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I N TR ODUCC 1 68

Cumpliendo con el Gltimo precepto universitario, previo a la
opcidn del titulo que me ha de acreditar como foctor en Jurispru-
dencias y Ciencias Sociales, acto que culminard mis anhelos y as-
piraciones, he buscado como tema de mi tesis lLa Deuda PiGblica en-
El Salvador, no solo por lo interesante ce su contenido, sino tam
bién por el interfs a nivel nacional que el estudio de la misma -
ha despertado ﬁltimament?;//

Sin embargo, el tema que escogi por muy simple que parezca -
su desarrollo, al tratarlo tanto en =1 plano doctrinario como - -
practico, ofrece una serie de dificultades, que Onicamente se nue
den subsanar con la colaboracién de muchas personas, aue en buena
hora desempefan altos cargos dentro de la Administracidon Fablica,
y que tan bondadosamente me etendieron cuando en busca de nuevos-
aatos acudia a sus respectivos despachos.

Tanto en la primera, como en la seaqunda parte del presente -
trabajo, hago una exposicidon tedrica sobre alnunos aspectos ~que -
considero fundamentales tales como los gastos piblicos, los inare
sos plblicos, los impuestos, el cridito pidblico y la deuda pdbli -
ca, en general, para que sirva a manera de introduccidn a quienes
antes de leerlo est”n un tanto desconsctados con el hacer diario-

de la vida econdmica del pafs



He procurado recopilar el mayor nimero de datos vosibles tanto en

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

adoleceri de muchas deficiencias las cuales (inicamente se pueden opa--

car con una buena dosis de benevolencia de parte de los lectorss, quie

nes ante todo deben de tomar en cuenta lo complicado que resulta reco-

pilar datos sobre un tema tan delicado como es la Ceuda Piblica.~



Primera Parte

GASTNS PUBLICNS (feneralidades)

Antiguamente, la finalidad esencial del Tstado se circunscribfia

Gnicamente a satisfacer dos necesidades que se considfaron como funda--
mentales, dichas necesidades eran, la conservacidn del orden juridico -
interno v la defensa de 1a soberanfa.

En la actualidad, estas dos necesidades plblicas han sido eleva
das al rango de absolutas, y no puede ¢l Estado dejar ae cumplirlas sin
correr el riesgo de desaparecer como tal.

Sin embargo, el desarrollo histérico, la evolucidn de las ideas

vy la complejidad de la vida econdémica, han motivado el nacimiento de c-
tras necesidades plblicas cuya satisfaccidén tambi”n ha sido encomendada
al Estado (1).

La enumeracion de estas necesidades, es practicamente imposible

, pero no por eso, podemos dejar de asecurar que histéricamente el moti

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

cialmente eran satisfechas por el individuo en particular, hacia el cam -
po de su satisfaccidn por parte del Fstado. ([ducacién, Salud, etc.) --
(2).

A rafz del precitado desplazamiento, El Estado, ya no solo tuvo
come finalidad la conservacidon del orden jurfdicb interno y la defensa-
de la soberanfia, sino que, amplio su finalicad en procura de elevar el-

nivel de sus habitantes.

(1) Matus Benavente, Manuel_Finanzas Pdblicas, 2a. Edig€ién, 1956, Pag. 93
Editorial Juridica de Chile, ’ ’ s TaAU. I

(2) Matus Uenavente, Manuel
Cb. Cit. Pag. Gk



La satisfaccidn de este amplio y complejo sistema de necesida
des piliblicas, obliga al Estade a procurarse los recursos piblicos con
que hacer frente a los gastos que el desarrollo de estas actividades-
implica.

La actividad que el Estado desarrolla para procurarse los bie
nes necesarios para la satisfaccidn de las necesidades piblicas se de
nomina actividad financiera y los recursos que obtiene a través del -

desarrollo de esa actividad se denomina Inqresos Plblicos (3).

11 1-/GRESONS PURLICOS

En el punto anterior, manifestamos quela finalidad esencial -

del Estado, es la satisfaccidn de las necesidades pilblicas- quc el de

sarrollo de dicha actividad implice una serie de castos y que todo -~

gasto suponz la existencia de recursos que permitan realizarlos.

'os correponde determinar ahora, de que medios se vale el Es-

tado para obtener estos recursos o lo que es lo mismo, de donde pro--

vienen los ingresos estatales. Juridicamente hablando, podemos afirmar

que los ingresos piblicos provienen de dos fuentes principales, una -

extracontractual y la otra contractual. Son ingresos piblicos extracon

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 realizacidon de -

una compraventa, consumir un determinado producto, percibir una deter

(3) Matus Cenavente, Manuel
Ob. Cit. P4g. 9%
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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, podemos mencionar los em
pristitos,
Aunque los autores estén de acuerdo en que no es posible for

mular una clasificacion total y comprensiva de todos los ingresos pd

blicos expondremos a continuacidn la que a nuestro criterio encierra

un mayor contenido jurfdico.

Impuestos
Contribuciones
Multas

Ingresos Extracontractuales Intereses Penales
Indemnizaciones
Reauisiciones

Herencia

Donaciones

Ingresos Contractuales Empréstitos
Ingresos de Dominio l Tasas
Utilidades
pividendos =
Rentas de

Arrendami~



En clasificacidn anterior se encuentra comprendida una varia
da gama de impuestos que, indudablemente, no estan considerados den
tro del sistema tributario nuestro; en consecuencia, (inicamente 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 obtencién de ingresos piblicos cuando --

los primeros, en sus diversas formas no son lo suficientemente consi

derables para el financiamiento de los servicios piblicos.

Il MPUESTAOS

A fin de formarnos una idea lo suficientemente amplia sobre-

los inarescs pibiicos provenientes de los impuestos analizaremos bre

vemente el concepto, finalidad v clasificacién de estos dltimos.

COMCEPTO.- De acuerdo con la concepcidn cldsica, los impues
tos Gnicamente se podian establecer en consideracion a la necesidad
del Estado en prccurarse los recursos econdémicos para financiar sus-
egresos; en consecuencia, a la recaudacién de los impuestos se le a-
signé una finalidad puramente fiscal.

Posteriormente y a ratz del desarrollo del pensamiento fi--

nanciero, a la finalidad fiscal se le agregd otra; como la de ser--

vir objetivos politico-econdémicos, como seria la proteccidén de las-

industrias nacionales a través de la imposicion de los impuestos a~

las exportaciones,



A partir del siglo XI1X, las finalidades tradicionales de los -

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

la funcién social,

La inclusion de la funcién social dentro de la actividad finan

ciera del Estado, determiné el principio de la desgravacion de las cla

ses econdmicamente débiles para gravar con mayor intensidad a aquel scc

torque por la especial organizacidén econémica, social vy politica re--
sul taban mis beneficiadas con la distribucién del ingreso nacional (6).

Esta nueva concepcidn de la actividad financicra del Estado,--

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

entendiéndose por tales ''la cuota de las rentas privadas quc el Estado

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

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

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

les conjuntamente con el fin fiscal o con prescindencia de &ste (7)
Del anterior concepto de impuesto notamos el esfuerzo realiza-

do por lograr definitivamente el desplazamiento de la carga tributaria

hacia el sector mids beneficiado en la distribucién del inareso nacio-~

<

nal. Con este desplazamiento se logrd no solamente una distribucion -

més equitativa de la mencionada carga, sino, también resultados positi

vos en la actividad econdmica nacional tales como: la elevacion del in

(6) Matus Benavente, Manuel
Nb. Cit. Pag. 137

(7) Matus Benavente, Manuel
Ob. Cit. Pag. 135



greso nacional, el empleo total de la poblacion y una mejor politica fis

cal.

CLASIFICACION PE LOS IMPUESTOS

La clasificacion de los impuestos mas conocida entre nosotros, -
es aquella que los divide en impuestos directos e indirectos* esta clasi
ficacidon no obstante ser la mis conocida y aceptada es sin embargo, la -
que mas controversias ha motivado. A fin de distinguir 1o que es un im--
puesto directo y lo que es un impuesto indirecto, existen tres criterios
a saber: el administrativo, el econémico 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,
ignorandose quien es la persona de contribuyente; sin embargo, este cri-
terio ho nos distingue con precisidn entre una y otra clase de impuestos,
ya que, muchos impuestos indirectos, se perciben en virtud de reaistros-
nomitivos en cambio algunos impuestos directos no se pueden percibir a--
tendiendo a un determinado registro, eje. el impuesto sobre sucesiones o
donaciones. El segundo criterio se fundamenta en el principio de la tras
lacion de los impuestos, atendiendo a este criterio, son impuestos direc

tos aquellos que no se pueden trasladar de una economia a otra mas dé--



bil; en cambio, son impuestos indirectos aquellos que se pueden trasla
dar de la persona que cancela los impuestos a otra economia mas débil-
que son en definitiva los que soportan la carga tributaria; este siste
ma tal como el anterior es criticable pues, si este fuera el verdadero,
los grupos econdmicamente fuertes se liberarfan siempre de la carga -
tributaria 1a que en definitiva dnicamente incidirfa en los grupos eco
ndmicamente 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-
gislacion tributaria; es decir, que mediante dichos procedimientos se-
determina la capacidadacontributiva 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 TTtulo Primero, Art.-
to. Inc. lo., establece Las personas naturales, nacionales o extran
jeras domiciliadas en El Salvador, etc., pagaran sobre el total de --
sus rentas obtenidas dentro o fuera del territorio nacional un impues
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 travis de los consumos que el contribuyente realiza -

o de actos que ejecuta. (8).

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




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

tos se ha distribuido en forma desigual entre la tributacidon directa y-

Ta tributacion indirecta; mientras la primera ha representado siempre -

mds o menos un 25% de las recaudaciones tributarias del Gobierno Cen---
tral, la segunda, ha representado mds o menos el 75% de dichas recauda-
ciones.

En el perfodo comprendido entre los afios 1961 a 1964, de las re

caudaciones tributarias del gobierno central la tributacién directa re-

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

la tributacién indirecta representd en el mismo periodo, entre el 83.7-

y el 77.5 de aquellas (9).

Esta desigual distribucion de la carga tributaria, tiene una ex

plicacién histérica, ya que, antes de 1315, dnicamente se hechd mano a-

fin de satisfacer los gastos pliblicos a la tributacion indirecta, repre

sentada en orden de importancia por los siguientes renglones: lmpuesto

sobre Importaciones, Impuesto sobre Exportaciones del Café, Impuesto so

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

Papel Sellado y Timbres.

Indudablemente las recaudaciones provenientes de la tributacidn

indirecta, fué suficiente para el financiamiento hasta principios del -

siglo, pero a raiz de la ampliaci6n de las finalidades del Estado, el -

monto de tales recaudaciones no fue lo suficientemente voluminoso y el~

(9) Sistemas Tributarios de Amdrica Latina E1 Salyador
Unidn Panamericana, Secretaria General, Organizacion de los Estados
Amricanos, Washington . C. 1966



Estado se vio imposibilitado cada dia mis para satisfacer las necesida
des pGblicas: consecuentemente, el Estado, ante la insuficiencia de re
caudaciones provenientes de la tributacidon indirecta y ante la imposi-
bilidad de elevar la alicuota de los mismos, ya que la masa constituti
va de la clase econdmicamente débil, que es la que paga tales impues--
tos se encontraba totalmente saturada, se recurrid a la tributacion di
recta, en otras palabras, se recurrid a gravar a la riqueza en sus di-
versas formas (por tenerlta, por utilizarla para obtener renta o por *~
transferirla gratuita u onerosamente), creando para tal efecto, en for
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 Vialidad Serie "A", establecido en 1926 y contenido actual-=
mente en el Decreto Legislativo No. 1300, publicado en el Diario Ofi-
cial No. 233, Tomo 161, del 22 de liciembre de 1953, y los impuestos de
Alcabala, Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones contenidos en los de-
cretos legislativos MNos. 132, 52 y 53, publicados en los Diarfos Ofi<--
cfales Mos. 200, 114 y 115 de fechas lo. de SEptiembre de 1928, 25 y «
26 de Mayo de 1930 respecti{vamente.

Mo obstante el aumento progresivo de las recaudaciones prove~-
nientes de ambos tipos de impuestos, no bastan actualmente para cubrir
los egresos: consecuencia, el gobierno, ante el imperativo de sobrepa=~
sar el nivel de sus ingresos y ante la imposibilidad de elevar las ta-

sas de los impuestos directos, por encontrarse al nivel maximo de impo
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sicién ha recurrido al recurso financiero relativamente moderno; cual es

el crédito piblico.

CREDITO PUBLICO

""La palabra crédito, se deriva de las voges latinas credo, credi

ti, creditun, etimolégicamente significa creer o tener canfianza.

'" En general se ha mantenido el concepto. de que el crédito es -

un término vinculado a la idea de confianza o fé en la concucta 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 podrd cumplirla por disponer de medios econdmi-

cos''. (10),

En su acepcidn econdémica y financiera, crédito piblico es la fa

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

El crédito pGblico, 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 podra cumplir en la forma y térmi-

nos convenidos, por disponer de medios econdmicos suficientes.

(10) oOria, Salvador
Finanzas Editorial Gmo. Kraft Ltda. 19438, Paq. 7

(11) Matus Benavente, Manuel
Ob. Cit. P4g. 263.

as=dURY



C swir CALON Lo CREw:T0 PUBLICO

LY credito piblico se cigsifica en externo e inierno.

Credico Piblico externo, es 1z confianza o fé de que el Estado
goza en otros Estados Extranjeraos.

