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l N T R O'D U C Cl O N 

En 1988 se completa una décaüa de la cris.is más profunda de la histo-

. : 

ria en El Salvador; , la cual es testim,oniada por el com porta miento de m úl-

tiples variables' .en 10 económico, por una disminución creciente de laproduc-

ción real, del nivel de inversiones y del volú m en de nuestras exportaciones, 

por un au m ento en la brecha ca m ercial y del déficit fiscal, así ca m o por un 

auro ento en los niveles de, dese m pleo y sube m pleo, y de la infl8.ción que ha 

derivado en una depreciación del colón' y un deterioro del salario real; en 10 

social por una clismjnución de las condiciones de vida de la población, tanto 

en lo que a salud, nutrición, vivienda y educación se refiere, y por la exi.s-

tencia de m ás de un millón de refugiados y de desplazados; en 10 poJítico 

por la per m anencia de un conflicto ar m ado, que ha cobrado ya m ás de 

70.000 muertos,' y por la polarización y frag m entación de la sociedad salva-

doreña, entre otras cosas. 

En referenda especifica al sector público, el cúál no ha estado al rnár-

gen de este período crítico, se observa desde 1979 una intensificación de la - .' 

tendencia hacia el déficit fiscal, y en éonsecuencia un au m ento del endeuda-" 

miento público, ya sea éste d~ origen interno co m o externo. 

En este m arco, el presente trabajo tiene por objeto analizar el co m por-

tamiento de la deuda plíblica externa de El Salvador, durante el período 
\ . 

1979 - 1988, tratando de explicar su" diná mica y su relación con la situa-

ción financiera del Estado salvadoreño. 

Esta relación constituye la hipótesis general de nuestro trabajo, afir-

'mando que el desequilibrio fiscal ha presionado hacia un mayor endeuda-
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m.iento externo de nuestro país en el período analizado. 

AsimiSm o, el conjunto de hipótesis espec:íiicas del presente estudio es 

ccmplerrentado ' por las siguientes afir m aciones; 

En la c1écacls analizada, el gasto ~~LJhel na m ental no ha ayudado al cle-

sarrollo econó mico y social del país ya que la mayor parte de aquel, 

ha sido ol':Í_entado hacia aCD,vidades :Lm productivas; 

La dinámica presentada por el servicio de la Deuda Pública Externa 

apunta hacia una superación de la capacidad de endeudamiento del 

Estado salvadoreño en el m ediano plazo. 

Las políticas crediticias de los organis m os financieros internacionales 
,,-

presentan condkíones no adecuados a la solución del endeuda miento 

púlJu.co de Illleslro ptl.ís ell !HIl-Liculpl" y de los paises' subdesaHoHi:ldos 

,en general. 

Para la co m probación de- las ]üÍ)ótcsis soLeriores, se ha dividido el 

presente trabajo en cuatro capítulos; 

En el capítulo prim ero se estC!.blecerá el m arco teórico é' institucio 

nal sobre la deuda pública externa; realizándose inicial m ente una revisión 

acerca de la teoría de la política fiscal, con énfasis en la te m ática' que 

nos ocupa; para lo cual, se estudiarán la teoría Keynesiana, así co m o la Mo 

netarista y la Estructuralista. Posteriormente se conceptualizará lo que se 

en'tenderá por deuda pública externa y sus diversos componentes,' aaí como 

se presentarán diversas clasilicaciones de ésta. 

ti conLillLlilcióll .'->0 ¡!IlOn]¡\d\ iJí,ljO lIl\ IIlm"c:o 'iIlsL.iLlIc.ionü'l, Jos co 111 ppncn-

, tes elel. sector púb.1Jco relacionados con 18 obtendón de financia miento exter:~ 

.. 



no Y, del procedimiento necesario para tal ['in-, , . 

Complementariamente a 10 anterior, se hará un ;trataniiento relativo a 

los organisJ1l os o enti.dotles, yo sea or:iciDle~ y/o prívmlas que ocupan el rol de 

ser prestatarios del Estado salvadoreño. De ello s~ derivará una descripción 

as:erca de la cara,cterización de los acreedores internacionales Y los condicio" 

nantes que cada uno de ellos antepone para el otorga miento de créditos. 

Por últim o se definirán los prindpales y m {lS usados indicadores de.la 

ca pacidad de endeuda miento de un pais deter minado .. 

En el capítulo segundó se analizará el ca m porta miento hlstórico de la 

deuda púb'lica externa de El Salvador en el marco de un período de 'Crisis~ 

yuntural. Se realizará· en prim er lugar un anáJ.is:iB de la evolución de las prin-

cipales variables macroeconómicas en la década de 1979-1988,. de nuestro 

país, lo cual conforma el marco hlstórico-espacial de nuestra variable en es-

tudio. 

Seguida ~ ente se estudia concreta m ente el co m porta miento del sector 

público en los años en· estudio; la evolución de los ingresos, gastos, del défi-

cit fiscal y de sus formas de, financiamiento. 

A continuación se analizará, tanto cuantitativa co m o cualitativa m ente' 

la evolución de la deuda externa pública entre 1979 y 1988, así. co m o de su 

servicio y de los présta m os contratados en ese período. Se estudiará, asimis-

mo, algunos indicadores de la capacidad de endeudamiento del estado salva-

doreño. 

En el capítulo tercero se for m ulará una proyección hacia .el mediano 

I 
i ' 



plazo sobre - el ca m porta miento de 'la deuda externa pública. 

, Se elaborará un m odelo explicativo de nuestra vé;riable en estudio, que 

nos per mita posterlorm ente realizar una estim ación cuantitativa de sus valo-

res de la deuda púlilica externa ~n el m ediano plazo, tratando de visualizar 

el punto en que ésta rebase la capacidad de endeudamiento del estado sal-

vadoreño. 

Por últim o, en el capítulo cuarto se defirrirán las conclusiones y reco-

m endaciones de nuestro presente trabajo. En este apartado serán expuestas 

las ideas concluyentes, acerca del análisis sobre la deuda públi~a externa, las 

causas principales de la mism a, las características que reviste institucional-

mente, así comoJambién la administración que sobre la misma sea posible 

identificar; en tanto 10 anterior sintetizará la proble m ática, ello servirá de 

punto de partida para form ular, algunas re ca m endaciones que se consideren de 

im perante necesidad adoptar,' to m ando en cuenta aún Olés, una dim ensi6n de -

corto y mediano plazo, sobre la base de lo:, que se estructure en las proyec-

ciones que se realizarán. 

j. 

'i 
I 
f 
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CAPITULO 1 

- \ 

MARCO TEORICO E INSTITUCIONAL SOBRE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 

1.1. TEORIAS SOBRE POLITICA FI~~fCA.-L --y: DEUDA PUBLICA 

INTRODUC CION 

--'f> 
~} Las ideas, prin cipal m ente lás de los econo mistas, aunque P?r sí mis-

mas no modifiquen un hecho reall ~e convierten en grandes instru!flentos de 

ca m bio o de retraso del desarrollo econó mico, al concretizarse y funda m en _ 

tar acciones y progra m as de polltica econó mica. 
fto 

. Lo anterior es 'aún m ás cierto en el caso de Latinoam éricá, donde 

las teorías han jugado un gran papel, m ás paradójica m ente la m ayoría de' 

las veces, negativo/: En nuestros países, durante las últimas décadas, diver-

sas escuelas teóricas pregonaban tene:r'la soÍución a los graves prob1eITBs se.,... 

cioeconó micos; y la polltica econó mica de los gobiernos, fluctuaba entre di-- . 

- -
versas corrientes de pensa miento. 

Así, se hace ¡;ecesario realizar una revisión de las principales corrien ¡J. 

tes teóricas, que han influido en n uesU:o país: el K eynesiano, el M onetaris m o 

y el- Estructuralism o. Dándole mayor énfasis a 10.concernie!1te a com o con-

cebían las finanzas públicas. y co m o tratan la deuda pública .. 

Lo anterior, nos per mitirá co m prender m ás clara m ente la evolución 

del défi.cit fiscal y la deuda pública externa en El Salvador, en el período 

a analizar. Ade m ás de P?sibilitarnos evaluar las condicionantes de los or-
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. ganism os financieros internaclonales para la concesión de présta m os hacia 

nuestro país. 

1.1.1. TEORIA KEYNESIAN A. 

riLa gran depresión de los treinta, probó la' incapa-

cigad del paradig m a de la econo mía clásica para 

interpretar y reco m endar soJuciones a la prim era~ 

gran crisis del capitalism o de libre m ercado en el, si·-

glo X X. La revolución Keynesiana, a, parbr de la 

teoría gen'eral, 'provocó el colapso del paradig m a 
. , 

clásico, dando lugar así a una revolución cientÍfi-' 

ca en la ciencia econó mica y al surgimiento de 

,una nueva experiencia en el,capitalis m o: La Teo-

ría y la práctica o'.' la econo míe mi,xta". 

R en é Villareal~ 1/ 

El economista inglés, John Maynard Keynes, llamado por muchos el 

,teórico de la crisis, señaló en la década de los 30 una serie de m edidas empi~ 

ricas para solucionar a su juicio, los dos grande~ problema's del capitalismo 

,del libre m ercado: el dese m pleo y la concentración del ingreso .. Argu mentaba 

que estos problemas no se resuelven COfl simples ajustes a los precios, como 

señalaban los clásicos, ,sino que se requiere la intervención deliberada del 

VjJ}areal, René. fiLa e ontrarrevolución M onetaria. La Teoría y políti
ca del Neoliberalismo Jl

• Edit. Siglo XXI, México, 1986. Pago 13. 
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estado en la econo mía. D e este punto se derivan las im plicaciones de poli -

tica econ6 mica de la teoría de Lord K eynes, planteando que el Estado debe 
" , 

ría intervenir en la econo mía, con el fin de disminuir el dese m pleo involunta-

rio y a u m entar la prod ucci6n. 

Esta intervenci6n en el co~to plazo, consiste en la ad ministraci6n de 

la de m anda efectiva, haciendo uso de cualquiera de sus dos instru m entos; La 

política fiscal y la política monetaria. 

D are m os prim ero, una s:Ínteis de la concepci6n de política monetaria' 

de Keynes, para ahondar posteriormente en su pontiea fiscal, a la cual el 

autor le dió m ás preponderancia. 

Keynes, partiendo de una crítica a la teoría cuantitativa del dinero, 

señalaba fique en una situación de dese m p1eo relativo, el au m ento en la canti-

dad de dinero influiría en el aum ento, tanto de la ocupación, la producción y 

" 2/ 
los preciosfl .-

Postulaba la efectividad de una polít:ica monetaria expansionista co m o 

m e dio para llevar la prod uéci~m y el e m pleo en una situación coyuntural y de 

corto plazo; pero agregaba, que el control m on~tario por si mism o era ine[-i-

caz en el largo" plazo, ya que no lograba estim ular Gainvérsión"-prbductiva'y 

convertirse en la política pro m otora del crecimiento econó mico. 

?Jt" Por tanto," Keynes, priorizó la política fiscal como medio id6neo a 

usar por parte del estado para la flsaJjda de la crisisfl.) 
--------------------~----------------------

2/ Dillard, Dudley. liLa teoría econ6mica de John Maynard Keynes". 
Ediciones AgciLar, España. 1975. Pág. 31. 
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Para este autor, fila poJítica fiscal se refiere a las funciones fiscales -

del financia miento del gobierno que co m prenJe la ordenación de gastos, la im~ 

posición de tributos y el manejo o administración de J,a deuda pÚbJicall
•
31 

• I 

Así, la poJítica 'fiscal consiste en el uso del presupuesto guberna mental 

para promover el pleno empleo.y controlar la inflación, por medio de la regu-

lación del nivel de de m anda de la econo mía, debido a la disparidad crecient~ . 

entre la renta (correspondiente El. un nive;L de e m pleo deter minado y qu~' tien-

de a la baja) y el consu m o total de la población. Pero agrega; que el nivel 

de influencia del gasto público, en la oferta y en la de manda,' va a depender. 

de los m étodos de financia miento de éste. Si es financiado con au mentas 

en la iIlLPQsición, esto representa 'una sustitución de u~a for m a de gasto por 
_____ ~~'"- ..... 7"'-. -

otra: una reducción en el gasto privado y a un aumento en el gasto estatal . 
.... _~ 

---------..y 
En ca m bio, si es financiado con la contratación é:~~~~9B' ~e 

los bancos, ,representa un' gasto nuevo y, 'por consiguiente, una adición al 

total de la demanda efectiva. Por tanto, qpa:r:a Keynes, pa;rél 9.ue un progra !.. 
.--,--•. _---~«--

ma de inversj,ól! y de. gasto pú~;tico, tenga efectos expansivo~, debe ser :C -

nanciado por e m préstitos, m as bien, que por im posición. 

Dj]}ar, deja clara la posición de Keynes, con .respectrt· al déficit fis-

cal, cuando señala: IIEl gasto pro déficit, o gasto 'cubier.to·: con pré'sta m os, 

significa simplemente que el Gobierno gasta más de lo que recauda con los 

im puestos, dejando desequilibrado el presupuesto. Pero esto significa una 
! -~~~---- - . .....0.-- _ ---~-- - _ ...... 

adicción neta a la demanda efectiva. En época de paro la cuantía del aumen -:- . 

to L'; de la de m andacf:octiva, será al ID ~nós, igual a la c~antía del gasto 

31 Dj]}ard, Dudley. fiLa teom ....... II • Ibid. Pág. 105 

- , 
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nuevo o adicional, que es igual al exceso de la cantidad de dinero que el go-

bierno gasta sobre la cantidad que jngresa de los contribuyentes en forma 

de im puesto". 4/ 

Se evidenda que para Keynes, el'déficit fiscal no es un problema en 

si mis m o, dándole im portanda a ca m o se utilice y se finan cíe: para crear de 

'lindón ent~~_ las diversas for m as de présta m os e im.puestos. Los présta m os 
~ • __ -- ~~~~.~_~ ... ____ ~~= ____ • =~-~~ __ ~. __ ~~_~_~=~ ___ ~_~=~_<_. __ ~>~===='~_~-~~=_~ .• = ..... __ ... ___ r -- __ o 

de los bancos.sgn··.másexpansi,.yps qU~.los préstamos del público, porque los 
~~ '- .... ~ \\ .... =_~.~"'~_='"_4.~~~= =' ... ~"=---.--~-~-- ----"'-~---:----,f .. _~ ~J---<"---~":-">-Ct. .-

présta m os ,banarri.9~f¡1en CQI11 o consecuencia' Jiíf-treación de fuero nuevo de _ ~~'--=~~~ >r-~-- . ~~~,,~<_'_~ '. .J.-'" ~_/.>_~~;::~~+,-~ . ~_ 

depósito~, mientras que los {pt'estamo~-"~!:i:écl1os poI' eí público tiene por conse-
j'¡I """ • __ :=""'-J/--<-~- <ó{ ~ --- ...... - •• --

-""'c:" .. - -.,_, i' 

cuencia sim pIe m ente la ATIiñsfe-r~¿cla d~"'jarte del ca1,!.dal de dinero existente 
( ~ v' ---

del púbJicQ. al .. gobiemo. "", /r 

En el caso de que los·gastos sean 'financiados por los individuos, esto imp1i=

ca una transf~rencia de poder adquisitivo. no creáns10se nuevo dinero; este 
- , . ",'" __ ~ __ -=-"-""'''"--.:0-'-'''.----~=;..----.=<-.-''',.;,;:::::~~~::.5-J· _'~._ .. _=--~--.<''"'' 

empréstito Keynes lo denominaba °extracción de la'corrien~e d~~¡;"~;~~/ 

Ta m bién existen diferencias según el tipo de im posición; los progresl-

vos tienden a restringir el consu m o' ni enos que los regresivos. 

