidad contributiva. Atendiendo a este criterio, son impuestos direc 

tos aquellos que el Estado determina mediante procedimientos de su le­

gislación tributaria; es decir, que mediante dichos procedimientos se-
~ 

determina la capacidad contributiva tomando como base para ello, las -

rentas percibidas por un contribuyente. En este criterio se basa nues 

tra ley de Impuesto sobre la Renta cuando en el Título Primero, Art.-

10. Inc. 10., establece Las personas naturales, nacionales ° extra~ 
jeras domiciliadas en El Salvador, etc., pagarán sobre el total de -­

sus rentas obtenidas dentro o fuera del territorio nacional un impue~ 

to de acuerdo a las disposiciones de esta ley'. De acuerdo a este mis 

mo criterio, en los impuestos indirectos, el Estado no determina esta 

capacidad contributiva, pero si la induce de ciertas manifestaciones­

especialmente a trav$s de los consumos que el contribuyente realiza -

o de actos que ejecuta. (8). 

(8) Matus Benavente, Manuel 
Ob. Cit. Pág. 147, 148 y 149 

'. 
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La carga tributaria que en El Salvador, representan los impues-

tos se ha distribuido en forma desigual entre la tributación directa y­

la tributación indirecta; mientras la primera ha representado siempre -

más o menos un 25% de las recaudaciones tributarias del Qobierno Cen---

tral, la segunda, ha representado más o menos el 75% de dichas recauda-

ciones. 

En el período comprendido entre los años 1961 a 1964, de las r~ 

caudaciones tributarias del gobierno central la tributación directa re­

presentó entre el 16.3 y el 22.5% de dichas recaudaciones, mientras que 

la tributación indirecta representó en el mismo período, entre el 83.7-

y el 77.5 de aquellas (9). 

Esta desigual distribución de la carga tributaria, tiene una ex 

plicación histórica, ya que, antes de 1915, únicamente se hechó mano a-

fín de satisfacer los ~astos públicos a la tributación indirecta, repre 

sentada en orden de importancia por los siguientes renglones: Impue~to 

sobre Importaciones, Impuesto sobre Exportaciones del Café, Impuesto so 

bre productos Alcohólicos, Impuesto sobre Cigarrillos y el Impuesto de-

Papel Sellado y Timbres. 

Indudablemente las recaudaciones provenientes de la tributación 

indirecta, fué suficiente para el financiamiento hasta principios del -

siglo, pero a raíz de la ampliación de las finalidades del Estado, el -

monto de tales recaudaciones no fue 10 suficientemente voluminoso y el-

(3) Sistemas Tributarios de Am6rica Latina El Salvador 
Unión Panamericana, Secretaría General, Organización de los Estados 
Am'~ r i canos, Hash i ngton [}. c. 1966 
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Estado se vio imposibilitado cada día más para satisfacer las necesida 

des públicas~ consecuentemente, el Estado, ante la insuficiencia de r~ 

caudaciones provenientes de la tributación indirecta y ante la imposi-

bilidad de elevar la alícuota de los mismos, ya que la masa constituti 

va de la clase económicamente débil, que es la que paga tales impues-­

tos se encontraba totalmente saturada, se recurrió a la tributación di 

recta, en otras palabras, se recurrió a gravar a la riqueza en sus di­

versas formas (por tenerla, por util Izarla para obtener renta o por "".. " 

transferirla gratuita u onerosamente), creando para tal efecto, en fo~ 

ma sucesiva el Impuesto sobre la Renta, establecido en 1915 y vigente­

actualmente por medio del Decreto legislativo No. 472, publicado en el 

Diario Oficial No. 241, Tomo 201 del 21 de Diciembre de 1963; el Im--­

puesto de Vial idad Serie !IN', establecido en 1926 y contenido actual--

mente en el Decreto leqislativo No. 1300, publicado en el Diario Ofi­

cial No. 233, Tomo 161, del 22 de ~iciembre de 1953, y los impuestos de 

Alcabala, Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones contenidos en los de­

cretos legislativos t>.los. 132, 52 y 53, publ icados en 105 Ofados Off ... --

cfales Nos. 200,114 Y 115 de fechas 10. de SEptiembre de 1928,25 y ... 

26 de Mayo de 193G respectivamente. 

No Ob$ta~te el aumento progresivo de 1as recaudaciones prove-­

nfentes de ambos tipos de impuestos, no bastan actualmente para cubrir 

los egresos~ consecuencia, el gobierno. ante el imperativo de sobrepa M 

sar el nivel de sus inqresos y ante la imposibilidad de elevar las ta M 

sas de los Impuestos directos, por encontrarse al nivel máximo de fm~ 
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sición ha recurrido al recurso financiero relat¡vBmen~e moderno; cual es 

el crédito público. 

CREO I ro PUBlI ca 

lILa palabra crédito, se deriva de las voces latinas credo, cradi 

ti, creditun, etimológicamente siqnifica creer o t;e(ler c..onfianza. 

11 En genera1 se ha mantenido el concepto. de que ei cl-edito es -

un término vinculado a la idea de confianza o fé en la conducta de una -

persona; en consecuencia, la palabra crédito encierra la confianza o fé­

en la moral de una persona dispuesta a cumplir sus deberes y obligacio--

nes y la creencia de que podrá cumpl irla por disponer de medios económi­

cos ". ( 10) • 

En su acepción económica y financiera, crédito público es la fa 

cultad o capacidad que tiene el Estado para contraer deudas. (11). 

El crédito público, se basa en la confianza o fé en la moral de 

una persona dispuesta; en este caso el Estado, a cumplir sus deberes y-

obligaciones y en la creencia de que podrá cumplir en la forma y térmi-

nos convenidos, por disponer de medios económicos suficientes_ 

(10) Oria, Salvador 
Finanzas Editorial Gro. I<raft Ltda. 1948, Pág. 7 

(11) Matus Benavente, Manuel 
Ob. Cit. Pág. 263. 
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[~ credi~o p~::"l ico se Ci~5if;ca ell eKl:erno e interno. 

Credico Público externo~ es la confianza o fé de que el Estado 

goza en otros Estados Extranjeros. 

Crédito Interno, es la confianza o fe de que el Estado goza den 

tro de las esferas de su propia econo~ía. 

El uso del crédito público, origina la deuda pública externa. 

El uso del crédito público interno, o,·igina la deuda pública in 

terna. 



Segunda Parte 

DEUDA PUBLICA 

Cuando los ingresos son inferiores a los egresos, los gobie~ 

nos generalmente optan por cualquiera de los procedimientos siguiftn-

tes: a) exigir con mayor vigor los impuestos existentes, b) aument2r 

las alícuotas de los impuestos vigentes y c) crear nuevos impuestos. 

Como se puede apreciar, las tres formas de solucionar el pr~ 

blema, no son más que formas extraordinarias de la aplicación de los 
( ~--

i mpues tos, es ta ap 1 i cac ión como 10 dice E i naud i" (12) si ernp re encuen .f~ 

tra alguna 1 imitación, que genralmente 105 convierte Ilen instrumen--

tos imperfectos en las emergencias más graves del Estado". En conse-

cuencia, y a raíz de la citada limitación, es necesario buscar un me ~, 

dio más práctico y ventajoso, que nos procure el fin perseguido, es-

te medio no puede ser otro sino el de hacer uso del crédito público. 

Este procedimiento que consiste en tomar dinero prestado im-

plica para los contribuyentes la carqa de pagar la cuota de amortiza 

ción y los intereses de las respectivas deudas, por medio de los go­

bernantes, 10 que implica además la obligación de pagar los Bonos --

que han expirado, o volverlos a financiar por medio de nuevos empré~ 

titos. 

Bas~ndonos en las anteriores consideraciones, podemos decir-

que la deuda es una fuente anticipada de recursos de los cuales se -

(12) Einaudi, Luigi 
Principios de Hacienda Públ ica, AguiJar, ~1adrid, 1955 ( 1) 

Cuarta Edisión, Pág. 292~ 
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se vale el Estado para financiar los 4t.~,l05 más il,<nediatos. y que de a 

cuerdo a la clasificación expuesta 3:,l:~1 10~'~li::;nt;3 proviene de un contra 

to que celebra el Estado de acuerdo é.l los p.-ocedimientos del derecho -

privado. 

Para Einaudi (13) La deuda pública, es un método útil para -

llevar al máximo la capacidad contributiva de los ciudadanos, obtenie~ 

do fácilmente 10 que con el impuesto extraordinario sería imposible ob 

tener 11 

i I CLAS i F I CALI Oi'I DE LA DEUDA PUBLI CA 

Generalmente los autores sost=cnen una clasificación bipartita 

de la deuda pública, y así nos hablan de deuda pública externa y deuda 

jera y por la segunda, la que ~e co',".i'::!:';: do~:ro c!o~ ~aís. Entre los au 

tares que sostienen esta clasificaci¿n, se encuentra O~to Exkstein 

(14)- este autor al referirse al dct·~ C~lC;Le G~e hace deia deuda nos 

dice: 

11 Cuando un país sub-desarroj lado toma dinero prestado en el -

extranejero para construir una presa, o cuando una ciudad emite bonos-

(13) Einaudi, Luigi 
Ob. Cit. Pág. 295 

(14) Eckstein, Otto 
Finanzas Públicas, Unión Tipográfica 
Hisponoamericano, Mexico 1965 Pág. 220 

/ 
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para la realización de una obra, contrae una deuda exterior que ha de 

pagarse en alguna fecha futura. Lo mismo que en el caso del individuo 

el empréstito, aumenta los recursos disponibles inicialmente, pero r~ 

duce los recursos disponibles en 10 futuro. Para hacer frente a las ~~ s 

cargas de 105 intereses y los pagos debidos al mundo exterior, el go­

bierno ha de reducir los gastos privados, reduciendo en esta forma el 

empleo interno total de los recursos. En efecto, el empréstito sólo -

hace que 105 recursos est~n disponibles más prontos, a cambio del pa-

90 de intereses. El aumento inicial del total de los recursos disponl_ 

bIes resulta posible mediante la toma de dinero prestado y el pago 

significa que la comunidad entrega recursos al mundo exterior." 

En cambio cuando nuestro gobierno nacional toma dinero prest~ 

do el proceso no es el mismo, porque el empréstito tiene luqar en e1-

interior del país de modo que el total de los recursos disponibles p~ 

ra el país en su conjunto no resulta aumentado. Los recursos se trans 

fieren si~plemente de los compradores de bonos del gobierno, que los-

gastan para fines públicos. y en forma análoga, las cargas de los in­

tereses y de la amortización no transfieren recursos fuera del país -

en su conjunto, sino que los transfieren simplemente de los contribu 

ventes a los tenedores de bonos. Esta distinción entre la deuda exte 
./" 

rior y la interior es fundamental. Una deuda interior, en efecto, so 

10 representa la obligación de efectuar determinadas transferencias-

de poder adquisitivo, entre 105 individuos en el interior del país,­

no a ceder producción a otro país. 

Así pues, cuando se trata de la deuda nacional, la frase - -

11 nos 10 debemos a nosotros mismos" contiene una verdad fundamental, • 
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solo que, según veremos al instante I nosotros no son siempre los mismos 

individuos, y la cosa presenta ciertos efectos secundarios pernicios que 

constituyen efectivamente una carga real 11. 

Entre los autores que adoptan una clasificación tripartita de la 

deuda, encontramos al profesor Hugo Araneda D., quien clasrfica la deuda 

de la manera siguiente: 

Según su procedencia 

Según la obligación que 
asume el Estado 

Según el Plazo 

Deuda Interna 

Deuda Externa 

Deuda Directa 

Deuda Indirecta 

Deuda a corto plazo o flotante 
pagadera hasta un año; 

Deuda a largo plazo o consolidada 

Deuda de plazo variable superior '-~ 
a un año; 

Deuda perpetua 

Gabriel de Usera (t5)- Clasifica la deuda de la manera siguiente" 

(15) de Usera, Gabriel 
Legislación de Hacienda Española, Aguilar S. A. 
de Edisiones Madrid, 6a. Edisión, 1954, Pág. 343. 
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~a) Perpetua o amortizable, según que la Ley de cred~ión vbJ ¡gue 

o no al Estado a devolver el capital en plazo!deterrlinado 

b) ttominativa y al portador, según que el acreedor sea per~ona-

determinada o el tenedor del documento. 

e) Deuda interior o exterior, según que la obligac;C~ contrafda 

deba cumplirse dentro o fuera de la nación 

d) Con interés o sin interés y con impuesto o libre de IDs r.i~-

mos. 

Por parecernos que la clasificación que hace el p¡·ofe~or J'raneda 

es más completa y se adapta más a los principios modernos S0~,~ t~ teoría 

de la deuda, adoptaremos la citada clasificación exponiendo ~o'3 ~érfilir~s 

en una forma textual de la manera siguiente. 

~ "La deuda púb 1 i ca puede c 1 as i f i carse atend i endo a su (JI ocede."cj a 

a la obligación aue asume el Estado, y a su plazo, según su proc~de~cia -

se divide en deuda interna, cuando es contratada en el intef~or ~e! pafs, 

d 
• I 

y en deuda externa ellando es contratada en un país extranjero. Atendiendo (1 

a la obliqación que asume el Estado la deuda se divide en dire:~a e indi-

recta, según contrato como deudor principal o como deudor ~ubsidjario, q~ 

rantizando la deuda de otras instituciones. 

Desde el punto de vista de su plazo, puede dividi~:: :~ ~: ; ~- ~;-

corto plazo o flotante, pagadera hasta un año; deuda a largo p~azo o con 

solidada de plazo variable superior a un año, y deuda perpetua en ia que 

no se establece plazo de paqo y el Estado se reserva el derecho de c&nce 

larlo cuando 10 estime conveniente. 

En la deuda perpetua, el prestamo representa la adquisición del -
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derecho a p~rcibir el interés, derecho que como todo valor mobiliario­

es posible negociar, y si el Estado resuelve cancelarlo en algún mome~ 

to puede adquirir estos títulos en bolsa de valores, o sencillamente -

retirarlos de la circulación devolviendo la cantidad de dinero que re-

presentan sus actuales propietarios 11 (16). 

Es necesario hacer notar que por el particular sistema bancario 

que tenemos en nuestro medio esta figura de la deuda perpetua no opera­

en nuestl'o país, pero siempre la dejamos anotada únicamente a manera de 

ilustración. 

1I I FORMAS DE LA DEUDA PUBLICA 

Dos son las principales formas de la deuda pública, la una pro 

visional o transitoria y la otra permanente; forma provisional o transi 

torJa es iundu~entalmente la letra de Tesorería la que consiste funda--

mentalmente en la promesa que hace el Estado de pagar cierta suma de di 

nero en un plazo que oscila entre tres meses a un año contado a partir 

de la fecha de la emisión de la letra, comprometi~ndose asimismo a ca~ 

celar al Banco Central de Reserva, a la finalización del palzo estipu-

lado tanto el capital como los intereses. 