Crédito Interno, es la confianza o fe de que el Estado goza den
tro de las esferas de su propia cconomia.

E1 uso del crédjto piblico, origina la deuda plblica externa.

El uso del crédito plblico interno, origina la deuda plblica in

terna.

a
&2



Segunda Parte

| DEUDA PUBLICA

Cuando los ingresos son inferiores a los egresos, los gobier
nos generalmente optan por cualquiera de los procedimientos siguien-
tes: a) exigir con mayor vigor los impuestos existentes, b) aumentar
las alfcuotas de los impuestos vigentes y c) crear nuevos impuestos.

Como se puede apreciar, las tres formas de solucionar el pro
blema, no son mds que formas extraordinarias de la aplicacidn de los
impuestos, esta aplicacidn como lo dice Einaudi, (12) siempre encuen
tra alguna limitacién, que genralmente los convierte ''en instrumen--
tos imperfectos en las emergencias mas graves del Estado''. En conse-
cuencia, y a raiz de la citada limitacion, es necesario buscar un me
dio mds practico y ventajoso, que nos procure el fin perseguido, es-
te medio no puede ser otro sino el de hacer uso del crédito piblico.

Este procedimiento que consiste en tomar dinero prestado im-
plica para los contribuyentes la carga de pagar la cuota de amortiza
cién y los intereses de las respectivas deudas, por medio de los go-
bernantes, lo que implica ademis la obligacién de pagar los Bonos --
que han expirado, o volverlos a financiar por medio de nuevos emprés
titos.

Basindonos 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 Pdblica, Aguilar, Madrid, 1955 <
Cuarta Edisidn, P&g. 292.-
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se vale el Estado para financiar los ycsios mas inmediatos. y que de a
cuerdo a la clasificacidn expuesta ah:tcitormente proviene de un contra
to que celebra el Estado de acuerdo & los procedimientos del derecho -
privado.

Para Einaudi {13) La deuda pdblica, es un método Gtil para -

llevar al méximo la capacidad contributiva de los ciudadanos, obtenien
do facilmente lo que con el impuesto extraordinario serfa imposible ob

tener ',

il CLASiFICACIOM DE LA DEUDA PUBLICA

7

Generalmente los autores sostfenen una clasificacién bipartita

de 1a deuda pidblica, y asi nos hablan de deuda plblica externa y deuda

piblica interna; por la primera se estieads, la contraida en el _extran

g
i

Jero y por la segunda, la que se con'rau deatro de’ pais. Entre los au
tores que sostienen esta clasificacicn, se encuentra Otto Exkstein - -
(14)- este autor al referirse al dob < caronLe gue hace deia deuda nos
dice:

" Cuando un pais sub-desarrojlado toma dinero prestado en el -

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

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

(14) Eckstein, Otto
Finanzas Pablicas, Unidn Tipografica
Hisponoamericano, Mexico 1955 P3g. 220

a
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para la realizacidén 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 re

duce los recursos disponibles en lo futuro. Para hacer frente a las ~-

1]

cargas de los 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 sélo -

hace que los recursos est’n disponibles mas prontos, a cambio del pa-

go de intereses. El aumento inicial del total de los recursos disponi

bles 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 presta

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

interior del pals de modo que el total de los recursos disponibles pa

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

fieren simplemente de los compradores de bonos del gobierno, que los-

gastan para fines plblicos. Y en forma andloga, las cargas de los in-

tereses y de la amortizacidn no transfieren recursos fuera del pais -

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

yentes a los tenedores de bonos. Esta distincion entre la deuda exte

/

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

lo representa la obligacidn de efectuar determinadas transferencias-

de poder adquisitivo, entre los individuos en el interior del pais,-

no a ceder produccidén a otro pafis.

Asi pues, cuando se trata de la deuda nacional, la frase - ~

'"" nos lo debemos a nosotros mismos '' contiene una verdad fundamental, .,
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solo que, seglin veremos al instante ' nosotros no son siempre los mismos
individuos, y la cosa presenta ciertos efectos secundarios pernicios que
constituyen efectivamente una carga real ',

Entre los autores que adoptan una clasificacién tripartita de la

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

de la manera siguiente:

Deuda Interna
Segiin su procedencia

Deuda Externa

Deuda Directa

Segln la obligacidn que
asume el Estado

Deuda Indirecta

Deuda a corto plazo o flotante
pagadera hasta un afio;

Segilin el Plazo Deuda a largo plazo o consolidada

Deuda de plazo variable superior S
2 un afo;

Deuda perpetua

Gabriel de Usera (15)- Clasifica la deuda de 1a manera siquiente-

<

(15) de Usera, Gabriel
Legislacion de Hacienda Espafiola, Aguilar S. A.

de Edisiones Madrid, 6a. Edision, 1954, Pag. 343.




//a) Perpetua o amortizable, segin que la Ley de creacidn ubiigue
o no al Estado a devolver el capital en plazoﬁeterminado

b) Pominativa y al portador, segin que el acreedor sea persona-

determinada o el tenedor del documento.

c) Deuda interior o exterior, segn que la obligacida contrafda

deba cumplirse dentro o fuera de la nacidn

d) Con interés o sin interés y con impuesto o libre de los mis-

mos .

Por parecernos que la clasificacion que hace el profecor Araneda

es mas completa y se adapta mds a los principios modernos scb, 2 la icoria
de la deuda, adoptaremos la citada clasificacidon exponiendo jos ‘&imiros
en una forma textual de la manera siguiente.
— " La deuda pdblica puede clasificarse atendiendo a su piocedencia
a la obligacion cue asume el Estado, y a su plazo, segln su procedencia -
se divide en deuda interna, cuando es contratada en el interior de! pafls,
y en deuda externa cuando es contratada en un pais extranjero. Atendiendo
a la obligacidon gue asume el Estado la deuda se divide en direz®a e indi-
recta, segiin contrato como deudor principal o como deudor subsidiario, ga
rantizando la deuda de otras instituciones.

Desde el punto de vista de su plazo, puede dividirzz :» o~ deo-
corto plazo o flotante, pagadera hasta un afio; deuda a largo piazo o con
solidada de plazo variable superior a un afio, y deuda perpetua en ia que
no se establece plazo de pago y el Estado se reserva el derecho de cance

larlo cuando lo estime conveniente.

En la deuda perpetua, el prestamo representa la adguisicicn del -
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derecho a percibir el interés, derecho que como todo valor mobiliario-

es posible negociar, y si el Estado resuelve cancelarlo en algin momen

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

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

presentan sus sctuales propietarios ' (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 nuestro pais, perc siempre la dejamos anotada (inicamente a manera de

ilustracion.

til FORMAS DE LA DEUDA PUBLICA

Dos son las principales formas de la deuda piblica, la una pro
visional o transitoria y la otra permanente; forma provisional o transi
torla es rundamentalmente la letra de Tesorerfa 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 afio contado a partir
de la fecha de la emision de la letra, comprometiZndose asimismo a can
celar al Banco Central de Reserva, a la finalizacién del palzo estipu-
lado tanto el capital como los intereses.

FINALIDAD DE LA LETRA DE TESORERIA.- La letra de Tesoreria tie

ne por finalidad proveer al Estado de los medios econdmicos necesarios

para satisfacer en un momento determinado las exigencias mds inmedia--

tas de caja.

(16) Araneda D., Hugo
Ob, Cit. Pag. 44




FUNCIONAMIEN @ DE LA LETRA D. tSORERVA.- F{ furcionamiento de ~

ia fetra de tesoterTa, lo explicaremus mediante un ejemplo: si se trata-

de una letra de Tesorerfa de £ 100.000.09 a un afio plazc y al 5% anual -

el Banco Centrai de Reserva le entrega al Estado los £ 100.000.00 contra
tados y éste, al finalizar el afio de plazo le devuelve a la institucidn
Bancaria mencionada, £ 105,000.00

En otros pafces existe otra forma transitoria de ia deuda consti
tuida por lo que se llama "' Bonos del tesoro preparatorio’, Tus cuales -
tienen como funcidn principal cual es ia de proveer ai Estado de los me
dios de un empréstito a largo plazo pero quz la adquisicién de este por-
ctra causa semejante no fusia tah venvajosa para el rstado por lo que es

mss conveniente amitir v beno del cesovo prepatatorio que permita espe-
rar una condicifr mdc preopicia para ia contracacién de aguél. Indudable-
mente por la cantidad de dinero gue ce (uvenga mediante el bono del te-
or se pagard .n "nrerds m’ . 2levado .2 &l cois"ente pero como dicho-
emperéstito se asuguiere genevaimente a », piazo relativamente corto a la
finalizacion de evt. y cwando las cusdt. o2 del mercado hayan mejorado
se puelde contrzsr ura deuda corriente, @ un tipo de interés mds bajo; de
modo pues que, ei bono del tesoro preparatorio en los paises donde fun-
ciona, se emite cuando se sabe de antemano que las condiciones poco favo
rables del mercado seran transitorias pues constituiria un error emitir-
lo cuando se sepa que aquellas serén permanentes.

Esta figura de bonos del tesoro preparatorio en nuestro pafs no-
funciona pues para solucionar los d&ficit transitorios o de caja el Ran

co Central de Reserva proporciona inmediatamente los recursos financjer-

ros necesarios mediante el sistema de letra de Tesoreria que ya expusi--

A
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mos en su debida oportunidad.

FORMAS PERMANENTES DE LA DEUDA PUBLICA.- Dos son las principa

les formas permenentes de la Deuda Pablica:

a) Empréstito reembolsable en un plazo determinado; vy

b) Empréstito reembolsable en un perfodo dado, mediante frac

ciones anuales (17)

fMPRESTITOS REEMBOLSABLES EN UN PLAZN DETERMINADO,.- A esta --

clase pertenecen los empréstitos obtenidos para un determinado niimero

de afios; su principal caracteristica consiste en que a la finalizacién
—

del plazo estipulado se deben pagar inmediatamente tanto el capital -

como sus intereses o en su defecto a renovarlo o transformarlo en otro
plazo mis largo.
Cuando el Estado transforma un empréstito de plazo determina-

do a uno de plazo mds largo a la finalizacidn de este Gltimo se puede

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

tereS existente en el mercado al tiempo de verificar la operacion, asf-

si el interés ha disminuido con relaci6n a la tasa de interés existen
te al obtener el empréstito, el Estado se beneficiard pues en lugar -
de seguir pagando un interés del 6% por ejemplo, continuard pagando -
Gnicamente el 5% suponiendo que esta fuera la escala de reducciones -
existente e1 el mercado, siempre en relacifn con la tasa de interés -
existente al contraer el empréstito haya subido, en este caso cl Esta
do ya no seguird pagando el 6% por ejemplo sino que tendrd que pagar

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

rés existente.

(17) 7

Ex
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EMPRESTITOS REEMBOLSABLES EM UN PERIODO DADO DE TIEMPO MEDIAMTE

FRACCIONES ANUALES.- Se 1lama empréstito reembolsable por amortizacion

en un perfodo dado de tiempo, medldhte fracciones anuales los que el Es
tado contrae para un plazo determinado con la obiigacidn 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 mds largo es el plazo estipuizdo menor serd la canti--
dad que el Estado deberd amortizar anualmente y mlentras corto es el pla
zo mayor serd la cantidad que el Estado deberd pagar en el mismo concep-
to (18).

Einaudi, menciona otra forma permente de la deuda: cual es, la
de empréstitos perpctuos, y nos dice que, son aquellos que contrae el Es

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

ta e interés anual y por toda la vida sin 1a obligacidn o sin el derecho

de reembolsar nunca el capital que recibe en préstamo.

Esta figuera sefialada por Einaudi, en nuestro pais jam3s se ha -

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

das las deudas o empristitos reembolsables mediante anualidades de capi

tal & intereses.

Einaudi, Luigi
Ob. Cit. Pag. 318 a 344
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IV /NEGOCIACION DE LA DEUDA

!

tlegociacidn 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 piiblicas la negociacidn-

2
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 Gltimas pueden adoptar diversas formas o ti

picaciones, asi: personas privadas, organismos internacionales de-

financiamiento, gobiernos extranjeros y el sistema financiero na--

cional compuesto fundamentalmente por el Banco Central de REserva-

vy la Banca Privada.

En la citada negociacién influyen diversas circunstancias -

positivas unas y negativas otras. Como circunsantancias positivas -

para la negociacidon de la deuda interna, se encuentra fundamentalmente

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

la tasa de inter<s ofrecida mayores serdn las facilidades para con

tratacidn de aquella. En cambio, en la celebracién 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, asi que, paises sub-desarrollados como el nuestro, no ejer-

cen ninguna influencia en la determinacién de la mencionada tasa. -

Por otra parte es necesario considerar que la igualdad de condicic

nes en las instituciones internacionales operan, no permiten a nues

]
B N
] =
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tros Estados mucho marqen de negociacidn, razén por .a .. mdohas ve

ces los préstamos se contratan en condiciones lesivas pars !Js paises

deudores.