El énfasis en :lf:t~mpq~ción progresiva c0l1!.o método de financiamiento, 
" 

puede influir en el nivel de inver;6rli\ pero n6 afectará rn ucho' elc-;~s~-m o; 
,/ -- ..: ~¡--

-,., ___ .,'~ ____ - - _______ 'o ,,1 : '- .--;:~ 

en:~ m bio el ,~:~~~, deseable e~s el ~~ ~ en~o ,~n lo~ im puestos ,~:gresivosj ya 
~~-'O~=_ .. _<O' ' -__ ,,_, __ .- -- '\ -__ p 

..... q ue restingen el consu m o 'y la de m anda ,efectiva. \ - - -...... _- ._---~ ... _~._-~.- ---
En Síntesis, los gastos es~atales pagados mediante im puestos regresl-

vos, son m ucho ,m en os eficaces contra el paro que los gastos pagados median ... 
\ 

I 

te im puestos progreslvos, los cuales son a su vez, m enos eficaces que los 

Dill.ard, Dudley. "-La teona' ' .••••.• ". Ibl' d • Pa' g 112 . . . 
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gastos pagados m ediante e m préstitos. -

Keynes enfatiza, el papel del t;stado, con el fin de reactivar la eco, 
, - ' ,~- --_.,._'" \ 

no mía en épocas de paro, al señalar, que debe existir (x'p'~-~~ó~ m onet.élgª-;k 
. _ ,_-.~_~~~_=,""-"-,,,,- ,,.._ ~e".~-.o_ •• ~-_____ '"' 

través del gasto creador de renta, que se destina a au m entar tanto la inver-

sión co m o el consu m o. 
'\ 
¡ 

" 
1, 

iF\En ~ flctuaJid~d, el Keyne~anisni f" 
) ;, 1.' 

James Toqin, Baumol, Modigliani y otros. 
;' \./' ,.¿; \ .... _... . l 

se ha desarrollado en 

, ,-' 

Según estos neokeynesianos, él'Estado' debe orientar su acción hacia el 

crecimiento económico y ,el bienestar de la población, a pesar .de que se incu-

rra en déficit fiscal o en un proceso inflacionario. Consideran a la inflación 

co m o un mal necesario é intrínseco a las leyes de una econo mía ,de m erca-

do. ,Señalan que los delos 'de crisis son evitables a través de la pontica gu-

berna m ental de la ad ministración de la de manda efectiva, el cual debía man-

tener a la econo mía cercana a una trayectoria de crecimiento planeada y a 

una tasa progra m ada de dese m pleo. 

A gregan que el estado, a través de un II m anejo eficiente y eficaz de 

la co m binación de las ponticas m onetarias y fiscal, es el m ejor m e dio para -

edtar delos depresivos y\t\,sgs d~'des~'hlpieo sodhlmente-iri~ceptabl~'~lf ... 5/ 
.... \, ; "'", __ ' ... J .. • -'. _ .J 

, 
Pero este accionar del estado, debe ser discriminatorio ya que cierto 

b.po de ponticas son más favorables que otras considerando que las poJíticas 

,úscal y monetaria que estimula la inversión privada tienen mejores resulta-

dos en el largo plazo, que los que estim ulan el consu m o. 

SI V illa real, René. "La Contrarrevoludón ... .'I. O pus cit. Pág. 6. 
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·Más tam bién aqui los sucesores de Keynes no lograron superar las li-

mitaciones del maestro. El pensamiento de Lord Keynes presenta varias li-

mitaciones, ya que se restringió· a un análisis de econo mia cerrada, no intro-

duciendo las relaciones con otros pa1ses - ca m erciales y financieros :- y sus 

efectos en e;l estudio de la actividad econ6 mica. A de m ás K eynes poseia una 

concepci6n de la crisis co m o un fen6 m eno accidental y ciclico, después del 
[-

cual viene una fase de reactivaci6n econ6 mica. 

·V AsJ. su teor:Í.a fue esencial m ente una teoría de la crisis, y de una crisis 

caracterIzada, por el dese m pleo y que se diferencia grande m ente de las cri-

sis actuales, donde se presentan a la vez altos niveles de inflación con rece-

sión econ6mica o bajos niveles de producci6n. Por 10 anterior resulta difí-

cil ubicar los planteamientos de Keynes en torno. a la deuda pública e~erna, 

debido a que su análisis fue.. .. deecon"o mía cerrada; s:in e ID bargo, es posible 

l· inferir de sus plantea mientos, que estaba de acuerdo y favorecía la contra-

taci6n estatal de deuda en el exterior, con el objetivo de incentivar la de-

1.1.2. TEO RIA M O NETA RIST A 

" El au m ento del papel del estado en la econo mía 

ha ido m uy lejos durante ios úitim os cincuenta 

años. 

Esta intervención ha sign:i.ficado un costo en tér-

minos econó micos. Las limitaciones que ésta ac-

tuaci6n im pone a nuestra libertad econ6 m~ca, 
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a m enazan con liquidar dos siglos de progreso -

econó mico". 

MUtan Fried m an §.! 

El m onetaris m o, corriente de pensa miento surgida principal m ente en la 

U niversidad de Chicago, Estados U nidós, en la época de postguerra, se -basa 

fundam entalm ente en los postulados del econo ndsta MUtan Fried ID an, los ella-

les han Sido publicados en sus libros: "Marco teórico para un análisis moneta-

río", "D6lares y déficit", "Libertad de elegir", etc . 

. Fried ID?n ha sido el principal propulsor del II! ovimiento renovador de la 
/ 

teon.a cuantitativa del dinero y de la políti.ca econ6 mica neoliberansta. Es-

te autor, partiendo de una crítica de los conceptos fundamentales de la doc 

trina Kenesiana, expone una econo mía ortodoxa, basada en una nueva teoría 
.. _------ -~ -~ _.----~----------~~ 

ct!.antitativa del dinero, la cual da una mayor preponderancia a las--var:iacio 
------~----~ ------------- - - . - - .' -

nes en la masa 'monetaria como determinantes en el consuino y la producci6n~ 

------. 
En la teoría cuantitativa del dinero de los clásicos (basada en la ecua-

ción M v=:P~q" el nivel de precios m antiene relación d:irecta con la cantidad 

de dinero en c:irculación, y donde v, q son constantes. Fried m an, agrega que 

un au m ento en la tasa de crecimiento de la oferta m onetaría (m), cond uce a 

un incre m ento igual en la tasa de crecimiento de los precios (p)¡ concluyen· 

do que la inflación es en todo lugar y en todo momento, un fenómeno mone-

tarío. 

A si, para los monetaristas, el principal problema macroeconómico es la 

6/ Friedman, MUton Rose D. "Libertad de eleg:ir". -Ediciones Grijalbo, 

S. A. Barcelona, 1982. Pág. 22. 
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inflación, la cual, es provocada por el exceso en la cantidad de dinero 

producto del inter~encionism o del estado.! De este punto se deriva el postu-

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

nó mico de los clásicos. . Seí}~an q1,le ~ estado no tiene ningúnefect,(Lb~~J!~fi-

co en la econo f!1.ía, ya que suintervencfón provoca inflación, m ediante la ex-' 
--------- ' - --- - --- ."~- -----,-

pansión ·m onetaria y limita las posLbilidades de progreso tecnológico, al im pe-

dir que operen las leyes del m ercado y al eliminar los estím ulos a la produc

ción e innovación?!t En sínte~,los M onetariStas abogan por una tlelimiriación 

del estado Keynesiano, el cual se ha convertido en el leviatán moderno, y el 

.regreso al estado cl~sico y del equilibr¡o naturalf~ 1/. Es en f::Íll, un llamado 

apologético hacia el libre m ercado, la libre empresa y la liberación. _deL mer--
• --"""'"~--~",-~,",,~~-==",,-".,-===;=,-=~ -.'-~~'¡; ~~~., -~.=-~-~ --~-

~ - -----.-._::..~-~ 

cado internacional y donde el .estado sea sola m ente el guardián y el vigi-, __ . ___ . ____ M~_~ .. ~~ __ ·_~ _ 
lante del: 'estado ~·"¿;~as~~~5.t;$~:",.-. 

~"'."~"'-~ ~ "',< . .,:' , " ,._~~=--: -=--""'-~-'--: . -' ~,...- • 

Friedman afirma que la politica fiscal posee un efecto insignificante a 

~2.rgo plazo en la actividad econó mica, mientras que por su parte, la politica 

m onetaria ejerce un poderoso im pacto a-largo plazo en 'el ingreso no minal, 

10 cual le convierte en, el instrumento preferencial a usar por parte del es-

tado; ya que como parte del supuesto de que el estado es ineficiente, abo-

ga por una Jimitación de los gastos guberna m en tales, por una pol1.tica fiscal 

restrictiva. Por otra parte sustenta que el Gobierno, a través de su Banca 
. , 

Central, posee un m ayor control sobre la oferta m onetaria a través de las 

variaciones de la base '. m onetaria, suponiendo un m ultiplicador del dinero 

relativa m ente constante. Así,. señalan que, el principal proble m a macroeco-

, 
Leviatán: Monstruo marino que encarna el mal. Tomado de René Vi

llareal. IfLa Contrarevolución monetaria .. ,", Opus. Cit. Pág. 105. 

" 
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nó mico, la inflación se "resuelve con un~, regla auto m ática y no discrecio,-' 

nal, donde la oferta monetaria debe crecer a una tasa constante é igual 

al crecimiento del producto, más el crecimiento deseable de los precios 

(M=q+P)". 8/ 

'Los m onetanst8s p]ante811 que el efecto de 18s 111 eclicl8s fi.sc81es, de-

pende esencialmente de la forma de financiar el déficit. Aquí, ubican 3 

casos: 

1- Gasto del Sector Público, financiado mediante la aceptación de prés, 

t~m os en el m ercado de capitar. Este caso supone una transferencia 

de recursos ,del sector privado al sector público, asignando efectos de 

riqueza y' tasa de interés en la co m posición de las carteras privadas. ' 

La, subida de los tipos de interés y la mayor masa de bonos, reduci-

rán por tanto el gasto privado, las inversLones y la de m anda de saldos 

de caja en forma real. 

2- Gastos del Sector Público, financiado por incre m ento de las tasas 

tributarias o por nuevos, im puestos; io que produce un desplaza miento 

del gasto privado por el gasto del Gobierno, de tal forma que el 

efecto neto en el gasto total puede ser nulo, ya que los im puestos, 

adicionales djsminuyen los' fondos de consu 111 o é inversión del sector 

privado. 

8/ Villareal, René. "La Contrarevolución .... ". Idem, Pág, lOO, 

9/ Para esta parte nos hemós basado en: Fred R',' Glale, IIMae~oeconomic 
Theory and Policy".' (Harcourt .Brace Tavanovich, me. 1973). Pág. 
237. Fotocopiado por la Central de Apuntes Ciencias Econó micas 
DES 1983; y'en Mutan Friedman, IIDólares y Défi.citll • Edit. Emecé, 
ArgentLna, 1971. P.ág., 33. 
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'3- Gastos del sector público financiados por e m:i.sLón m onetaria; la cual 

'genera tendencias inflacionarias. "Según Friedman, la em:i.sLón, de dinero 

nuevo resulta para ,~os G obienios muy atractativa cuando se buscan re-

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

las consecuencias inflacionarias de su actuación; s~tLen,@-q.lJ.e la ínfla::-

ción cO!lviene C¡¡estado,.-pues. reGauda mayores gravá m enes, porque al 

'aumentarse los salarios para obtener los mismos bienes, aumentan tam-
_ ___ o _" ~_ ~'_:---""-"-'-,;.~' __ <_"" ____ . ____ ~_o_.~, _~= __ '. __ C~"_A 

en, , términos de su 'deuda pública interna, que ahora le resulta más barata, con-

form e a la m oneda pierde su vEuor; y se ha beneficiado igualm ente al 
•• __ --..... _.-"'~._--o-_ - ." e_. --.=-C.."... • 

corro rn per la moneda,' haciendo que la nueva, la recién emitida, valg¡;¡ 

igual que la antigua,' aquella apoyada por bienes y servicios, 10 que equi-

vale a una especie de. im puesto. 

Por lo tanto, los m onetaristas dicen que está bajo la responsabilidad 

del Estado, el desarrollar una firme poJítica de restricción' en el crecimien-

to de la oferta de dinero. Este ataque contra la inflación se co m pIe menta 

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

las :pl'eslonesque éste último puede provocar sobre las demandas de financia-

miento. El monetarismo Fried m aniano, presenta una serie de limitaciones, 

que se derivan por '/una parte en que éste realiza Lm anáIi$is' de macroecono-

,mía cerrada, donde no existen ,relaciones con el exterior ,-sim plificación sin 
. , ' 

"7 ; 

sentido en la actualidad,y:en' el cual puede ser aplicado. a cualquier p$Ís' 

sin im portar sus condiciones concretas y en cualquier época; y 'por otra par-

te al planb::iar como 'objetos dé estudio los problemas más importantes que 

a, su juicio afectan una econo mía, la inflación y el dese m pleo, achacándole 



12 

simplistamente su origen a la· excesiva intervención estatal. 

Por realizar un análisis de una econo mía cerrada, no es posible ubi

car directa m ente una eoneepci61~~n:~llla""==-,,a de~ la Deuda . ~blica 
contrata.9.E.......~QL~~eJC!~lj.9J:; m ás indirecta m ente Fried m an al propugnar una 

<-~---===~ - -- --"-- -, ~ . -

liber8lización del mercado interno, se orienta hacia una política d~-·apertu-· 
~,,,. ____ ~ ______ -_ • ..-" _~ ~ _. ___ --=.~"w _____ - ~ ____ ~~~. __ - __ ,_,_=~<._, .... - _______ ~ 

ra financiera privad~ ~acia el exterior, hacia una política de éndeudamien-
-- ~-- .- .... -. - - -

~'-" -- . 
to abiert<:) y ~~_.E~st:g...cc;ion~s de parte· 4el sector privad.? __ y hacia una· limi-

en una de las razones que llevarán a los países latinoa m ericanos a la crisis 

de la deuda de los 80,la.". que el monet~rismo en América Latina, ha sobre-.. . 

pasado los límites de ser solo una interpretación teórica y utópica, convirtién-

dose en realidad al sustentar la política econó mica de ciertos paísés y al condi-

:-\!.~, 

cionar ciertos ajustes en la econo mía latinoa m ericanajJ 

En lo prim ero· nos referim os a las experiencias catastróficas de polí-

tica económica neoliberal de países como Chlle, Uruguay, Paraguay y Perú, 

y en lo segundo a los principios de condicionalidad m onetarista del Fondo 

M onetario Internacional (F MI). A continuación señalare m os breve m ente, los 

principales postulados de las dos corrientes anteriores, dada su im portancia 

e incidencia en A m érica Latina. 

~ El fracaso de las estrategias· anteri0res desarro1Jistas se hizo eviden

te en la década de los 70 en A m érica Latina, y constituyó el punto. de apo-

yo de las críticas a la concepción estructuralista sobre las que exigió y 

pretendió legitimarse la alternativa ne olib eral, bajó la forma de una"contra-

rrevolución m onetarista". Esta, basada en una Teoría M onetárista de Balan-

.1 
¡ 
; 
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za de Pagos o de Econo mía A bierta se convertía en triste realidad en, algu

nos países de S~r A m érica; principaim ente Chile, Argentina, Uruguay y Pe-' 
. " , 

rú¡ 'afincado en Gobiernos militaristas y que dieron lugar a un nuevo' modelo: 
, , 

"el M onetaris m o neoliberal autoritario". Esta parte. del aforism o de que el 

"desequilibrig __ §Jbt_er:nO._ .. ~12~~~_todo m o m en:t9~_y_,e.l.1:tQª~0 ~ug?F, 2l!'l fer:tó meno m 0-, 
___ ~~_.~_~_" ___ ~~_ ~~_~_-=-~ __ ~=-_~ _ .. ~~~,o~_-==_",,-'~"'~-""'-- . - - .- - '-_. - _~ __ =_--.:..oo._,--__ =--,.~,"=~ __ =",~",=-==-,=~_=,_.c--" ,... .... -,."T, 

D-~.t::.~~ y que es definida por la situación de la cuenta de reservas interna-

cionales" por 10 'que un pa:ís para eliminar el desequilibrio externo y evitar 

las devaluaciones, debe hacer crecer la oferta m onetaria '~' una tasa constan-

te, dad~ por 'la tasa 'de credrh lento potencicÜ de la econo fila más 18 ta~a de 

inf1ación'internaciona11~supo~ienéio una economía de pleno emplEw j 'que la 

inflación nacional es igual a la internacional, que la demanda de dinero es 

- , '10/ ",-
una función estable y que la velocidad del dinero es, constanter 

Estas' 'póJíticas poseían co ID o objetivo la reconversión del desarrollo la-

tinoa m ericano tratando de ajustarlo 10 m áxim o posible, a un patrón ideal -

competitivo-y de ve'nt~jas comparativas. Para ell~ propugnaba la.' liberaliza

ción del siste m a d~ fijación de 'precios internos' en los ID eréados de bienes 

. ' 

y servicios, y el alinea miento de éstos al siste m a ele precios internacionales, 

mediante la creación de un único precio. La reestructur~ci6n elel aparato 

productivo se orienta hacia el aprovecha miento de las ve!ltajas co m parati

vas que ofrecía' la dotación abundante de un r~curso natural específi~o; 10 

'que permitiría corregir el déficit fiscal y aumentar la competitividad de la 
" 

industria nacional, haciendo obsoletos los ineficientes instrumentos de pro-

tección' arancelaria y los subsidios' estatales. 