FINALIDAD DE LA LETRA DE TESORERIA.- La letra de Tesorería tíe 

ne por finalidad proveer al Estado de los medios económicos necesarios 

para satisfacer en un momento determinado las exigencias más inmedia-­

tas de caja. 

(16) Araneda D., Hugo 
Ob. Cit. Pag.44 
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FUNC10NAr11EN O DE !jl, LETRA D~ ItSORcRYA." El fllncionamiento de -

i.:l letra de tesorería, lo explil..arernJ'5 nl2dlante un ejemplo· si se trata-

de ~na letra de Tesorerfa de t 100.000.00 a un ano plazo y al 5% anual -

el aanco Central de Reserva le entrega al Estado los e 100.000.00 contra 

tados y éste, al finalizar el año d~ plazo le devuelve a la institución 

Bancaria mencionada, t 105.000.00 

En otros paf~es e~isLe otra forma transitoria de la deuda consti 

tuida por 10 que ~e llama fI Bonos del tesoro preparatoi ro'l, iús cuales -

tienen como flmción principal cual es ia de l)roveer al Estado de los fllE: 

djo~ de un el'l1prés'(ito a largo plazo pero qU.3 13 adqlli~ición de este por-

otra causa semejantr:: ... 0 f\J8~d t5n \ocrnajosa para el tstddo por 10 que es 

nBS con"eniente ;;mi~ir L1r: ben::> del r.c-;oro prejJartltorio que permita espe-

rar una co~dic!~r m~~ propicia p~rD la ~~~tra,acf6n de a~u¡l. Indudable-

mente por lE! c;:T~idaci de d:naro que '"e (.¡~t·cngQ mediante el bono del te-

empvéstfto se ""OCt'.dete 9E'nel'~limentc d' pi<lZO re1ativamente corto a la 

final ización de ':1~,t~ y C.uUlld,) L:¡~ c~,·,(:I, _ ,.~!:, del mercado hayan mejorado 

se pueJe contrc~r u~a deuda c0rriente, 2 un t¡~0 de interés m¡s bajo; de 

modo pues que, ei bono del tesoro preparatorio en los países donde fun-

ciona, se emrte cuando se sabe de antemano que las condiciones poco favo 

rables del mercado serán transitorias pues constituiría un error emitir-

10 cuando se sepa que aquellas serán peliflanentes. 

Esta figura de bonos del tesoro preparatodo en nuestro país no-

funciona pues para solucionar los dá'ficit transitorios o de caja el Aa~ 

co Central de Reserva proporciona inmeúiat;:"mente los recursos financ~-

ros necesal·;os mediante el sistema de letra de Tesorería que ya expusi-- ) 

") 

o 

(>' I 
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mos en su debida oportunidad. 

FORMAS PERMANEI\!TES DE LA...E..EUDA PU~_L1CA.- Dos son las princip~ 

les formas permenentes d~ la Deuda Pública: 

a) Empréstito reembolsable en un plazo determinado; y 

b) Empréstito reembolsable en un período dado, mediante frac 

ciones anuales (17) 

iHPRESTI TOS REEMBOLSABLES EN UN PLAZO DETERtll NADO. - A esta --

clase pertenecen los empr¡stitos obtenidos para un det~rminado número 

de años; su principal característica consiste en que a la finalización 

del plazo estipulado se deben pagar inmediatamente tanto el capital -

como sus intereses o en su defecto a renovarlo o transformarlo en otro 

plazo más largo. 

Cuando el Estado transforma un ewpréstito de plazo determina-

do a uno de plazo más largo a la finalización de este último se puede 

beneficiar o perjudicar, la determinante la constituirá la tasa de in 

teres existente en el mercado al tiempo de verificar la operación, así· 

si el interés ha disminuido con relación a la tasa de interés existen 

te al obtener el empréstito, el Estado se beneficiará pues en lugar -

de seguir pagando un interés del 6% por ejemplo, continuará pagando -

únicamente el 5% suponiendo que esta fuera la escala de reducciones . 

existente el el mercado, siempre en relación con la tasa de interés 

existente al contraer el empréstito haya subido, en este caso el Esta 

do ya no seguirá pagando el 6% por ejemplo sino que tendrá que pagar 

el 7% suponiendo siempre que esta fuera el alza de la tasa de inte-

r~s existente. 

" ,; 
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EMPRESTltOS ~EEMBOLSABLES EN UN PERIODO DADO DE TIEMPO MEDIANTE Ir _ 

FRIlCCIONES l\NUALES.- Se 11ahia elnprésti~o reerrlbolsable por amortización 

en un período dado de tfempd, medl~h!e fracciones anuales 105 que el Es 

tado contrae para un plazo determinado con la obli9ación de pagar o a--

mortizar anualmente el total mediante sumas determinadas que se llaman-

anualidades y que comprenden una cuota de capital y una cuota de intere 

ses. 

Mientras m~s largo es el plazo est;pulado menor será la canti--

dad que el Estado deberá amortizar anualmente y mientras corto es el pl~ 

zo mayor será la cantidad que el Estado deberá p.:lgar en el mismo concep-

to (18). 

Einaudi, menciona otra forma permente de la deuda: cual es, la 

de empréstitos perpetuos, y nos dice que, son aquellos que contrae el Es 

tado con la obligación de pagar una determinada suma en concepto de ren 

ta e interés anual y por toda la vida sin ia obligación o sin el derecho 

de reembolsar nunca el capital que recibe en pr6~tamo. 

Esta figuera señalada por Einaudi, en nue~tro país jamás se ha -

presentado pues, únicamente conocemos como formas perpetuas de las deu-

das las deudas o empr:stitos reembolsables mediante anualidades de caPl 

tal é intereses. 

(15) Einaudi, Luigi 
Ob. Cit. Pág. )18 a 344 
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IV /NEGOC' AC' ON DE LA DEUDA I 

I' legociación en sentido general, consiste en los diferentes .. 

pasos que se dan para lograr un acuerdo de voluntades. Trasladando 

esta idea al campo propio de las finanzas públ icas la negociación-

~ 
de la deuda consiste en los diferentes actos realizados entre el -

Estado como persona interesada a obtener el pr~stamo y las interesa 

das en aportarlo, esta últimas pueden adoptar diversas formas o ti 

picaciones, así: personas privadas, organismos internacionales de-

financiamiento, gobiernos extranjeros y el sistema financiero na--

cional compuesto fundamentalmente por el Banco Central de REserva-

y la Banca Privada. 

En la citada negociación influyen diversas circunstancias 

positivas unas y negativas otras. Como circunsantancias positivas -

para la negociación de la deuda interna, se encuentra fundamentalmente 

la tasa de interés ofrecida por el Estado, mientras más alta sea -

la tasa de inter~s ofrecida mayores serán las facilidades para co~ 

trat2ción de aquella. En cambio, en la celebración definitiva de un 

contrato de empréstito extranjero, no influye en forma determinante 
-= 
la tasa de intereses ya que, estas, son determinadas de acuerdo con 

las condiciones prevalecientes en los mercados internacionales del-

dinero, así que, países sub-desarrollados como el nuestro, no ejer-

cen ninguna influencia en la determinación de la mencionada tasa .. 

Por otra parte es necesario considerar que la igualdad de condici~ 

nes en las instituciones internacionales operan, no permiten a -nu~ 
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tras Estados mucho marqen de negociación, razón por .a .~ m..l ... has ve 

ces los r-réstamos se contratan en condiciones lesivas pd~¿ ~JS p3íses 

deudores. 

Circunstancia negativa para la contratación del m¡s~~ tipo de 

deuda 10 constituye el hecho de ofrecer una tasa de fnler~s me~or que -
la existente en el mercado, en este caso, las persona~ inter¿sadas en 

aportar el préstamo, no encontrando ningún incentivo para contratar -

con el Estado, preferían hacerlo con personas partrcular~s d~~tr~ 

del ámbito del derecho privado. 

Para la celebración definitiva de un cOiítrntc dc e:-,présy ito-

Internacional, al igual que en la deuda públ ied internü, f!: •• ¡ntra:Ttos 

circunstancias positivas y circunstancias negativas; den~,o de las -
f 

primeras encontralllos.l1a estabil idad monetaria y el cr{dfto pC,bl ico~ 
f 

y dentro de las següñaas, lainflación monetaria y la (,e.:'"' ;'1ffailZa -:-

del poder adquisitivo que sufre el dinero y la ~e~~nja~ ~~~ la rnse~ 

YLuri~ad que ofrece el Estado deudor para el cumplimiento ~e 5~S 0--' 

(bl igaciones. -----------------
l1.demá? de 1 as c.i rcuns tan e i as anotadas, en 1 a negoe! ti':; ~n de -----

la deuda externa, es necesario considerar el marco esldbi~~:~~ p~r-
-~-- - ----

las organizacipnes financieras y los gobiernos extranjer~~ p~r~ el-

desarrollo de sus operaciones. Este marco comprende div~':J~ cleme~ 

tos y ellos son: la ta'Sa de intereses, los plazos de am:)i"\.i:?ac.ión,-

el destino de los préstamos y las condiciones adicional(";:" '.cbre 1a-

utilización de los recursos proporcionales. 

Los países interesados en obtener un préstamo) ~~b~n ante -
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todo hacer coincidir sus necesidades tanto con ios ele~entos en el ~ür 

co anterior, como con las áreas de preferencia d~ dichos organismos, ~ 

sí por ejemplo es preferible recurrir para el financiamiento de un pr~ 

grama al Eximbank para lo cual la mencionada institución ofrece mejo-­

res condiciones y no a otra institución donde el financiamiento en 

cuestión, se adquiriría en condiciones más desfavorables; asimismo, no 

es conveniente recurrir para el financiamiento de un programa educa---

cional al mismo organismo, pues para este tipo de proyectos o proara-

mas dicho Sanco no tiene ningún interési 10 mismo sucede con las obras 

de infraestructura; para el financiaMiento de dichas obras es preferi-

ble recurrir a la folF, por ofrecer esta institución mejores condicio-

nes para el desaríollo de ese tipo de proyecto. Poeríamos sequir enu-

merando casos como los anotados, pero esto mejor 10 dejaremos para --

más adelante, cuando en un cuadro descriptivo 10 hagamos en una forma­

más objetiva. 

Es necesario hacer notar desde luego Que algunos de los elp--

mentos enumerados en el marco establecido por las oiganizaciones fi--

nancieras y gobiernos extranjeros, sobre todo el últim de los mencio-

nados, a configur~do un tiPo ~special ~e _préstamo~ denominados I p~~s 

taMoS atados 11, que a la larga han resultado sumamente perjudicia1es---- -':::---, 

para los países deudores, no solamente porque se ob1 iga a este a obt~ 

ner los bienes de capital bajo las condiciones pre-establecidas sino 

también, porque, se le obliga a obtener materiales, equipo y direc--

ción técnica que el proyecto que se está financiando necesita del -­

país que proporciona los recursos. 

El cuadro contentivo de las condiciones mencionadas es el -­

siguiente. 
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V REGIME! Y CONVE~SI0M DE LA DEUDA 

El r6gi~en de una deuoa como 10 dic~ Huqo Aranada D., est~ con~ 

tituido por tres factores fundamentales el tanto por ciento de interes, 

el tanto por ciento de amortización y el plazo de la deuda. El tanto --

por ciento de inter6s, es la cantidad de dinero que el Estado paga por" 

gozar anticipadamente de recursos. Ejemplo' 5% de interés; el tanto por 

ciento ~e amor~i~~ión, es la cantidad que el Estado restituye del to-­

tal del empréstito ya sea temporalmente o al final del plazo estipulado. 

Ejemplo: 10% de amortización y finalmente, el plazo es la época fijada­

para el cumplimiento de la obligación. Ejemplo: 5 años de plazo; en con 

secuencia, el régimen de la deuda en el caso planteado sería: 5% de in-

terés, 10% de amortización y 5 años de plazo. 

~La conversión de una deuda como su nombre 10 indica, significa­

la modificación del r~gimen impuesto por el Estado contratante, altera~ 

do uno de sus factores o todos a la vez, teniéndose en cuenta únicamen-

te que la amortización y el plazo no se pueden alterar independienteme~ 

te, pues se encuentran tan íntimamente unidos, que la alteración de uno 

de ellos implica la alteración del otro. 

La conversión se puede realizar de varias maneras, o bien cam--

biando bonos de un régimen por bonos de un régimen distinto, o bien - -

transform~ndo la deuda de corto plazo en deuda de largo plazo. 

Cuando se cambian bonos de ~ régiMen deterninado, por bonos de 

un régimen distinto? los primitivos tenedores de bonos pueden optar o -

) 

bien por la adquisición de 105 nuevos bonos u obtener su reembolso; s;V- ~ 
(~,. '," 

optan por el reembolso ser~n 105 nuevos suscriptores los que 10 efeT~ufl, . . "'iI/4 

h~", , 
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rán ocupando en cambio el puesto de aquellos. 

Cuando se convierte una deuda de corto plazo a d~~da de largo 

plazo, la modificación no sola~ente afecta al plazo sino que también-

a la amortización. Así por ejemplo. una deuda a un año plaz~ o sea de 

100~ de amortización, se consolidaría transform:ndola en deuda a 20 a 

ños plazo con el S% de a~ortización (19). 

VI EL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA 

Dos son los elementos constitutivos del servicio de la de.~Ja,-

por un lado tenemos el interés y por otro lado tenemos la é:l'7iortiza':ión; 

la cual consiste en la restitución periódica o al f,nal del pi~zo esti 

puJado, de la cantidad prestada. 

Cuando la cantidad contratada 10 ha sido para un corto plazo -

la amortización generalmente se hace al final del mismo. EHd clase de 

deudas se contraen cuando la fecha de la percepción de -03 :mpuestos -

no coincide con la fecha en que se deben hacer los gastos. E~ decir .-

cuando existen los llamados déficit transitorios o de CQJ~. 

En una deuda contratada a largo plazo la amortiZ&L;~~ se hace 

en forma diversa. En este caso la cantidad contratada generalmente es-

mayor y los fondos con que se espera amortizar la deuda no provienen -

de un solo ejercicio; como sucede en la contratación de deudas a corto-

(19) Araneda D., Hugo- .Finanzas Públ icas, I\locione~ (!'~mclmrr-;¡c.c~"'<;, Edi­
torial Universitaria S.A., Santia90 1960. 