Circunstancia negativa para la contratacidn dei misrc tipo de

deuda lo constituye el hecho de ofrecer una tasa de inter?s manor que

la existente en el mercado, en este caso, las personas interssadas en

aportar el préstamo, no encontrando ningln incentivo para contratar -

con el Estado, preferian hacerlo con personas particulares deatrs -~

del 3mbito del derecho privado. V/////

Para la celebracidn definitiva de un contratc dc erpyéstito-

internacional, al igual que en la deuda plbiica interna, o .:ntyramos

circunstancias positivas y circunstancias negativas; den‘ro de las -

{
primeras encontramos, /[la estabilidad monetaria y el ci{ditc piblico~
[

y dentro de las segundas, Ta inflacién monetaria y la caz~,mfianza -~

¢

el poder adquisitivo que sufre e inero a ceyunda, v~~ la inse-
del pod dq t q f 1 d y 1 yenda, & fa inse-
I
guridad que ofrece el Estado deudor para el cumplimients Z2 sus o--
bligaciones. - T T
R
, Ademds de las circunstancias anotadas, en la negociaziZn de
/ - T T T ———ee

la deuda externa, es necesario considerar el marco estabicz:iy por-

\ las organizacieones financieras y los gobiernos extranjercz para el-

desarrollo de sus operaciones. Este marco comprende div.t:7s clemen

. tos y ellos son: la tasa de intereses, los plazos de amoriizseion, -
1
el destino de los préstamos y las condiciones adicionaler «chre la-

utilizacién dc los recursos proporcionales.

Los pafses interesados en obtener un préstamo, “cben ante -

Ei)

el
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todo hacer coincidir sus necesidades tanto con ios elementos en el mar

co anterior, como con las dreas de preferencia dw dichos organismos, a

sT por ejemplo es preferible recurrir para el financiamiento de un pro

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

res condiciones y no a otra institucién donde el financiamiento en - -

cuestidn, se adquiriria en condiciones mas 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 Banco no tiene ningdn interés; lo mismo sucede con las obras

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

ble recurrir a la AlIF, por ofrecer esta institucion mejores condicio-

nes para el desarrollo de ese tipo de proyecto. Pocriamos sequir enu-

merandoc casos como los anotados, pero esto mejor lo dejaremos para --

mas adelante, cuando en un cuadro descriptivo lo hagamos en una forma-

mas objetiva.

Es necesario hacer notar desde luego cue algunos de los ele--

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

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

nados, a configurado un tipo especial de préstamos denominados ' prés

tamos atados ', que a la larga han resultado sumamente perjudiciales-

e T -~

para los pafses deudores, no solamente porque se obliga a este a obte

~

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

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

cidon técnica que el proyectc que se estd financiando necesita del --
pafs que proporciona los recursos.

El cuadro contentivo de las condiciones mencionadas es el --

siguiente.
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V. REGIME! Y COMVERSION DE LA DEUDA

E1 régimen de una deuca como lo dice Huqo Araneda D., estd cons

tituido por tres factores fundamentales el tanto por ciento de interes,
el tanto por ciento de amortizacién y el plazo de la deuda. El tanto --
por ciento de interés, es la cantidad de dinero que el Estado paga por-
gozar anticipadamente de recursos. Ejemplo: 5% de interés; el tanto por
ciento de amortizacién, es la cantidad que el Estado restituye del to--
tal del empréstito ya sea temporalmente o al final del plazo estipulado.
Ejemplo: 10% de amortizacidn y finalmente, el plazo es la é&poca fijada-
para el cumplimiento de la obligacién. Ejemplo: 5 afios de plazo; en con
secuencia, el régimen de la deuda en el caso planteado serfa: 5% de in-
terés, 10% de amortizacidén y 5 afos de plazo.

—, La conversién de una deuda como su nombre lo indica, significa-
la modificacion del rigimen impuesto por el Estado contratante, alteran
do uno de sus factores o todos a la vez, teniéndose en cuenta dnicamen-
te que la amortizacion y el plazo no se pueden alterar independientemen
te, pues se encuentran tan Tntimamente unidos, que la alteracidn de uno
de ellos implica la alteracidn del otro.

La conversion se puede realizar de varias maneras, o bien cam--
biando bonos de un ré€gimen por bonos de un régimen distinto, o bien - -
transformando la deuda de corto plazo en deuda de largo plazo.

Cuando se cambian bonos de & régimen determinado, por bonos de
un régimen distinto, los primitives gencdores de bonos pueden optar o -

- e e e , ¢
bien por la adquisicion de los nuevos bonos u obtener su reembolso; yf;/’

~ 0,

- - 3 Ty
optan por el reembolso seran los nuevos suscriptores los que lo efeg;ua,- i

-
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rén ocupando en cambio el puesto de aquellos.

Cuando se convierte una deuda de corto plazo a deuda de largo

plazo, la modificacién no solamente afecta al plazo sinc que también-

a la amortizacion. Asi por ejemplo. una deuda a un afo plazo o sea de

100% de amortizacion, se consolidaria transform’ndola en deuda a 20 a

fios plazo con el 5% de amortizacién (19).

VI EL SERVICIO DE LA DEUDA PUELICA

Dos son los elementos constitutivos del sefvicio de Ja dewia,-

por un lado tenemos el interés y por otro lado teneros la avwostizazidn;

la cual consiste en la restitucidn periddica o al Tinal del plazo esti

pulado, de la cantidad prestada.

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

la amortizacidon generalmente se hace al final del mismo. Esta clase de

deudas se contraen cuando la fecha de la percepcidn de “o3 (mpuestos -

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

cuando existen los llamados déficit transitorios o de caj..

En una deuda contratada a largo plazo la amortizazc:l™ se hace

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

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

de un solo ejercicio; como sucede en la contratacidén de dsudas a corto~

(19) Araneda D., Hugo- Finanzas Pdblicas, Mociones Fundamconta'i=s, Edi-
torial Universitaria S.A., Santiago 1960, -
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plazo, sino que provendran de ejercicios presupuestarios futuros, los
intereses se pagan anualmente y las cantidas destinadas a la amortiza

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

final del plazo estipulado. (20)

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

PUNTO ho. 1

LA DEUDA EXTERNA E INTERNA EN EL SALVADOR

1.- LA DEUDA EXTERMA . Son las obligaciones financieras con

traidas por el Estado con los gobiernos extranejros, las institucio-

nes internacionales de financiamiento y los organismos de desarrollo

econdmico.

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

— —_— -

tar este tipo de obligaciones, son varias y pueden sefialarse algunas
en forma general -

a) La insuficlencia gel ahorro piblico, para hacer frente a

sus programas de inversiones. Como es sabido, los paises en proceso-
L
de desarrollo requieren de grandes inversiones en infraestruyctura -

para impulsar el proceso de crecimiento econémico: (carreteras, plan

tas hidroeléctricas, etc.)

h) La insuficlencia del ahorro privado en los paises 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 pri

vado, para participar en la actividad econdmica,

c) La necesidad de los Gobiernos de destinar anualmente gran

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

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

que son consecuencia del ' efecto demostracién '', producido por los

nuevos y mas rapidos medios de comunicacidn entre los pueblos.

3

ot
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d) La aceptada responsabilidad de los Estados de participar en /7

la formacidén de capi{a] de los paises, en desarrollo: llevando a cabo- '

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

Esa formacidn de capital los obliga a votar presupuestos con erogacio
by 'S } .
nes superiores a fos recursos con que realmente van a contar en Bl pe

g L T

-* - » A
riodo, razén por la cual recurren al endeudamiento.
]

1 3
{Con quién se contraen estas obligaciones? *

\},

Como ya se indicé pueden contraerse con tres tipos diferentest

&sz.-'\% r—::.

de entidades:

a) €on Gobiernos extranjeros. Son ejemplos demostrativos de es

ta clase de préstamos los obtenidos por el pafs con el Gobiernq_de los

A - .
Estados Unidos, a través de su Agencia lnternacuona?:para ‘el Desarro--
P

1o (A.1.D.) y el obtenido“con e1rGobitho Aleman para ]a construccion

[
5 --.w b

&
de tres Hospltales,"tambmgp,,a través de la Agéncna de ese Gobierno: -
*° . ) -
el Kredinstemstal FurQWmederaﬁbau. r -
(“ V‘:’\"‘x,( S S
EN RPN
“Generalmente los prestgmos concedidos’ de Gob%%§go a Gobierno,
oy A < - - RE ™

Ll e

como los anteriormente sefialados sonvbb ,|derados coma Préstamos johe

',

,.f"\\-‘*-i"—

blandas,"”es declr, cqﬁ%ﬁé@d;;hpnes favopgb%e§ﬁﬁ9 reemboﬂso en ;9 que

1«“"[?“’0’-— M Be <~ .

P

e T

se ref1erepa p1azos de amomrizac10n y ta%%s de‘4gt§tgs,"dest|nagos es-

T -

’)éc-“ - vml e “
sencmalmente para obras de desarrollo eggnoh&co—s glaJ: educacién, erra

*
- - ) o S

dicacién de la,malarlaﬁ sa]ud carreteras,ﬁg%c. v

NN v ~

b) Con lnstl uciones Internacnonales de Fina ci mlento.,s ny -
) t "’""‘Q,:a _‘}%
P

los obtenidos con InstltUC|ones ta4§§ comOue}*BancobLnteramerlcano de

- - -i\‘p
H_r . - A N
’ .

an_
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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, proporciona_recursos especial=-
/___—-:'_p-—'-“"’""
[
mente para programas de transporte, energia eléctrica, comunicaciones,

o m

agricultura, industria y educacién; el BID, en cambio, tiene dos a---

e R

reas de preferencia sectoriales: la dedicada a la promocién de expor-

taciones, agricultura e industrias altamente productivas y otra, dedi

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

costo, acueductos, obras sanitarias y educacidn Superior.

¢) Con los Bancos regionales de desarrollo, que para el area-

Centroamericana, se encuentra representado por el Banco Centroamericano

de Integracién Econémica (BCIE). Los préstamos proporcionados por el -

BCIC, estdn orientados a promover_el desarrollo econdmico y la inte--

gracién de sus miembros: en las &reas de _infraestructuras y multina--
cionales de tipo industrial_y agricola. Especialmente aquellos proyec
lales de tipo 1ncus > | e

tos que tienden a estimular el mercado comin.

2.~ LA DEUDA INTERNA.- Se consideran como componenetes de la -

deuda interna, aquellas obligaciones financieras contraidas por el Es-

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

torio de la RepGblica.

~
[y

Con estas personas con las que el Estado contrae obligaciones-

pueden ser:

Las personas naturales

Las empresas de caradcter privado

-
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Instituciones gubernamentales de caricter auatdnomo

gl sistema financiero.

Los objetivos de la deuda interna son varics, y pueden sefalar

se algunos de los mas importantes:

a) Obtener recursos financieros dentro de los sectores naciona

s

les, para contribuir a la formacidon de capital de la economia: ha sido
2>y pata COnLYIOMI T S

aceptade ya en forma definitiva por los tratadistas del Desarrollo Eco

némico, que las economias de nuestros paises deben crecer basandose --

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 Pr@
ductivas o de beneficio social.
Modalidades de la Deuda Interna.
Son basicamente 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-

sorerfa, las cuales son amortizables a tres meses pldzo y no pueden --
_———’_A

-

ser dedicadas al financiamiento de inversiones. También el cridito del
Banco Central se encuentra sujeto por la Ley, a no ser concedido a pla
zos mayores de un afio; lo que limita la utilizacidn de esta clase de re

cursos a programas de inversidn.

b) Emisidn de valores o honos.
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Es la figura ideal para el financiamiento de los programas de in
version del Estado; debido a que son a largo plazo, a que pueden ser emi

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

producto de lgs inversiones a las que fueron destinados.

Toda la deuda interna de El Salvador, se encuentra representada

por emisiones de valores directamente del Gobierno o garantizados por --
él. Valores emitidos directamente por el fiobierno son por ejemplo* los-
Bonos del Valle de la Esperanza, los de Proyectos de Inversion Piblica,-
los de la Dignidad Macional y los del Plan de Mercados de San Salvador.
Ejemplos de Bonos garantizados por el Gobierno son los emitidos-

por CEL, para la construccidon de la Pianta 5 de Moviembre, para la am---

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

También se encuentran los de CEPA para diversos destinos, los --
de 1.C.R., ANTEL, I.V.U. e INSAFI,.

A continuacidn se incluye un cuadro descriptivo de la Deuda Pi
blica total de El Salvador, de acuerdo con la ciasificacidon adoptada nor
el Banco Central.

Directa
EXTERMA Garantizada

Mo Garantizada
DEUDA PUBLICA TOTAL

Directa

INTERNA
Garantizada

Criterios de clasificacidn de la deuda,

Ya se ha sefialado lo que se considera como deuda Externa e Inter

na, y se nota que su clasificacion depende de la Macionalidad o residen



cia de los sujetos u Organismos, Maturales o Juridicos, que proporcio-
nan los recursos Financieros.

La subclasificacién de ambas clases de Deuda Plblica, en Direc
ta, Garantizada y No Garantizada, obedecen a los criterios que se expo
nen a continuacién-

, a) Deuda Directa: es aquella que es contraiada directamente por

el Gobierno Central; comprometiéndose para su amortizacidn -
vy pago de intereses los ingresos del Gobierno de perfodos -
futuros.

b) Deuda Garantizada: esta se contrae directamente por las Ins-

tituciones auténomas, previa autorizacién de la Asamblea Le-
gislativa. El Gobierno avala o garantiza las obligaciones ~-
contrafadas por dichas instituciones y se compromete a su --
cumpl imiento en caso de que por cualquier motivo las insti-
tuciones referidas se vean imposibilitadas de hacerlo.

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

por instituciones autdnomas independientemente de la garan-
tia del Estado, comprometiendo sus propios activos como ga-
rantfa de la obligacidén contraida.

Los criterios sefialados anteriormente, se aplican tanto para -

la clasificacion de la Deuda Interna y Externa. ~:?