Vergopolus, Kostás. "El Neo-Liberalismo contra el Estado". Le Monte 
Diplomatique. Julio de'1981. Pág: 30' citado por René Villareal 
Contrarevolución Monetaria. Opus. Cit." ,Pág. 41. 
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Esta liberalización incluía una apertura financiera de las econo mías, 

consistente en el levantamiento de las restricciones al endeudamiento ex-

~erno - tanto público co m o privado;-la liberalización de las tasas de inte

rés bancarias1la creación de dlierentes mecanismos que pOsLbiliten la :iriter-:-', 

m ediación financiera local en m oneda extranjera y la creciente participación 

de la banca internacional en los m ercados financieros nacionales.ll! 

M ás este modelo neoliberal y sus políticas econó micas en 'vez de cons-

titu:i.:rse co m o verdadera alternativa a la crisLs del desarrollis m o en A m érica 

Latina, se convirtió en causante al profundizar los problemas que s,e suponía, 

pretendía resolver, ya qu~ las políticas neoliberales al exponer las econo mías 

nacionales al m ercado internacional. y a su crisLs, las tornaron vulnerables, 

acentu,ando los efectos dañinos a ésta y reproduciéndola a: escala nacional. 

Ta m bién el pr~ceso im plicó una desnacionalización de iá industria, deb:i,do a 

las inversLones extranjeras que se ubicaron en las ramas más dinámicas. 

Así, también'( los m' e dios para estim ular la acu m ulación privada de capi-, 

tal se tradujeron en una drástica dis minución de los niveles de consu m o de 

los s~ctores mayoritarios 'de la población y en la agudización de las desLgual-: 

dades sociales preexistentes. 

A de más, co m o la reorganización de la econo mía bajo los linea mientos 

neoliberales im plicaba un estado fuerte y garantizador del, orden -dentro de , . 

una, doctrina de seguridad nacional:- su im pIe m entación concreta dese m bocó 

en regím enes autoritario' - militares-que se encargaron de reprimir cualquier 

SolísGonzález, José t Sá'nchez Harrulez, H:ilda: tiLa CilSlS y los desa
fíos a la Política Econó mica:' Econo mía de A m érica Latina. 
Instituto de Estudios Econó micos de A m érica Latina (CID E) 
No. lS.'Nov. 1986, México, D.F. Pág. 47 
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. , . al ti' 1 d 1í . bl' d' 12/ A' . . expreswn SOCl que cues onara e or en po tico esta eCl,o.-' SlmlSm o, 
.. ). 

la, apertura financiera devino e,n una deuda externa abultada, / . que presen.-
" , 

ta dliicultades de pago para los países deudores,' y cuyos co m pro misos se . 

. 
han ido cancelando a costa de la producci~n y de la satisfacción de las ne,-

ces:Ldades de la población de Latinoam érica. 

~ -EJLs:inte_S:i~1-nTode:to"-llwnet¡:¡!:~~_g~~DllilJll.:ía--a.Mert::a---Q __ d.e.~.halanz,a __ 

de pagos es sim pIe m ente J!!L_JILQ_cielQ-.d-e~est;a·bilización .EillJ.,gg.§:n:-ollo que 
'<~ - - -. ~------~~ ~-" _.--.-~~--;~----~----~- - - -- ~ ---

eventualm_en.!:~ podrá reducir ],?inflación pero a costa del estancámiento eco-

". nómico y un mayor desempleo, del desmantelamiento y desnacionaJización de 

• ~'. • f ~ "-

la industria, de reducn: el gasto social dei EStado') y de, incre m entar la deuda 

externa;:" ' 

Por otra parte los países latinoam ericanos ante el creciente y continuo 

desequilibljo externo, ha tenido que recurrir al financia miento externo y poo ,-

I ' 

cipalm ente al proporcionado por el F MI, propiciando la invasión m onetarista 

a través de l~s principios de condicionalidad de esta institución. El m one

tarismo del FMI se bása en ei enfoque ,.monet8"rista para una "econoin:ía abier-

ta (explicado brevemente en las lí.neasanteriores), el cual ha sido 'desarro-

llado' por Robert M unden y Harry Johnsontde la Escuela de Chicago, y , 

J. Polak (miembro del FMI). 

El FMI para la' concesión de sus préstamos exige la misma condicio-
.. 

naJidad cualquiera sea el tipo de servicio solicitado, apegándose a las poJi.-

ticas m onetaristas de ajuste de 'la balanza de pagos, que' incluye: 13/ 

12/ Solís González,José, Sánchez Martínez, H:ilda: .Ibid. Pág. 46 

13/ Vill.areal, René. "La Contrarevolución ..... ", ()PUS Cit~. Pág. 221. 
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U na política de contracción de la de m anda agregada, reduciendo prin-

cipalm ente el gasto del Estado. 

Políticas de liberalización de m ercados, que :incluye. a las tasas de 

:interés 'al rrercado carÍlbiario, y , , al m ercado de precios :internos, elimi-

nando subsidios y precios tope, pero controlando salarios. 
" . 

Políticas de liberalización del co m ercio exterior, eJim:inando los obstácu-

los arancelarios y no arancelarios, a las im portaciones. 

)/ Más aú"n, en 10s casos' en que el d'eseqtriJibrio externo alc"ance magni-

tudes considerables en un país determ:inado, el FMI además de establecer . 

políticas m onetarias y fiscales contraccionistas, se establecen topes cuanti·-

tativos al endeuda miento externo del sector público, a la e misión m onetarla, 
, 

y al déficit fiscall Así, el paquete de m edidas del F MI señala aspect~s con-

cretas acerca de la política fiscal y de la poJítica de financia miento exter-

no e interno que en un país determinado debe "realizar. Con respecto al 

prim ero, enf.atiza la reducción del déficit del sector público, básica m ente 

para.la contratación de personal dentro ele la burocracia estatal, a la im pla.!.!.. 

tación de rigurosos sist~ m as ele control de' los gastos ad m:inistrativos del go-

"bierno, y en algunos casos au m entos en el si.ste!TI a im positivo. 

Por otra parte, en m ateria ele política ele financia miento, se trata ele 

limitar la contracción ele créditos del sector pública' -tanto externa ca m o 

:interna m ente-a los requerimi~ntos derivados del nivel m:Ínim o de las reserva 

:internacionales. 

~ En fin, de toelo lo expuesto anteriorm~ente se pueele conclurr que la 

teoría m on~tarista -tanto en su expresión Fried m aniana co"m o en sus versio-. 

nes modernas,- hace énfasis en 1<:1 reducción clel déficit fiscal y en :la Jimi-
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tación del endeudamiento gubernam ental con el exterior en la medida de 

- , 
ciertos niveles. M ás en este punto: hay que resaltar las contradicciones de 

la teoría m onetarista, ya que al enfatizar la liberalización econó mica tanto 
~> 

interna co m o externa m ente se crean tendencias inflacionarias y se au menta 

el desequilibrio externo, tanto el co m ercial, co m o el. financiero; 10 cual 

cOnduce a aumentos en .los empréstitos gubernamentales con el exterior con 
. . ; e:,'/" 

objetivos co mpensatorios.fJl' 

1.1.3. TEORIA ESTRUCTURALISTA 

.t IIE1 ,pe'nsamiento estructuralista, es una m anifesta-

ción de la búsqueda de un paradigna alternativo 

a las concepciones teóricas cuyos supuestos no se 

ada'ptan a las caracterlsticas de los pa{ses en de,-

sarrollo~ En esta búsqueda, la escuela 'estructura 

Dsta replantea la im portancia de la econo m:í.a poJi--

tiC2 y la necesid3d de la intervención del estado 

para transformar la estructura productivaf,t 10 que 

constituye un gran acierto, a ].a vez que abre las 

puertas de un pro misorio enfoque, cuyo potencial 

está lejos de agotarse ll
•
14/ 

El estructuralism o surgió en A m érica Latina en la década de los 40, 

ligada a la co misión Econó mic,a para A m érica Latina (C EP A L), fundada en 

14/ VjJlareal, 'René. liLa Contrarevo1ución ..... f1 Ibid. Pág'. 175 
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1949. Esta corriente priorizaba los problemas del Subdesarrollo de las econo-

mías latinoa m ericanas, proponiendo una nueva vía para pro m over el crecimien - ' : 

to y la industrialización, eliminando la de~endencia del exterior: la Estrate-

gia de Sustitución de Exportaciones. Esta estrategia "entrañaba un nuevo pa-

pel del estado para im pulsar la transform ación de la estructura productiva,' 

ade m ás de tutelar los ca m bios sociales y arbitrar los posibles conflictos e m er -

15/ gentes". -

/Esta corriente estructuralista pone acento en "las pollticas de desarro-

llo sobre un conjunto de reformas estructurales, en la función del estado co-

mo orientador, prom'otor y planificador, y en una reforma y ampliación sus-

tandal de las m odalidades de financia miento externo y del co m ercio interna

. al" 16/ "JI Clon ,.- .1 
\ 

Los estructuralistas' abogan así, -en' semejanza a Keynes, por una activa 

intervención del estado 'en la economía, pero agregan que esta intervención 

"no es inco m patible con la operación de la' econo mía del m ercado, sino que, 

por el contrario CLlIll pIe eJ papel funda III ental de dar curso y eficacia a su 

funcionamiento. En otras palabras, la posición de la CEPAL, es contraria 

al LAISSEZ ..::.; FAIRE, pero al mismo tiempo parte de la existencia de un 

régim en de iniciativa privada, cuya eficacia y observación a los grandes 

objetivos del desarrollo, dependerán de distintos grados de intervención, de 

acuerdo con las características concretas de cada economía periférica y 

16/ 

Rodríguez, Octavio. "La Teoría del Subdesarrollo de la C EP A el. 
Edit. Siglo X XI, México, 1983. Pág. 242. 

Paz, Pedro. lILa te m ática del desarrollo y subdesarrollo y el pensa
miento econó mico latinoa mericano". Folleto Mim eografiado, 
1986, Pág. 27 . 

r 
¡ 
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17/ éspecialm ente con la grave,dad de sus proble m as de ,estructura".-

Esta intervención estatal tendrá co m o fin global el lograr el 'desarro-

110 ecqnóm~co, entendido como el áumento de los niveles de justicia social 

y económica de la población de un país, en un marco de' relativa inde-

pendencia externa. 

Con respecto a la política m onetaria,' ,los estructuralistas al igual que 

Keynes,partende la base que en el corto plazo la política m'onetaria acti-

va afecta la producción y el em pIe o , pero aquella resulta ineficaz en el 

largo plazo. 

En cuanto a la pOlltica fiscal los estructuralistas coinciden con una 

política de desarrollo donde el estado juega un papel clave en el im pulso de 

, 'un cOnjunto de reformas, como la reforma agraria y reformas en la distribu-

ción del ingreso prIncipal m ente, p'ara lo cual debe influ:ir en el ahorro, con-

sum o y la producción. 

~JEn este punto, juega un papel mllY importante las formas de financia-

miento del Estado, los cuales son: la im posición, de ,tributos, las operaciones 

de crédito público (que incluye los préstam os externos), y la emisión m one

taria ,18/ ~ 

Los tributos representan una apropiación de recursos para el estado 

que reducen el ingreso disponible de las famDias y las empresas para consu-

m o é inversión; se supone que la colectividad recupera estos recursos bajo 

17/ Rodríguez, Octavio. "La Teoria ...... " Opus Cit. Pág. 181 

A. Castro y C. Lessa. "Introducción a la Economía", Edit. 'Siglo 
X XI, México, 1976. Pág. 93. 
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la forma de servicios de interés público, subsidios, transferencias, obras 

públicas, etc. Señalan que el im puesto progresivo; que recae sobre los ni-

veles m ás elevados de ingresos es el que el estado debe priorizar para su 

poJítica de desarrollo. 

,;1 Otra forma de financiamiento, 10 constitUyen~lOS préstamos externos, 

los cuales segLtn la CI~PAL son necesorios para complementar el esfuerzo in-

terno de ahorro y para hacer frente a las limitaciones im puestas al desa-.-

rrollo por la capacidad para im portar, agregando que el recurso del ~api""':' 

tal extranjero, debe ser necesaria m ente te m poral o transitorio/ Así este 

financiamiento se concibe como"un medio que permite elevar la tasa de in-

versión de la periferia sin sacrificar el consumo presente, y que además ge-

nera condiciones favorables al au m ento del coeficiente' de ahorro propio a 

través de una paulatina reducción de la propensión m edia a c~nsu mir'I~~ 
.~ En lo que atañe a 1a estructura del fLnanciamiento externo los estruc-

turalistas recomiendan la mayor participación de la deuda pública con res-

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

.adecúa m ejor a la necesidad de paliar las insufiCiencias de capital social 

básico.:Recomiendan también que el financiamiento público se realice me-

diante institutos de créditos ,internacionales, ad m:Í.n:istrados con ciertos cri-

terios técnicos, pero organizad os so bre bases m ulblat.erales, en 10 c¡ ue res-

pecta al ejercicio del poder de decisión M ás, la estrategia de sustitución 

de im portaciones en vez de ayudar a la Eiluperación del desarrollo latinoa m e ...... 
'-LJ 

ricano, planteó nuevos proble m as a la región. :~ Él m odelo de industrializa- ' 

19/ '. A. Castro y C. L~ssa. ''Introducción 11 Ide m. Pág. 94 
t -,'~ ~ .... ' '. , • .,.. r 

.t « ~ 
r .'~ ~ '1:' ~ ~ ,~ JI; , cf..:. 
, t ~. 

-... " .. ~~ ". "'" 

" 
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ción por sustitución de im portac~ones devino en una estructura productiva 

desintegrada e ineficiente, sobreprotegida por el estado, que proporcionaba 

un e m p1eo reducido debido a el uso intensivo de bienes de capital, y de,-

pendientes de productos im portados de.l exterior que agudizaba el ya cró-
, //,.-. 

~~/{;./ 

nico desequilibrio externo de los. países latinoa m ericanos>/~/ 

Se m odificó así la naturaleza de la dependentia latinoam ericana, de 

una cuyo eje consistía en la producción y exportación de productos prim a)i. 

rios, se pasó a otra que ade más, g:iraba en la inversión extra,njera y en el 

. financia miento externo. 20/ 

~f, Así, la desnaéionaJización dé las e m presas en Latinoa m érica, que. for-

maba p'arte del TIa m ado proceso de trasnacionaJización del capital a nivel 

mundial, y e1mcremento cr.ó~co fÍe la Deuda 'Externa de los países de la 

región constataron la incapacidad c1cl m oc1e10 estructuraJista de sustitución 

de im portaciones.-+ 

Ante estos nuevos' p.rob1~mas el pensamiento estructural -Cepalino, 

mostró agotamiento e incapaddad de dar propuestas de solución.,2Y 

Posterior m ente, del interior de la escuela estructuraJista, surge una 

corriente. crítica' que trata de superar las limitaciones de su predecesor: 

la teoría de la Dependencia. Más aún ésta no logra articular una interpre-

tación global y esencial, de la prob1e m ática latinoa m ericana que posibilite 

una propuesta de solución. ' 

20/ Rodríguez" Octavio. ffLa_ teqría ........ ffOpus Cit. Pág. 171 

81 BUOTECA CENTRAL 
YNIV¡;ltSIDAO DE EL ¡¡"lW,DDR 



22 

Ante este vacío -teórico de interpretaciones generales y articulados, y 

. -
ya m ás concreta m ente ante la crisis de la deuda externa latinoa m ericana 

en la década de los 80' han surgido div~rsas propuestas, en su mayor parte 

de carácter e m pillco, que tratan de solucionar esta proble m ática . 