.Ji 
I 
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plazo, sino que provendran de ejercicios presupuestarios futuros 9 los 

intereses se pagan anualmente y las cantidas destinadas a la amortiza 

cion se pueden pagar o bien anualmente como los intereses o bien al -

final del plazo estipulado. (20) 

(20) Aranadea D., Hugo 
Ob. Cit. Pago 
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Tercera Parte 

PU~ITO ~IO. 1 

LA DEUDA EXTERNA E I ~1TERNA EN EL SALVADOR 

1.- LA_PEU~A_!XTER~IA . Son las obligaciones financieras con 

traídas por el Estado con 105 gobiernos extranejros, las institucio-

nes internacionales de financiamiento y los organismos de desarrollo 

económico. 

La raz5n que obliga en la actualidad a los Estados a contra-

tar este tipo de obligaciones, son varias y pueden señalarse algunas 

en forma general' 

a) La insufictencia ael ahorro pub1ico, para hacer frente a 

sus programas de inversiones. Como es sabido, los países en proceso­
l 

de desarrollo requieren de grandes inversiones en infraestructura 

para impulsar el proceso de crecimiento económico: (carreteras, p1a~ 

tas hidroeléctricas, etc.) 

b) La insuficfencia del ahorro privado en los países en desa­

rrollo y la imposibilidad por parte del Estado de echar mano total-~ 

mente de esos recursos que son requeridos a su vez por el sector prJ 

vado, para participar en la actividad económica. 

c) La necesidad de los Gobiernos de destinar anualmente gra~ 

des cantidades de sus presupuestos en obras de vivienda, educación,-

salud, etc.; demandadas en forma creciente por las colectividades y 

que son consecuencia del l' efecto demostración ", producido por los 

nuevos y más rápidos medios de comunicación entre los pu.eblos. 
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d) La aceptada responsabilidad de los Estados de participar en ~ 

la formación de capi~1 de los países, en desarrollo: llevando a cabo-

aquellas obras que la empresa privada no puede o no quiere participar. 

Esa formación de capItal los obliga a votar presupuestos con erogacio 
-L - - --..,-" --

• : ! 
nes superiores a íos recursos con que realmente va~ t~ contar en tP!l p~ ~ 

--~ , ,) ~qJ. ¿ ~ 
riodo, razón por la cual recurren al endeudamient~ '. \ r~¡:;/?\;, i 

• 

'1' ª Como ya se indicó pueden contraerse con tres tipos difered~k%B 
¿Con quién se contraen estas obligaciones? ~ 

de entidades: 

a) Con Gobiernos extranjeros. Son ejemplos demostrativos de e~ 

ta clase de préstamos los obtenidos por el país con el Gobierno de los 
~- ~ ~ 

.r #,._-1'1""-1 .,..~ ... 

Estados Unidos, a través de su Agencia -lnterQacioñ-a'l':41aril e:l Oesarro--
~ ~ ~ _r~ 

... -r J''; ~ 

110 (A.I .D.) Y el obtenido'con ~lYGobierno Alemán para ~a construcción 
~ ~,. """~ , ,6.. 

de tres Hospitales~" .. t;a$íl):i~n •• ~ a través de la Agenci.a de ese Gobierno: -
... ' \:~.1 ~',. 
~:i\. i} 1.' y -;, • 

e] Kred i ns tems ta l Fu r';.-\</.¡,ed,,\e ra~bau. r· 

~ ~ ... ~ ,J \. 

S..... • ti" # 

"-Generalmente los prestámos' cotlcedidos ' de &obi~.r;nó a Gobierno. 
'7-1'\ 'f>'I>.l\'y. , 

... " "1.. - • ~ ',r.' • 

como los anJ;?rior-mente señalados son~. c'c?ry,S},~erados como 11 PréstC:lmqs-=--
~ • ..:.;..-:f" ..-;. ,~"" ~ ~. .. ~ {~ 

blan1c;~ ,~-detf r, cO~Q1l4¡i .. c.4-ones faw,~b~Ae .ree~b?'lsó,.~n· 1~ que 
"""""'':t .. ¡ ~%...z., .... ,. "\...:'...... ,.... ~-" 

se re¡~~re"a p1~z~s de ;mJ~tización y tas'as~ cÍe--·1n;'e~S~_d.~st-¡'nados es-
_ ""d.;-. _ f c-.~'r:~ -~t;¡~"'" .,- ... - --- --- - ~ -

J .. - ". ~ J;.t~ ). ' ," 
'>le,·' • ' I~..t '1olW"" p 

senc;J~.lmente, para obras de desarrollo eC;;.Qnólt1~co-s~~iatl ~ educación, err~ - ~ -~ .. , ~ ~ ",... r o.;: _ 11"\ 

di cación -de lil"Jma,.1ari a~ sa 1U9, carreteras :~{¡;I.tc. 
'" . ~ ,/, 
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Estos préstamos pueden ser otorgados en condiciones blandas o 

duras, dependiendo del tipo de proyecto a que se destinan los fondos~ 

cada una de las Instituciones mencionadas tienen sus campos propios -

de actividades, por ejemplo: el BIRF, prºP9rcJQ"-ªJ_~cursos e5.p_~ci.al.::.-.-
mente para programas de transporte, energía eléctrica, comunicaciones, 

agricultura, industria y educaci6n; el BID, en cambio, tiene dos ~---- ------
reas de preferencia sectoriales: la dedicada a la promoción de expor-

taciones, agricultura e industrias altamente productivas y otra, dedl 

cada a colonización y aprovechamiento de tierras, vivienda de bajo --

costo, acueductos, obras sanitarias y -educación superior. 

cT-Co~ los Bancos reg i ona 1 es de des a r ro 11 o, que pa ra e 1 á rea-

Centroamericana, se encuentra representado por el Banco Centroamericano 

de Integración Económica (BCIE). Los pré~!~mos propor~Jonados por el -- - - ---

aClE, es~~n_9_tj~!l-tados -a-promovcr_ EtI de~_arrol10 eC_Q.nº-llli~o _'L l~ inte-­

gración _de_sus lTIJ~l1!bros: en las áreas Q~Jnfraes_truc1Yra!? y multina~_-

cionales de tipo indus~ial-y-ªgrrcQla. Especialmente aquellos proye~ 

tos que tienden a estimular el mercado común. - .- -- - - - ----- ------
2.- LA DEUDA INTERNA.- Se consideran como componenetes de la -

deuda interna, aquellas obligaciones financieras contraídas por el Es-

tado con las personas naturales o jurídicas o domiciliadas en el terri 

torio de la Re~úbllca. 

Con estas personas con las que el Estado contrae obligaciones­

pueden ser: 

las personas naturales 

Las empresas de carácter privado 
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Instituciones gubernamentales de carácter a..ltónomo 

El sistema financiero. 

Los objetivos de la deuda interna son vario~, y pueden señalar 

se algunos de los más importantes: 

a) Obtener recursos financier~ dentro de los sectores naciona 

l~s, para contribuir a la formación de capital de la economía~ ha sido 

aceptado ya en forma definitiva por los tratadistas del Desarrollo Eco 

nómico, que las economías de nuestros países deben crecer basándose --

principalmente en el esfuerzo o ahorro nacional y considerando la ayu-

da externa simplemente como complementaria al esfuerzo de los sectores 

internos. 

Canalizar recursos financieros ociosos hacia inversiones r(~ 

ductivas o de beneficio social. 

~10da 1 i dades de 1 a Deuda Interna. 

Son básicamente dos y son las siguientes' 

a) Préstamos del Gobierno. 

Cuando los Gobiernos tienen déficit temporales de caja, recu--

rren generalmente al crédito del Banco Central para superar sus necesi 

dades de recurso. La figura crediticia utilizada son las Letras de Te-

sorería, las cuales son amortizables a tres meses plazo y no pueden --
--- n 

ser dedicadas al financiamiento de inversiones. También el cr~dito del 

Banco Central se encuentra sujeto por la Ley, a no ser concedido a pl~ 

zos mayores de un año; 10 que limita la utilización de esta clase de re 

cursos a programas de inversión. 

b) Emisión de valores o bonos. 
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Es la figura ióeal para el fina~c¡amiento de los prograMas de i~ 

versión del Estado; debido a que son a largo plazo, a que pueden ser em,L 

tidos con períodos de gracia, y porque pueden ser reembolsables con el -

producto de las inversiones a las que fueron destinados. 

Toda la deuda interna de El Salvador, se encuentra representada 

por emisiones de valores directamente del Gobierno o qarantizados por --

él. Valores emitidos directamente por el Gobierno son por ejemplo' 105-

60nos del Valle de la Esperanza, los de Proyectos de Inversión Púb1ica,-

los de la Dignidad Nacional y los del Plan de l1e,·cados de San Salvador. 

Ejemplos de Bonos garantizados por el Gobierno son los emitidos-

por CEl, para la construcción de la Pianta 5 de '.Ioviembre, para la am--­

pliación de la misma Planta; y para el control de la Laguna de Guija. 

También se encuentran los de CEPA para diversos destinos, los 

de I.C.R., ANTEL, I.V.U. e INSPFI. 

fA continuación se incluye un cuadro descriptivo de la Deuda Pú 

b1ica total de El Salvador, de acuerdo con la clasificación adoptada por 

el Banco Central. 

Directa 

EXTERtlA Ga "ant izada 

No Ga rant izada 
DEUDA PUBLICA TOTAL 

Oí recta 
INTERNA 

Ga rant izada 

Criterios de clasificación de la deuda. 

Ya se ha señalado 10 que se considera como deuda Externa e Inter 

na, y se nota que su clasificación depende de la Nacional ¡dad o residen 
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cia de los sujetos u Organismos, Naturales o Jurídicos, que rroporcio­

nan los recursos Financieros. 

La subclasificación de ambas clases de Deuda Pública, en Dire~ 

ta, Garantizada y No Garantizada, obedecen a los criterios que se cxp~ 

nen a continuación-

7 a) Deuda Directa: es aquella que es contraíada directamente por 

el Gobierno Central; comprometiéndose para su amortización -

y pago de intereses los inqresos del Gobierno de períodos -

futuros. 

b) Deuda Garantizada: esta se contrae di rectamente por las Ins·· 

tituciones autónomas, previa autorización de la Asamblea Le~ 

gislativa. El Gobierno avala o garantiza las obligaciones 

contraíadas por dichas instituciones y se compromete a su 

cumplimiento en caso de que por cualquier motivo las insti-

tuciones referidas se vean imposibilitadas de hacerlo. 

e) Deuda No Garantizada:este tipo de deuda es también obtenida 

por instituciones autónomas independientemente de la qaran­

tía del Estado, comprometiendo sus propios activos como ga­

rantía de la obligación contraída. 

Los criterios señalados anteriormente, se aplican tanto para -

la clasificación de la Deuda Interna y Externa. -1 

PUNTO No. 2 

RESElilA HI STORI CA y ESTADO ACTUAL Df LA DEUDA E!\' El SAlVAOO~ 

Para el desarrollo de este punto tomaremos como fuentes,primero, 
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el trabajo sobre la Deuda Pública elaborado por el Licenciado Stanley -

Avalos ¡1iranda, publ icado en la Revista de la Facultad de Economía VII-

No. 7-14 Abril-Mayo-Junio 1955-1956: Segundo' los diferentes Diarios Q-

ficiales que se mencionarán en su oportunidad donde constan las diver--

sas obligaciones Financieras, contraídas ya sea, por el Gobierno Cen---

tral, o por las distintas Instituciones Oficiales Autónomas, agrupando 

estos empréstitos en el lugar que le corresponde dentro de la clasifica 

ción de la Deuda Pública, adoptada por el Banco Central, que ya expusimos 

anteriormente. 

RESE~A HISTORICA 

Sabemos que la República Federal Centroamericana, después de su 

Independencia para afrontar la dificil situación económica imperante,. 

adoptó una política demasiado complaCiente en materia tributaria, esta -

situación, unida a lo~ distintos problemas políticos que por localismo-

se suscitaron, trajo como consecuencia dificultades en la percepción de 

ingresos y un aumento de los gastos. Por esta razón en el mes de julio-

de 1823, el Congreso de las Provincias de Centro América, decretó el re 

conocimiento de la Deuda Pública. 

Pedro Joaquín Chamorro, en la obra denominada Historia de la Fe 

deración de la Ameríca Central, 1823-1~40. Edisiones Cultura Hispánica-

Madrid 1951- Página 122 y siguientes dice liPa ra so 1 uci ona r el déf i c i t 

del presupuesto, tanto como para impulsar el proqreso y asegurar la In' 

dependencia Nacional, era necesario arbitrar dinero. Estaba de moda di · 

ce Marure, el expedito recurso de contratar empréstitos para remediar -
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apuros. Desde principios de 1.]24, la Asamblea ~Iacional Constituyente, . ,,-
autorizó la contratá/"'3e un empréstito de tres millones de pesos en los 

países libres de América, ello sin mencionar los préstamos forzosos -

e Impuestos Directos que fueron ensayados con más exito por los Gobier 

nos de la Federación y de los diversos Estados. 

La operación de mayor envergadura en este ramo se llevó a cabo 

con la casa Berclay Harring Richardson y Co. de Londres . La Asamblea -

Nacional Constituyente, autorizó al Poder Ejecutivo (Diciembre 6 de --

1824), para conseguir un préstamo con hipoteca de todos los terrenos -

y rentas de la Federación, especialmente las de tabaco y alcabala marí 

tima, por la cantida nominal de $ 7.142.357.00 que en efect~vo quedaba 

reducida a $ 5.000.000.00. La república concedió el 5% de comisión por 

una sóla vez sobre el valor nominal del empréstito, el 2% sobre los in 

tereses y el 1% sobre la amortización. 

Este resultado fue ruinoso para Centro América, pues la Repú-­

blica, solo recibió la suma efectiva de $ 328.316, y quedó debiendo ca-

s i un mi llón" • 

A raíz de esta operación, el Banco se comprometió a adelantar 

$ 200.000.00, después de dos meses y $ 150.000.00, después de siete y -

nueve meses respectivamente. Pero definitivamente el Gobierno Federal -

solamente recibió $ 32e.31G, y la deuda no obstante a principios de - ~ 

1830 ascendió a $ 1.000.000.00. 

En 1a27 cuando se produjo la separación nominal de los países -

que formaron parte de la República Federal Centroamericana, cada uno de 

los pafses que la formaron asumió una parte de la deuda externa, que p~ 
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saba sobre la Dederación: siendo El Salvador, uno de los países partici-

~'" pantes en dicha Federación, asumió la parte de la deuda que le correspon-
" , 

,día, iniciandose en esta forma la deuda Pública en El Salvador. Para se--

guir en orden cronólogico las distintas operaciones realizadas por la Pe 

pública de El salvador, relacionadas con el tema en desarrollo, es nece­

sario hacer notar que del año 1228 al año de 1859 no se canceló ninguna -

clase de intereses. 