PUMTO No, 2

RESENA HISTORICA Y ESTADO ACTUAL DF LA DEUDA EN EL SALVADOR

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

Avalos Mirands, publicado en la Revista de la Facultad de Economia VII-
No. 7-14 Abril-Mayo-Junio 1955-1956: Segundo* los diferentes Diarios 0-
ficiales que se mencionardn en su oportunidad donde constan las diver--
sas obligaciones Financieras, contraidas ya sea, por el Gobierno Cen---

tral, o por las distintas Instituciones Oficiales Auténomas, agrupando

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

cién de la Deuda Piblica, adoptada por el Banco Central, que ya expusimos

anteriormente.

RESERA HISTORICA

Sabemos que la Repiliblica Federal Centroamericana, después de su
Independencia para afrontar la dificil situacién econdmica imperante,-
adoptSé una politica demasiado complaciente en materia tributaria, esta -
situacion, unida a los distintos problemas politicos que por localismo-
se suscitaron, trajo como consecuencia dificultades en la percepcion de
ingresos y un aumento de los gastos. Por esta razén en el mes de julio-
de 1823, el Congreso de las Provincias de Centro América, decretd el re
conocimiento de la Deuda Piblica.

Pedro Joaquin Chamorro, en la obra denominada Historia de la Fe
deracién de la Amerfca Central, 1823-1340. Edisiones Cultura Hispdnica-
Madrid 1951~ Pagina 122 y siguientes dice 'Para solucionar el déficit
del presupuesto, tanto como para impulsar el progreso y asegqurar la In-
dependencia Macional, 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 1325, 12 Asamblea Macional Constituyente,

.
autorizd la contrata?ge un empréstito de tres millones de pesos en los

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

¢ Impuestos Directos que fueron ensayados con mis exito por los Gobier

nos de la Federacién y de los diversos Estados,

La operacion de mayor envergadura en este ramo sc llevs a cabo

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

Nacional Constituyente, autorizé al Poder Ejecutivo (Diciembre 6 de ~--

182L4), para conseguir un préstamo con hipoteca de todos los terrenos -

y rentas de la Federacidn, especialmente las de tabaco y alcabala marfi

tima, por la cantida nominal de $ 7.142.857,00 que en efectévo quedaba

reducida a 5 5.000.000.00. La repiblica concedié el 5% de comisidén por

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

tereses y el 1% sobre la amortizacién,

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

blica, solo recibié la suma efectiva de $ 328.316, y quedd debiendo ca-

si un mi1ién'’,

A rafz de esta operacidn, el Banco se comprometid a adelantar

$ 200.000.00, después de dos meses y $ 150.0CG0,00, después de siete y

nueve meses respectivamente. Pero definitivamente el Gobierno Federal -

solamente recibid $§ 328.31G, y la deuda no obstante a principios de - -

1830 ascendid a $ 1.000,.000.00,

En 1327 cuando se produjo la separacién nominal de los pafses -

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

los palses que la formaron asumié una parte de la deuda externa, que pa
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' saba sobre la Dederacidn: siendo El Salvador, unoc de los paises partici-

pantes en dicha Federacidn, asumié la parte de la deuda que le correspon-

. dfa, iniciandose en esta forma la deuda Pdblica en El Salvador. Para se--

guir en orden crondlogico las distintas operaciones realizadas por la Pe
piblica de El1 salvador, relacionadas con el tema en desarrollo, es nece-
sario hacer notar que del afio 1°28 al afic de 1852 no se canceld ninguna -
clase de intereses.

En 1853, la deuda reconocida por El Salvador, ascendia a £ 325.
000,00 pesos, Entre los afios de 1861 y 1863 el Gobierno de la Repiiblica
hizo arreglos para cancelar la deuda externa y para tal efecto se emitid
una serie de Bonos hasta por un total de 405.260,.00 pesos, con el pro-
pSsito de cubrir tanto el capital como los intereses. En 1322 el pais-
consolidé su antigua deuda la cual ascendia al final de dicho afio a la -
suma de 1.589.861 pesos.

A rafz del interés despertado en aquella Epoca por las necesida-
des de infraestructura y siendo el problema ferrocarrilero uno de los pro
blemas que mas atencién ha requerido en la mayoria de los paises, se fun-
dé una Sociedad An6nima con el nombre Social de '’ Compafifa del Ferrocarril
de Acajutla'', la cual tendrfa por objeto la explotac¢idn de la industria -
del transporte Ferrocarrilero, y para tal efecto se contraté la construc-
clén de la primera 1fnea férrea en El Salvador que unidé el Puerto de Aca
jutla con la ciudad de Sonsonate; los estatutos de la Sociedad, fueron a
probados el cuatro de abril de 1882 y el 30 del mismo mes y afio, se pu-
blicé la noticia del desembarco de las primeras locomotoras y carros. [s

de notar la rapidez con que en aquella época se tramitaron ambas operacio
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nes. ''La compafifa del Ferrocarril de Acajutla’', 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 afio.'

Posteriormente se celebrd con el sefior FRANCISCO CAMACHO, un --
contrato para la construccion de la 1inea férrea entre Sonsonate y San
ta Ana, dicho contrato se celebré el 31 de julio de 1382. El 25 de a--
bril de 1887, este contraté fuec sometido a un arreglo mediante el cual,
aquél, recibidé la cantidad de 445,000.00 pesos en bonos de 100 pesoz -
cada uno, amortizables en un 5% en efectivo de derechos maritimos de -
las tres Aduanas de la Replblica, con el interds del 4% anual.

La cantidad ae 445,000,030 que el Gobierno le entread en bonos-
al sefior 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 suscrincion del ferrocarril de Santa Ana -
por 2¢5,000.00 pesos; segundo. traspaso a favor del Gobierno del dere-
cho de propied d sobre 3000 acciones del ferrocarril de Acajutla; y --
tercera:renuncia del sefior Camacho, a todos los derechos derivados del
contrato de construccidn del ferrocarril de Santa Ana.

El quince de marzo de 1384, se celebrd con el mismo sefior Cama
cho, el contrato de Construccién de lea l1inea férrea, entre las ciudades
de Santa Ana y Santa Tecla, en el mismo contrato se’estfpuld, que el fio
bierno tenia el derecho de adquirir dicho empresa una veéz gque transcu--
rrieran 50 afios,previc el pago del valor correspondiente y sin indemni
zacion alguna al cabo de 99 afio a partir de la fecha d= la celebracion

del contrato.
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E1l 29 de mayo de 1.91, se compraron al sefior Camacho, a inicia
tiva de este mismo 401 acciones del Ferrocarril Acajutla, Sonsonate, -
que aiin tenia 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 acordd cancelar en el mes de Septiembre del mismo a-
fio, mediante bonos emitidos conforme la nueva Ley 13.400 pesos en valo
res del 5% de interés anual.

A principios de 1891, se acordd ponerle fin a la reclamacidn -
del sefior Camacho, habiéndole hecho el 5 de Junio del mismo afio v me ~

diante liquidacién practicada, los %#16,702.62 pesos reclamados, quedan

do reducidos a 335.132 pesos asi':

VALOR CAMBIO VALOR
DOCUMENTOS ANTERIOR A (X) ACTUAL
1a. Clase 325.502.62 110% 295,911.00
2a. Clase 12,195.00 160% 7.621.00
3a, Clase 79.005,00 250% 31.600.00
416.702.62 335.132.00

e — ]

==

Aparte de las operaciones ferrocarrileras muy de moda en la épo

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

{

| tivas siempre a la deuda piblica y es asi como el 12 de marzo de 1685 y
4
ante la dificil situacién econémica que afrontaba el pais, debido en —

o gran parte al incipiente ingreso presupuestal, se emitié un Decreto au-

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

de 5000.000 pesos, los motivos para dicho endeudamiento los encontramos
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en el considerando que dice: 'Que las circunstancias en que actualmente -
se encuentra la Replblica 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 Repiiblica
un préstamo de 500.000 pesos distribuidos en proporcién 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 poblacién de rectitud e imparcialidad reconocida, desiane
la cantidad con que contribuird cada propietario pcseedor de 2.000 pes o3
arriba, siendo el minimun de cada contribuyente 50 pesos.''

Notamos el analizar el Art. 3o. del i1eferido considerando, el ey
fuerzo del gobierno por la introduccidn en nuestro medio de la imposicién
de la tributacidn directa.

En la misma fecna referida, se acordd que el préstame seria can-
celado con un aumento del 20% en dinero sobre los impuestos de 1a impor-
tacion de mercaderias extranjeras.

El primerc de Abrii de 1885 y medianze decreto respectivo, se au
torizd al gobierno para la contratacién de un empréstito en el extranjero
para emplearlo fundamentalmente en la canceiacién de 1a obligacién de -
183.000 libras esteriinas por la cual ¢! Gobiernc habTa otorgado caran--
t7a hipotecaria a favor de la Comrafiia del Ferrocarril de Acajutla deno-
minada 'SALVADOR RAJLUAY COMPANY LIMITED" y para la cancelacion de 1a 11
nea férrea de Sonsonate a Santa Ana y de esta ciudad a San Salvador. Se-
exigid en aquella oportunidad gue dicho empréstito dekerfa estar sometido

a las siguientes condiciones:



lo.- Que no cucste mas que 25% entre prima y comisiones-

20.- Nue el interés anual no exceda de 67-

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

bo.- Que en nada se perjudiaue la amortizacion de la deuda consolidada y-
demds deudas de pago corriente vy
La razén fundamental de la exigencia de las tres Gltimas condicio

nes, estribaba en el deszo de evitar tratos preferenciales de deudas y e-

vitar en 1o posible el mayor gravamen a las mercaderfas importadas.

Satisfechas las condicicnes exigidas el 24 de julio de 1882 se ce

lebrd el referido contrato actuando en concepto de representante del fGo--

bierno Salvadorefio, el sefior Carlos Meléndez y fué contratado con 'The -

London And South Estern Bank Limited' y actud como ficeicomisaria la So--

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

obierno constituyd primera hipoteca hasta por la cantidad total del em--

préstito, sobre a1 ferrocarril Sonsonate San Sal vador, hipotecando ademds

el 10% de los ingresos aduaneros de la Repiiblica y todas las accjones que

el gobierno de la repiblica psefa en la compafi'a del ferrocarril Acaju--
tla- Sonsonate.
Agc ados los productos de la renta y algunos préstamos especial-

mente contratados con particulares no fue posible seguir atendiendo a las

neces idades mds urgentes del servicio por 1o que hubo la necesidad de a--

1legar mds fondos al tesoro piiblico y a raiz de esta necesidad por Acuer

d del 25 de Nctubre de autorizé a la Tesoreria General para emitir Bonos

al Portador hasta por la suma de 250.000 pesos con intereses del 6% anual

y amortizales en un 1% del lmpuesto sobre lmportaci ocnes que deber{éﬁ o~
‘(\

/-

-
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frecerse a cambio de 200.000 pesos =n efectivo y 50.000 en bonos de ter-

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

tante las solicitudes para poner en circulacion mayor cantidad se convi -

no mantener la limitacidén inicial,

Por acuerdo del 17 de marzo de 1891, se autorizd una nueva emi--

sién de Bonos al Portador por la cantidad de 500.00 pesos al 3% de inte

rés anual, 1a cual no tuvo la aceptacidn aue habia seguido la anterior-

por lo que la suscripcion de los mismos se volvid oblidatoria, especial~

mente para los comerciantes a quienes se les admitia el pago de sus im-~

portaciones con 1a condicidn de que premiaranel valor con el 10% mas a

favor del Fisco.

Durante la admi nistracion del Presidente Carlos Ezeta, por Decreto

del 25 de Abril de 1391, se consol ido 1a deuda por medio de una emision

' de bonos de 10 pésos gada uno, por la suma total de 3 millones de pesos
\

3 1 5% anual, amortizables al medio por ciento anual en forma acumulativa,
" Jinicialmente se acordd que se amortizarfan por soteos semestrales pero -

~.
|

\“S%’posteriormente se varid dicha disposicion en el sentido de que se hiciera

en forma mensual.

El pao se haria a partir del 1° de octubre de 1391, con 21 30%

—del producto de los Impuestos de importacidn de Mercaderfas del exterior.

En 1893, durante la administracidén del mismo sefor Ezta, la deu

{ ,  da estaba reducida a 3 millones 614 mil pesos.
{

La emisién de bonos por 8 millones de pesos a que nos referimos-

anteriormente al cabo de tres afios se encontraba en la siguiente forma:
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Devuelto por la Tesorerfia

General en virtud de Acuerdo
Supremo de 5 Julio Gltimo

{amortizado) 1.765.600
Bonos sorteados (amortizados 112,800 1.882.400
En poder del piiblico 3.614.000

Depositados en el Banco inter
nacional de El Salvador para-
cancelar intereses y Bonos pre

miados al Servicio de la Deuda

Inglesa 1.970.700

Emitidos a favor Tesoreria fie-

neral _532.900
8.000.000

Los 3.61%4.000 pertenecientes al piblico, provenian de 1570 factu
ras liquidadas por la contaduria mayor y de los siguientes valores amor-

tizados por la misma oficina.

Vales de 1a. Clase 1.396.816.30 que al 116% hacen 1.269.833

H v 2a. o 1.867.704,00 © ' 160% " 1.167.315

' " 3a. " 1.997.972.50 ' " 2503 ' 799.139
Varios 603.052.90 a la par _603.052
3.839.399

o s 75 e et e vt e
sSmUSoTmsEs

Sobre la suma Gltimamente mencionada se emitid 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 1633 de los 3.779.500 pesos se habian amortiza
do 165,500 pesos entre bonos sorteados y parte de ‘o que devolvié la Te-

sorerfa General; quedando en circulacién Gnicamente 3.614,000 suma a que
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ascendia la deuda del pais en aquella época.
En 1890, 1092 y 1393 se emitieron varias clases de Bonos asi: el

7 de noviembre de 1390 una serie de Bonos al portador que sirvieron para

el pago de resagos de sueldos que al 31 de diciembre de ese mismo afio e-
ran de 119.220.78 pesos el 13 de abril de 1391 estd emisién fue 1imitada
a 200,000 pescs.