. ~ "y; Presentare m os m uy breve m ente un;~ descripclón de éstas, ya que nos 

servirán en nuestro posterior análisis .. 

'.tK Estas propuestas, destinadas a reducir el peso, de 18. deuda" externa, 

pueden orientarse, ya sea a limitar los "pagos del servicio en función de 

ciertos criterios, o bien, a reducir directa m ente tales pagos. ]JJ 

En 10 que respecta- a las [lcopucsuJS ele Ji III it~lr e"1 scrvi.cio de Ja dClI-

da, las más im portantes son las descritas en el -co m unicado de Oaxtepec 

(México) y la" del gobierno del Perú. 

El comunicado de Oaxtepec propone, sobre la base del principio de 

"crecer para pagarll , que deberían fijarse reglas para co m partir riesgos en-

tre acreedores y deudores, estableciendo para las transferencias netas de 

los países deudores un tope máximo que asegure un m ÍIli m" o de crecimien':" 

to del producto en dichos países. Este p.::ucedimiento permitiría poner a 

la econo m:Ía a salvo de los efectos de ajustes drásticos en su relación de 

precios de interca m bto, 'de caí.das súbjtas clel v810r de SllS exportaciones y 

de dificultades de acceso a los m ercados debido a im previstas "barreras'; 

22/ de tipo proteccionista. 

En esta, parte nos hemos basado en: Comité de Expertos Guberna
m entales de alto nivel" (CEGMJ.), tlEl proble m a de la deuda: 
Gestación, desarrollo, cnSÍ8 y perspectivas". CEPAL; Bogotá, 
Colom bia, 1986. . 

22/ Com unicado de Oaxtepec, "Eficiencia en el manejo de la Deuda Ex-
terna: en A mérica Latina", Oaxtepec, Héxico, D.F. 1985. 

" ! 
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. La politica adoptada por el Gobierno del Perú con~e en deflirir un 

criterio de capacidad de pago ca m o porcentaje de las exportaciones. En el 

caso especifico de dicho país el po~centaje se fijó en un 10 %, y se exclu-' 

yeron del limite los pagos a instituciones que otorguen al país financia mien-' 

to neto adicional por encima de la obligación de'pago. 

0/,/ Dentro ele e~ta ndsm a céltcgorJa general caben otros dos tipos de pro-

puestas: las .que sugieren transformar títulos sobre la deuda en títulos sobre 

capital productivo, .'y las que proponen convertir parte' de la d~uda externa 
.t 

en moneda local/', Las' prim eras consisten en la conversión de deuda en ae· 
'1 

i ~¡ . 

ciones y otros títulos sobre e1_ capital de las e m presas del país deudor'; con 

ellos los pagos de intereses se transfor m arían en re m esas de utilidades Jiga-

das exclusivamente a las ganancias·reales de las empresas, mientras 
. '~ 

que 

los pagos por a m ortizaciones desaparecerían ca m o tales y se convertirían 

en re m esas' de ca pital. 23/ \oJt 

Por otra parte con respecto a las propuestas de reducir diÍ-ecta m ente 

el servicio de la deuda, ésta puede plan"tear ya sea disminuir el capital o . 

los intereses. 

Entre los planteamientos de reducción del capital se :tienen los refe, 
__ '-.:..--------------------;:-- -<:, -- __ 4 _____ ~_ 

f 

activos, financieros o reales, m ediante m ecanism os de m ercado, una gestión 

pública m ultilateral' o acciones unilaterales. esta conversión se haría a un 
/' ' 

valor inferior al valor no minal de la deuda. ~ 

23/ CEGAN, "El problema ........ tr Opus Cit. Pág. 48 
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Por su :lacio Los pI2ll1LCéllO:i.ento"s de reducción' de Jas t8sas de interés 

pueden basarse en la concesión de una garantía' oficial m ulb1ateral a la 

deuda externa; garantía que permibrla a los bancos reducrr el cobro de in-

tereses a cam bio de la máyor seguridad obtenida en su cartera; o bien, 

pueden relacionarse con el establecimiento de un servicio de financia miento 

especial o una ampliación de algún servicio existente, con el objeto de ,fi-

nanciar au m entos de' la tasa de interés, cuando estos excedan los pro medios. 

históricos; dicho financiamiento' se otorgaría a una tasa más baja ,que la 

del mercado. 24/ 

Para finalizar, una propuesta que es interesante nom brar se refiere 

T8:L cieno minado Consenso de Cartagena; resultado de pláticas contínuas entre 

11 países latinoa m ericanos. Estos países han hecho una propuesta de ,e m er

gencia para las negociaciones sobre deuda y crecimiento. 25/ Esta consiste 

especial m ente en "un retorno de las tasas de intereses a sus niveles histó-

ricos, un aumento en los flujos de fondos y una diferenciación de tratamien-

to entre la deuda actual y la futura~'con el objeto de dar a la segunda, 

condiciones de m ercado y a la prim eta condiciones preferenciales, desde el 

, , ' 

punto de vista del deudor~c Se propone ca m o criterio un m antenimiento de 

los niveles reales de crédito de ia banca ca m ercial, y un incre m ento neto 

anual de 20 % de los reCl)rsos canalizados hacia Jo regióq por parte ele los 
I 

organis m os m ultilaterales de fa m ento. Se sugiere ade m ás a m pliar las fa-

cilidades de financ:ill miento ca ll1 pensator:lo en el' Fondo Monetario Interna-

ci6nal de m oda de cubrir los efectos de factores exógenos tales co m o el 

24/ CE G A N, "El prob1e m a ....... " Ibid .. Pág. 49 

25/ Consenso de Cartagena, "Declaración de Montevideo", H ontevideo, 
Uruguay, Diciembre de 1985. 
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deterioro de la relaCión dé precios de int.ercam bio y la permanencia ,de las 

altas tasas de interés. Se establece la, necesidad de evitar disposiciones _ 

de condicionalidad que obliguen a ajustar la econo mía a las condiciones ex-

ternas de desequilibrio prevalecí.entes en la tlctuaJ:iclael. Al mjsm o tie m po 

se señala,la estrecha relación entre el financiamiento y el comercio y la _ 

neéesidad de que cesen las meMelas proteccionistas que obstaculizan el acce _ 
I ' 

so de los '; , 1; , 26/ 
' d d 1 . .' 'al d dial T b" paJ.Ses eu ores a 0,:; pnl1Clp es merca os mun es. - am len 

la propuesta incluye la necesidad de' establecer un m áxim o de transferencias 

netas de recursos vinculadas a úna meta mÍI1im a del crecimiento del p~oduc-

to e incluye la posibilidad de establecer limites al servicio de la deuda en 

relación con los ingresos por exportación. 

1.1.4. vrsroN GLOBAL 

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

s:i,ana, del monetaD.smo y de la escuela estructuralista, podemos señalar que 

con respecto al te m a que nos ocupa: el endeuda miento externo en' general y 

el público en particular, no es posible ubicar una' interpretación y una pro-

puesta de solución glo bal y art-Í.C ulada a esta pro ble m ática_,_ _ _ 
__ '-~--r------ -

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

D2 los fundadores de estas e~cuelas.de pensamiento existen allisiones 

-
indirectas al proble m a de la deuda externa. Así, Keynes y los estructura-

listas - que abogaban por una intervención estatal estaban a favor 
/ 

im plicita m ente de una politica de financia miento activa del sector públic0.J 

con el fi.n c1~ :i.ncent.:ivw- 1él ele In uncln éJgl~egnclél en el. pr:i 111 er CélSO y ele sup'e 

rar el sub d esarrOllo/ a través ,de ~na estrategia de sustitución de im porta-

26/ CE G A N. "El proble m a ........ 11 O I5us Cito Pág. 52. 
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ciones, en el segundo caso. ". En ca m bio Fr:iecl m an favorecía el regular y 

limitar tanto el déficit fiscal, co m o el financia miento externo de éste, con 

el 9bjetivo de liberalizar la econo mía y de reducir las tendencias infla cion a· 
<: 

rias. 

Ahora bien, en sus versiones m odernas, representadas principalm ente 

en el m onetarism o del F MI Y en las propuestas N eokeynesianas y N eoestruc· 

turalistas latinoa m ericanas de solución al pro ble m a de la deuda externa, 

aunque 'hay referencias directas, 'sobre este proble m a, falta un análisis cohe' - _.-------

rente y global sobre el. El monetarismo del FMI al no reconocer las verda 

deras causas del proble m a de la. deuda externa latinoa m ericana y al cargar 

todo el' peso de la solución a los países deudores, deriva en lo que se ha 

deno minado la "yatrogenia del F Mr', ya que sus paquetes de ajuste en lugar 

de dar una solución global al problema)en fa mayorla de los casos lo agudi 

zan. 

Por su parte, las propuestas de solución. -. e m anadas del á m bita latine 

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

rencia y m ás realistas, son en su m ay o ría plantea mientas e m p:Íricos, especi 

ficos para ciertQs casos y que no han ·ten.ido v.iabi1iclad en las condiciones 

reales del á m bita internacional.' 

1.2. CARACTERIZACION DEL E~DEUDA HillNTO 

Com pletando el marco teórico de la· te m ática en estudio, es necesa· . 

rio definir u~a 'serie de conceptos relacionados con la 'deuda extertia pública. 

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

- , 

i , 
! 

l· 
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1 
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rentes criterios. 

1.2.1. C O N CEPTU ALIZA cro N 

f 
./ Tradicional m ente se entiende por deuda en general, a la serie de pasi-

vos en que incurre una persona o institución para cubrir Ciertas necesidades 

y que sobrepasan a los ingresos propior_ Á carde a lo anterior, se entenderá 

rco.m o deuda pública, "al conjunto de obligaciones o pasivos a cargo del go-, . 

. \ bierno central.; de ~os go biernos region~es o lOGales y de =4!~~tuciones oficia
I . . _ . 

~
. l~_ au~ó.~~n~ as;,y que pueden ~er~_~9~~~.dos-'PQr -ej~m plo para pr6y~c:to~ de in-

fraestructura u operaciones de funciona miento" 27.1 Este tipo de deuda se 
-.- -- -- - - -

(diEerencia de la~.~!~~_a~J!i~d~pdv?:ai:1')ya 'que ésta últi_m a se refie'~e ~ la se-

\ rie de obligaciones o préstamos. contratados parlas personas y empresas partícu

) iares, utUizados la m~yorla de veces para financiar aetLvidades relacionadas 

Gon la producción/el com~rcio y .el consumo de bienes y servicios. Así. _~cri-
terio .utilizado para. esta clasificación s~~s~ e~_l?-. d~~.!e_~cia sectorial del 

siste m a econó mico en sector público y sector Irg,Y_ad'o .. 
. - , ____ . 

Teóricamente, y como ya se señaló anteriormente, la deuda viene a 

cubrir la diferencia entre los ingresos propios y los sastos. El sector públi-

ca por las mismas funciones que' asum e, .d~ creación. de. infraestructura, de 

, 
educación, salud y ,vivienda -_ de la' sociedad en _general. y .ge.los. objeti~os que --....-- S-

persigue;. au,m entar la producción y el e m pleo, incre m entar el volu m en de la 

de m anda efectiva y la inversión, posibilitando así el crecimiento y desarro-

27/ Mgdii-d. D m aña, Jesús Arquímides. "La deuda pública en El Salvador" 
Ag?sto 1971, Tesis DES, Pág. 32. 
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(~llo econó mico, necesita la m ayoría de las veces realizar operaciones de 

(crédito, contratar algún tipo de deud<;l. 

Esta canalización del ahorro hacia el sector público puede prevenir; , 

sea del ám bito nacional e internacional. Se considera deuda pública :ipter-

na al ahorro canalizado hacia el estado y que' proviene de fuentes nacionales. 

A diferencia, la deuda pública externa consistirá en los présta m os provenien-

tes de fuentes externas a las fronteras de· un país deter minado. 

\ . . Por .10 que se refiere a la deuda pública interna, ésta se define ca m o r "el conjunto de obligaciones financieras contraídas por el Estado con las, per

"so.nas naturales o jur:Ídi¡::as do miciliadas en el territorio de la re16bhca,,28/ 

) Sus fuentes de financia miento pueden ser: el Banco Central de Re- . 

l serva, los Bancos Comerciales y el público en general. 

El estado contrae qeuda interna, ya sea: 

Al contratar présta m os al Banco Central de Reserva, provocando una 

variación correspondiente en la base m onetaria, lo que generalm e'nte 

origina tendencias inflacionarias. En este caso se dice que el Banco 

Central m onetariza o m onetiza la deuda. 

Asimismo, el·Estado puede financiarse su deuda a través de la emi-

sión de bonos y su posteci.or venta al pú!>.ü.co. En este caso no hay 

creación de dinero nuevo, por lo tanto, no se au ID enta la base ID 0-

netaria, ni se crea inflaóón, p.ero si. se disminuye 81 cDÍ1S111l1 o y la 

disponibilidad de las fa miJias, afectando negativa m ente la inversión 

privada. 

28/ Madrid U mana, Jesús Arquímjdes. ~iLa deuda pública ... " Ibid.Pág.40. 

29/ Basado en Dornbusch Rudiger "Macroeconomía". Editorial McGrawhill 
Latinoaméricana, S. A. Ne'w York, 1981. Pág. 457-458 

I , 
1 

I ¡ 
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Es, im portante clarifi~ar las for m as de financia miento interno del es-

tado, para diferenciarlas de léÍs externas, que es la temática que nos ocupa 

y que desarrollaremos seguidamente; 

, , 

C o m o señala m os anterior m ente, definir~ m os deuda pública externa, al 

conjunto de obligaciones financieras contraídas ya sea por el Gobierno Cen-

tral, los Gobiernos Regionales o locales y las instituciones oficiales autóno-

m as con organis m os financieros internacionales. 

En forma similar, ~l Fondo Monetario Internacional, entiende com o 

deuda pública externa, a "la acu m ulatión pendiente de pasivos directos reco-

nacidos del gobierno a ,favor de instituciones internacionales para el desarro-

110 de gobiernos extranjeros y de fuentes privadas' de financiamiento; gene- ' 

radas por . operaciones' del gobierno en el pasado' y, que habían de extinguirse, 

según plélll, 111 cdiulll e opcruc¡(;Il<.:s CuLumsl!. :\0/ 

M ás explícita m ente, los présta ID os externos pueden ser utilizados, ya 

sea para: 

o btener recursos que ca m pIe m enten el ahorro nacional, tanto el pú-

blico como el privado, a fin de mantener un determinado nivel de 

consu m o y posibilitar la for m aCión de capital necesario para el creci-

miento' econó micó. 

Otorgar recllros' adiciClnales' de divisas' r¡ue permite'n solucionar :probie-

m as transitorios de balanza de pagos.' 

Permiten mantener un determinado tipo de cam bio, cuando 'los ingre-

sos externos se destinan a fortalecer las reservas interna~ionales. 

30/F¡V]LManual de Balanza de p'agos .. 
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financiar~ los desequilibrios fiscales. 

1.2.2~ CLASIFIC A cro N 

, La deuda pública externa puede clas:iiicarse de diferentes formas de-

pendiendo de los criterios utilizados. 