En 1853, la deuda reconocida por El Salvador, ascendía a t 325. 

000.00 pesos, Entre los años de 1861 y 1863 el Gobierno de la República 

hizo arreglos para cancelar la deuda externa y para tal efecto se emitió 

una serie de Bonos hasta por un total de 405.260.00 pesos, con el pro­

pósito de cubrir tanto el capital como los intereses. En 1822 el país-

consolidó su antigua deuda la cual ascendía al final de dicho año a la -

suma de 1.569.861 pesos. 

A raíz del interés despertado en aquella época por las necesida-

des de infraestructura y siendo el problema ferrocarrilero uno de los pr~ 

blemas que más atención ha requerido en la mayoría de los países, se fun-

dó una Sociedad Anónima con el nombre Social de Ir Compañía del Ferrocarril 

de AcaJutla", la cual tendría por objeto la explotación de la industria -

del transporte Ferrocarrilero. y para tal efecto se contrató la construc-

ción de la primera línea férrea en El Salvador que unió el Puerto de Aca 

jutla con la ciudad de Sonsonate; los estatutos de la Sociedad, fueron ~ 

probados el cuatro de abrIl de 1882 y el 30 del mismo ,mes y año, se pu-

blicó la noticia del desembarco de las primeras ~9comotoras y carros. r5 

de notar la rapidez con que en aquella época se tramita,ron ambas operaci~ 

----------_. - -
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nes. lila compañia del Ferrocarri 1 de Acajutla 1, estaba formada por diez 

socios, y su capital social de 400,000,00 pesos estaba divido en 4000 -

acciones de 100.00 pesos cada una~ siendo el Estado el garante de las 

mismas hasta un 12% al año." 

Posteriormente se celebró con el señor FF\ANClscn CAMACHO, un --

contrato para la construcción de la línea férrea entre Sonsonate y San 

ta Ana, dicho contrato se celebró el 31 de julio de 1382. El 25 de a-­

bril de 1887, este contrató fue sometido a un arreglo mediante el cual~ 

aquél, recibió la cantidad de 445.000.00 pesos en bonos de 100 peso~ -

cada uno, amortizables en un 5% en efectivo de derechos marítimos de -

las tres Aduanas de la nepública, con el interés del 4% anual. 

La cantidad ce 44S,ooü.JO que el Gobierno le entreQó en bonos­

al señor Francisco Camacho, fue a cambio de: primero 150.000 pesos de­

la deuda de primera clase y 240,000 de la tercera; bonos de tercera -­

clase correspondientes a la suscripción del ferrocarril de Santa Ana -

por 225.000.00 pesos; segundo, traspaso a favor del Gobierno del dere­

cho de propied d sobre 3000 acciones del ferrocarril de Acajutla; y --

tercera:renuncia del señor Camacho s a todos los derechos derivados del 

contrato de construcción del ferrocarril de Santa Ana. 

El quince de marzo de 1834, se celebró con el mismo señor Cama 

cho, el contrato de Construcción de la línea férrea, entre las ciudades 

de Santa Ana y Santa Tecla, en el mismo contrato se'estfpu)ó, que el G~ 

bierno tenía el derecho de adquirir dicho empresa una vez que transcu--

rrieran 50 años,previo el pago del valor correspondiente y sin indemni 

zación alguna al cabo de 99 año a partir de la fecha de la celebración 

del contrato. 
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El 29 de mayo de 1J~1) se compraron al señor Camacho, a inici~ 

tiva de este mismo 401 acciones del Ferrocarril Acajutla, Sonsonate, -

que aún tenía en su poder, al 80% de su valor nominal. 

La deuda existente hasta el mes de Abril de 1891, que era de -

335.132 pesos, se acordó cancelar en el mes de Septiembre del mismo a· 

ño, mediante bonos emitidos conforme la nueva ley 13.400 pesos en valo 

res del 5% de interés anual. 

A principios de 1U91, se acordó ponerle fin a la reclamación· 

del señor Carnacho, habiéndole hecho el 5 de Junio del mismo año v me .. 

diante liquidación practicada, los 416.702.62 pesos reclamados, queda~ 

do reducidos a 335.132 pesos así: 

VALOR CA~1a I O VALOR 
DOCUt1ENTOS ANTERIOr{ A (X) ACTUAL 

---
la. Clase 325.502.62 110% 295.911 .00 

2a. Clase 12. 1 ~5. 00 160% 7.621.00 

3a. Clase 79.005.00 2.>0% 31.600.00 

------
416.702.62 335.132.00 
========= ===--==== 

Aparte de las operaciones ferrocarrileras muy de moda en la ép~ 

ca a que no estamos refiriendo, se verificaron otras operaciones rela-

1 tivas siempre d la deuda pública yes así como el 12 de marzo de 1085 y 
'\ 

ante la dificil situación económica que afrontaba el país, debido en --

gran parte al incipiente ingreso presupuestal, se emitió un Decreto au· 

torizando al gobierno para contratar un empréstito interno por la suma-

de 5000.000 pesos, los motivos para dicho endeudamiento los encontraros 
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en el considerando que d;ce: 'Que las circunstancias en que actualmente ~ 

se encuentra la Repúbl ica exigen cuantiosas erogaciones a las cuales es-

imposible atender con los ingresos ordinarios del tesoro ppublico; POR -

TANTO: Decreta Art. 1 - Se levanta entre los propietarios de la República 

un préstamo de 500.000 pesos distribuidos en proporción al haber de cada 

prestamista •••.•• Art. 30. Se autoriza a los gobernadores para que aso--

ciados del comandante general de cada departamento, del alcalde y de un 

vecino de cada población de rectitud e imparcialidad reconocida, desiane 

la cantidad con que contribuirá cada propietario poseedor de 2.000 p~os 

arriba, siendo el mínimun de cada contribuyente 50 pesos." 

Notamos el analizar el Art. 30. del leferido considerando, el e~ 

fuerzo del gobierno por la introducción en nuest~o medio de la imposiCión 

de la tributación directa. 

En la misma fecna referida, se acordó que el préstamo sería can-

celado con un aumento del 20% en dinero sobre l~s impuestos de la impor-

tación de mercaderías extranjeras. 

El primero de Abrii de 1889 y med:apr.e decreto I"espectivo, se a~ 

torizó al gobierno para la contratación de un empréstito en el extranjer'o 

para emplearlo fundamentalmente en la cancelación de la obligación de 

183.000 libras esterlinas por la cua~ c1 Gdlierilo había otorqado ~ran--

tía hipotecaria a favor de la Comrañía del Ferrocarril de Acajutla deno-

minada "SALVADOR P.,L\IUJAY COMPANY LIt~ITEf)" y para la cancelacién de 1 a 11_ 
nea férrea de $onsonate a Santa Ana y de esta ciudad a San Salvador. ~e-

exigió en aquella oportunidad aue dicho empréstito debería estar sometido 

a las siguientes condiciones' 
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10.- Que no cueste más que 25% entre prima y comisiones· 

20.- flue el interés anual no e>cceda de 6~· 

30.- Oue para su servicio se destine una cuota, hasta de 10% sobre la ren 
ta de Aduanas; 

40.- Que en nada se perjudioue la amortización de la deuda consolidada y­

demás deudas de pago corriente ~ y 

La razón fundamental de la exigencia de las tres últimas condicio 

nes, estribaba en el deseo de evitar tratos preferenciales de deudas ye-

v itar en 10 pos ib le el mayor gravámen a 1 as mercaderías importadas. 

Satisfechas las ccndicíones exigí das el 24 de Julio de 1889 se ce 

lebró el referido contrato actuando en concepto de representante del r~-­

b ierno Sal vadoreño, el señor Carl os ~4e léndez y fué contratado con 'TI-e -

Lendon And South Estern Bank Limited" y actuó oomo fichicomisaria la So-~ 

ciedad "Debenture Corporation Limited" de Londres a favor de la cual el -

9'bierno constituyó orimera hipoteca hasta por la cantidad total del em--

préstito, sobre al ferrocarril Sonsonate San Salvador, hi¡:ntecando además 

el 10% de los ingresos aduaneros de la República y toclas las acciones que 

el goo ierno de la re¡:>úbl jca p:>seía en la compaiiia efe 1 ferrocarril l\caju--

tla- Sonsonate. 

Agc ~dos los productos de la renta y algunos préstamos especial-

mente contratados con particulares no fue posible seguir atendiendo a las 

necesidades más urgentes del servicio por 10 que hubo la necesidad de a--

llegar más fondos al tesoro público y él raíz de esta necesidad por Acuer 

eh del 2S de nctubre de autorizó a la Tesorería General para emitir Bonos 

al Portador hasta por la suna de 250.000 pesos con intereses tje16~ anual 

y anortizc:bles en un 10% del Irrpuesto sobre Importaciones Que debe('!-:.-an 0- J I 

I , 
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frecerse a ca~bio de 200.000 pesos ~n efectivo y 50.000 en bonos de ter­

cera clase. Esta negociación fue aceptada con notable rapidez y no obs-

tante las solicitudes para poner en circulación mayor cantidad se convi' 

no ~antener la limitación inicial. 

Por acuerdo del 17 de mar20 de 1891~ se autorizó una nueva emi-­

s ión de Bonos al Portador por la cantidad de 600.00 pesos al J% de inte 

rés anual, 1 a cual no tuvo la aceptación aue había seguido la anterio~ 

por 10 que la suscripción de los mismos se volvió obligatoria, especial-

mente para los comerciantes a quienes se les admitía el pago de sus im-·· 

portaciones con la condición de que prEmiaran el valor con el 10% más a 

favor de 1 Fisco. 

Durant!;' la admi ni straci ón del Presi dente Carlos E :zeta, por Dec reto 

del 25 de Abril de 1891, se consol idó la deuda por medio de una emisión 
, 

1, de bonos de 100 pesos ~ada uno, por 1 a suma total de 3 mi llones ele pesos 

~1 .s% anual, amortizables al medio por ciento anual en furma acumulativa, 

- ,'inicialmente se acordó que se amortizarían por soteos semestrales pero -
~> 

~I:posteriormente se varió dicha disposición en el sentido de 'lle se hiciera 

en fonna trensual. 

, I 

El pag:> se haría a part i r del 10 de octubre de 1391, con el 30% 

J del producto de 10 s Impuestos de importación de Mercadcr1as del exterior. 

En 1893, durante la administracién del lT'ismo sefi:>r E2eta, la deu 

da estaba reducida a 3 millones 614 mil re sos. 

La emisión de bonos por 3 millones de pesos a que nos referimos-

anteriormente al cabo de tres años se encontraba en la siguiente forma: 
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Devuelto por la Tesorería 
General en virtud de Acuerdo 
Supremo de 5 Julio último 
(amort izado) 

Bonos sorteados (amortizados 

En poder del público 

Depositados en el Banco Inter 
nacional de El Salvador para­
cancelar intereses y Bonos pr~ 
miados al Servicio de la Deuda 
Inglesa 

Emitidos a favor Tesorería Ge­
neral 

1. 769.600 

112.800 1.882.400 

3.6111.000 

1.970.700 

532.900 

8.000.000 
==:-:::::=== 

Los 3.614.000 pertenecientes al públj~o, pro~enían de 1570 factu 

ras liquidadas por la contaduría mayor y de 10s siguientes valores amor-

tizados por la misma oficina. 

Vales de la. Clase 1.396.816.30 que al 11076 h.3cen 1.~69.833 

11 11 la. '1 1.867.704.00 (1 160% q 1.167.315 
'( 

11 Ja. .. 1. 997 . 972.50 II 1I 250% 799.139 

Varios 603.052.00 a la pai 603.052 

3.839.389 == .. ..:::;~-== 
Sobre la suma últimamente mencionada se emitió una nueva serie -

de bonos por valor de 3.779.500 que se denominaban (Bonos de El Salvador) 

Quedamos por facturas que no llegaban a 100 pesos y sobrantes de obras -

59.839 pesos. 

El 15 de enero de 1693 de los 3.779.500 pesos se habían amortiza 

do 165.500 pesos entre bonos sorteados y p~rte de '0 que devolvió la Te-

sorería General; quedando en circulación únicamente 3.614.000 suma a que 
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ascendfa la deuda del pafs en aquella fipoca. 

En 1090, lG92 Y 1893 se emitieron varias clases de Bonos asf: el 

7 de noviembre de lJ90 una serie de Bonos al portador que sirvieron para 

el pago de resagos de sueldos que al 31 de diciembre de ese mis~o año e-

ran de 119.220.78 pesos el 13 de abril de 1391 está emisión fue limitada 

a 200.00e pesos. 

Por Acuerdo del 15 de diciembee de 1890 se pusieron en circula-­

ción 300.DOO pesos en bonos denominados I Exportación Café", que sirvie--

ron para el servicio de la deuda Inglesa, para el pago de parte de los -

nuevos armentos adquiridos y para el pago de resago de sueldos: asimis 

mo para este último fin se emitieron posteriormente dos series de 60nos 

una por 225.000 pesos al 5?~ de interés anual y otra por 60.000 pesos 0-

ro denominados de tercera serie, amortizables en el impuesto de 2 pesos­

oro sobre cada auintal de café exportado; esta última emisión de nonos" 

fue acordada por Decreto del 10 de Abril 1894. 

De acuerdo con la memoria correspondiente al año 1892 de las --

carteras de Hacienda, Crédito Público y Fomento se emitieron en aquél a­

ño las siguientes series de Bonos. "Con fecha 11 de febrero el Poder Ej~ 

cutivo acordó abrir una suscripción por 200.000 pesos en Bonos al Porta­

dor sobre el 10% de derechos de Importación en dinero efectivo, ordenán-

dose que la suma nominal la recibiese la Tesorerfa General asf: un 7a %­

en dinero efectivo y un 30% en certificaciones del romité de Tenedores-

de Bonos de El Salvador (este comité fue creado por acuerdo del 7 de se~ 

tiembre de 1891) facultando a dicha oficina para que recibiese propuestas 

por toda la operación o por fracciones aue no bajasen de 5.000 pesos y -

señalándose a los Bonos un 9% de interés anual l
, . 
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IIHabiendo prorrogado la Asamblea Legislativa por un año más que 

vencerá el 31 de julio del presente año el tiempo por el cual se cobrará 

un peso por cada quintal de café que exporte el Ejecutivo. Después de h~ 

ber puesto a licitación los Bonos correspondientes a 300.000 quintales -

los mandó emitir en virtud de contrata celebrada con los señores non An -

gel Guirola y Baruch y Cía .• Además por Acuerdo de 9 de Junio y previen­

do que la cosecha del café de 1892 a 1A93 excedería de 300.000 quintales 

se acordó emitir 100.000 pesos más de dichos Bonos los cuales devengan -

el interés del 6% anual y serán admisibles en las Aduanas de la Repúbl j-

ea Inmediatamente después de concluida la amortización de los 300.000 p~ 

sos a que antes me he referido. 