Por Acuerdo del 15 de diciembee de 1690 se pusieron en circula--
cion 300.000 pesos en bonos denominados 'Exportacién 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 lltimo fin se emitieron posteriormente dos series de Bonos

una por 225.000 pesos al 5% de interés anual y otra por 60.000 pesos o-

ro denominados de tercera serie, amortizables en el impuesto de 2 pesos-
oro sobre cada auintal de café exportado; esta Gltima emision de Ponos -
fue acordada por Decreto del 10 de Abril 1394,

De acuerdo con la memoria correspondiente al afio 1892 de las --
carteras de Hacienda, Crédito Piblico y Fomento se emitieron en acuél a-
fio las siguientes series de Bonos. ''Con fecha 11 de febrero el Poder Eje
cutivo acordS abrir una suscripcién por 200.000 pesos en Bonos al Porta-
dor sobre el 10% de derechos de Importacidn en dinero efectivo, ordenan-
dose que la suma nominal la recibiese la Tesorerfa General asi: un 70 %-

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

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

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

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

sefialdndose a los Bonos un 9% de interés anual':,




""Habiendo prorrogado la Asamblea Legislativa por un afio mads que

vencerd el 31 de julio del presente afo el tiempo por el cual se cobrara

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

ber puesto a licitacién los Bonos correspondientes a 300,000 quintales -
los mandG emitir en virtud de contrata celebrada con los sefiores don An-
gel Guirola y Baruch y Cfa,.Ademas por Acuerdo de 9 de Junio y previen-

do que la cosecha del café de 1892 a 1893 excederia de 300.000 quintales

se acordd emitir 100,000 pesos mas de dichos Bonos los cuales devengan -

el interés del 6% anual y serdn admisibles en las Aduanas de la Repibli-

ca Inmediatamente después de concluida la amortizacion de los 300.000 pe

sos a que antes me he referido.

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

y @ fin de que pudiera allegarselos el Ejecutivo, con fecha 20 de mayo -

y 31 de de fHctubre acordd la emisidon de 50,000 pesos en Ponos al Porta--

dor denomindndolos ‘'Bonos del Hospital'', los cuales se admiten exclusiva

mente en la aduana de La Libertad en el pago de los Impuestos Estableci-

dos en favor del expresado establecimiento.™

'"" Por acuerdo de 22 de Junio se mandS emitir 300.000 en Ronos so

bre el 10% de derechos importacidn, por haber estado en aquella fecha pa

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

bre de ''Bonos de segunda emisidn''.

"Ultimamente, con fecha 24 de septiembre se acords la emisidn 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 misma -

forma que los emitidos en vista de acuerdo de 22 de septiembre de 13891,

devengando un 5% de interés anual y debiendo admitirse tan luego como -~
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faltasen los circulantes cn la referida fecha correspondientes a tal emi
sion’'.
Por acuerdo del 28 de febrero de 1092, se emitieron los Ronos --

que se denominaron ''Bonos de Nrnato PlGblico', por la suma de 30.000 pe--

sos y que fueron destinados para la construccidén de Chras Piblicas de la

capital.

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

nominados ''Bonos de la tercera emision'', que fueron garantizados con el

10% sobre los aforos de las Aduanas Marftimas.

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

de 1891, fue surgiendo una nueva deuda flotante lo aue did base para que

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

Ejecutivo para que contratara externa o internamente un empréstito volun

tario, hasta por upa cantidad suficiente, para amortizar la deuda surgi-

da y terminar las vias ferreas que se habfan iniciado; fué asi como el -

20 de jJulio del mismo afio el Presidente Carlos E zeta, ordenéd la contrata

cion del mencionado empréstito que se denomind ‘Empréstito Interior' al-

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

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

chos Bonos fue de 367.905.63 represzntados asi-: 202.503.42 pesos en cré-

ditos contra el estado y 665.402.21 en efectivo.

-

El 4 de marzo de 1893 se contratd con don carlos Liberti, actuan

do este en representacion del sindicato de Comerciantes de Santa fna y -

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

a 90 dfas vista sobre Paris o Londres, Para la amortizacién de dicho em




préstito y por Pecreto de la Honorable Asamblea Macional de fecha 22 de -

feb ero del mismo afio, se destind el Impuesto de 2 pems por cada quintal

de café exportado.

A principios de 1394, 1a deude externa del pafs, ascendia a la -

suma de 754.950 Libras Esterl inas, correspondiento a dicha suma 273.150~

Libras Es terlinas al empréstito cc 1 Ferrocarril de Santa Ana- Ateos.

A mediados del afio de 1895, la deuda piblica de E1 Salvador as--

cendfa a 10.599.175 55 pesos, conforme el siguiente detalle-

Bonos en Circulacién 8.572.750.99
Accimes del Ferrocarril de Acajutla 100 .000.00
Certificaciores de 25 ctvs. oro al 7% 42 0. 040 44
Certificcciones de 5% sueldos 3.679.89
Varios Pancos {(Deuda Intema) 419,867.60
Varios Acredores del pafs 37.751.70
Varios Acreedores extranjeros 115.247.88
Varios Acreedores Contratos kL 164,13
Varios Acreedores sueldos L7.651,.22
Contratos con Mc llwaine saldo 343.000.00
Pasivo de las administraciones de la

Repiblica 390.011.80

10.599.155.65

En esta €poca la deuda del pafs aumentaba constantemente advir--
tiéndose un mayor porcentaje en la deuda interna, la que en su mayorfa es
taba constituida por los gastos de pago de sueldo para no llegar a conse
cuencias tan graves, cormo las que producen el resago de pago de sueldos:
el 26 de Junio de 1095, se autorizé a la Tesoreria General, para que emi
tiera Bonos hasta por la cantidad de 500,000 pesos, de acuerdo al decreto
Legislativo del 6 de mayo del mismo afio se utilizarfan en el pago de im-
puestos de 50 centavos por cada quintal de mercaderfia importada o expor-

tada.
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A finales de 1897, por razones extricrameate monerarias, fue sus-
pendido tanto el servicio de la deuda comc el pago de intereses de los Bo
nos del 12%, 6% y 3%.

Del 13 de noviembre de 1295 asumié la presidencia de ia Pepilblica
en forma provisional el General Tomis Regalado, quien dentro de sus prime
ras medida adoptadas permitiSé una nueva conversion de la deuda la que se

verificé en base al decreto legislativo del 21 de abril de 1899, reglamen-

to del cuatro de mayo del mismo afio y prérroga de este de 31 de mayo de -
1900. E1 14 de noviembre de este mismo afio fue liquidada la deuda externa
incinerandose los Bonos existentes de lus emprésiitos de 1889 y 1892 por-
valor de 239.800 Libras Esterlinas y 477.060 Libras Esterlinas, respecti-
vamente.

El pals se mantuvo libre de comgiomisos eccadmicos hasta el 2 de-
mayo de 1907, fecha en la cual el Poder Leaislativo, taculto al Poder Eje
cutivo, para la contratacién de un empriéstito : .C00,.000.00 de pesos, -
que servirfan para cubrir los gastos de ia admin®s‘ -uciZn publica. Este -
empréstito fue contratado con la "Inter.ational woans Limited" por la can

tidad de 1.060.000 de Libras Esterlinas, ia cancelacidn se verificaria con

los Impuestos de Importacidn y Exportacién de mercaderfa.

La.cantidad de 1.000.000 de Libras Esterlinas estaba dividida en-

10.000 Bonos de 100 Libras Esterlinas cada una y devengarfa el 6% anual -

de intereses,

El gobierno pagarfa ¢5.000 Libras Esterlinas anuales durante un -

periodo de 21 afios.

El 31 de diciembre de 1511, la deuda proveniente de este emprésti

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

el 29 de diciembre de 1913, en este mismo afo, se suscribié un convenio-

de prorroga por el té€rmino de 4 afios y medio mas.

En 1920 el servicio de la deuda fue reanudado con la cancelacidn
de los cupones correspondientes al perfodo febeero-agosto de 1900 por va
lor de 43.000 y 43.010 Liobras Esterlinas respeciivamente.

No obstante esaas operaciones realizadas el qobierno cayd nueva-
mente en mora.

A rafz de esta situacion la Asamblea Nacional Leaislativa, por -
medio del decreto de 12 de julio de 1922, aprobé la contratacion de un -
empréstito por la suma de $ 10,000,000 de dolares que serian utilizados
asfi:

a) Para la cancelacidn de la deuda Inglesa, que ascendia aproxi
madamente a 4.000,000.00 dollares.

b) Para el financimiento de obras p(blicas, tales como saneamien
to, alcantarillado, servicic de agua y pavimentacion de la ca
pital.

¢) Para terminar las vias férreras correspondientes al pais, den
tro del sistema de ferrocarriles intercontinentales de América.

d) Para la cancelacidn de la deuda interna del Estado.

ESTADC ACTUAL DE LA DEUDA

A partir de 1922, el Gobierno de la Repiiblica, ha contraido di-

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

las instituciones internacionales de financiamiento, organismos regiona

les de desarrollo econdmico y con las personas naturales o juridicas re
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sidentes en el territorio de la repidblica, ya sea contratando directa~--

mente con estas o como deucor subsidiario, garantizando la deuda de o-~

tras instituciones de ah{ pues auc el Fstado ha contratado ya sea inter

namente o externamente y en forma directa o indirecta, atendiendo a esa

manera de contratacion podemos hablar de deuda externa directa, deuda-

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

deuda interna directa y deuda interna garantizada.

Asi tenemos pues,que a partir de 1922 y posteriormente al empfes

tito contraido en dicho afio al cual ya nos referimos con anterioridad,-

el gobierno de la repiblica ha contraido los siguientes empréstitos.

DEUDA EXTERMA DIRECTA

/

1o.) Con el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento , -

destinado para la construccidn de caminos de alimentacién por - - - ~- -

5.000,000.00 de dSlares segin decreto Legislativo Nimero 2819 Diario 0
ficial No. 55 del 2C de Marzo de 1959.
20.) Con el Banco Internacional de Reconstruccidn de Fomento,-

Programa Macional de Carreteras por 2.8300,000 délares, Decreto Legisla

tivo No. 560 del 20 de Mayo de 1968, Miario Oficial No. 108, Tomo 219-
del 12 de Junio de 1968,

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

para la construcidn: de Institutos Macionales por 4.900.00 délares. De

creto Legislativo No. 425 de 15 de Julio de 1969, Diario 0ficial No.-

138 del 25 del mismo mes y afio.

4o.) Con la Agencia para el Desarrollo Internacional para la -
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modernizacion y ampliacidn del Aeropuerio de Ilopango por '00.000 déla-
res, Decreto Legislativo No. 375, %iaric Cficial Mo. 203, Tomo 183, del
7 de Noviembre de 1961,

50.) Con la Agencia para el Desarrollo Internacional para la mo
dernizacidn y ampliacidon del Aeropuerto de Ilopango 1.600.000 ddlares -
Decreto lLegislativo No. 37¢, Diario Oficial Mo. 203., Tomo 193 del 7 de
Noviembre de 1961,

§o0.) Con la Agencia para el Desarrollc Internacional, para la e

rradicacidn de la malaria en El Salvador, por la suma de 1.635.000 déla

res, Decrero Legislativo No. 204, del 15 de Niciembee de 1966., Nirio 0

ficial No, 232, Tomo No. 213, del 16 de Diciembre de 1966,

7o.) Asociacidn Internacional de Fomento para el Programa Macio

nal de Carreteras, por 8.000.000.00 ce d6lares, Recreto Legislativo Mo.

240, del 15 de Enero de 1953, Niario 0ficial No. 20, Tomo No. 199, del -
30 de Enero de 1963.

8o.) Con la Agencia para e! "eiarroiio Internacional, para la --
corstruccién de aulas escolares por 7,400,00 délares, Decreto leaislati-
vo No. 420, del 14 de Octubre de 1963, Diario Oficial No. 210, Tomo 201-
del 8 de Noviembre del mismo afio.

90.) Con la Agencia para el Desarrollo internacional, para el -~
programa de crédito agricola por 5.900.000 délares, Decreto Leaislativo-
No. 420 del 14 de Octubre de 1963, Diario Oficial No. 210, Tomo 201, del

8 de Noviembre de 1963.

100.) Con la Agencia para el cesarrollo Internacional, para el pro

grama de Fomento Industrial por 4.500,00 d6lares, Decreto Legislativo No.

420 del 14 de Octubre de 1963, Diario Oficial No. 210, Tomo 201, del 3 -



de Noviembre del mismo afio.

110.) Agencia para el Desarrollo Internacional, nara el programa -

de construccidon y Equipamiento de unidades y puestos de salud, por - ~ -

700.000 délares, Decreto Legislativo No. 278, Diario Nficial Mo. 92, Tomo
207, del 21 de “layo de 1965,
120.) Con el Export Import Rank, para la amoliacidn del aeropuerto

de llopango por 2.650.000 délares, Decreto Legislativo No. 379, Diario N~
ficial No. 203, Tomo 193, del 7 de Noviembre de 19€1.