X
I' P , ., . . ifi' . 31/ d ,. . resentare m os a continuaclon vanas tip caClones.- to m an o en, 

\.-

cuenta, el plazo )que es el tie m po que tiene el prestatario para cancelar un 

présta m o,-co m prendido de la fu m a del contrato hasta la fecha de pago de 

la última cuota, incluyéndose el período de gracia y el de amortización, 

la deuda puede ser: 

I 
De corto plazo, que es la contratada para un, período de vencimien~ 

to m áxim o de un año. 

b. De m ediano plazo, es aquella que tiene un período de vencimiento 

de m ás de un 'año, pero no m ayor de cinco años. 

c. De largo plazo, cuando el préstamo posee un período de vencimien-

to de m ás de cinco años. 

Deuda perpetua, la cual no tiene fecha limite de vencimiento. 

Atendiendo a su efeceó' en la actividad económica, la deuda pública 
/ 

puede clasificarse co m o: 

a. Deu<;la de peso m uerto, es aquella cuyos intereses y capital son paga-

dos usan'do ingresos de otras fuentes, e~encialm ente co m o im puestos, ya que' 

31/ Para esta clasificación nos he m os basado en: Madrid Jesús' Arquími-
el es, "Ln d clId n P (illli en l! 11 Rl sn"lv" el Ol~". ¡\ gosto 1971. U nivcrsL
dad de El Salvador; y, A m aya M ay~n AEredo y otros. "E.volu
Clan e 1m pacto Social y Econó mico de :La Deuda Externa en 
El Salvador, Período 1970-1984t1

• Abril 1987. Universidad de El 
Salvador. 



no existe un activo o propiedad que . .rerresente la inversión . 

. b. Deuda lastre, es la que se adquiel~e con el propósito de diferir los 

pagos de deudas contratadas con anterioridad, ya sea por proble m as de ca-

pacidad de pago o para liberaJizar recursos necesarios para inversiones pro~ 

ductivas. Los préstam os que se hacen para pagar el servicio de la deuda, 

son un c1aro eje m plo. 

c. Deuda pasiva, ésta no eleva drrectam ente la productividad del traba-

jo o del capital, pues es utilizada por el Gobierno para prestar servicios y 

rec~eación~. la población. (y LV 'I\~V . .l/~) , 
d. Deuda activa, que son los présta m os que se ut.ílizan para au mentar ·la 

capacidad productiva de la econo mía nacional. El estado contrae este tipo 

de deuda principalm ente para a m pJiar la infraestructura econó mica, ca m o 

presas hidroeléctricas, carreteras y puertos, entre otras. 

e. Deuda reproductiva o a utoliquid a ble , es aquella cuyos intereses y a m or-

tizaciones son cubiertos con los ingresos generados por la inversión del prés-
. , 

tamos; 

.~~ .por su función in m ediata o el tip0 de necesidad de orden general que 

está destinada a suplir, la deuda puede c1asiEicarse en: 32/ 

la. Deuda Flotante, que es aquella que atiende necesidades estatales de 

corto plazo. Esta no es respaldada por docu m entos de présta m os, ni bonos, 

sus títulos son contratos y fflr:turas de cobro a cargo del sector público. 

32/ Madrid, Jesús Arquímites., "La deuda .... :.". Ibid: Pág. 80 
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Deuda Consolidada. Esta es contratada para la realización de obras 

de tipo perm anente (infraestructura, hospitales, etc.); suple necesidades es, 

tatales ele mecLiano y J.argo.plazo. 

(k~:;:¡->':J Según las' características del acreedor, la deuda puede ser: 

Deuda O'ficial: es aquella contratada y avalada por los gobiernos de -

cada país, con organizaciones finanderas internacionales; la cual puede 

clasificarse en bilateral y m ult:ilateral. 

- Bilateral: La contratado en [armo d.irecta entre los' gobiernos.' 

M ult;ílateral: Son préstam os contratados, en donde el país deudor, puede 

solicitar sus présta m os a cualquier mie m bro de organism os m undia1es o 

regionales. 

Los présta m os oficiales presentan condiciones financieras m ás fa vara 

b1es: tasas de interés m ás bajas, plazos y períodos de gracia m ás largos, 

etc. 

b.. Deuda Privada: Es aquella contratada con la banca privada o comer 

cial internacional. Este tipo de deuda posee grandes desventajas.. ca m o el 

pago de elevadas tasas de interés, plazos cortos de a m ortización, períodos 

mÍDim os de gracia y algunos casos nulos, etc. 

Atendiendo a la tasa ele interés, los présLd ni os .pueden ttpiJic8cse 

como de: 

a. Tasa de interés Fija: cuando ésta no se m odilica hasta la total can·' 

celación del crédito. 

b. Tasa de interés fluctuante: que es cuando aquella varía durante el 

plazo del préstam o,.., atendiendo '8 las condiciones de oferta y de. 
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I 

, , 
m anda del dinero del III ercado capitales. 

,-' 

Por el destino 'fual dei crédito, o por los sectores favorecidos con 

1 . ,. la d d 'd d" 33/ os e m prestitos, eu a pue e J.vrrse en: _,_ 

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

construir carreteras, plantas hidroeléctricas, puertos, etc. 

b. p'ara el Sector Productivo. Donde se ubican los 'préstamos para la in-

-qustria, agricultura y ganadería, para artesanía, etc. 

c. De Capital social, que son aquellos destinados a financiar proyectos 
. , 

habitacionales, hospitalarios, educacionales, etc. 

/ La deuda púbJ:í.ca puede clasificarse ta rn bién por su tipo de .contrata-
, 

ción; dividiéndose en deuda direCta, garantizada y no garantizada. 

\ 
.~ Est~ tipiCicación es la usada por el Ministerio de Hacienda en la con-

tabilización de la Deuda Externa de El Salvador. 

a. Deuda Directa: es aquella que es contraída d:irectamente por el Gobier-
_. 

no ·C entral; co m pro m etiendo para su a m ortización y pago de intereses 

los ingresos del go bierno en períodos futuros. ' 

b. Deuda Garantizada: La cua1 es contraída d:irecta rn ente por las institu-

ciones autóno m as, previa autorizaci6n de la Asa m blea Legislativa. El 

gooierno avala o garantiza las obligaciones contraídas por dichas in&-

tituciones y se compromete el su cumplimiento en caso de que por .. 

cualquier !ll otivo las in.sLí.tuc:1ones referidas se vean im posibilitadas de 

hacerla. 

33/ A ~aya Mayen y otros. IlEvolución ....... fI \ Opus Cit. Pág. 60. 

\ 
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c. Deuda no Garantizada: Este tipo es tam bién obtenida por las institu-

ciones oficiales autóno m as independiente m ente de la garantía del es-

, ~ tado, co ID pro m etiendo sus propios activos c~ m o garan~a de 'la obliga

~ ción contraída, con el aval del Banco Central de Reserva. 

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

prestélL8do de uUJizar .los rccw'sos del crédiLo a su ur!.üLÜO, puede c1asiJi-

carse en: 

a. Préstam os Libres: Son aquellos cuyos recursos pueden ser utilizados 

en lo que el prestatario considere conveniente. N o existen restriccio-

nes al uso del financia miento por parte del acreedor. 

b. ' En los Préstamos atados en cam bio: existe una serie de condiciones 

o requisi.tos para el desemboJso de.!. crédi.to, que :i.m¡;lLcan una limit8--

ción al uso de '.lOS recursos del présta m o. Estas condiciones pueden 

ser: 

L Restricción en la adquisición de bienes y servicios sola m ente de 

origen del país acreedor. 

2. Restricción del' transporte de los bienes adquiJ;idos con el présta-

m o sola m ente en bancos del país que proporciona el crédito. 

3. Pago de comisión de compromiso, la cual conssiste en la tasa que 

un país debe pagar sobre m ontos dese m bolsadas; es práctica m ente iln 

recargo al costo de financiamiento externo o costo de oportunidad. 

Para finalizar este apartado, es im portante señalar las condicionan-

34/ A-maya Mayen y otros. tlEvoludón""," Opus Cit. Pág. 63 

1, , 



35 

tes finanderas de los e m préstitos externos. Estas condidonantes o serie de 

obligadones que ·e1 deudor se compromete a cumplir al firmar. un contrato 

de présta m o a un acreedor externo, en .e1 aspecto finandero están for m a-

dos por: los años plazo, el período de gracia, la tasa de interés y el por-

centaje de ca nüsiones esendalm ente. 

Plazo, que es el período en años en que deben ser cancelado el total 

del monto del pré~tamo, así según este criterio los préstamos. pode

mos dividirlos en préstamos de largo plazo (los de vencimiento mayor 

de 5 años); de m ediano plazo (présta m os entre 1 y 5 años de venci-

miento) y los de corto plazo (aqueJlos que. se vencen en- un pedodo -

m enor de 1 año). 

Período de gracia, que son los años en los . cuales el deudor no está -

obligado a cancelar la amortización del préstamo, r:educiéndose a pa-

gar sólo los intereses. Los períodos de gracia pueden· variar desde -

cero, hasta 12 años en algunos casos dependiendo de las característi-"-

cas del acreedor. 

Tasa de interés, que es .e1 porcentaje de cobro por el costo de opor-

tunidad del préstam o; constituye en realidad,' el Rrecio de prestar. 
___ .0 .••.• _. __ 4uff~ .,U";Ó'-~lJ¡-;"»_,,=~_,.------_ . ---

Estos6arían gl-Emele r~~~:-y p~~(í~~~ üuct:rrar ~ntr~ s~r 'casí nulas 
~.~.~,--~---- . .. ---

hasta las altísi m as cifras el el 23 % • 

A unque la m ayoría de organism os oficiales poseen su particular tasa 

de :i.nterés ele lipa pre[crenc;ol., L1 ll.ível Jnl.:cn18cLollélf y parél préSl.:a m os· 

de organismos privados>p~edomina la tasa Libar y la Prime Rate. 

La TaSa Libor o London Inter-Bank Offered Ra.te, es la - principal en 

el m ercado de Euro-Divisas, y se fija para períodos de a 6 m eses. 

\ 
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La Télsa PrLm e 1~at8 es· la hjélda por los bancos estadounidenses, ba:-

sada en sus costos m arginales del dinero (certificados de depósito más 

un ele ID ento de ut.ilidad). 

Porcentaje de comisiones. Es el recargo por sobre la tasa de interés 

referLda a co ID pensar los gastos ad m inistra tiv os de la contréltación del 

présta m o, el atraso en retirar los dese ID bolsos, etc. 

1.3. COMPONENTES DEL SECTOR PUBliCO QUE CONTRATAN 

DEUDA PUBliCA 

En este aprtado' señalare m os aspectos principales de las entidades pú-

blicas relacionadas con 'la contratación de deuda con el exterLor: así co ID o 

se descrLbirá el procedimiento para que este tipo de instituciones pueden 
, 

acceder al [-inancia m einto externo. 

Para canenzar daremos la definición general de lo que es el Estado,. co m o 

la confor m ación de una socied':1d jurídica m ente organizada, en un, terrLtorio 

determinado y bajo un poder de mando. Dentro d~B--org-qnización encon-
• I !~ \ 

tram os tres poderes u órganos diferentes que son:\~egislativO, que es donde 

se elaboran las Leyes; (~, es el que se enca:;~~d~'·J.a administración , .' 
"', // 

q.e éstas y de la adecuada--d:i:St.rLbuciÓn de los recursos del estado; y, el Ju-

: dicial, es el que ejecuta por m e dio de sus autorLdades para lograr el bie-
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nestar de la sociedad que de m anda justicia. 35/ 

Centrare m os nuestra es[)ecm atención en el Organo Ejecutivo, por 

ser este el que m ás se relaciona con nuestro te m a. El Organo Ejecutivo 

está for m ado . por el Gobierno Central, los Ministerios y las Entidades A utó-

no m as y Se m~utóno m as. 
1.I./lJ 5'eCú .f(c( '5E.Ci€.E,TAe.C 

Para el caso de El Salvador, el Gobierno Central asum e responsabilid.§:. 

des orientaCloras de todo el acontecer nacional, y para la consecución de 
,---- ----'-- - -

. sus funciones 'y objetivos se vale de sus diferentes componentes que son: La 
----------_.~---------~---- ,---------~~. ,--,- . -----------
Presidencia de la Repúbli.ca y los Ministeriós con sus respectivas secretarias 

y direcciones. Se caracteriza por mantener una relación de jerarquía, que 

liga al resto de los organism os dé la ad m inistra ció n pública a él, mediante 

la unidad de la organización y concr~ta el poder de decisión. Esto 10 con 

cretiza a\ través (re.~ist.iJltos i~~t;uill'-entos~com';' poJl.ticas económicas, iden

tificación de objetiv:os y 'meta;.,básj:~:~s· por alcanzar, etc. (un esque m a de 
" 

los componentes del Gobierno Central lo presentamos en el Anexo ,No.1). 

Por su parte, las e m presas estatales que form an 'parte de la ad minis-

tración pública"y se les J1a m a Instituciones Oficiales A utóno m as por poseer 

una independencia relativa que va desde una autonomía financiera hasta ad-

mirrlStrativa, ~o cual les permite tomar decisiones a nivel institucional,-son 

las responsables de la im pIe m entación de poJíticas generales y los agentes 

ejecutores de la operat:ivización de linea mientas' señalados por el gobierno 

Conasi, José. "Tratado teórico práctico de la expropiación pública. 
Ley sociedad anónima!!. Editora e impresora, Cá.J1e Tucumán 
1467 y 1471 (R-34), Buenos Aires, República de Argentina .. 

\ 
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central, a travé,s de los distintos nlinisterios. 36/ Por sus características 

éstos pueden ser financieras y no financieras. 

Financieras: son aquellas instituciones oficiales autónomas que además 

'de prestar un servicio, soci~, m anejan el criterio de financia miento o 

sea que pueden conceder créditos a la co m unidad co m o sería el caso 

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

N o Financieras: Estas instituciones prestan jm servicio neta m ente so-, 

cial, no m anejan el criterio de financia m einto co m o las firiancieras, 

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

:80 hace irn portante eI1UI1CÜ11- breve III ente Jas funciones principales 

de algunos Ministerios relacionados directa m ente con la captación de prés-

ta m os externos: 

-Minjsterio de Plan:iúcación y coorMnación del DesnrroJlo Económico y So-

cial (MIPLAN). 
, 37/ 

Entre sus funcioneF3 se encuentran: -

aY Planificar y asesprar en materia de poJítica estrategias, planes, pro-

gia m as y proyectos econó micos, sociales e institucionales para el 

desarrollo. 

b) Evaluar la situación financiera del paÍEl de conformidad a las estra-

tegias de 'los planes de corto, m ediano y largo plazo. 

c) Gestionar y negociar conjunta m ente con el Ministerio de Hacienda y 

la sPcret8d.rí' 'le Estado () cnl::idnd <lULÓI1011l<l o 8ülwinul:6nolllo corres-

pondiente, la contratación de e m préstitos con organism os internaciona 
, ' 

36/ Dro mi, José Róberto. "Derecho Ad ministrativo Económico". To m o l. 
Segunda Re:i.m presión, Editor:i.al i\stica, Buenos Arres. ' 

37/ Basado en: Ministerio de Planificación y Coordinación del D e'sarrollo 
Económico y Social (MlPLAN). Seminario sobre Administración 

,del 'Financiamiento Externo a través de la Secretaría Técnica 
del Financia miento Externo (SE.TEFE), .San Salvador.1-13 Agt/87. 
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-' ... 

les, gobiern05y entidades extranjeras. 

Dentro de este Ministedo de Pla niCic a ció n , tene m os un ente que se . 

encarga de la Administración del Financia miento Externo en la realiza 

ción de proyectos para estim ular la reactivación y estabilización econó' 

mica, 1la m ado Secretaria Técnica del Financia miento -Externo (SEIEFE). 