"Por encontrarse el Hospital de esta ciudad exhausto de fondos,~ 

y a fín de que pudiera allegarselos el Ejecutivo, con fecha 20 de mayo -

y 31 de de 0ctubre acordó la emisión de 50.000 pesos en Bonos al Porta-­

dar denominándolos "5onos del Hospital", los cuales se admiten exclusiva 

mente en la aduana de La Libertad en el pago de 105 Impuestos Estableci­

dos en favor del expresado establecimiento." 

11 Por acuerdo de 22 de Junio se mandó emitir 300.000 en Ranos so 

bre el 10% de derechos importación, por haber estado en aquella fecha p~ 

ra extinguirse los bOlOS amortizables de dicha cuota y aue llevan el nom 

bre de "Bonos de segunda emisión". 

"Ultimamente, con fecha 24 de septiembre se acordó la emisión de 

300.000 pesos en bonos amortizables, en el Impuesto Fiscal de aguardien-

te que halla de pagarse en las Administraciones de Rentas, en la mis~a ~ 

forma que los emitidos en vista de acuerdo de 22 de septiembre de 1891, 

devengando un 5% de interés anual y debiendo admitirse tan luego como --
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faltasen los circulantes en la referida fecha correspondientes a tal emi 

Por acuerdo del 28 de febrero de H)l12~ se emitieron los Ronos -­

que se denominaron I'Bonos de nrnato Públ i co!', por la suma de 30.000 pe-­

sos y que fueron destinados para la construcció~ de 0bras Públicas de la 

capital. 

En 1893 , se emitieron por la suma de 200.000 pesos que fueron d~ 

nominados "Bonos de la tercera emisión", que fueron garantizados con el 

10% sobre los aforos de las Aduanas Marítimas. 

No obstante la consolidación de la deuda real izada por decreto -

de 1891, fue surgiendo una nueva deuda flotante 10 Que dió base para que 

pordecreto Legislativo de fecha 2 de mayo de 1393 9 se facultara al Poder 

Ejecutivo para que contratara externa o internamente un empréstito volun 

tario, hasta por una cantidad suficiente, para amortizar la deuda surgi­

da y terminar las vías férreas que se habían iniciado; fué así como el -

20 de jul io del mismo año el Presidente Carlos E zeta, ordenó la contrat~ 

ción del mencionado empréstito que se denominó 'Empréstito Interior" al-

12% este empréstito estaba representado por los Bonos de la deuda públi­

ca del país, denominados Bonos del empréstito anterior, el total de di--

chos Bonos fue de 367.905.ó3 repres3ntados así, 202.503.42 pesos en cré­

ditos contra el estado y 665.402.21 En efectivo. 

El 4 de marzo de 1893 se contrató con den carlos Liberti? actua~ 

do este en representación del sindicato de Comerciantes de Santa ~na y -

San Salvador, un empréstito por 200.000 pesos oro, pagadero con Letras -

a 90 días vista srore París o Londres. Para la alllortización de dicho em 
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préstito y por f'ecreto de la Honorable Asamblea ~'acional de fecha 22 de -

feb ero del mismo año, se destinó el Impuesto d€' 2 pes:>s por cada quintal 

de café exportado. 

A principios de 1394, la deuda exte rna del país, ascendía a la -

suma de 754.950 Libras Ester) inas, corres¡:ondiento a dicha suma 273.150-

Libras Es terllnas al empréstito re 1 Ferrocarril de Santa Ana- Ateos. 

A mediados del año de 1895, la deuda púb lica de El Salvador as--

cendía a 10.599.175.55 pesos, conforme el siguiente detalle' 

~onos en Circulación 
Acc i mes de 1 Ferrocarr i1 de Acajut la 
Certificaciore s re 25 ctvs. oro al 7% 
Oertificcciones de 5% sueldos 
Va dos Bancos (Deuda In te m a) 
Varios Acredores del país 
Varios Acreedores extranjeros 
Varios Acreedores Contratos 
Varios Acreedores sueldos 
Contratos con Hc 11waine saldo 
Pasivo de las administraciones de la 
Repúb 1 ¡ca 

8.~72.7S0.99 
100.000.00 
42 0.040.44 

1.679.89 
41 q,i367 .60 

37.741.70 
115.247.88 
44.164.13 
47.651.22 

343.000.00 

390.011 .30 

10.599.155.65 
============= 

F.n esta época la deuda del país aumentaba constantemente advir-­

tiéndose un mayor porcentaje en la deuda interna, la que en su mayoría e~ 

taba constituida por los gastos de pago de sueldo para no llegar a cons~ 

cuencias tan graves, COMO las que producen el resaQO de pago de sueldos: 

el 26 de Junio de 1096, se autorizó a la Tesorería General ~ para que emi 

tiera Bonos hasta por la cantidad de 600.000 pesos, de acuerdo al decreto 

Legislativo del 6 de mayo del mismo año se utilizarían en el pago de im­

puestos de 50 centavos por cada quintal de mercadería importada o expor-

tada. 



- 47 -

A finales de lB97, por razon~s axtriCtaMb~t~ m0netarias, fue sus-

pendido tanto el servicio de la deuda <.01i1(, ei pago ce ímereses de los 60 

nos del 12%, 6% y 3%. 

Del 13 de noviembre de lC9G asumió la presidencia dp. la Pepública 

en forma provisional el General Tomás Regalado, quien dentro de sus prime . --
ras medida adoptadas permitió una nueva conversión de la deu~a la que se 

verificó en base al decreto legislativo del 21 de abdl de 1899, regla!l1en­

to del cuatro de mayo del mismo año y prórroqa ce este de 31 de mayo de -

1900. El 14 de noviembre de este mismo año fue l:quidada la deuda externa 

incinerándose los Bonos existentes de lus em;:>ré:tito~ de 1889 y 1892 por-

valor de 239.800 Libras Esterlinas y 477.060 Libras Esterlinas, respecti-

vamente. 

El país se mantuvo libre de Wrifpi'o,nisof:, ecclúmicos hasta el 2 de-

mayo de 1907, fecha en la cual el Poder Lcoislatlvo, !-uculto al Poder Ej~ 

cutivo, para la contratación de un er.;pr6stito 1.1; ~ .C\)O.OOO.OO de pesos, -

que servirían para cubrir los gastos d~ ia admin:~' ~~ci~n p~blica. Este -

empréstito fue contratado con la IJln1.er.:.:ltioné'i1 L.Oi:"i5 L;mited" por la can 

tidad de 1.000.000 de Libras Esterlinas, la cancelaci6n se verificaría con 

los Impuestos de Importación y Exportación de mercadería. 

La.cantidad de 1.000.000 de Libras Ester~inas estaba dividida en-

10.000 Bonos de 100 Libras Esterl inas cada una y devengaría el 6% anual -

de intereses. 

El gobierno pagaría as.OOO Libras Esterlinas anuales durante un -

período de 21 años. 

El 31 de diciembre de 1911, la deuda proveniente de este empréstl. 

to era de 860.165 Libras Esterlinas. 
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El servicio de esta deuda, se llevó a cabo sin interrupción hasta 

el 29 de diciembre de 1915, en este mismo año, 5e suscribió un convenio-

de prórroga por el término de 4 años y medio más. 

En 1920 el servicio de la deuda fue reanudado con la cancelación 

de los cupones correspondientes al período febeero-agosto de 1900 por va 

lor de 43.000 y 43.010 Libras Esterlinas respeciivamente. 

No obstante esaas operaciones realizadas el qobierno cayó nueva-

mente en mora. 

A raíz de esta situación la Asamblea Nacional leoislativa, por 

medio del decreto de 12 de julio de 1922 9 aprobó la contratación de un -

empréstito por la suma de $ 16.000,000 de dolares que serían utilizados 

así: 

a) Para la cancelación de la deuda Inglesa, que ascendía aprox! 
madamente a 4.000.000.00 dol1ares. 

b) Para el financimiento de obras públicas, tales como saneamien 
to, alcantarillado, servicio de agua y pavrmentación de la ca 
pital. 

c) Para terminar las vías férreras correspondientes al país, den 
tro del sistema de ferrocarriles intercontinentales de América. 

d) Para la cancelación de la deuda int~rna del Estado. 

ESTAO~ ACTUAL DE LA DEUDA 

A partir de 1922, el Gobierno de la Repúbl ica, ha contraído di·· 

versas obligaciones financieras, ya sea, con Gobiernos extranjeros, con-

las instituciones internacionales de financiamiento, organismos reqion~ 

les de desarrollo económico y con las personas naturales o jurídicas re 
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sidentes en el territorio de la república, ya sea contratando directa-­

mente con estas o COMO deudor subsidiario, garantizando la deuda de o-­

tras instituciones de ahí pues nun el Fstado ha contratado ya sea inter 

namente o externamente y en for~a directa o indirecta, atendiendo a esa 

manera de contratación podemos hablar rle deuda externa directa, deuda-

externa garantizada y de deuda externa no garantizada 10 mismo que de -

deuda interna directa y deuda interna 9arantizada. 

Así tenemos pues,que a partir de 1922 y posteriormente al empfe~ 

tito contraído en dicho año al cual ya nos referimos con anterioridad,' 

el gobierno de la república ha contraído los siguientes empréstitos. 

DEUDA FXTEn~A DIPErTA 

10.) Con el Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento 

destinado para la construcción de caminos de alimentación por 

5.000.000.00 de dólares según ~ecreto Legislativo Número 2819 Diario 0 

ficial No. 55 del 2e de Marzo de 1959. 

20.) Con el Banco Internacional de ~econstrucción de Fomento,-

Programa Nacional de Carreteras por 2.GOO.000 dólares, Decreto Legisl~ 

tivo No. S60 del 20 de Mayo de 1968, ¡)jario Oficial No. 108, Tomo 219-

del 12 de Junio de 1968. 

30.) Con el Banco Internacional de Reconstrucción de Fomento, -

para la constr~ciónl de Institutos Nacionales por 4 .900.00 dólares. D~ 

creto Legislativo No. 42" de 15 de Jul io de 1969, ()jario Oficial f\lo.-

13U del 25 del mismo mes y aRo. 

40.) Con la Agencia para el Desarrollo Internacional para la -
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modernizaci6n y ampliaci6n del ~eropuer1o de Ilopango por 'oonoo d61a­

res, Decreto Legislativo No. 37..1, ';iario (jficial tJo. 203, Tomo 193, del 

7 de (\Iov i eoo re de 1961. 

50.) Con la Agencia para el Desarrollo Internacional para la mo 

dernizaci6n y ampliación del Aeropuerto de Ilopango 1.600.000 dólares -

Decreto Legislativo No. 37J, ::liArio Oficial ~lo. 201., T01T!o 193 del 7 de 

Noviembre de 1961. 

60.) Con la Agencia para el Desarrolle Internacional, para la e 

rradicaci6n de la malaria en El Salvador, por la suma de 1 .635.000 dóla 

res, Decrero Legislativo No. 204, del 15 de niciembee de 1966., nirio n 

ficial No. 232, Tomo No. 213, del 16 de ~iciembre de 1966. 

70.) Asociaci6n Internacional de Fomento para el Programa Nacio 

nal de Cdtreteras, por 8.000.000.JO ¿e dólares, Dpcreto Legislativo No. 

240, del 15 de Enero de 196J, riario Ofici<:.l ~Jo. 20, Tomo t.lo. 19~, riel -

30 de Enero de 1963. 

80.) Con la Agencia para el 'lc~:lI·roi io Internacional, para la - n 

c01strucción de aulas escola/"es por ?.400.fJO dólares, Decreto Leaislati-

va No. l¡20, del 14 de Octubre de 1963, Diario Micial No. 210, Tomo 201-

del O de Noviembre del mismo año. 

90.) Con la Agencia para el Desarrollo Internacional, para el -~ 

programa de crédito agrícola por 0.900.000 dólares, Decreto leaislativo-

No. 420 del 14 de Octubre de 1963, Diario Oficial No. 210, Tomo 201, del 

S de Noviembre de 1963. 

100.) Con la Agencia para el cesarrollo Internacional, para el pr~ 

grama de Fomento Industrial por 4.500.00 dólares, Decreto Legislativo No. 

420 del 14 de Octubre de 1963, Diario Oficial t.lo. 210, Tomo 201, del 3 -
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de ~Jov i elTlb re de 1 Mi Sl'10 año. 

110.) Agencia para el Desarrollo Internacional, Dara el proqrama -

de construcción y Equipamiento de unidades y puestos de salud, por -

700.000 dólares, Decreto Legislativo No. 278, Diario Micial ~'o. Q2. Tomo 

207, del 21 de 'layo de 1965. 

120.) Con el Export Import 8ank, para la amol iación del aeropuerto 

de Ilopango por 2.650.000 dólares, Decreto Legislativo No. 379, I)iario n­

ficial No. 203, Tomo 193, del 7 de Noviembre de 1961. 

130.}Con el Export Import Bank, para la adquisición de rquipo, lTla 

teriales y servicio para el mantenimiento de caminos y carreteras por 

2.533.320 de dólares, Decreto Legislativo No. 379, Diario nficial No. 203 

Tomo 193, del 7 de Noviembre de 1961. 

140.) Con el Gobierno Alemán, para la construcción de tres Hospit~ 

les por 2,562.500 dólares, Decreto Legislativo ~lo. 277 del 10 de Abril de 

1967, Diario Oficial (\10.72 del 21 del mismo mes yaño. 

150.) Con el 8anco Centroamericano de Inte9reción Fconómica, para-

la construcción del tramo de carretera Km. 35.300 el p)rtezuelo por 

4.600.00J dólares, Decreto Legislativo No. 424, del 10 de Julio de 196" -

Diario Oficial No. 136, Tomo 224, del 23 de Julio de 1969. 

lúo.) Con el Banco Centroamericano de Integración ~conómica, para-

la construcción del tramo de carretera, San Francisco Gotera- Perquín. Por 

3.300.000 dólares. Decreto Legislativo No. 424, del 10 de Julio de lQ69," 

Diario Oficial No. 136, Tomo 224, del 2) de Jul io de 1969. 

170.} Con el ~anco Centroamericano de Integración Fconómica, para 

la construcción del tramo de carretera, La Unión"Frontera de Honduras y -
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el traMO l~ cuchilla kM. 35 por 4.750.000 dólares, Decreto Legislativo No. 

600, del 26 de Marzo de 1960, Diario Oficial No. 64, torlO 219 de Abril de 

1968. 