130.)Con el Export Import Bank, para la adquisicién de Fquipo, ma
teriales y servicio para el mantenimiento de caminos y carreteras por --
2.533.320 de d6lares, Decreto Legislativo Mo. 379, Riario Nficial No. 203
Tomo 193, del 7 de Noviembre de 1961,

tho.) Con el Gobierno Alemdn, para la construccién de tres Hospita
les por 2,562,500 ddlares, Decreto Legislativo Mo. 277 del 10 de Abril de
1867, Diario 0ficial No.72 del 21 del mismo mes y afio.

150.) Con el Banco Centroamericano de I|ntearacién Fcondmica, para-~
la construccién del tramo de carretera Km. 35,300 el Pyrtezuelo por - ~ -
4.500.00) délares, Decreto lLegislativo No. 424, del 10 de Julio de 195° -
Diario Oficial Mo. 136, Tomo 224, del 23 de Julio de 1969.

150.) Con el Banco Centroamericano de Integracién Fcondmica, para-

la construccidn del tramo de carretera, San Francisco Gotera- Perquin. Por

3.300.000 délares. Decreto Legislativo No. 424, del 10 de Julio de 1969,-

Diario Oficial No. 136, Tomo 224, del 23 de Julio de 1969.

170.) Con el Banco Centroamericano de Integracién Fconémica, para

la construccidn del tramo de carretera, La Unidn-Frontera de Honduras y -
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el tramo 1a cuchilla km. 35 por 4.750.000 dSlares, Decreto Legislativo No.

600, del 26 de Marzo de 1968, diario Oficial No. 64, tomo 219 de Abril de
1968.

LA DEUDA EXTERNA GARANTIZADA

10.) Del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento para la-

compafifa Electrificadora del Rio Lempa (CEL) para la construccién de la -

planta 5 de Noviembre por 12.545.000 délares. Diario Oficial No. 134, To
mo 148 del 20 de Junio de 1950,

20.) Del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento para la
Compafifa Electrificadora del Rfo Lempa (CEL) para la ampliacién de la -
Planta 5 de Noviembre por 3.000.000 ddalres, Diario 0Oficial No. 120 del-
3 de Julio de 1953, Tomo 1Gk,

30.) Del Banco internacionzl dc Reconstruccién y Fomento, para la
Lumpaiiia Ereccrificadora del Pfo Lempa (CEL) para el montaje de la Planta
Hidroelectrica del Rio Guajoyo, por 3.E40.000 dél ares, Diario Oficial No.
190, Tomo 1L9 del 14 de Octubre de 1°€0.

Lbo.) Del Banco Internacional de Reconstruccidn y Fomento, para la
(CEL) para la instalacié del 50. grupo generador en la planta 5 de Noviem
bre y la construccion de la Planta Térmica en Acajutla, por &.000.000 de-
délares, Diario Oficial Mo. 169, del 11 de Septiembre de 1953,

50.) Del Banco Internacional de Reconstruccidn y Fomento, para la
admiristracion Nacional de Telecomunicaciones, ANTEL, para el mejoramien-

to de Servicios Telegraficos por 9.500.600 ddlares, Necreto Leaislativo -

No. 402, del 27 de Septiembre de 1962, Diario Oficial No. 181, del misro-

afio,
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50.) Del Banco Internacional de Desarrollo para la Administracién
Nacional de Acueductos y Alcantarillados (MNDA), para la instalacién de a
gua potable en cinco ciudades por 1.260.000 ddlares, Diario Oficial Mo, -
234, Tomo 123, del 20 de Diciembre de 1961.

70.) Del Banco Internacional de Desarrollo, para la Administracién
Nacional de Acueductos y Al cantarillados (AMDA), para la instal acién de -
agua y alcantarillado de cinco ciudades por 840.000 délares, Niario 0Ofi-
cial No. 234, Tomo 193, del 20 de diciembre de 1961.

Jo.) Del Banco Internacional de DPesarrollo para la Administracién
Macional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), para la instalacién del
agua y alcantarill ados para 34 ciudades, por 2,700,000 ddlares, Diario e
ficial Mo. 234, Tomo 192, del 20 de diciembre de 1%61.

90.) lel Banco Internacional de Desarrollo para 1a Federacidn de
Cajas de Crédito, para el fomento agropecuario por 2.000,000 de ddl ares-
Decreto Legislativo No. 46, del 4 de Abril de 1961, Diario Nficial Mo 70
del misno mes y afio.

120.) Del Ranco Internacional de Desarrollo para el Instituto de-
Vivienda Urbana (IVU), para la construccién de Vivienda Tipo Minimo, por-
5.100 000 ddlares, Diario Oficial No. 12, del 21 de Julio de 1962,

110.) Del BAnco Internacional de Desarrollo, para el Instituto de
Vivienda Urbana, para Viviendas Urbanas para familias de bajos recursos-
por 5.000.000, d&lares, Diario 0ficial No. 235, Tano 209, del 22 de Di ---
ciembre de 19065 .

120.) Del 8anco Internacimal de Desarrollo, para la Administracién
Nacional de Acueductos y Alcantaril lados, ( ANDA , para construccidn, me

joramiento y ampliacion de Acueductos , para 3 @ poblaciocnes por - - - ~



4,400,309 dSlares, Diario Oficial No. 52, del 0§ de Abril de 19.5.

130.) Del 3anco Internacimal de Desarrollo nara la Comisidn Eje
cut iva Portuaria de Acajutla, para la ampliacitn ce instalaciones del -
Puerto de Acajutla por 3.243 .00 ddlares, Diario Of. No. 135, del 22 de
julio de 1965.

%o. Del Bano Intemacional de Desarrollo, para el Instituto -~
Salvadorefio de Fomento Industrial (INSAFI) , para el financiamiento de -
proyectos industriales por 3.230.220. de d6lares, Diario Of. Ma. 57 del
30 de Marzo de 19537

150) Del Banco Internacional de Desarrol 1o, para la lhiversidad
Macional , para el financiamiento de programas de desarrollo de la Univer
s idad por 575230 ddlares, Diario Of. "o. 137, del 13 de Octubre de 1965.

160) Del Banco Internacicnal de Desarrollo, nara la Municipal i-

dad de San Salvador, para financiar la construccitn y equipamiento de --
mercados municipales por 6.320,020 délares, Diario O0f. Mo. 135, Tomo 224
del 22 de Julio de 1969,

170.) Del Export Import Rank, para Comisién Fjecutive Prrtuaria-
de Acajutla, para la compra de Fquipo portuario por 1,000,000 de ddlares

Diario Cf. No. 103, Tomo 191, del J de Junio de 12961,

180.) De la Agencia para el Desarrollo Internacional, para la Fi-

nanciera Nacional de la Vivienda, para dar asistencia financiera a Insti

tuciones de Ahorro y Préstamo por 3.100.000 d6lares, Piario 0f. 110, del

12 de Junio de 1955,

190.) Del Banco Centroamericano de Integracién Econémica, para la

Comisién Ejecutiva Portuaria de Acajutla, para la elaboracidén de nuevas -
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tarifas portuarias por 25.000 dSlares, Diario nf. No. 110 del 14 de Ju
nio de 1955,

200.) Del Banco Centroamericano de Integracién Econémica, para la
Universidad Nacional para el equipamiento de la Facultad de Med}cina, por

550,000 délares, Diario Of. No. 43, del 4 de Marzc de 1970.

~

//) DEUDA EXTERNA NO GARANTIZADA

lo.) De Agencia para el Desarrollo Internacional para la Finan-
ciera Nacional de la Vivienda para proporcionar asistencia financiera a
Instituciones de Ahorro y Préstamo, por 3.000.000 de délares.

20.) Del Banco Centroamericano de Integracién Econdmica, para -
la Comision Ejecutiva Portuaria de Acajutla (CEPA), para un estudio de
factibilidades técnicas, ingenieria y disefio de un rompeolas por - - -
125.000. Ddlares, Diario Of. Mo, 110, del 14 de Junio de 1968.

Jo.) Del Banco Centrcamericano de Integracién Econdmica, para la
Administracién Nacinnal de Telecomunicaciones (ANTEL), para financiar -
la construccidén e instalacion del tramo regional de telecomunicaciones,
Decreto Legislativo No. 476. del 19 de Septiembre de 1971, Diari 0f. No.
176, del 24 del mismo mes y afio.

Lko.) De la Agencia de Desarrollo Internacional para el Instituto
Salvadorefio de Fomento Industrial, para financiar la creacidn, exnansidn
y modern izacidon de empresas productivas medianas y grandes, Incluyendo
hasta 1.5 millones de dolares para la industrializacién de recursos a-
gropecuarios, pesqueros y menores. Por 4.800.000 délares, Diario Nf. io.

13 del 20 de Enero de 1971.



DEUDA INTERNA DIRECTA

lo.) Bonos del Valle de la Esperanza, Para las fbras de reabili-
tacidén y desarrollo del Val le La Esperanza, Serie "A'" por 1.600.000 colo
nes emitidos el 15 de'Diciembre de 1955, Decreto Legislativo 1169 del 24
de Septiembte de 1353, Diarfo Ofi. Mo. 178 , Tomo 151, del lo. de Actubre
de 1353,

20.) Bonos del Valle La Esperanza Serie '8! por 9.552.000 colones.
Se emitieron en la misma fecha y para el mismo fin que los Bonos Serie -
A" Decreto Legislativo 1169 del 24 de Septiembre de 1963, Diario 0f. MNo.
178, Tomo 151, del 1lo. de Octubre de 1953,

30.) Bonos de Tesoreria del 5% anual que sirvieron para pagar una
deuda del Gobierno con el Banco Central de Peserva, que fue contraida en
el Eje cicio fiscal de 1962. Se emitieron el l1o. de Junio de 1963 por --
10.000 D00 de colones, Decreto Legislativo No. 303 del 2 de mayo de 1963
Diario 0f. No. 90, Tomo No. 199 del 17 de mayo de 1963,

bo.) Bonos Tesoreria del 7% que sirvieron para proveer a la Fuer
za Armada, con los equipos y materiales indispensables para el desempefio
de sus funciones constitucionales 10.000.000 de colones, Decreto Legisla
tivo Mo. 607, del 29 de marzo de 1968.

50.) Bonos de Proyecto de Inversién Piblica, para financiar la -
ejecucidn de proyectos de inversion pldblica por 7.500.000 colones, Decre
to Legislativo No. 317 del 24 de Abril de 1969, Diario Of, Mo. 32 del &
de mayo del mismo afio.

60.) Bonos de la Dignidad Nacional por 24,307.610 colones Decre
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to Legislativo No. 431, Diario Of. Mo. 133, Tomo No. 224 del 18 de julio
de 1969.

70.) Bonos para Construccidn de Mercados de San Salvador por -=-
10,000,000 de colones, Decreto Legislativo No. 312, Diario Of. No. 71, -

Tomo 223 del 22 de abril de 1969,

/ DEUDA INTERNA GARANT IZADA

loJ Bonos (CEL) Serie 'AY para la Construccién de la planta 5 -
de Noviembre por 13.100,00 colones, Diarjo OF. No. 134 del 20 de junio
de 1950, tomo 148,

20.) Bonos CEPA para la adquisicién y reparacidn del muelle del
Puerto de La Libertad por 3.000,000 de colones, Decreto Legislativo Mo.~
542, Diario 0f. Mo. 537, Tom 203 del H de Abril de 1954,

30J) Bonos (CEPA para la construccién de un muelle mmpeolas en
Acajutla por B.752.000 colmes, Decreto Leglslativo No. B 71, Diario nf.
203 Tomo 160G del i1 de noviembre de 1955.

‘t0) Bonos (CEPA para trabajos complementarios por 12.590 000 -
colcnes Decreto Legi sl ativo No. 3252 Diario O0f. No. 00, Tano 107 del 31
de mayo de 1950,

50) Sonos (CEPA para 1a ampl iacidn del puerto de Acajutla por -~
10.300.000 de colones, Decreto Legislativo No. 309, Diario Of, No. 20 To

m 26 del 22 de mayo de 1967,

60.) Bonos ICR para la adquisicidn, parcelacié y distribucién
de tierras, por 6.000.000 de colones, Diario OF. No. 201, Tomo 217 del 3

de Moviembre de 19%7.
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70.) Bonos ANTEL para la ampliacidn y modernizacidn del sistema

de telcomunicaciones 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 comstruccidn de viviendas para familias-

de bajos recursos por 5.000.000 de colones, Diario Of., No, 200 Tomo ~--

217 de lo. 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 "A", Diario Of. No. 91 del 23 de Mayo de 1967,

PIN TO No. 3
/-

EFECTOS DE LA DEUDA PUBLICA EN EL SALVADOR

— -
—_ . .

La Deuda Piblica es un instrumento fiscal que al igual que la

et e

tributacidn tiene por objeto financiero reducir la demanda del sector

privado. S{H-embargo, a ditincidn de la tributacidn, la Deuda Pidblica

implica la psterior obligacidn de reembolsar el monto del empréstito-

y de premiar a los tenedores de dicha deuda con cierta tasa de inte-~
rés.

Indudablemente, la Deuda Pidblica puede producir incrementos -

o disminuciones en la demanda; esta politica ha sido utilizada con bas

tante frecuencia en los paises desarrolados, con el objeto de estimu-~

lar la actividad econdmica, en &pocas en donde €l §6lo esfuerzo de la

iniciativa privada era incapaz para mantener los niveles de empleo y-—
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§
donde las inversiones piiblicas, eran de indispensable necesidad para com

plementar el desaliento de las inversiones privadas.