Esta fue creada en 1983 co m o una unidad asesora del Ministerio de Pla 

nificación en materia de financiamiento externo, que sirve de, enlace 

entre el gobierno ele El Sé11vodür y 18 J\ gcncia para el Desarrollo Interna 

donal (AID). -----=¡ -~{tA {AA -tArfL-"A--V 

Sus :fw1tíÓiies-": son las siguientes: 

a. -Gestionar y negociar el financiamiento externo¡ 

b. Administración de la 'ejecución física y financiera del Presupuesto 

Extraordinario para Reactivación :RConOOca o 

c. Velar por eLcumplimietno de los compromisos adquiridos a través de 

convenios, por 10 que supervisará la ejecución de proyect'os .. 

d. -e oordinar la for m ulación de planes y progra m as de actividades de las 

instituciones participantes para la ejecución de proyectos. '_ 

e. Efectuar el seguimiento de los Proyectos Prioritarios y ;La elaboración 

del infor m e de avance o 

f. Serv:ir de erllace entre el gobierno y la Agencia para el Desarrollo 

Internacion81 y otras agencias. 
;,' 

g. Diseñar los instrum entos operacionales para la utiJización del finan 

ciamiento. 

h. Preparar y: tra mitar la docu m entación de convenios a fin de obtener 

la aprobación legislativa. 
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Ministerio de Hacienda. A 1 cual le co m pete: 

a. " D:irigrr las Finanzas Públicas; y'definrr y orientar conjuntamente con 

el Ministerio de Planificación la polLUca financiera del estado. 

b. Proponer al Poder Legislativo los proyectos de decreto de la e misión 

" o contratación de e m préstitos del ~ector públicoj ad ministrar él servi 

cio de la" deuda pública. 

Ministerio de Econo mía,. A este ministerio le corresponde: 

a. Estudiar los problemas económicos del país y se encarga de promover 

" el desarrollo a través del incre m ento de la industrialización , así co" 

m o el de la producción en general. 

b". Fomentar el desarrollo del comercio interno e internacional, con la 

apertura o expansLón de" mercados para productos nacionales. 

c. Estim ular" las inversiones en e m presas productivas y útiles para la 

econo mía del pa:ís y propiciar el s.1ste m a ele crédito. 

De lo anterior se desprende, que son el MIPLAN -cQmo planificador 

econó nüs:o y gestionador de e m préstitos externos-, el Ministerio de H acien 

da -como" Drrector de las Finanzas Públicas y: Administrad'or del Servicio de 

la Deuda Pública-, y al "Ministerio de Economía -como promotor del desarró 

llo económico del país' Y el establecedor ríe las prioridades económicas- los 

que en mayor medida se relé1cionan con 18 obtención "de recursos externos f 

por parte del sector pú~lico de El Salvador. Ya m ás concreta m ente corres 

ponde a los Ministerios de Planificación y Coordinación del Desarrollo Eco 

nó mico y Social y de H aciendaJ/( en for 111 a conjunta, la gestión y negocia\ " 
-;:. 

ción ae"~e m préstitos de acuerdo a 10 que sobre el particular" señala el nu m e-

ral 16 "del Art. 29 del "Reg1BmentoL!" Interior del Organo Ejecutivo; 

- " 
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En la práctica, el- Ministerio de Planificación, y Coordinación del IRsarrollo Econánico 

y Social, es el que en general. gesliollH y negoda la contr8tac:L6n. de los 

préstamos. Una v~z negociados los términos del empréstito, MIPLAN, d:iri-

ge !1soJicitud al Ministerio de Hacienda, para que obtenga del Señor Presi-

dente de la' Repú~~ca la iniciativa de ley a efecto de presentar.a la Asam

blea el Proyectó d~ Decreto dk autorización del cr~dito, en base a lo que 

prescribe el nu m EÍral 4 del Art. 33 del Reglamento - , Interior del Organo Eje-
/' ,-

cutivo, en relació'n con el Ordinal 20. del Art. 133 de ,la Consti~ución!138/ 
'., / 

Ta m bién es im portante mencionar co m o receptarios 'de estos présta-

m os al Ministerio .de O bras' Públicas, Ministerio de Salud Pública y Asisten-

cia, Social, MinisteIio de Agricultura y Ganadería y' Ministerio de Educación, 

entre otros. Por 'su parte las InstituCiones Oficiales A utóno m as ta m bién 

han contratado pr.ésta m os a organism os extranjeros; entre las que pode m os 

mencionar a la Cbmisión Ejecutiva Hidroeléctrica del Río Lempa (CEL), a 

la Comisión Ejec~tiva Portuar;i.a Autónoma (CEPA), a la Administración Na-' 

cional de Telecomunicaciones CANTEL), la Administración NaciOllal de. Acue-

ductos y Alcanta:r:í1Lados (ANDA), el Instituto de Vivienda Urbana, etc. 

-Por otra parte, para que estas instituciones nacionales puedan obte-

ner fj,nafl:cia lIlienl? internacional, se le hoce necesorio cubrir una serie de 

procedimientos y. fases; las cuales presenta m os a continuación. 

1.3.2. Procedimiento para obtener préstamos externos 

Los pasos par~ la obtención ele financia miento externo se· pueden 

38/ Unidad de Asesoría Jurídica de MIPLA N. 11Manual de procedimien-
tos para_la obtención ele financia miento externo, mediante -
présta m 00 donaciones", MIPL A N. Repúbli.ca de El Salvador. 
1984. pág. 8 ' 



42 

clasificar en: 

Gestiones técnicas y gestiones ad ministrativa-jurídica. 39/, 

. Las gestiones técnicas co m prenden: 

1. Identificación de ideas de proyectos, desarrollados por las unidades 

de planea miento y coordinación d e los drrerentes Mirrlsterios y/o de 

las instituciones oficiales autóno m as. 

2; Elaboración del perfil del proyecto, en base a una recolección y 

anáJisis de una serie. de infor m ación del proyecto a realizar. Estos 

perfiles son presentados a los correspondientes Ministerios o a los 

presidentes' de las institucioneé-' oEdales autóno 1'1 as, para su aproba-

ción. 

3. Elaboración del estudio de prefactibilidad; asistido técnicam<:;nte por 

. I 

la Dirección General de Proyectos (DIGEPRO .) del MIPLA N, el cual 

. puede reco m endai ya sea acudir al Fondo Salvadoreño para Estudios 

de Preinversión (FOSEP)J'o utilizar programas específicos de organis-

m os regionales o internacionales que dan asistencia para estudios de 

prefactibDidad con recursos de recuperación.contingente. 

4. Form u.l..nción del esLuMo de félcU.b.LLi.dml, con el fi.I1Ullc.la l\l:iellLo upro-

bado. Seguido de, su posterior presentación al Hinisterio de Hacienda 

o él HIPLAN. 

Es co m ún que paralelo a la elaboración del estudio de factibDidad . 

se realicen gestiones a través de HIPLA N c,on el Organism o Internacio-

nal que financiará el proyecto; y que cristalizan en 10 que se conoce . 

co m o cal:ificación de elegibi]jdad Clel proyecto. 

39/ En esta parte nos hemo~ . .basado en: HIPLAN, "Manual de procedi-

mientos ..... tJ Ibid Pág. 13 
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.. '$" .... 

Gestiones Adm:inistrativo-JuIÍcias, la cual consiste en: 

1. Análisis y selección, por parte ele MIPLA N, de los paquetes de pro· 

yectos de las distintas unidades ejecutoras, en base las prioridades 

esta blecidas dentro del plan de desarrollo econó mico y social' del go· 

bierno. 

2. Determinación de las fuentes de financia miento para los dist:i.ntos 

proyectos seleccionados, la cual está a cargo de 18. Dirección de 

Cooperación F:í.n8nciera esl:abledchclo las cond:i.cí,ones Hnancieras por 

agencia, las líneas de pontea de financia miento y la proyección de 

intereses por·sectores. 

3. Presentación por parte de Id U nielad Ejecutora interesada y el pos· 

terior trámite de la solicitud de préstam o en el Ministerio de Pla

nificación; éste revjsa los aspectos conceptuales, técnicos y m etodo 

lógicos de aqueUa. Seguidamente, se elabora y presenta a la Agen· 

cia financiera seleccionada, la solicitud de la elegibilidad del proye..s:. 

to y, posterior m ente, la A genda Financiera notifica si ha sido o no 

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

m al de r-inanci,a miento, 'c¡ uec1anc1o ~lIPL 1\. N en espera del envío del 

, borrador de contrato correspondiente para el análisis respectivo. 

4. I\.náJj.sis de las condiciones ele los' préstamos, a cargo de la D:irección 

de Cooperación Financ:i,era de MIPLAN. Esta estudia las condiciones 

financieras del borrador del contrato, tales co m o: m onto" tipo de in 

terés, plazo, am ortización 'de la deuda, etc.; y, pide apoyo a la uni

dad de asesoría jurídica de MIPLAN', para su análisis legal. A la'

vez, solicita opinión técni~a, jurídica y financiera a el Penco.! Ceno 
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'tral de Reserva, al Ministerio de tI acienda y a la Unidad' Ejecutora 

interesada del proyecto. 

5. N egociación con las instituciones de crédito seleccionadas, de las ob

servaciones de fondo (si las hubier~) derivadas de las consultas de 

carácter técnico, jurídico y financiero anteriores, con el objeto de 

que queden incorporadas en el borrador de contrato definitivo. En el 

caso de que no existan observaciones de fondo, se notifica a la Agen

cia Financiera la aceptación de los términos del contrato y ,paralela:..... 

m'ente se inician los trámites legales para la suscripción del mism'o. 

6. Suscripción del contrato, la n i.:recnón de Coope~ación Financiera so

licita la colaboración de la unidad de asesoría' jurídica de MIPL A N, 

con el objeto de que se realicen las gestiones pertinentes, para qu~ 

la Asam blea Legislativa autorice la suscripción del crédito de la si

guiente forma. Esta urri,dad de MIPLAN envía nota a Hacienda, so

licitando interponga sus oficios a fin de que pida al Presidente de 

la República le dé el correspondiente trámite ele inkiativa de ley 

para obten~rse 'la autorización l~gislativa necesaria a efecto de sus

cribir el contrato. La Co misión de Hacienda y Especial de Presu

puesto de la A sa in blea estudia la doc u m entación pertinente y si lo 

estim a conveniente la so m ete al pleng donde se decide si procede' o 

no la autorización' para la suscripción del contrato. Con la decisión 

favorable, la Asa m blea e mite 'el correspondiente decreto, facultando 

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

, I 
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7. Control financiero de la ejecución del proyecto. La D:irección de Coa. 

per~ción financiera realiza visitas' a las unidades ejecutoras, con el 

objeto de darle seguimiento a la ejecución física y financiera de los 
~: 

proyectos. . , . 

t 
8. Control del pago de. la deuda. Esta función se realiza conjunta m entero 

entre la D:irección de :Co(i)pe].~dóhl Financiera de MIPLAN y el Minis 

terio!' de Hacienda, con el fin de llevar el control del pago tanto de 

inter~ses ca m o de capital. 

A efectos de presentar con mayor claridad el procedimiento necesa

rio para obtener.financiamiento externo por parte de las entidades públicas, 

m ostra m os ~l 'Esque m a No. 1. 

~ 
1.4. O R G A NISM OS rNTER N A cro N ALES QUE OTO R G A N FIN A N CrA.~ 

MIENTO AL SECTOR PUBLICO 

El Estado para contratar deuda externa, tiene que abocarse, ya sea a 

los organismos oficiales o a los organismos privados; así, existen dos formas 

de financiamiento externo; el que proviene de fuentes' oficiales y el derivado 

de fuentes privadas. 

,. 
A continuación expondre m os las características y las instituciones que 

se ubican en cualquiera de estos dos tipos de fuentes financieras. Presenta. 

mas en el Anexo No. 3, en una formél resumida las principales característi-

cas y condicionamientos de los organism os. 
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1.4.1. ORGANISMOS OFICIALES 

"Se entiende por deuda pública externa de origen oficial, aquella con-

tratada y/o avalada por los 'gobiernos, con 'las organizaciones financieras in-

, .' ,LfO/ 
ternacionales, m undiales o regionales y con los goblernos de otros palsesfL-

Estos organismos otorgan préstamos en condiciones más favorables en 

ca m paración a las fuentes privadas: créditqs con tasas de interés m enores a 

los co m erciales, plazos de a·in ortización relativa m ente mayores y flexibilidad 

en la renegociación de la deuda. 

Los organis m os financieros oficiales, se clas:ifican en bilaterales y m ul-

t:ilaterales. 

1.4.1.1. Bilaterales. Este tipo de financiamiento,< consiste' en la contratación 

de recursos en una forma directa entre gobiernos para lleyar a cabo progra~ 
r 

mas, proyectos o reformas institucionales en los países receptores. General-

m ente este tipo de présta m os, son considerados ca m'o "blandos", dados en 

condiciones relativa m ente favorables de ree m boJso, ·en 10 que a plazos de 

a m ortiz a ció n y tasas de interés, se refiere. Sin e m bargo posee la desven-

taja de que son présta m os atados, donde el país receptor tiene que gastar 

los fondos en bienes y servicios del país p~estamista;, además de que son los 

que presentan un m a"yor grado de flcondicionalidad poJíticafl de un gobierno 

hacia otro. 

Entre los organjsm os financieros bilaterales, con los cuales nuestro 

país ha contratado présta ro os, encontramos a la A gencia para el Desarrollo 

Internacional (AID) y el' .Banco de Exportación e Importación de los Estados 

.!3:...0 / Wionczek, Miguel. fiEl endeuda mient~ e~terno de los países en desa-
rrollo". Colegio de México, México, 1979. Pág. so. 
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U nid os . (EXIMBANK) así co m o se han contraído convenios bilaterales con ··.Ve-

nezuela ( a través del Fondo de In versi.on es, FIVE y al Fondo de Financia-
I 

miento de las exportaciones de Venezuela' 'FINEXP(J, con México, la Repú-

blica Dominicana, Colom bia, Canadá, Ale mania y Argentina, etc. 

a. La Agencia para el Desarrollo Internacional (AID). 

Esta es una . dependencia del Departa m ento de Estado del Gobierno de los 

Estados U nidos y co.nstituye el canal principal de ayuda externa de ese 

país. Además, desde el 1979 se ha consolidado como la mayor fuente de 

financia miento externo de nuestro país. 

En 1961, el Congreso de los Estados Unidos creó a la ArD, sobre la base 

del llamado Fondo de Préstamo para el Desarrollo (FPD), adqu.iriendo su 

papel y fin hacia LatinoaméIica hasta 1961,. dentro del Programa "Alian-

El. fin pr:i.nci¡J8l de lé.l AID, (111 fllliEcstacl o en su carla el e constLtu ción), 

consiste en "proporcionar ayuda exterior a los países pobres, co1aboran-

do así a la paz m tmdial y 8 la seguridad nacional de los Estados U ni-

dos".. Estos recursos financieros, provienen del presupuesto federal anual 

de este país, y para conceder un présta m o, la AID, to m a en cuerita: 41/ 

La eficiencia con que el país puede utilizar recursos disponibles, tan-

to internos co m o externos, para pro m over su desarrollo econó m ico y 

social. 

La determinación del pa:ís de lograr el desarrollo, demostrando cuan-

do fuese necesario, su disposición de adoptar m edidas enérgicas y de 

K uri Ma \Vad, Luis. "Evaluación del poder de negociación del gobier
no de El Salvador respecto a préstam os externos". Tesis de -
UCA, 1978. Pág. 13 . 
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gran alcance, con' el fin de m ejorar la situación fiscal y m 'onetaria 

é introduc:ir reformas esenciales en la agricultura' o educación. 

La disponibilidad para el pa:í.s, de contratar otros recursos externos 

en condiciones razonables. 

En cuanto a las condiciones específicas de sus préstam os, la' AID. irnpone:W, 

U na tasa de interés fija de 2 % en los prim eros 10 años y 3 % en 16s 

. 30 años siguientes, el plazo de a m ortización eS. norm al in ente de 40 

año's y puede incluir un período de gracia de hasta 10 años .. Además 

no cobra comisión de compromiso, ni comisión de servicio. 

Los fondos pueden usarse para la co ni pra ele 'bienés y servicios en -

cualquier pa:í.s latinoa m ericano (excepto Cuba). 

Los criterios que la AID.toma en cuenta al anali.zar las solicitudes 

de présta m os, son: la relación beneficio' y costo dE! los proyectos, el 

im pacto inflacionario' sobre el pa:í.s ) .... la disponibilidad de monedas 

locales y la solidez econó mica é iniciativa del prestatario. 