LA DEUDA EXTERtJ/\ GAflANTI ZADA 

10.) Del Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento para la-

compañía Electrificadora del Rfo Lempa (CEL) para la construcción de la -

pl~nta 5 de Noviembre por 12.545.000 dólares. Diario Oficial No. 134, To 

mo 148 del 20 de Junio de 1950. 

20.) Del Ranco Internacional de Reconstrucción y Fomento para la 

Compañía Electrificadora del Pío Lempa (CEL) para la ampl ¡ación de la -

Planta 5 de Noviembre por 3.000.000 dóalres, Diario Oficial No. 120 del-

3 de Jul io de 1959, Tomo 1G4. 

30.) Del Banco Internacional de neconstrucción y Fomento, par~ la 

LUlII¡Jollla EfecLrificadora del Dío Lernpa (CEL) para el montaje de la Planta 

;; idroeléctr¡ca del R.ío Guajoyo, por 3.840.000 dól ares, Piario Micial No. 

190, Tomo le9 del 14 de 0ctubre de l~Eo. 

40.) Del Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento, para la 

(CEL) para la instalacién del 50. grupo generador en la planta 5 de NovieJE.. 

bre y la construcción de la Planta Térmica en Acajutla, por 6.000.000 de~ 

dólares, Diario Oficial No. 16:7, del 11 de Septiembre de 1963. 

50.) Del Banco Internacional de Reconstrucción y Fanento, para la 

Atlm i:-'¡~ t rac ión Nac i ona 1 de Te lecomun i cac iones, PNTEL. pa ra el mp.j oraM ¡en-

to de Servicios Telegráficos por 9.500.000 dólal'es, necreto Leaislativo-

No. 402, del 27 de Septiembrp. de 1963, Diario (lficial No. HH, del mislT'o-

año. 
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So.) Del Banco Internacional de Desarrollo para la Adrnin istrñción 

Nacional de Acueductos y Alcantarillados (PNDA), para la instalaciQ, de a 

gua potable en cinco ciudades por 1.260.000 dólares, Diario 0ficial ~o. -

234, Tomo 193, del 20 de Diciembre de 1961. 

70.) Del Banco Internacional de Desarrollo, para la Administración 

Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), para la instalación de' 

agua y alcantarillado de cinco ciudades por 840.000 dólares, Diario Ofi­

cial No. 234, Tomo 193. del 20 de diciembre de 1961. 

~o.) Del Banco Int~rnacional de Desarrollo para la Administración 

Nacional de ftcueductos y Alcantarillados (ANDA), para la instalaciÓ1 del 

agua y alcantarill ados para 34 ciudades, por 2.700.000 dólares, Oiario r 

ficial No. 23/-+, Tomo 193. del 20 de diciembre de 1~61. 

90.) re 1 8anco Internacional de Oesarroll o para 1 a Federación de 

Cajas de Crédito, para el fomento agropecuario por 2.000.000 de dólares­

Decreto Legislativo No. 46 s del 4 de Abril de 1'161, Oiario Oficial Mo 70 

de 1 mismo !pe s y año. 

lJo.) Del Ranco Internacional de Desarrollo para el Instituto de­

Vivienda Urbana (IVU), para la construcción de Vivienda Tipo Mínimo, por­

~.100.00J dólares, Diario Oficial No. 112., de121 rle Julio de 1962. 

110.) Del F3Anco Internacional de Desarrollo, oara el Instituto de 

Vivienda Urbana, para Viviendas Urbanas para famil ias de bajos recursos­

por S.OOO.OOO, dólares, Diario Oficial No. 235, Tano 209, del 22 de Di ---

ciemb re de 1965. 

120.) Del Banco Internaci01al de Desarrollo, para la Administración 

r..¡acional de Acueductos y Al centari11ados, ( ANO,!.\) , para construcción. me 

joramiento y ampliación de Acueductos. para 39 poblaciones por - - - -
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130.) DEl 1 Sanco Internacicnal rle Desarrollo Dara la Comisión Ej~ 

cutiva Portuaria de Acajutla, para la ampliacién re instalaciones c'el -

Puerto de Acajutla Dor 3.24J .)00 dólares, Diario (lf. No. 135, del 22 de 

julio de 196~. 

140.) Del l3anco Internacional de Desarrollo, para el Instituto -

Salv.:::ldor'eíb de Fomento Industrial (1'ISAFI) , para el financiamiento de -

proyectos industriales por 3.))0.)10. de dólares, Diario 0f. No. 57 del 

30 de r'arzo de 19J7. 

150.) !:el '3an ro In ternacional de Desa rrol1 o, para la Ihi ve rs idad 

Naciooal, para el financiamiento c2 programas Os desarrollo de la Univer 

sidad porS75.JJO dólares~ Piario Of. '1 0 .117, del 13 de Octubre de 1965. 

160.) rel Banco Internacicnal de Desarrollo, nara la Municipal i-

dad de San Salvador, para financiar 1 a construccién y equipamiento de -­

mercados rrunic.ipalespor 63)O.C)')(l dólares. Diario (lf. "10.135, Tomo 224 

del 22 de Ju li o de 1969. 

170.) Del EX(Drt l'llport Flanl<., pé'ra Comisión rjecutiv? Prrtuaria-

de Acajutla, para la compra de f~uipo portuario por 1.000.000 de dólares 

Diario Of. No. 10J, Tomo 191, óel J de Junio de 1~61. 

180.) De la Agencia para el Desarrollo Internacional, para la Fi­

nanciera Nacional de la Vivienda, para dar asistencia financiera a Instl 

tuciones de P.horro y Préstamo por 3.100.000 dólares, Diario Of. 110, del 

1~ de Junio de 1965. 

190.) Del Banco Centroamericano de Integración Económica, p~ra la 

Cowisión Ejecutiva Portuaria de ~cajutla, para la elaboración de nuevas -
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tarifas portuarias por 25.000 dólares, Diario nf. No. 110 del 14 de Ju 

nio de 19ÓG. 

200.) Del Banco Centroamericano de Integración Económica, para la 

Universidad Nacional para el equipamiento de la Facultad de Medtcina, por 

550.000 dólares, Diario Of. No. 43, del 4 de Marzo de 1970. 

) DEUDA EXTEP,NA NO GARANTIZADA 

10.) De Agencia para el Desarrollo Internacional para la Finan­

ciera Nacional de la \/ivienda para proporcionar asistencia financiera a 

Instituciones de Ahorro y Préstamo, por 3.000.000 de dólares. 

20.) Del Banco Centroamericano de Integración Económica, para' 

la Comisión Ejecutiva Portuaria de Acajutla (CEPA), para un estudio d~ 

factibilidades técnicas, ingeniería y diseño de un rompeolas por 

125.000. [lólares, Diario Of. ~'o. 110, del 14 de Junio de 1968. 

Jo.) Del Banco Centroamericano de Integración Económica, para la 

Administración Nacinnal de Telecomunicaciones (ANTEL), para financIar -

la construcción e instalación del tramo regional de telecomunicaciones, 

Decreto Legislativo No. 476. del 1~ de Septiembre de 1971, Orari Of. No. 

176, del 24 del mismo mes y año. 

40.) De la Agencia de Desarrollo Internacional para el Instituto 

Salvadoreño de Fomento Industrial, para financiar la creación, eXQansión 

y modernización de empresas productivas medianas y grandes, Incluyendo 

hasta 1.5 millones de dólares para la industrialización de recursos a­

grope<:uarios, pesqueros y menores. Por 4.800.000 dólares, Diario "f. No. 

13 del 20 de Enero de 1971. 
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DEUDA INTERNA DIRECTA 

lo.) Bonos del Valle de la Esperanza, Para las ~bras de reabil j-

tación y desarrollo del Valle La Esperanza, Serie "A" por 1.600.000 col~ 

nes emitidos el 15 de 'Diciembre de 1955, Decreto Legislativo 116~ del 24 

de Septiembre de 1953, Oiario Ofi. No. 178 , Tomo 151, del 10. de '1ctub r e 

de 1953. 

20.) Bonos del Valle La Esperanza Serie 113" por9.55~.OOO colones. 

Se emitieron en la misma fecha y para el mismo fin que los Bonos ~erje -

IIAII
, Decreto Legislativo 1169 del 24 de Septiembre de 1963, Diario M. ~!o. 

17[), Tomo 161, del 10. de Octubre de 1953. 

30.) 8onos de Tesorería del 6% anual que sirvieron para pagar una 

deuda del Gobierno con el Banco Central de reserva, que fue contraída en 

el Eje cicio fiscal de 1962. Se emitieron ello. de Junio de 1963 por 

10.000.JOO de colones, Decreto Legislativo No. 303 del 2 de mayo de 196J 

Diario Of. No. 90, Tomo No. 199 del 17 de mayo de 1963. 

40.) 80nos Tesorería del 7% que sirvieron para proveer a la Fuer 

za Annada, con los equipos y materiales indispensables para el desempeño 

de sus funciones constitucionales 10.000.000 de colones, Oecreto Legisl~ 

tivo No. 607, del 29 de marzo de 1968. 

50.) Bonos de Proyecto de Inversión Pública, para financiar la -

ejecución de proyectos de inversión pública por 7.500.000 colones, Decr~ 

to Legislativo No. 317 del 24 de Abril de 1969, Diario Of. filo. 32 del f.. 

de mayo del mismo año. 

60.) Bonos de la Dignidad Nacional por 24.307.610 colmes Oecre 
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to Legislativo No. 431, Diario Of. ~IO. 133, Tomo No. 224 del 18 de julio 

de 1~69. 

70.) Bonos para Construcción de ~1ercados de ~n Salvador por ---

10.000.000 de colones, Decreto Legislativo No. 312, Diario Of. No. 71, -

Tano 223 del 22 de abril de 1969. 

) DEUDA INTERNA GARANTIZADA 

10J Bonos (CEL) Serie !tAl! para la Construccfón de la planta 5 -

de Noviembre por 13.100.000 colones, Diario Of. ~o. 134 del 20 de junio 

de 1950, tomo 148. 

20.) 8a1oS CEPA) para la adquisrcrón y reparación del muelle del 

Puerto de La Libertad por '3.000.000 de colones. Decreto Legi slat ivo "'0.-

54¿, Diario Of. 1'10.57, Torro 203 del l'i de Pbrll de 1964. 

30.) Bonos (CEP,6) para la construcción de un muelle rompeolas en 

AcaJutla por 13 .75J .. )00 colmes, Decreto LegIslativo No. 1371, Diario f)f. 

2 03 T erro 16 9 de 1 11 de n ov i emb re de 1 SS 5. 

4 o J Bonos (CEPP) p ara trabajos complementar ios por 12 .5~0 JOO -

col mes Decreto Legi 51 ativo No. 3)52 Diario Of. No. '00, Tano le7 de 1 ~ 1 

de ma yo de 1960. 

50) Bonos (cEPA para la ampl ración del puerto de AcaJutla por --

1O.JOO.000 de colones, Decreto Legislativo No. 309, Diario Of. 1\10. '30 To 

no 2 15 del 22 de mayo de 1967. 

Go.) BOlOS ICR para la adquisición, parcelacién y distribuclén -

de tierras, por 6 .000 .000 de colones, Diario Of. No. 20 1, Taro 217 del 3 

de ~Iovi emb re de 196 7 • 
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70.) Bonos ANTEL para la ampliación y modernización del sistema 

de te1comunicaciones por 7.500.000 Colones, Decreto Legislativo No. 437 

Diario Of. No. 213, tomo 201 del 13 de Noviembre de 1963. 

80.) Bonos (IVU) para construcción de viviendas para fami1ias--

de bajos recursos por 5.000.000 de colones, Diario Of. No. 200 Tomo --

217 de 10. de Noviembre de 1967. 

90.) Bonos INSAFI, Bonos Industriales Hipotecarios Prendarios-

de los 5.000.000 colones autorizados han salido a la venta 2.000.000 en 

Bonos Serie !lA", Diario Of. No. 91 del 23 de Hayo de 1967. 

PINTO No. 3 

EFECTOS DE LA DEUDA PUBLICA EN EL SALVADOR 

----- .--
La Deuda Pública es un instrumento fiscal que al igual que la 

------------
tributación tiene por objeto financiero reducir la demanda del sector 

privado. Sin embargo, a ditinción de la tributación, la Deuda Pública 

implica la p'sterior obligación de reembolsar el monto del. em~réstito-

y de premiar a los tenedores de dicha deuda con cierta tasa de inte--

res. 

Indudablemente, la Deuda Pública puede producir incrementos -
-- -

o disminuciones en la demanda; esta política ha sido utilizada con bas 

tante frecuencia en los países desarrolados, con el objeto de estimu-

lar la actividad económica, en épocas en donde eÁ solo esfuerzo de la 

iniciativa privada era incapaz para mantener los niveles de ~pleo y-
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donde las inversiones públicas~ eran de indispensable necesidad para com 

plementar el desaliento de las inversiones privadas. 

En nuestros países, en proceso de desarrollo en los que se da 

el fenómeno aceptado por los tratadistas en desarrollo económico, de-

que los ahorros del sector privado se canalizan en su mayoría hacia -

inversiones extranjeras, el Estado se ha visto en la necesidad de emi 

tir o contratar en forma creciente mayores montos de deuda interna, con 

el objeto de abosorber en alguna medida esos ahorros que se canalizan 

hacia el extranjero y dedicarlos a obras de inversión pública especia! 

mente de infraestructura y beneficio social, a traves de las cuales -

trata indirectamente de fomentar el proceso de desarrollo económico. 

Son muchos los efectos que la Deuda Pública puede tener sobre 

el nivel de actividad económica de un país, y ha sido preocupación de 

los teóricos encontrar formulas que permitan medir adecuadamente los' 

efectos de la Deuda Pública sobre las variables macro-económicas más 

importantes. 

Para efectos del presente trabajo, se adoptaran algunas medi 

ciones de carácter general que permitan establecer un diagnóstico de 
J 

caracter global sobre el com~rtamiento y algunos efectos basicos de-

la deuda; dichas mediciones que trataremos separdamente son: 

lo. 

20. 

30. 

DT 

PTB 

DT 
N 

SDE 
y 

= DEuda Total 
Producto Territorial Bruto 

= Deuda Total 
Población 

= Servicio de la Deuda ~~erna 
Ingresos Provenientes de las Exportaciones 
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= Servicio de la Deuda Interna 

Ingresos del Gobierno Central 

La primera medición trata de relacionar el monto de la Deuda p~ 

ra un período determinado con la producción total de bienes y servicios 

de la economía para el mismo período. 

Dicha relación en valores monetarios, pretende determinar el 

porcentaje que de cada colón de producción se encuentra comprometido y 

que sería entregado en el supuesto caso de que se exigiera al país deu 

dor el pago total de su deuda. 