En nuestros paises, en proceso de desarrollo en los que se da

el fenémeno aceptado por los tratadistas en desarrollo econdmico, de-

que los ahorros del sector privado se canalizan en su mayoria 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 inversidn piiblica especial

mente de infraestructura y beneficio social, a través de las cuales -

trata indirectamente de fomentar el proceso de desarrollo econdmico.

J/ Son muchos los efectos que la Deuda P{iblica puede tener sobre
~—

el nivel de actividad econdmica de un pais, y ha sido preocupacidén de

los tedricos encontrar f£drmulas que permitan medir adecuadamente los -

efectos de la Deuda Piiblica sobre las variables macro-econdmicas més

importantes,

Para efectos del presente trabajo, se adoptardn algunas medi

ciones de caricter general que permitan establecer un diagndstico de

p)
cardcter global sobre el comprtamiento y algunos efectos basicos de-

la deuda; dichas mediciones que trataremos separdamente son:

lo. DT =  DEuda Total

PTB . Producto Territorial Bruto
20. DT =  Deuda Total

N Poblacidn
3o. SDE = Servicio de la Deuda éZierna

Y Ingresos Provenientes de las Exportaciones
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4o. SDI = Servicio de la Deuda Interna

Yg Ingresos del Gobierno Central

PRIMERA MEDICION

La primera medicidn trata de relacionar el monto de la Deuda pa

ra un periodo determinado con la produccidn total de bienes y servicios
de la economia para el mismo periodo.
Dicha relacidn en valores monetarios, pretende determinar el ~~

porcentaje que de cada coldn de produccidn se encuentra comprometido y

que seria entregado en el supuesto caso de que se exigiera al pais deu

dor el pago total de su deuda.

Para el caso de El Salvador, se ha calculado esa relacién a par

tir del afio de 1959, hasta la fecha como se muestra en el cuadro siguien

te:

CUADRO No. 2
COMPORTAMIENTO DE LA DEUDA TOTAL DE EL SALVADOR EN RELACION COM
EL PTB. ( En colones ).

_ DFUDA TOTAL -Saldo PTB RELAC DT
ANOS al 31 de Dic/afio aprecio Ctos PIB %
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 123.843 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



ANOS

1966
1967

1968
1969

1970

- 6] -

DEUDA TOTAL -Saldo

PTB

al 31 de Dic/afio

239.834
262,581

284,042
319.142

330.964

a precio CTES

2,109,749
2,215,704

2,291,211
2,381.819

2,538,362

RELAC. DT

PTB 7

11.37
11.85

12.32
13,40

13,04

Fuente: Revista del Banco Central de Reserva de E1l Salvador.

Como puede observarse, existe una tendencia creciente a ~

comprometer en mayor medida nuestra produccidn ‘de” Bienes y servitios-

en 1959 por Ejem: si se hubiera exigido el pago total de la deuda —-

del pais, habriamos tenido que sacrificar 8 centavos aproximadamente

de cada colén producido; en 1970 ese sacrificio ha crecido hasta lle

gar a 13 centavos de cada coldn.

Es importante sefialar que algunos autores estdn de acuer

do en admitir el crecimiento de la Deuda Piiblica, siempre y cuando -

los recursos financieros obtenidos a través de esa via sean canaliza

dos hacia obras productivas, que puedan en el futuro con las utilida

des provenientes de las mismas, amortizar las obligaciones contraidas,

sin embargo, las complejas necesidades sociales de los paises en de-

sarrollo impiden muchas veces la canalizacidn de esos recursos ha--

cia obras productivos y gran parte de la deuda contratada por los -

paises, sirve para satisfacer las crecientes demandas de salud, edu

cacién, vivienda y desarrollo urbano, causadas por uma peblacidn en

rdpido crecimiento.
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Ello implica que en nuestros paises, seria dificl encontrar

unaz estimacidn que permitiera medir en forma directa los beneficios de-

rivados del crecimiento de la deuda, puesto que como ya sSe ha sefialado

antes, muchos de ellos no pueden ser valorados objetivamente y sus resul

tados serdn visibles en un largo plazo.

SEGIN DA MEDICION

DT = Deuda Total
N Poblacidn

Esta relacidn trata de establecer el monto o volumen de 1a-

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 relacidn entre -

formas distintas con el objeto de obtener una visidn mds pormenorizada

del crecimiento de la deuda.

Las tres formas de medicidn son:

a) Deuda Total
Poblacion
b) Deuda Externa Total
Pobalcidn
c) Deuda Interna Total
Poblacidn

ANOS DEUDA TOTAL POBLACION DT

MILES DE COLONES POB
1958 109, 083 S —-—
1959 104,848 2,386,324 43,93

1960 109.501 2.453,554 44,80



-~ 63 -

ANoS DEUDA TOTAL POBLACION DT
MILES DE COLONES POB
1961 117.579 2.526.268 46,54
1962 123,843 2,627,434 47.13
1963 152,351 2,720,696 56.00
1964 173.354 2.824.198 61.38
1965 204,635 2.928.045 69.88 -
1966 239.834 3 036,544 78.98
1967 262,581 3.151.062 83.34
1968 284,042 3.266.492 86.95
1969 319,142 3,326,000 95.95
1970 330.964 3.441.000 96,18

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

En términos generales, es posible observar en el cuadro an

terior, que la cantidad adeuda tedricamente por cada habitante del pais

ha crecido de 43.93 colones que era en 1959 a 96.18 colones en 1970.

En dicho periodo pese a que la poblacidn ha experimentado -

un rapido crecimiento, ha sido inferior sin embargo al crecimiento de -

la deuda total; a tal grado que en un periodo de 12 afios se ha duplicado

la cantidad en colones adeudada por cada hahitante,

El cuadro expuesto anteriormente emgloba las tendencias de-

crecimiento tanto de la Deuda Externa como de la Interna.

Un andlisis 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 pais- asi tenemos que en 1958 la Deuda Externa ascen-~
dia 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 afio. Para 1970 la
brecha entre el volumen de endeudamiento externo y el interno se ha am
pliado consideranlemente a tal grade que la Deuda Externa para ese afio
fue de 233.4 millones de colomes y la Deuda Interna apenas llegd a -
los 97,6 millones de colones, como puede observarse a pesar de que en
el perfiodo 1958-70 ambas deudas han crecido, la Deuda Externa erecid-
mds rapidamente que la Interna.

En la década 1958-68, los planteamientos de ayuda que a -

nivel internacional se ofrecieron a los paises en desarrollo y que ~-

fueron consignados en documentos tales como la Carta de Punta del Es-

te y en la Filosofia del Programa de Alianza para el Progreso, permi
tid a nuestro pais, el recurrir hacia los Estados Unidos y los orga

nismos internacionales de financiamiento en demanda de recursos f£i--
nancieros para promover el desarrollo econdmico, Las obras de infra
estructura reallzadas por el pafs en ese perfodo, y los programas de
desarrollo de los sectores agropecuarios e industriales se impulsa=-
TOn con recursos externosy ello podria explicar el erecimiento rela
tivamente excesivo de la Deuda Externa, que en 1959 pesaba sobre -~ =

nuestra poblacidn en un nivel de 24,51 colones por habitante y en —-

1970 representa 67.82 colones por habitante.
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ANOS DEUDA EXTERNA POBLACION RELACIMN DT
Saldo al 31 de POBLACI(
Dic. de cada afio
1958 62.344 ——— -
1959 58.499 2,386.324 24,51
1960 59.004 2.453.554 24,08
1961 63.751 2.526.268 25.24
1962 70.507 2,627.434 26.83
1963 91.424 2,720,696 33.60
1964 111.656 2.824.198 39.54
1965 146 .609 2,928,045 50.907
1966 182.728 3.036.544 60.17
1967 205.756 3.151.062 65.30
1968 214,315 3.266.492 65.61
1969 225,027 3.326.000 _2 / 67 .65
1970 233.378 3.441.000 2 / 67.82

1 !/ Al lo. de Julio de cada afio

2 | Proyeccciones de indicadores Econdmicos de CONAPLAN
(Pag. 13 Mayo-Agosto 1970)

Fuentes: Revista del Banco Central de Reserva de El Salvador en Grafi
cas- Direccidn General de Estadlstlca y Censos—Indlcadores -

Econdmicos .y Sociales- CONAPLAN, - T

A partir de 1968 el uso de recursos internos para el finan-

ciamiento de programas gubernamentales adquiere nueva importancia. Ac-

tualmente las teorias del desarrollo sostienen que el crecimiento eco

némico de un pais debe ser promovido fundamentalmente por medio de la
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utilizacidn de sus recursos y que los recursos financieros externos de

ben utilizarse Unicamente como complemento de las insuficiencias en el

ahorro nacional caracteristicos de los paises sub-desarrollados.

El volumen de Deuda Interna, que pesa sobre cada habitante-

es pequeilo 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

lor de 24.4 millones de colones que implican una actitud por parte del
gobierno de una mayor captacidn de recursos financieros nacionales.

En el cuadro (5) también se aprecia la estaticidad del peso

. N =
de la Deuda Interna por habitante que se hapmantenido mis o menos cong

tante entre 18 a 21 colones por habitante en la década 1958-68.

Aflgs DEUDA INTERNA POBLAGCION RELACION - DI

Baldo al 31 de Anual POB

Dic. de cada afio
1958 46.739 - —— -
1959 46.349 2.386.324 19.42
1960 50,897 2,453,554 20.74
1961 53,828 2.526.268 21.31
1b62 33.336 . 2.627.434 20.30
1963 60,928 2.720.696 22,39
1964 61.698 2.824,198 21.85
1965 58.026 2,928,045 19.82
1966 57,106 3.036.544 18.80
1967 536,825 3,151,062 18,03
1968 69,727 3,266,492 21.35
1969 94.115 3.326.000 28.30

1970 97.586 3.441.000 28.36
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TERCERA MEDICION

44
Otra forma de medir el comppr@gtamiento 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 6 conocido que un pais tiene que agenciarse anual-
mente cierta cantidad de divisas que le permitan responder a sus compro
misos con el exterior, esas divisas las obtiene a través de sus relacio
nes comerciales con el resto del mundo, especialmente de sus exportacio

nes de productos hacia los mercados extranjeros.

Esta constituye una de las mediciones mis importantes y el -
coeficiente obtenido con ella expresa el porcentaje que de cada coldn
obtenido por nuestras exportaciones debe destinarse al pago del servi -
cio de la Deuda Exterior.

Por servicio de la deuda se entiende los pagos anuales en -~
concepto de amortizacidn del capital mis intereses que un pais deudor -
hace a sus acreedores, tanto internos como externos.

Para detallar el coeficiente SDE para El Salvador en el perio
A

do comprendido entre los afios de 1958 a 1969 elaboraremos el siguiente -

cuadro:
ANOS SERVICIO DE LA DEUDA INGRESOS DE SDE
EXTERNA TOTAL EXPORTACIONES X
%
1958 5.0 290.1 0.017
1959 7.3 283.4 0.026
1960 7.8 292.0 0,027

1961 7.6 297.7 0.025
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A¥OS SERVICIO DE LA DEUDA INGRESOS DE SDE
EXTERNA TOTAL EXPORTACIONES X
%
1962 9.9 340,8 0.029
1963 10,7 384.6 06.028
1964 12.3 445.2 0.028
1965 14.7 471.8 G.031
1966 15.6 472.3 0.033
1967 - 12.3 518.1 0.024
1968 15.1 530.5 0.0238
1969 15.7 529.3 0.030
1970 17.1 - .y ——

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

Como-se puede observar que la situacidn de endeudamiento -~
del pais con el exterior ha crecido pero muy lentamente, la deuda Ex-
terna ha crecido relativamente a un mismo ritmo que los ingresos pro-
venientes de las exportaciones lo que ha permitido que el coeficiente
S D E en el periodo 1959-1969 haya crecido de 2.6% a 3% (21) ese coe-
%?ciente comparado internacionalmente constituye uno de los coeficien
tes m3s bajos en América Latina.

Sin embargo para el caso de El Salvador, el coeficiente en
el periodo sefialado se encuentra subvaluado por los favorables periodos

de gracia que el pais ha obtenido en la contratacidén de sus pré@stamos

v es de esperar que en afios futuros cuando se estén haciendo 1las amor

(21) Revista- CEMLA mes de Octubre No. 10
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tizaciones, que actualmente no se hacen de algunos préstamos el coefi-

ciente tenderi a subir en alguna medida.

CUARTA MEDICION

Un coeficiente de mucha importancia es aquel que relaciona

el servicio de la Deuda Interna con los ingresos corrientes del Go--

bierno Central. Como es sabido parte de los ingresos coriientes del -

gobilerno se destinan al pago de sus obligaciohes financeras, 16 que -

significa que andi%mente debe superarse un porcentaje de cada unida%§/

monetaria recibida para el pago del servicio de sus obligaciones.

El coeficiente en términos matemiticos se expresa asi: ~-

S D Iy significa la cantidad que cada coldn recibido debe aplicarse-
Ya
al pago del servicio de la Deuda Pdblica Interna.

En E1 Salvador en el periodo comprendido 1958-1970 el ser-

vicio de la Deuda ha representado un aumento de 2 1/2 centavos de ca-

da coldn recibido en el afio 58 a 4.8 centavos para el afio 70.

ANOS SERVICIO DE LA INGRESOS CTES %
DEUDA AL 31 Dic DEL GOBIERNO
de cada ano CENTRAL
1958 44, 154 168,580 0.025
1959 4,369 156,971 0.028
1960 4,536 170.962 0.027
1961 4,978 161,115 0.031
1962 5.111 171.672 0.030
1963 5.449 181,180 0.030
1964 6. 522 210.458 0.031

Pasan.......