Las m onedas de pago son dóÍffi'es.· 2staunid'enses y las m onedas de de-

se m bolso son ta m bién en dólares y en m onecia nacional. 

La contraparte nacional para recibir estos présta m os, tiene que ser -

de 35 a 80% aproximadamente del préstamo' total. 

b. Banco de Exportación e Import8;:ión de.los Estados Unidos (EXI~J13AN.K) 

Esta institución fue creada en 1945, con el objetivo de "fomentar el co-

m ercio de exportaciones de los Estados U nidos, m ediante. el otorga mien-

to de recursos financieros o a través de otros m edios encaminados a.-

42/ K uri Ma wad, Luis. "Evaluación .. : .. " Ibid. Pág. 16-18 
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Su carta constitutiva establece cuatro principios básicos que rigen, sus ac-

tividades: 

El E XIM B A N K, debe ·co m p1etar' esti'm ular y no ca m petir con el ca-

pital privado. 

Los présta m os deben ser para propósitos específicos y deben contar 

coI! la seguridad de que serán reembolsados en f.erminosy condiciones 

adecuadas. 

Al autorizar tales présta m os, se deben to m ar en cuenta Jos posibles 

efectos adversos sobre la economía de los Estados Unidos (competen-

cia de . m ercados, baja en los pre!=-ios de ciertos productos,- etc.) 

L.os intereses y comisi~nes que ~1 Banco cobre por garantías y segu-

ros, deben determinarse de acuerdo con el riesgo .de la operación que 

se ef~ctúe. -

El :E XIM B A N K . tiene facultades para otorgar présta m 0El, garantizar el pa-
" . 

go de préstam,os hechos por terceros, garantizar el pago a exportadores y 
. . ~ . . .. 

ofrecer seguros para "cualquier operación que signique una exportación de 

Estados U nidos hacia terceros países. 

El Banco no otorga c:réditos o garantía, ya sea cuando són ventas a paí-

ses com unistas o veritas a países cuyos gobiernos participen en conflicto 

armado, sea declarado o no, contra la fuerza de Estados Unidos; y cuan-

do se trate de cualquier acuerdo de venta de bienes raíces· y servicios 

de carácter bélico. concertado con un país de m enor ,desarrollo econó mico. 

43/ Trejo Avilés, Morena; Chávez.Villa1obós' y otros. "Ana1is:is de'la Capa-
cidad de El Salvador 'para obtener financiamiento externo y sus 
perspectivas a m ediano plazo". Octubre 1986. Universidad de El 
Salvador, Pág. 80 

." 
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Pór lo que se refiere 'El' sus condiciones: 

El 'EXIM B A N K impone un interés mÍTIim o del 6 %; -COIl un' pJazode 

amortización que 'varia de 5 a' 15 años; dependiendo deJa naturale-

za del préstamo y' con una comisión 'de compromiso sobre saldos no' 

dese m bolSados del' 0.5 % anual. 

Los fondos provenientes del Banco" deben usarse para Ja ca m pra de 

bienes y 'servicios 'en los Estados Unidos, aunque 'no 'pasen a licita-

ción ca m petitiva. Las adquisitio¡;¡es de sus présta m os, deben ser 

transportados en barcos nortea m ericanos. ' 

El 'EXIMBANK - otorga préstam os a Ja industria. transporte energía 

eléctrica, mineria y pe~róleo, agricultura, ca m ercio y teleco m umca-

. ' 

ciones, 'pudiendo extenderse a c\lalquier otro cam po o tipo de pro-

'yecto', sie m pre que im plique una exportación de Estados,' U nidos; el 

E XIM B A N K no proporciona asiStencia técnica. " 

Los criterios que rigen al analizar Jas solicitudes de préstamo, son 

1á éapacidad de' pago del prestatario y Ja viabilidad técnica'y eco-

nó mica del proyecto. 

La m oneda de pago, así ca m o la de dese m bolso, son dólares estado-

,unideI1ses. 

La . contra par'te, nacional para recibir présta 1Il os del E XIM B A N K, tiene 

que ser ~el 10% del préstam'o' total. 

. e R ep6 bJíca de Venezue1a. 

Con VenezlleJa se han suscrito convenios a 'través del FIVE .y 'FINEXPO. 

El Fondo :de In~~rsiones de VenezueJa (FIVE) y el Banco Central de 

I 
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Reserva de El Salvador, suscribieron en 1974 un convenio de facilida-

des crediticias para la.im portaci6n de petr6leo, en base. al cual nues

tro país ha. rehbido financia mie~to a. través de dep6sitos fijos, a 5 

años de . plazo, . que son colocados en ~i Banc~ Centra?-. de Venezuela 

a la orden del Banco Centr~ de Reserva, equivalente al 20% del va~ 

lar de la factur:aci6n del petr61e~ .. Estos dep6sitos se efectúan: 50·% 

en boJ.;í-vares, devengando el 8 % de interés anual, a favOr del' Fondo; 

ca m pro metiéndose m,uestro país a efectuar sus pagos se m estralm en

te. 44/. 

El Fondo de Financia miento. de olas Exportaciones de Venezuela 

(FINEXPO)y el Banco Ce.ntral de R.eserva de nuestro .país, estab1e-

cieron un convenio por ni edio del cu~ éste' últim o pued~. hacer uso 

de una línea de créditos con carácter rotativo para la im.portaci6n 
.' .' ~ 

de Venezuela:, ya sea m ac¡ uinaria , materia prim a, repuestos, m edici-

nas y equipo ~ éclico quirúrgico. 
~>. 

Tam bién el Gobierno de El Salvador, ha suscrito tratados bliaterales 

. con la República de Colombia, México, Alemania, F:rancia, Argentina, 

Canadá entre' otros, pero, sus m ontos han sido reducidos. 

1.4.1.2.; Multilaterales. 

Son aquellos organism os financieros interguberna m entales, de: carácter 
, , . 

corporativo, que han sido creados 'con aportes de los países mie m bros 

que los integran y que prop~rciona~ .préstamos e~ternos 'públicos, en 

donde el país receptor puede adquirir bienes y servicios de ~ualquier 

44/ . Treja. A v:ilés y otros. 11 A nálisis .......... ". Ibid. Pág. 85-86 

. ~\ 
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'" país miembro ele. este organismo Y, donde le sea más favorable para su 

economía.· 

,En ,el ... c~sode nuestr:o país, he m os contratado este .tipo de: deuda con or· 

ganis~os como BIRF, ~ID" BCIE, los cuales estudiaremos en el seguildo 

. capítulo. Generalm ente los organism os m ult.tlaterales se clasific;an atendien 

do a su espacio geográfico de acción; así tendre m os ·la· división en orga 

," nismos m ultilaterales m undiales' Y organism os m ultilaterales regionales . 

. "a- . M undiales. Son aquellos que están -al servicio de todos. los países 

'miem brosy. de. países o instituciones privadas .debidamente respalda 
.' , 

das por un país mie m bro. 

Entre los organism os financieros m undiales, con .los que nuestro sec 

tor público,ha contraído obligaciones, encontramos El Grupo del Ban· 

co M undial y la Organización de los Países Exportadores de Petróleo 

" (OPEP.). , 

- ·El ·grupo del Banco M undial, el cual está integrado por tres institu· 

,ciones financieras 'internacionales: el propio' Banco' Mundíal, oficialm en 

te conocido como Banco"Internacional de Reconstrucción y Fomento 

,(BIRF) y sus dos afiliados, la Asociación.Internacional de Fomento 

(AIF) y.la. Corporación Financiera Internacional (C FI). 

1- Banco Internacional de Reconstrucción y. Fo mento (BIR F) . 

.. Fue creado, en .1944, en Bretton Hoods, (Ne\v. Hampsffire, U.S.A.), 

iniciando sus acciones hasta 1946. Es unorganis m o . que nació paralC' 

la m ente con el. Fondo Monetario Internaeional y con quien práctica· 

m ente se co m ple m enta, ~ientras éste últim ~ tiene por objeto conce 

der .. créditos a ~os países mie m ~ros 'para financiar necesidades' transi 

.. 
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torias de balanza de pagos, el Banco tiende', a estim ular las inversio-

nes a largo plazo, prlncipalm ente para _su desarrollo econ6 rrdco, otor-

garido créditos mrectos o garantizando présta m os otorgados por otros 

. . l' .. b 45/ orgams m os- a os p8JSes . mle m ros.-

Más concretamente, el Banco Internacional de Reconstrucción y Fü-

mento (BIRF) posee los siguientes objetivos: 

- Contribuir a la obra de reconstrucción y fo m ento en· territorios de 

países mie Ih bros, facilitando la inversión de capital pára fines produc-

tivos, inc1u$o la rehabjhtac~ón 'de las econo mías destruidas o disloca-

das por la guerra; 

- Fomentar inversiones particulares en el extranjero, mediante garan-

tías o participaciones en prf:stam os y otras inversiones que hicieren 

in versionistas particulares. 

- C oorclinar los présta m os q\le haga o garantice) ,con ·los e m préstitos 

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

. atiendan, en prim er términq ,los proyectos grandes o pequeños que 

fueren 'm ás útiles -y urgentes. 

Para que el. Banco Internacional de Re:onstrucción y Fo mento garan-

tice o conceda préstam os, el país solicitante debe cum plir con los si-

guiente~ requisitos: 
46/ 

- Que las autoridades del pa1s (gobierno:o Banco Central), garanticen 

el pago de l~s préstam os. 

Que la institución no pueda obtener financia miEmto én el mercado 

interno o externo en c()ndiciones razonables. 

B C R JI Conociendo el B c.nco Internacional de R econstru¿ción y F 0-

mento Jl
• Boletín Económico BCR. Pág. 8 
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-..:.- Qu'e una ca misión, dentro de la cual participará' un técnico del 

país solicitante, recomiende el crédito que ha de ser de reconstruc 

ción y fo mento .. 
, 

Además, ,el Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento, impone 

laas siguientes condiciones a sus présta m os: 

-Una tasa de interés actual de 7.25'%, con un plazo_ de amortización 

de 15' a 20 años y un período de gracia de 4 a 10 años. El Banco 

cobra'una comisión de compromiso sobre la porción no desembolsada 

del préstamo del·0.75% que comienza a devengarse 60' días después 

de la fecha del contrato del présta m o. 

:.- Los fondos provenientes del Banco, deben de usarse para la compra 

de 'bienes y servicios en los países mie m bros a través de la licita,-

ción pública internacional. 

~ ,El Banco Internacional de Reconstrucción y Fo m ento, otorga présta-

m os a infraestructura de transportes, energía eléctrica, ca m unicacio· 

,nes, agricultura, industria, educación, turism o, agua potable, alcanta 

riJlado y desarrollo urbano. 

- Rigen los 'criterios de factibilidad técnica y econó mica- y las perspec 

tivas de ree m bolso, al analizar las solicitudes de présta m os. 

- La m oneda de pago que requiere el Banco, debe, ser igual a la m o· 

neda 'de dese m bolso. 

-:-La contraparte nacional, tiene que ser ,de 20% a 40% aproximada 

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

trucc:i6n y fOlllento. 
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- El :Banco InternaCional de R.econstrucción y Fo m ento, puede propor-

cion~r DsistendD c6c¡üca. 

2- Asociación Internacional de Fomento (AIF). 

Esta fue creada en 1960, como organismo filial del ba~co Mundial, con 

el objetivo de conceder préstam 6s a largo plazo, en condiciones conce-

sionales a los países de menor grado de desarrollo, y, .. por 10 tanto, 

con menor 'acceso a los· mercados internacionales de capital. 

Su' fin es pro mover:el desarrollo econó mico, incre m entar; la producti-

vidad y, de' este modo,' elevar ,e1.nive1 de vida en las ~eg~ones menos 

desqrrolladas del mundo, co m prendidas dentro .de los territorios de los' 

miembros de la AS,ociación, mediante la aportaci6n. de los recursos fi-

nancieros necesarios, en condiciones más flexib1es'y menos gravosos 

para la balanza de pagos que los que suelen aplicarse en los préstam os 

usuales ,(incluyendo los i:1el Banco Internacional. de Re.c.onstruc.ciólill. y Fo-

mento). 

Actualmente la Asociación. Internacional de Fomento, cuenta con 133 

países mie m bros, de los cuales sólo 34 son países donan!=es financieros 

de la asociación. Los fondos de la Asociación Internacional de Fomen-

to, 'provienen' de las suscripciones y las reposiciones gel!erales que 

realizan los países mie m bros más _ desarrolla~os, ~e. aportaciones espe-

ciales, de los miembros con mayor capacidad económica. y transferen-

cias con cargo. a los ingresos netos del Banco Internacional de R econs-

t ·, F 47/ rUCClon y o mento. 

47/ Kuri, Mawad. "La evaluación ..... " Opus. Cit. Pág. 38-39 
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Para poder obtener un crédito de la Asociación Internacional de Fomen-

to, el país debe cum plir cuatro condiciones: 

,a) Debe ser rn 1.J.Y .pobre (ingreso percápita menor de $ 375.) 

b) Debe tener suficiente estabilidad económica, financ:iera y política. 

c) Debe experimentar problemas agudos de desequilibrio en la balanza' 

de pagos y tener pocas perspectiva~ de recibir ingresos ,de divisaB su·-

ficientes para justificar la obtención de todos los présam os que nece-, 

site. 

'd) Debe estar verdadera m ente, ca m pro m etido a im'pulsar su desarrollo 

y sus poJíticas deben reflejar ese compromiso . 

. Por lo que atañe a las ,condiciones espec:íficas de los créditos, la Aso-

ciación Internacional de' Fomento, no cobra ,intereses, cargando única 

mente una comisión por servicios del'O.75% anual, pagadero sobre el 

.préstamo deserrÍbolsado y pendiente. Generalmente conc.ede un perlado 

de gracia de 10 años y su plazo de am ortización de 50 años. Los fon-

"dos proporcionados deben usarse para la ca m pra de bienes y servicios, 

:en cualquiera de 'sus' países miem bros," y 'la contraparte nacional debe 

ser del 50 % del présta m O total. 

3- ,.corporación' Financiera Internacional (C FI).' 

La Corporación Financiera 'Internacional, filial' del Banco Mundial, 

fue creada en 1956" con el objetivo de pro m over el desarrollo econó··-

.mico, m edianté el esrrm ulo' de' e m presas privadas productivas en los 

países mie m bros, particular m ente en las áreas menos desarrolaldas. 

48/ "c onociendo la Asociación Internacional de F o mento". Boletín Econó

mico B C R. N ovie m bre 1988. No. 8. Pág. 8. 
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Para lograr este fin, la Corporación Financiera Internacional, realiza 

inversiones directas en e m presas. privadas productivas, identifica y pro-

m ueve, ayuda a financiar "y a fortalecer instituciones financieras de de-

sarrollo nacionales, estim ola el crecimiento de los m ercados nacionales 

de capital, y asesora a Jos paises ,miembros, sobre formas de estimular 

el crecimiento' del sector privado. 

Los présta m os de la C~rporación Financiera Internacional se conceden 

'generaJJnente a plazos entre 7 y 12 años cobrand'o una, tasa· d'e interés 

que varía según el tipo de proyecto, fluctuando entre el 7.5 % y 8.5 % j 

cobrando además una comisión de compromiso de 1% sobre la parte no 

dese m bolsada del présta m ó.' 1'a m hié'n '. la . contraparte nacional, debe ser 

del 50 % del présta m o total. 

Otro organism o m olblateral m.undial im portante es el F MI; y aunque 

los présta m os otorgados por este organism o no se contabjJizan directa-

m ente en la deuda pública externa del estado salvadoreño y por io -

. tanto. no se estudiarán. en el presente trabajo, es necesario mencionar 

algunos aspeCtos principales de esta jnstitución, ya que su aval con,di

ciona el otorga miento de présta m os. de qtras organizaciones acreedo-

, 
ras,y se prevee en el futur.o un aumento de la importancia del FMI 

en nuestra 'econo mía~ 

El F MI fue creado en 1945, con los objetivos de fa m entar la coopera-

ción m onetaria internacional, pro m over la estabilidad de los tipos de 

ca m bi~, coadyuvar a establecer un mste m a m oltilateral de pagos, y -

financiar los desequilibrios te m porales de la balanza de pagos de sus 

paises mie m bros, entre otros. 
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A . todo país signatario del convenio se le' aSigna" umi cuota dentro. 

del Fondo M onetario Internacional, en derechos especiales de girO,.' 

que constituyen un activo de reserva del siste m a m onetario internado 

nal, y que se utiliza co m o vehícul·J de inversión y co m o 'unidad de 

cuenta en contratos. 