Para el caso de El Salvador, se ha calculado esa relación a pa~ 

tir del año de 1959, hasta la fecha como se muestra en el cuadro siguie~ 

te: 

CUADRO No. 'l 

COMPORTANIENTO DE LA DEUDA TOTAL DE EL SALVADOR EN RELACION CON 
EL PTB. ( En colones ) . 
DEUDA TOTAL -Saldo PTB RELAC DT 

AÑos al 31 de Die/año a precio Ctos PTB % 

1959 104.848 1.349.746 7.76 

1960 109.901 1.420.044 7.74 

1961 117.579 1.444.150 8.14 

1962 123.343 1.602.581 7.73 

1963 152.351 1.693.643 9.00 

1964 173.354 1.866.742 9.29 

1965 204.635 1. 992.182 10.27 



AÑOS 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

Fuente: 
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DEUDA TOTAL -Saldo 
al 31 de Dic/año 

239.834 

262.581 

284.042 

319.142 

330.964 

PTB 
a precio CTES 

2.109.749 

2.215.704 

2.291.911 

2.381.819 

2.538.362 

Revista del Banco Central de Reserva de El 

RELAC. DT 
PTB % 

11.37 

11.85 

12.39 

13.40 

13.04 

Salvador. 

Como puede observarse, existe una tendencia creciente a -

comprometer en mayor medida nuestra producción·de~Dienes y serVicios' 

en 1959 por Ejem~ si se hubiera exigido el pago total de la deuda --

del país, habríamos tenido que sacrificar 8 centavos aproximadaMente 

de cada colón producido; en 1970 ese sacrificio ha crecido hasta lle 

gar a 13 centavos de cada colón. 

Es importante señalar que algunos autores estan de acuer 

do en admitir el crecimiento de la IDeuda Pública, siempre y cuando -

los recursos financieros obtenidos a través de esa vía sean canaliza 

dos hacia obras productivas, que puedan en el futuro con las utilida 

des provenientes de las mismas, amortizar las obligaciones contraídas, 

sin embargo, las complejas necesidades sociales de los países en de-

sarrollo impiden muchas veces la canalización de esos recursos ha--

cia obras productivos y gran parte de la deuda contratada por los --

países, sirve para satisfacer las crecientes demandas de salud, edu 

cación, vivienda y desarrollo urbano, causadas por una población en 

rápido crecimiento. 
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Ello implica que en nuestros países, sería dificl encontrar 

una estimación que permitiera medir en forma directa los beneficios de-

rivados del crecimiento de la deuda, puesto que como ya se ha señalado 

antes, muchos de ellos no pueden ser valorados objetivamente y sus resul 

tados seran visibles en un largo plazo. 

SEGlN DA HEDICION 

DT = 
N 

Deuda Total 
Población 

Esta relación trata de establecer el monto o volumen dp. 1~-

deuda por habitante,ello significa un coeficiente que expresa el valor 

de la deuda en colones atribuiles a una sola persona. 

Para el presente trabajo utilizaremos esta relación entre -

formas distintas con el objeto de obtener una visión mas pormenorizada 

del crecimiento de la deuda. 

a) 

b) 

c) 

AÑos 

1958 

1959 

1960 

Las tres formas de medición son~ 

Deuda Total 
POblación 

Deuda Externa Total 
Pobalción 

Deuda Interna Total 
Población 

DEUDA TOTAL 
MILES DE COLONES 

109. 083 

104.848 

109.901 

POBLACION 

-.---

2.386.324 

2.453.554 

DT 
POB 

-.--

43.93 

44.80 



1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

- 63 -

DEUDA TOTAL 
MILES DE COLONES 

117.579 

123.843 

152.351 

173.354 

204.635 

23~.834 

262.581 

284.042 

319.142 

330.964 

POBLACION 

2.526.268 

2.627.434 

2.720.696 

2.824.198 

2.928.045 

3 036.544 

3.151.062 

3.266.492 

3.326.000 

3.441.000 

U 
F~Bnte: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador. 

DT 
POB 

4'6.54 

47.13 

56.00 

61.38 

69.88 

78.98 

83.34 

86.95 

95.95 

96.18 

En terminos generales. es posible observar en el cuadro an 

terior, que la cantidad adeuda teóricamente por cada habitante del país 

ha crecido de 43.93 colones que era en 1959 a 96.18 colones en 1970. 

En dicho período pese a que la población ha experimentado -

un rapido crecimiento 9 ha sido inferior sin embargo al crecimiento de . 

la deuda total; a tal grado que en un período de 12 años se ha duplicado 

la cantidad en colones adeudada por cada habitante. 

El cuadro expuesto anteriormente emgloba las tendencias de-

crecimiento tanto de la Deuda Externa como de la Interna. 

Un análisis separado de ambas deudas puede mostrar con ma--

yor claridad el peso y crecimiento de cada una de ellas. 
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La Deuda Externa ha sido la mas significativa dentro del total del en­

deudamiento del país· así tenemos que en 1958 la Deuda Externa ascen­

día a 62.3 millones de colones en tanto que la Deuda Interna llegaba a-

un nivel de 46.7 millones de colones para ese mismo año. Para 1970 la 

brecha entre el volumen de endeudamiento externo y el interno se ha aro 

pliado consideranlemente a tal grado que la Deuda Externa para ese año 

fue de 233.4 millones de colones y la Deuda Interna apenas llegó a 

los 97.6 millones de colones, como puede observarse a pesar de que en 

el período 1956-70 ambas deudas han crecido, la Deuda Externa creció-

más rapidamente que la Interna. 

En la década 1958-68? los planteamientos de ayuda que a -

nivel internacional se ofrecieron a los países en desarrollo y que -­

fueron consignados en documentos tales como la Carta de Punta del Bs-

te y en la Filosofía del Programa de Alianza para el Progreso, permi 

tió a nuestro país, el recurrir hacia los Estados Unidos y los or~a 

nismos internacionales de financiamiento en demanda de recursos fi-­

nancieros para promover el desarrollo económico, Las obras de infr~ 

estructura realizadas por el pata en ese período, y 106 programas d~ 

gª~ar~Ql¡o g~ lo§ ª§cto~eª agrop~CYa~i9a ª indy~tti~l~ª §e iw~ylªª=·­

rg~ cgn ~~c.U~SgS gKterngs~ ~llo pgdrí~ explicar el ere~imi~ntg ~gl~ 

tivamente excesivo de la Deuda Externa, que en 1959 pesaba 60bre - ~ 

nuestra población en un nivel de 24.51 colones por habitante y en --

1970 representa 67.82 colones por habitante. 
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AÑos DEUDA EXTERNA 
Saldo al 31 de 
Dic. de cada año 

POBLACION RELACICN.-=i;D¡....¡¡T~;;:;;-_ 
POBLACHN 

1958 62.344 -.---

1959 58.499 2.386.324 

1960 59.004 2.453.554 

1961 63.751 2.526.268 

1962 70.507 2.627.434 

1963 91.424 2.720.696 

1964 111.656 2.824.198 

1965 146.609 2.928.045 

1966 182.728 3.036.544 

1967 205.756 3.151. 062 

1968 214.315 3.266.492 

1969 225.027 3.326.000 .:!J 
1970 233.378 3.441.000 ~I 

1 I Al 10. de Julio de cada año 

2 I Proyeccciones de indicadores Económicos de CONAPLAN 
(Pág. 13 Hayo-Agosto 1970) 

-.--

24.51 

24.01:\ 

25.24 

26.83 

33.60 

39.54 

50.07 

60.17 

65.30 

65.61 

67.65 

67.82 

Fuentes: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador en Gráfi 
cas- Dirección General de Estadística y Censos-Indicadores -
Económicos.y Socia1es- CONAPLAN: ~ 

A partir de 1968 el uso de recursos internos para el finan-

ciamiento de programas gubernamentales adquiere nueva importancia. Ac-

tualmente las teorías del desarrollo sostienen que el crecimiento ec~ 

nómico de un país debe ser promovido fundamentalmente por medio Qe la 



~ 
(- 66 ~' 

" 

utilización de sus recursos y que los recursos financieros externos de 

ben utilizarse únicamente como complemento de las insuficiencias en el 

ahorro nacional característicos de los países sub-desarrollados. 

El volumen de Deuda Interna, que pesa sobre cada habitante-

es pequeño si se le compara con el volumen de Deuda Externa) pero a -

partir de 1968 se puede observar un aumento en la Deuda Interna, por va 

lar de 24.4 millones de colones que implican una actitud por parte del 

gobierno de una mayor captación de recursos financieros nacionales. 

En el cuadro (5) también se aprecia la estaticidad del peso 

d 1 D d I h b • h (1/ "d "" e a eu a nterna por a 1tante que se ~anten1 o mas o menos con9 

tante entre 18 a 21 colones por habitante en la década 1958-68. 

19~8 

~Q59 

¡960 

~~p.! 

19p~ 

1963 

1964 

1965 

U66 

1967 

1968 

1969 

1970 

Dlijtm~ IN~Ej~~ 

S~ldp al :n 4~ 
Dic. de cada año 

46.n9 

46.349 

áO.897 

53.82§ 

53.3~6 

60.928 

61.698 

58.026 

51,106 

56,825 

69.727 

94.115 

97.586 

PGBlJ\OION RELACION - DI 

Anual POB 

-.-- -.--

2.386.324 t9~4g 

2.453.554 20.74 

2.526.268 21.31 

2.627.434 20.30 

2.720.696 22.39 

2.824.198 21.85 

2.928.045 19.82 

3.036.544 18.80 

3.151.062 18.03 

3.266.492 21.35 

3.326.000 28.30 

3.441.000 28.36 
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TERCERA MEDICION 

Otra forma de medir el com"¡tamiento de la Deuda Externa -

consiste en relacionar el servicio de la misma con los ingresos prove--

nientes de las exportaciones de bienes y servicios. 

Es sabido ó conocido que un ~aís tiene que agenciarse anua1-

mente cierta cantidad de divisas que le permitan responder a sus compr~ 

misos con el exterior, esas divisas las obtiene a traves de sus re1acio 

nes comerciales con el resto del mundo, especialmente de sus exportacio 

nes de productos hacia los mercados extranjeros. 

Esta constituye una de las mediciones más importantes y el -

coeficiente obtenido con ella expresa el porcentaje que de cada colón 

obtenido por nuestras exportaciones debe destinarse al pago dei servi -

cio de la Deuda Exterior. 

Por servicio de la deuda se entiende los pap'os anuales en -

concepto de amortización del capital más intereses que un país deudor -

hace a sus acreedores 7 tanto internos como externos. 

Para detallar el coeficiente SDE para El Salvador en el perío 
A 

do comprendido entre los años de 1988 a 1969 elaboraremos el siguiente -

cuadro: 

Aifos 

1958 

1959 

1960 

1961 

SERVICIO DE LA DEUDA 
EXTERNA TOTAL 

5.0 

7.3 

7.8 

7.6 

INGRESOS DE S D E 
EXPORTACIONES X 

% 

290.1 0.017 

283.4 0.026 

292.0 0.027 

297.7 0.025 



1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967' 

1968 

1969 

1970 

Fuente: 
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SERVICIO DE LA DEUDA 
EXTERNA TOTAL 

9.9 

10.7 

12.3 

14.7 

15.6 

12.3 

15.1 

15.7 

17.1 

Revista del Banco Central 

Como-se puede observar 

de 

INGRESOS DE 
EXPORTACIONES 

340.8 

384.6 

445.2 

471.8 

472.3 

518.1 

530.5 

529.3 

-.-
Reserva de El Salvador. 

S D E 
X 
% 

0.029 

0.028 

0.028 

0.031 

0.033 

0.024 

0.028 

0.030 

- ---. 

que la situación de endeudamiento -

del país con el exterior ha crecido pero muy lentamente, la deuda Ex~ 

terna ha crecido relativamente a un Mismo ritmo que los in~resos pro-

venientes de las exportaciones 10 que ha permitido que el coeficiente 

S D E en el período 1959-1969 haya crecido de 2.6% a 3% (21) ese coe­
IX 
ficiente comparado internacionalmente constituye uno de los coeficien 

tes MaS bajos en America Latina. 

Sin embargo para el caso de El Salvador, el coeficiente en 

el período señalado se encuentra subvaluado por los favorables períodos 

de gracia que el país ha obtenido en la contratación de sus prestamos 

y es de esperar que en años futuros cuando se estén haciendo las amor 

(21) Revista- Cffi1LA mes de Octubre No. 10 
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tizaciones, que actualmente no se hacen de algunos prestamos el coefi-

ciente tendera a subir en alguna medida. 

CUARTA ~fEDICION 

Un coeficiente de mucha importancia es aquel que relaciona 

el servicio de la Deuda Interna con los irtgresos corrientes del Go--

bierno Central. Como es sabido parte de los ingresos coriientes del -

gobierno se destinan al pago de sus ob1igaciohes financeras, 10 qus -

~) ~J significa que anul~ente debe superarse un porcentaje de cada unida~ 

monetaria recibida para el pago del servicio de sus obligaciones. 

El coeficiente en terminos matematicos se expresa así~ 

S D I Y significa la cantidad que cada colón recibido debe ap1icarse­
Ya 

al pago del servicio de la Deuda Pública Interna. 

En El Salvador en el período comprendido 1958-1970 el ser-

vicio de la Deuda ha representado un au~ento de 2 1/2 centavos de ca-

da colón recibido en el año 58 a 4.8 centavos para el año 70. 

All0S 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

SERVICIO DE LA 
DEUDA AL 31 Dic 
de cada año 

44. 154 

4.369 

4.536 

4.978 

5.111 

5.449 

6. 522 

INGRESOS CTES % 
DEL GOBIERNO 
CENTAAL 

168.580 0.025 

156.971 0.028 

170.962 0.027 

161.115 0.031 

171.672 0.030 

181.180 0.030 

210.458 0.031 

Pasan ••••••• 
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AÑos SERVICIO DE LA INGRESOS CTES % 
DEUDA AL 31 Dic DEL GOBIERNO 
de cada año CENTRAL 

1965 7.107 224.542 0.032 

1966 7.210 223.519 0.032 

1967 7.398 226.905 0.033 

1968 7.723 231.482 0.033 

1969 9.011 251.954 0.036 

1970 13.532 281.839 0.048 

Fuente: Revista del Banco Central de Res El Salvador. 

En el cuadro anterior, se expresan por año la carga que el 

pago del servicio de la Deuda ha significado para los ingresos del Go 

bierno. 

También puede observarse un pequeño aumento de la carga como consecuen 

cia de un mas rapido crecimiento de la Deuda Externa que de los ingre-

sos; sin embargo en la misma forma que se señaló para la Deuda Externa 

se estima que esta carga aumentara aún mas como consecuencia de nuevas 

emisiones de valores del Gobierno Central y también del vencimiento de 

los períodos de gracia de las primeras emisiones de valores. 