- 70 -

Afi0S SERVICIO DE LA INGRESOS CTES %
DEUDA AL 31 Dic NEL GOBIERNO
de cada afio 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 ano la carga que el

pago del servicio de la Deuda ha significado para los ingresos del Go

bierno.

También puede observarse un pequefio aumento de la carga como consecuen

cia de un mids rapido crecimiento de la Deuda Externa que de los ingre-

sos; sin embargo en la misma forma que se sefiald para la Deuda Externa

se estima que esta carga aumentari alin mids como consecuencia de nuevas

emisiones de valores del Gobierno Central y tambi&n del vencimiento de
los periodos de gracia de las primeras emisiones de wvalores.
Como dato interesante es de destacar el hecho de que toda la

Deuda Interna del pais es bonificada; lo que indica una definida poli

ca por parte del Gobierno en llegar a los ahorros del sector privado -

a través de valores piiblicos y valerse de los mercados financieros para

obtener la colaboracidn de ese sector de la economia en el financiamien

to de las obras piiblicas.
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CONCLUSIONES:

19

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9
10)

11)

La Deuda Externa es mayor que la Deuda Interna.

La Deuda Externa se ha destinado hacia obras no pfoductivas en gran
medida

La concesidn de periodos de gracia extensos para la amortizacidn de-~

la Deuda, producird a su vencimiento una subida repentina de la car-
ga financiera del Gobierno, factor que debe tomarse en cuenta-~en la-
debida contratacién.

El préstamo atado, determina una tecnologia inadecuada y_unilateral-
ademds de la intervencidn politica que conlleva tales préstamos, asi

como los pocos beneficios que traen al pais, ya que, los recursos -

regresan generalmente al pais de origen en conceptos de servicios de
la deuda y otros conceptos similares.

Los sectores nacionales como son: el sector familiar, el finmanciero
y el empresarial, no han contribuido en la medida necesaria, en el -

financiamiento de los programa del Gobierno, lo cual exige una refor
ma tributaria adecuada.

Mientras tanto y en todo caso, el endeudamiento deberd estar con re-
lacidn directa con la capacidad de pago .

Se ha hecho un mal uso de los recursos obtenidos por medio de la deu
da por algunas Instituciones Autonomas.

Existe actualmente un gran problema relacionado com 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 estructuracidn de la politica -
monetaria.

Ocupacidn actual de la deuda interna en sustitucidn de los tributos.

Los periodos entre la contratacidn de la Deuda y su utilizacién son-
demasiados largos,lo cual aumenta el costo de la deuda.

No se ha propiciado una politica econdémica (fomento de las exportacio
nes por ejemplo) que permita el crecimiento del ingreso nacional vy

en consecuencia, de los ingresos tributarios del Estado.
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POLITICA A SEGUIR CON RESPECTO A LA DEUDA EN EL SALVADOR

RECOMENDACIONES Y POLITICA A SEGUIP:

I~

I~

La primera recomendacidn de politica en relacidn con el endeuda-
miento total del pais, se encuentra orientada a los esfuerzos -
que deben realizar las autoridades gubernamentales en modificar-
la actual estructura de la Deuda. Ello implica la aplicacidn de-
politica crediticia, que produzcan como resultado una mayor pzar-
ticipacidn de los sectores internos de la economia, en la finan
ciacidén de las obras de largo plazo del gpobierno.

Por otra parte, una reduccién en la importacidn de la Deuda-
Externa, incidiria en forma favorable en el saldo de la balanza-
de pagos, y tambi&n podria producir un desarrollo de un mercado
financiero nacional, que actualmente es inexistente. En todo ca-
sose tomaran en cuenta las exigencias de los periodos inflacio—-
narios deflacionarios.

También es recomendable como medida de politica, la orientacién-
de los recursos financieros, obtenidos a través de la deuda, ha-
cia obras productivas en la mayor medida posible.

Es obvio el hecho de que, la Deuda contralda por un Estado,-
debe ser amortizada en cierto periodo lo que |lmplica por parte -
del Estado, la asignacidn de cierto monto de :lecursos para cum——
plir con el servicio de la misma. Estos recursos pueden ser en ~
dos formas: Primera: a través de los impuestos y Segunda: a tra-

vés de las utilidades obtenidas por las obras del Gobierno. ™
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este caso si un alto volumen del endeudamiento del pais puede ser
amortizado por el rendimiento de las obras financiedas con tales-
recursos, ello implicarfa un disminuecicén en las carpas futuras -
que el gobierno hace recaer en la colectividad por medio,de los -
impuestos, y por otra parte, un posible aumento en dichas careas-
proporcionaria al gobierno una disponibilidad financiera adicional
para proyectos de inversidn econdmica y social,

Por regla general, el gobierno deberd tratar de obtener las mis fa
vorables condiciones de endeudamiento, especialmente en lo que cowm
cierne a los periodo de gracia en aquellos préstamos destinados -
a obras de cariacter social.

Es indudable que las obras sociales no producen recursos econd
micos inmediatos al gobierno, y agresado al hecho de que sus resul
tados son obtenidos por la colectividad a plazos mas bien largos: -
la educacidn, la salud, la vivienda para familias de bajos recur—-
sos: requieren de largos perfiodos de gracia y amortizacidn que --
permitan a la colectividad obtener los beneficios indirectos que-
de ellos se desprenden.

Otra recomendacidn importante em la contratacién de la Deuda Piibli
ca, consiste en la obtencidn de condiciones liberales en el uso de
los recursos obtenidos y especialmente en lo que se refiere a la -
compra de bienes de capital a utilizarse en los proyectos. Uno de-
los problemas mads serios que confrontaron los paises sub--desarro--
llados en la contratacidén de préstamos con algunas instituciones -~

gubernamentales de financiamiento, la constituyd la condicidn que

~
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establecia que todas las importaciones a realizar por el proyecto -~

deberian hacerse a los paises acreedores. Ello implica que muchos

de nuestros paises incrementaron sus activos en bienes de capital-

con tecnologias inadecuadas a la etapa de desarrollo de los mismos

y a precios excesivamente altaos para la clase de bienes que se im

portaron, muchos de ellos absolutos en los paises industriales.

Por tal razdn, deberid procurarse que la nueva contratacidn de-

Deuda Externa permita al pais deudor el adquirir tecnologia mis a-

daptada a su estructura econfmica y en las condiciones md3s favorables .

El Gobierno deberd tratar de conseguir recursos financieros para -

sus programas, compitiendo con los restantes sectores de la econu-

mia por el volumen de ahorro intermo.

El gobierno conoce la estructura del mercado de capital, podria

conpetir con los emitidos por la actividad privada dando ciertas --

condiciones atractivas a sus valores y poder captar asi voluntaria

mente fondos dispersos del ahorro nacional, lo que, le obliga a me

jorar la productividad y rendimiento de sus inversiones con el ob-

jeto de poder cumplir con los atractivos ofrecimientos.

Otra recomendacidn de politica es el cuidado que debe tener el go-

bierno en no contratar nueva deuda superior a su capacidad de pago.

Ello origind en &pocas pasadas situaciones de falta de cumplimiento

en las obligaciones del Estado y la consiguiente desconfianza de -

los inversionistas en les valores pilblicos.

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 sclidez y liquidez de sus valores. El
Art. 47 Numeral 16 de nuestra Constitucidn Politica, exige que la-
contratacidn de los empréstitos voluntarios dentro o fuera del -~ ~
pais, se realizen {inicamente "cuando una grave y urgente necesidad
lo demande”.

VII- El mal uso de los recursos obtenidos por medio de la deuda por par_
te del gobierno y algunas instituciones autdnomas ha distorsionado
el espiritu de dicho instrumento de politica fiscal, como consecuen
cia, las inversiones realizadas con esos fondos no tuvieron los re
sultados esperados e incluso han ocacionado problemas de iliquidez
que obstaculizan 2l cumplimiento de las obras financieras contrai-
das. En ese sentido ias instituciones se ven obligadas a recurrir-
al gobierno central en demanda de auxilics financieros con las con
secucncias sobre el presupuesio fiscal 3 la asipnacidn de recursos
presupuestales que podrian canalizarge haria nuevas inversiones,--
son distraidas para subsidizr wipresas que en la actualidad debe---
rian de encontrarse en la eraps autofinanciables. Los ejemplos son
numerosos y ya se hain sefalzdn en diversos estudios y especialmen-
te en el estudio sobre crédiio agricola iliquidez y mal destino de-
las inversiones en empresas estatales tales como: A.B.C., I.C.R.,-
I.R.A., etc..~

Por tal razdn, se recomienda up mayor control por parte del Mi
nisterio de Hacienda y del Consejo Macional de Planificacidn Econd
mica, asi como una politica 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 respeta

do la autonomia de las empresas estatales, incluso hasta el grado

de permitirles raalizar sus operaciones en forma descoordinada y

muchas veces sin ajustarse a los planes de desarrollo.

Si el proceso de planificacién como instrumento de politica-

econdmica para coadyuvar el proceso de desarrollo ha adquirido-

relevante importancia en leos paises en desarrollo en los dltimos

afios Gnicamente se logrard la efectividad que el instrumento tie

ne cuando todos las unidades econdémicas del Estado respetea y --

participen en los objetovos generales sefialados en el plan- la

deuda piblica como variable econémica regulada por el plan dehe-

ra ser mantenida dentro de los limites establecidos y los recur

sos destinados a las actividades senaladas.

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 lo que se refiere a las excenciones fis

cales que se ofrecen a las tenedores de dichos valores, es indu-

dable que inicialmente la concesidn de dichos atractivos era ne-

cesaria para crear el incipiente mercado de valorss piiblicos,que

en aquella &poca era inexistente, pero la falta de educacidon por

parte de las familias y de las empresas en invertir en valores -

del Estado, el temor y la desconfianza haecia las operaciones del

gobierno, la inseguridad de los de los capitalistas al futuro de

su riqueza como consecuencia de los valores politicos, inducia -

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 piiblicos como -

los que se detallan a continuacidn:

a) Excencidn 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 serdn 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.,
¢) Y que tambil@n ser@n recibidos en el pago de impuestos los cupo-
nes de intereses vencidos, Esos beneficios han ocasionado un fe

ndmeno bastante peculiar especialmente en el caso de algunos va

lores piblicos como los bonmos I.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

tudndose la filosofia immplicita en la emisién de valores pdbli

cos que consiste en la absorcidn del ahorro privado. La llegada

de estos al Banco Central de Reserva, no constituye mi3s que un

financimiento de caricter inflacionario por parte de la autori-

dad monetaria central. Se recomienda por lo tanto que los valo-

res piblicos compitan en el mercado con incentivos no fiscales-

como: tasas de interes, plazos y liquidez, etc,.~

IX-E1l endeudamiento interno en El Salvador, ha sido acelerado en -

estos filtimos afios, se considera que estos incrementos en la deu
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tenidos a travé@s de la tributacidn. La timidez con que los gobiernos

han aplicado los instrumentos impositivos ha sido compensado con la
adquisicidn de nuevas obligaciones financieras en un pais en donde
el proceso de desarrollo exije de un mayor gasto piiblico. Sin em—-
bargo, la adquisicidn de cargas financieras es limitada y el palia
tivo de adquirir deuda pliblica 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 aplicacidn efectiva de los impuestos ya exis
tentes o su reforma para hacerlos mids productivos y m3s justos, por
una parte, y por otra, la creacidn de nuevas figuras impositivas -
acorde con el objetivo de la redistribucidn del ingreso nacional -~
postulado por la moderna politica fiscal.
Se ha notado que en gran parte de la Deuda contraida por el Estado

media un plazo bien largo entre el periodo de contratacidn y su u-

tilizacidén en el proyecto. Fllo lleva muchas veces a preguntarse -

sobre cual era la necesidad de contratacidén de esa Deuda y en nues

tro pais, se ha dado el caso de instituciones internacionales que-

obligan al uso total de recursos otorgados antes del otorgamiento

de nuevos recursos, por ejemplo: el crédito del Kreditanstalt-Fur-

Wisderaufbaw para la construccidn de tres hospitales que fue con--

tratado el 11 de abril de 1967 y en Diciembre de 1970 aiin no habia

sido utilizado. Los recursos comprometidos pagan comisiones de com

promiso que a nuestro juicio constituyen pagos innecesarios. No se
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comprende ademd@s que paises con necesidad de mayores inversiones ~

en formacidon de infraestructura para el desarrollo sean tan negli

gentes en el uso de los recursos de los recursos que las organiza

ciones internacioneles ponen a su disposicidn.

Se recomienda que las instituciones de Planificacidn y Ejecu~-

cién de los Proyectos, sean mas diligentes para la puesta en mar-

cha de dichos proyectos y que se abstengan de contratar las deu--

das con tanta anticipacién.

Actualmente existe una politica definida en los paises en el sen

tido de fomentar las exportaciones con el objeto de obtener in~-

gresos en divisas necesarias para impulsar las actividades econd

micas del pais, se considera que la politica de fomento de expor

tacién es beneficiosa en cuanto contribuye al desarrollo de sec-—

tores internos de la economia y en segundo lugar podria en algu

na medida sustituir necesidades de adquisicidn de nuevas deudas.

Se recomienda por lo tanto una politica de fomento de expor-

taciones para el pais que podrid temerun dohle resultado. Awbos be

neficios son: lo.) Evitar la nueva contratacidn de deuda externa

y 20.) Proporcionaria en segunda instancia mayor capacidad de en-

deudamiento externo del pais,
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