Como dato interesante es de destacar el hecho de que toda la 

Deuda Interna del país es bonificada; 10 que indica una definida polf 

ca por parte del Gobierno en llegar a los ahorros del sector privado -

a través de valores públicos y valerse de los mercados financieros para 

obtener la colaboración de ese sector de la economía en el financiamien 

to de las obras públicas. 
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Cuarta Parte 

CONCLUSIONES Y RECOHENDACIONES DE POLITICA A 

SEGUIR CON RESPECTO A LA DEUDA EN EL SALVADOR 

CONCLUSIONES: 

1) La Deuda Exterrta es mayor que la Deuda Interna. 

2) La Deuda Externa se ha destinado hacia obras no productivas en gran 
medida 

3) La concesión de períodos de gracia extensos para la amortización de­
la Deuda, producirá a su vencimiento una subida repentina de la car­
ga financiera del Gobiernos factor que deb~ tomarse en cuentanen 1a­
debida contratación. 

4) El préstamo atado, determina una tecnología inadecuada y uni1atera1-
además de la intervención política que conlleva tales préstamos, así 
como los pocos beneficios que traen al país, ya que. los recursos -
regresan generalmente al país de oriRen en conceptos de servicios de 
la deuda y otros conceptos similares. 

5) Los sectores nacionales como son; el sector familiar, el financiero 
y el empresarial, no han contribuido en la medida necesaria, en el -
financia~iento de los programa del Gobierno, 10 cual exige una refor 
ma tributaria adecuada. 

6) Hientra5 tanto y en todo caso, el endeudamiento deberá estar con re­
lación directa con la capacidad de pago • 

7) Se ha hecho un mal uso de los recursos obtenidos por medio de la deu 
da por algunas Instituciones Autonomas. 

8) Existe actualmente un gran problema relacionado con los valores que 
van Al Banco Central de Reserva, en lo que respecta a los tributos 
que tienen un poder liberatorio limitado (pago de ciertos impuestos) 
lo cual debe tomarse en cuenta en la estructuración de la política -
monetaria. 

9) Ocupación actual de la deuda interna en sustitución de los tributos. 

10) Los períodos entre la contratación de la Deuda y su utilización 50n­
demasiados 1argos 3 10 cual aumenta el costo de la deuda. 

11) No se ha propiciado una política económica (fomento de las exportacio 
nes por ejemplo) que permita el crecimiento del ingreso nacional y 

en consecuencia, de los ingresos tributarios del Estado. 
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POLITICA A SEGUIR CON RESPECTO A LA DEUDA EN EL SALVADOR 

REco~mlnJACIONES y POLITICA A SEGUIP: 

1- La primera recomendación de política en relación con el endeuda­

miento total del país, se encuentra orientada a los esfuerzos -

que deben realizar las autoridades gubernamentales en modificar-

la actual estructura de la Deuda. Ello implica la aplicación de­

política crediticia, que produzcan como resultado una mayor per-

ticipación de los sectores internos de la economía, en la finan 

ciación de las obras de largo plazo del gobierno. 

Por otra parte, una reducción en la importación de la Deuda­

Externa, incidiría en forma favorable en el saldo de la balanza-

de pap-os, Y también podría producir un desarrollo de un mercado 

financiero naciona1 9 que actualmente es inexistente. En todo ca­

sose tomaran en cuenta las exigencias de los períodos inflacio--

narios def1acionarios. 

1I- También es recomendable como medida de po1ítica~ la orientación­

de los recursos financieros, obtenidos a traves de la deuda, hn­

cia obras productivas en la mayor medida posible. 

Es obvio el hecho de que, la Deuda contra[da por un Estado,­

debe ser amortizada en cierto período 10 que lmp1ica por parte -

del Estado, la asignación de cierto monto de :~ecursos para cum--

p1ir con el servicio de la misma. Estos recursos pueden ser en -

dos formas: Primera: a través de los impuestos y Segunda: a t=a­

ves de las utilidades obtenidas por las obras del Gobierno. ~~ 
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este caso si un alto volumen del endeudamiento del país puede ser 

amortizado por el rendimiento de las obras financiedas con tales­

recursos, ello implicaría un disminucicón en las car~as futuras -

que el gobierno hace recaer en la colectividad por medio,de los -

impuestos, y por otra parte, un posible aumento en dichas car~as­

proporcionaría al gobierno una disponibilidad financiera adicional 

para proyectos de inversión económica y social. 

111- Por regla general, el gobierno debera tratar de obtener las mas fa 

vorables condiciones de endeudamiento, especialmente en lo que COft 

cierne a los período de gracia en aquellos prestamos destinados -

a obras de caracter social. 

Es indudable que las obras sociales no producen recursos econó 

micos inmediatos al gobierno, y agreg,ado al hecho de que sus resul 

tados son obtenidos por la colectividad a plazos más bien largos; . 

la educación, la salud, la vivienda para familias de bajos recur-­

sos~ requieren de largos períodos de gracia y amortización que -­

permitan a la colectividad obtener los beneficios indirectos que­

de ellos se desprenden. 

lV- Otra recomendación importante en la contratación de la Deuda Públi 

ca, consiste en la obtención de condiciones liberales en el uso oe 

los recursos obtenidos y especialmente en 10 que se refiere a la -

compra de bienes de capital a utilizarse en los proyectos. Uno de­

los problemas mas serios que confrontaron los países sub·-desarro-­

lIados en la contratación de prestamos con algunas instituciones -

gubernamentales de financiamiento, la constituyó la condición que 
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establecía que todas las importaciones a realizar por el proyecto -

deberían hacerse a los países acreedores. Ello implica que muchos 

de nuestros países incrementaron sus activos en bienes de capital­

con tecnologías inadecuadas a la etapa de desarrollo de los mis~os 

y a precios excesivamente altaos para la clase de bienes que se im 

portaron, muchos de ellos absolutos en los países industriales. 

Por tal razón, deberá procurarse que la nueva contratación de­

Deuda Externa perMita al país deudor el adquirir tecnología mas a-

daptada a su estructura económica y en las condiciones más favorables • 

V- El Gobierno debera tratar de conseguir recursos financieros para -

sus programas, compitiendo con los restantes sectores de la econ0-

mía por el volumen de ahorro interno. 

El gobierno conoce la estructura del mercado de capital, podría 

competir con los emitidos por la actividad privada dando ciertas --

condiciones atractivas a sus valores y poder captar así voluntaria 

mente fondos dispersos del ahorro nacional, 10 que, le obliga a m~ 

jorar la productividad y rendimiento de sus inversiones con el ob­

jeto de poder cumplir con los atractivos ofrecimientos. 

VI- Otra recomendación de política es el cuidado que debe tener el go­

bierno en no contratar nueva deuda superior a su capacidad de pago. 

Ello orig1nó en épocas pasadas situaciones de falta de cumplimiento 

en las obligaciones del Estado y la consiguiente desconfianza de ---

los inversionistas en los valores públicos. 

En el cumplimiento de sus obligaciones el Estado debe tener su-

mo cuidado y un celoso cumplimiento con el objeto de mantener un --
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clima de confianza sobre la sc11uez y liquidez de sus valores. El 

Art. 47 Numeral 16 de nuestra. C')l1st1tucién Política, exige que la­

contratación de los empréstitos voluntarios dentro o fuera del 

país, se rea1izen únicamente licuando una grave y urgente necesidad 

10 demande". 

VII- El mal uso de los recursos obtenidos por medio de la deuda por par_ 

te del gobierno y algunas instituciones autónomas ha distorsionado 

el espíritu de dicho instrumento de política fiscal, como consecuen 

cia, las inversiones realizadas con esos rondos no tuvieron los re 

sultados esperados e incluso han ocacionado problemas de iliquidez 

que obstaculizan el cumplimiento de las obras financieras contraí­

das. En ese sentid~ las instituciones se ven obligadas a recurrir­

al gobierno central en demanda de auxilies financieros con las con 

secuencias sobre el presupt¡es"o fiscal y la asignación de recursos 

presupuestales que podrían ca~d:i~drze h~~ia nuevas inversiones,-­

son distraídas para subsidiar t::l.úp:Lesas que en la actualidad debe---­

rían de encontrarse en lu e18?S autofinanciables. Los ejeMplos son 

numerosos y ya se hall señaleQ'l en diversos estudios y especialmen­

te en el estudio sobre cred1lo agrícola iliquidez y mal destino de­

las inversiones en empresas estatales tales como: A.B.C., Le.R. ,-

I.R.A., etc •• -

Por tal razón, se recomienda UD mayor control por parte del Mi 

nisterio de Hacienda y del Consejo Nacional de Planificación Econó 

mica, así como una política adecuada por parte de la Asamblea Le--

gislativa, en el uso de los recursos y en el cumplimiento de los-
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proyectos a los que son destinados, hasta la fecha se ha respet~ 

do la autonomía de las empresas estatales, incluso hasta el grado 

de permitirles raalizar sus operaciones en forma des coordinada y 

muchas veces sin ajustarse a los planes de desarrollo. 

Si el proceso de planificación como instrumento de política-

económica para coadyuvar el proceso de desarrollo ha adquirido­

relevante importancia en los países en desarrollo en los últimos 

años únicamente se logrará la efectividad que el instrumento ti~ 

ne cuando todos las unidades económicas del Estado respeteti y --

particiren en los objetovos generales señalados en el plan' la 

deuda pública como variable económica regulada por el plan de~e-

ra ser mantenida dentro de los límites establecidos y los recur 

sos destinados a las actividades señaladas. 

VIII- Se considera que los incentivos ofrecidos por el Estado, con el 

objeto de poder vender los bonos o valores que amparan su deuda-

interna son excesivos en 10 que se refiere a las excenciones fis 

cales que se ofrecen a las tenedores de dichos valores, es indu-

dable que inicialmente la concesión de dichos atractivos era ne­

cesaria para crear el incipiente mercado de valorss pÚblicos,que 

en aquella época era inexistente, pero la falta de educación por 

parte de las familias y de las empresas en invertir en valores -

del Estado, el temor y la desconfianza hacia las operaciones del 

80bierno, la inseguridad de los de los capitalistas al futuro de 

su riqueza como consecuencia de los valores políticos, inducía -

el atesoramiento de riqueza especialmente en bancos extranjeros. 
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Con el objeto de reterner y utilizar cuantiosas ahorros los gobiernos 

han concedido excenciones a los tenedores de valores públicos como -

los que se detallan a continuación: 

a) Excencion de impuestos establecidos o que en el futuro se esta-

blezcan en El Salvador, especialmente los Impuestos sobre la --­

Renta, Patrimonio y Sucesiones y Donaciones; 

b) Que serán recibidos por el gobierno por su valor nominal para -

el pago de Impuestos, Tasas y Contribuciones y también para el-

pago de derechos de Aduanas y Consulares. 

c) y que también serán recibidos en el pago de impuestos los cupo-

nes de intereses vencidos, Esos beneficios han ocasionado un fe 

nómeno bastante peculiar especialmente en el caso de algunos v~ 

lores públicos como los bonos l.C.R. en que gran parte de ellos 

han sido devueltos al gobierno como pago de impuestos. Estos va 

lores que representan una deficiencia de ingresos fiscales, ge­

neralmente son trasladados al Banco Central de Reserva, desvir 

tuándose la filosofía immplícita en la emisión de valores públi 

cos que consiste en la absorción del ahorro privado. La llegada 

de estos al Banco Central de Reserva, no constituye más que un 

financimiento de carácter inflacionario por parte de la autori-

dad monetaria central. Se reco~ienda por lo tanto que los valo­

res públicos compitan en el mercado con incentivos no fiscales-

como: tasas de interes, plazos y ljquidez, etc •• -

IX-El endeudamiento interno en El Salvador, ha sido acelerado en -

estos últimos años, se considera que estos incrementos en la deu 
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da pública vienen a complementar la falta de ingresos fiscales ob 

tenidos a través de la tributación. La timidez con que los gobiernos 

han aplicado los instrumentos impositivos ha sido compensado con la 

adquisición de nuevas obligaciones financieras en un país en donde 

el proceso de desarrollo exije de un mayor gasto público. sin em--

bargo, la adquisic~n de cargas financieras es limitada y el palia 

tivo de adquirir deuda pública tiene que ser a mediano plazo aban 

donado para realizar las reformas tributarias que permitan al go-

bierno recaudar un volumen de ingreso acorde con sus necesidades. 

Se recomienda la aplicación efectiva de los impuestos ya exis 

tentes o su reforma para hacerlos más productivos y mas justos, por 

una parte, y por otra, la creación de nuevas figuras impositivas -

acorde con el objetivo de la redistribución del ingreso nacional -

postulado por la moderna política fiscal. 

x- Se ha notado que en gran parte de la Deuda contraída por el Estado 

media un plazo bien largo entre el período de contratación y su u-

tilizacion en el proyecto. Ello lleva muchas veces a preguntarse -

sobre cual era la necesidad de contratación de esa Deuda y en nues 

tro país 9 se ha dado el caso de instituciones internacionales que-o 

obligan al uso total de recursos otorgados antes del otorgamiento 

de nuevos recursos, por ejemplo: el crédito del Kreditanstalt-Fur-

Wisderaufbaw para la construcción de tres hospitales que fue con--

tratado el 11 de abril de 1967 y en Diciembre de 1970 aún no había 

sido utilizado. Los recursos comprometidos pagan comisiones de co~ 

promiso que a nuestro juicio constituyen pagos innecesarios. No se 

, , , 
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comprende ademas que países con necesidad de mayores inversiones -

en formación de infraestructura para el desarrollo sean tan negli 

gentes en el uso de los recursos de los recursos que las organiz~ 

ciones internacione1es ponen a su disposición. 

Se recomienda que las instituciones de Planificación y Ejecu-

ción de los Proyectos~ sean ~~s dili~entes para la puesta en mar­

cha de dichos proyectos y que se abstengan de contratar las deu--

das con tanta anticipación. 

XI- Actualmente existe una política definida en los países en el sen 

tido de fomentar las exportaciones con el objeto de obtener in-­

gresos en divisas necesarias para impulsar las actividades econó 

micas del país, se considera que la política de fomento de expo~ 

tación es beneficiosa en cuanto contribuye al desarrollo de sec-

tores internos de la economía y en segundo lugar podría en a1~ 

na medida sustituir necesidades de adquisición de nuevas deudas. 

Se recomienda por 10 tanto una política de fomento de expor­

taciones para el país que podrá tenerun doh1e resultado. Ambos b~ 

neficios son: 10.) Evitar la nueva contratación de deuda externa 

y 20.) Proporcionara en segunda instancia mayor capacidad de en-

deuda~iento externo de! país. 
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