A de m ás; el Fondo M onetario Internacional pone sus recursos financie· 

. ros· a disposición de los paises mie m bros, a través de varios servicios 

permanentes: los acuerdos de derechos de giro, el servicio de finan· 

cia miento co m pensatorio, el servicio de financia miento de las existen. 

cías reguladoras, el servido ampliado del fondo. y la politica de ma-

yor acceso. 

b- Regionales. Son aquellos organism os m ult:ilaterales que están al servi-

cio de cierta 'región y de sus miem bros o instituciones privadas, debida-

m ente respaldadas por un país mie m bro. Entre los principales organis m os 

financieros regionales, con los cuales nuestro país ha contratado' algún 

présta m o, tene m os el Banco Intera m ericano de Desarrollo (BID) Y el Bao-

co C entroa m ericano de Integración Econó mica (B ClE). 

Banco Interamericano de Desarrollo (BID). El Banco Inte-ramericano 

de ,Desarrollo es un organism o regional que tiene por objeto princi-

pal, contribuir a financiar el desarrollo econó mico y social de A m é· 

rica LatIDa, para lo cual pro mueve la ,inversión de capitales públicos 

y privados y proyectos con ,f'¡nes :ie desarrollo. El Banco Intera m e-

ricano de Desarrollo otorga créditos, cuando el prestatario no pue·: 

da consegujr fina n c:i.a m:ienlo bajo condiciones -razonables en fuentes 

privadas y prindpalm ente para proyectos' específicos. 

'" 

. '\ 

¡ . 

I 
.! 
l. 

! 

¡ . 
¡ 
¡ 
! 
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, ' 
Los présta lI! os del Banc01 Intera m ericano de Desarrollo pueden' prove-

n:ir de sus recursos o capital ordinarios (e O), del fondo para operacio-

nes especiales (roE) y del Fondo Fiduciario de Progreso Social (FFFS); 

d ' , 1 d' , ífi' del 'd' 49/ en ca a caso vanaran E!S con lClones espec cas cre ltO. -

i. Présta m os con Recursos Ordinarios (e O), aquí la tasa de jnterés 

fluctúa entre ).75 %, al 8 %, con plazos de :amortizac±6ri, entre 5 y 15 

años, y con un, recargo por comisión de compromiso ,entre 1.25% y 

2 %. La contraparte nacional debe ser de 200 %, 10 que significa que 

por cada dólar que aporca el Banco Interamericano de' Desarrollo de-

ben p(;merse en ~ ovimiento, otras dos partes del país prestatario. 

El Banco Interamericano de Desarrollo, generalmente proporciona asjs.... 

tencia técnica. 

ii. - Préstamos con recur:sos del Fondo para' Operaciones EspeciaJ.es (FOE) 

éstos se destinan' para' hacer frente a circunstancias especiales de 

ciertos pa:íses a proye~tos' y donde no resulte conveniente la utiliza-

ción de recursos de capital ordinario. 

,La tasa de interés en este caso, es de 2.25 % para proyectos sociales 

y de 3.25% en caso de proyectos econémicos,' con un cargo de comi-

sión de servicio .de 0.75% y de comisi,ón de compromiso de 0.75% pa-

ra el prim er caso y 0.50 % para el segundo; y con un plazo de a m or-
. , " 

tlzación que 'varía entre 20 y 30 años. Aquí tam bién la contraparte 

nacional debe ser del 200%. 

iii. - Présta m os con recursos del Fondo Fiduciario de Progreso Social. El 

49/ Kuri Mawad. "La evaluación ...... ". Opus cit. Pág. 45-48 
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Fondo Fiduciario de Progreso Social (FFPS), tiene ca m o objetivo el 

proporcionar recursos de capital y asistencia técnica en términos· y 

condiciones más flexibles con miras a un mayor progreso social y un 

crecimiento econó mico más equilibrado de los países latinoa m ericanos. 

Los fondos del Fondo Fiduciarro de Progreso Social, ti~ne una tasa 

de interés entre el 1.25 % y 2.75 % anual; con una ca misión de servi-

cio de 0.75%. y a un plazo de amortización de 15 a 30 años. 

Es neceario recalcar las condicionaJidad espedfica de ·todos los prés-

tamos .del Banco Interamericano de Desarrollo. Este exige un rec~-

go por gastos directos de inspección y vigilancia del 1 % sobre el valor 

total del préstamo. Además, el Banco Interamericano de Desarrollo, 

de m anda el pago de los présta m os en la mis m a m oneda en que se 

dse m bolsa, que. generalm ente es el dólar. 'Ta m oíén, y 10 más im por-

tante, el Banco Intera m encano de Desarrollo, se ha convertido, al 

igual que otros organismos financieros, en instrumento ·de·.lapoJítica 

exterior de Estados U nidos. 

En 1982, Estados U nidos poseía el 33.27 % del poder de voto, y donde 

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

- Banco C entroa m ericano de Integración Econó mica (EClE) Fue creado 

en 1959, como parte del Tratado General de Integración Económica 

Centroam ~ricána, y': con el obj~tivo de prom over la integración eco-
. . 

nómica y el desEj.rrollo equilibrado d~ los países centroamericanos. 

Para tal fin, el EaDco: CentroaÍn ericano de Integración Econó mica, 

se aboca a finánciar proyectos de infraestructura de inversión en 

50/ Arias Flores, Rebeca y' otros. "Lé.c inserción de la economía salva-= 
doreña a la econo mía m undial: el caso del financia miento ex
tem0

1l

• Septiem bre ~985. Tesis UcA.-Pág. 47. 
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:industiras de carácter regional, de especialización agropecuaria, o de 
: ~20"~~ ,~_ ~ ; ~. : IV 4 ;.~~~;~./' . 

cualqu:Ler proyecto que impulse e1:intercambio regional. El Banco 

Centroamericano de Integración Económ~c¡3., posee tres tipos de fondo: 

i. - Fondos d est:inad os, a preirÍversión, que consisten :n recursos que da' ~ 

el Banco para estudios de proyectos, pudiendo financiar hasta el 100 % 

del costo del mtsm o~ Para, este fondo, el Banco Centroa m ericano de 

~ Integración Econó m ica, cobra una tasa: de :interés del 6 % y una ga-. 
., '. 

," 

rancia de pago de O.? % anual sobre saldos' garantizados, con un pla-

zo de a m ortización de 10 años y un perrada de gracia de 2 años. 

H. - Fondo OrcLínado. A qllÍ. el Banco CentroD ID ericano 'de Integración Eco-
" . ~ 

nómica cobra una comisión del 1% sobre ~aldos no desembolsados, 

con un recargo de tasa de trámite, subtrámite y supervisión del 1 % 

so bre el m anta del présta m o y una ca misión de servicio del 0.5 % 

an ual so bre sald os. 

Además, a partir de 1974, este fondo creó líneas de créditos especia-
: ;.,,: . 

les para peq lIeña e m presa} art~~an:ía y para las e m presas agropecua-

rias centroa m ericanas. 

tii. - Fondo Centroamerican'o de rÍ1tegración Económica (FClE). Con este 

fondo el Banco C entroa'm ericano de Integ~ación Econó mica, otorga 

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

de interés y los plazos de a m ortización para cada caso. Los présta-

m os atados, son los proporcionados por el propio f,ondo; :108 mixtos, 

cuando se usa financia miento del Banco Intera m ericano de Desarro-

110 Y la Asociación Internacional de Fa m ento, y lc;>s recursos especia-
, ' 

les son un reforzamiento 'al Banco Centroameicano de Integración 
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Econó mica, dado por l<?s países centroa m ericanos': para. au m entarle su 

c;:apacidad de endeudamiento. , 

Hay que 'señalar que desde su creación, el Ban.co C entroa.m ericano de 

Integración econó mica ha dependid~, en gran parte, de la asistencia 

extranjera, funda m entalm ente de los Estados U nidos y el Belilco Inter-

americ.ano de Desarrollo. En la práctica, el Banco·Centraomericano 

de Integración .Económica, se ha conver:tido en un instrumento de la 

poJítica exterior estaunjdense, siendo su auton~ mía coartad.a por este 

últim o y sus agencias (AID y BI:b~ 51/ 

1.4 <' 2. Orgarrism os Privados 

5~/ 

Son instituciones que ofrecen prést¡:t m os a cualquier país :so1icitant~ 

para ser ut:ili.zados· con entera· libertad, no im portando el destino fi-

nal de éstos, sie m pre y cuando el país deudor dé muestras de cu Il1 plir 

ciertos requerimientos o condiciones, tales como: ~n grado aceptable 
• o 

de desarrollo', un .sistema poJítico estable, abundantes· recursos natu·-

rales e ingresos suficientes que garanticen el.pago· de la deuda' con-o 

tratada. 

Los présta m os de estos organis m os, poseen grandes desventajas, ca m o 

el pago de elevadas tasas de interés (útiJiZando el m ecanism o de la 

tasa de interés' flotante y en función de la tasa de inflación), cor-

tos plazos. de a m ortización y períodos de gracia mÍl1im os y en algu-

nos casos nulos, etc. 
o. 
h 

Bodenheimer, Susana. "La inversión extranjera en Centroamérica". 
'¡ 981. Folleto, Central el?- A lJ"úntes de L: C EE. ~ Pág. 48 

r 
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!IE1 crédito que' proporciona la Banca Privada, es de mediano plazo, es 

dectr, a unos 7 años; 10 co m ún es que la tasa de interés sea revisada cada 

seis meses; el deudor está obligado a pagar la tasa Libor (London Interbank 

OUered R,ate), que es fluctuante, más un recargo conocido ,como el spread 

(m árgen), que, por 10 general, se fija al m o m ento de otorgarse el e m présti-. 
to y es válido para todo eEperiodo". A parte de la tasa LIB O R Y del 

márgen de .recargo; el que contrata "el 'empréstito debe pagar los gastos 

de ad ministración y de co misiones. Entre los acreedores privados tene m os 

a el Bank of A m erica, el Ftrst N ational City Bank, el Chase "Manhattan, 

etc. 

En el caso concretó de nuestro país se han contratí'ld() préstam os con 

el U nited State Trust Co m pany, PaLn Webber Real State lnc., el Banco Ex-

terior de España, Canadian Bank, Manufacturer Hanover Trust, Banco de 

Roma, y otros . 

. Estos présta m os son otorgados con una actitud, m era m ente co m erciaJ, 

en gran m edida "sin posiciones ideológicas, sin un gran interés en el uso 

final de los recursos presta'dos, 'lo que contrasta a m enudo con las ideo1ó-

gicas, . autoritarist'as y m óralistas, que sostienen los acreedores públicos, 

m ultilaterales o bilaterales".' 53/ 

52/ Selección de Ricardo French-Davis. "Las relaciones financieras ex
ternas. Su efecto en la econo mía latinoa m ericana". Editorial 
Siglo 21. 1983. fléxic~" D.F. Pág. 36. 

53/ Wionczek, Miguel. "El endeudamiento .... ". Opus. Cit. Pág. 83. 

/ 
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1.5. IN DICA DO RES DE LA CAPA CIDAD DE EN DEU DA MIENTO 

Tratar de evaluar un fenómeno der2rminado de una sociedad concreta 

resulta de por sí problemátic,O, debido tanto a lo complejo Y ,rico de la rea

lidad, co m o a las limitaciones de las variables e indicadores utilizados para 

medirlas. 

Este es el caso que se nos presenta al anéJUzar el pr?ulema del endeu,,

damie!lto púb~co. 

Los pr0ble m as financieros que han enfrentado los países latinoa m eri

canos en las últim as ·décadas sobrépasa" ,-por m ucho a la esfera contable-f:L

nanciero en que m uchos autores lo han querido restringir. 

'Es evidente que la, lla m ada, "crisis de la deuda" es· la m anifestación de 

proble m as estructurales de nuestras' econo mías, es en realidad expresión del 

desarrollo capitalista subd~sarrollado y d~pendiente, y de su crisis actual, 

que·'Eidquiere en.la' esfera .de Las rela.cion;;::; financieras internacionales una 

de sus representaciones. 

Por lo tanto, el problema de 'la deuda en un país específico, estará 

relacionado con un estilo de crecimiento econó mico, y con una for m a 'de re

ladón con otras ,economias .. principalmente ~ través de vínculos comerciales. 

Así los indicadores Y.variables necesarias para evaluar el endeudamiento en 

un país en general, y en el nuestro en particular, debe registrar este vín~ 

culo. 

Aq,uí se nos presentan ,otros problemas ya q~e los indicadores de en

de~dé!-miento del estado o a nivel macroeconó mico,' variarán esencialm ente 

de los 'índices ocupados para m edir el de una e m presa· en particular a nivel 
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microeconó mico. ol'ambi&í..: la- deuda es un proceso, que está en constante va-
1 ' . ..... :-- • 

.' riación la- . cual se debe reflejar en los distintos indicadores. 

Más para fines prácticos los indicadores son de mucha utilidad, ya 

que permiten evaluar y cuantificar la capacidad deo endeudamiento de un 
\ : .. ;: 

pa.1s determinado haciéndole c~mparable a la de otros pa.1ses. Así como se 

convierten en instrumentos de política económica y nos evidencian la ad

ministración financiera o del estado. 

En este trabajo. se entenderá por indicadores o de la capacidad' deo en-

deudamtento a aquellas -relaciones entre variables económicas, presenta-

das eh forma cuantitativa, que nos pernüte tener una idea de la disponibi-

Jidad futura de los créditos externos· y su relaci6n con el comportamiento 
. ... . ~ 

. econó mico de un p~ deter minado; asimois m o tratan de m eclii la pro babili-

dad de incum pJimiento o renegociaci6n de una naci6n con respecto .a sus 

pasivos con el exterior. 

A continuación presentare m os una ~lasifi.cación de:las variables e 

indicadores que se utilizaron para m edir la capacidad de endeuq.a miento de 

nuestro pa.1s; pa~a 10 cual nos he m os basado en varios autores que respec-

tivamente m encionam os en cada caso. 

C 1 Gl 54/cl" sifi' 0 1 , ·d' d t d' d la ar os ower - a ca a os ln lca ores a en len o a natura-

leza de las variables a formar, ya seari de acervos o de:flujos. Así distin-

gue 2 tipos de enfoque: une? estático y' uno diná mico. 

A nálisis Estático 

En Este °enfoquese trata °de establecer indicadores basados en 

54/ Glower,. Car~os J. "Capacidad de Endeuda miento Externo y Creci-
miento Econ6 mico en El Salvador". Estudios de la divisi6n de 
Planificación del renco C entroa m ericano de Integraci6n Eco~ 
nómica. Agosto 1986.' 
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relaciones cuantitativas, entre variables econó micas. 

'Refleja la capacidad de enduda miento de un pais en m o mento deter-

minado. Aqm ubica 6 tipos de indicadores: 

- La razbn servicio/exportaciones: Esta representa el porcentaje, de los in-

-
gresos generados en concepto de exportaciones y de los servicios que ha-

bia que destinar para cubrir los co m pro misos financieros ~ con el exterior. 

En otras palabras refleja la proporción entre las necesidades 'de divisas 

para cancelar 'las a m ortizaciones e intereses y 10s ingresos generados --

por las exportaciones para un periodo determinado. Cuando el va¡or de 

las exportaciones está co m pro m etido en el pago del servicio de la deu-

, da, 'representa que el pais enfrentará dificultades -financieras, 'ya que --

esta situación reduce su disponibilidad para im portar bienes' .Y servicios 

esenciales. 

La razón a m ortización/deuda total: Esta nos señala la relación entre las 

obligaciones financieras y su periodo de vencimiento. Un valor bajo im-
o;. 

plica que un país tiene predo minante m ente obligaciones de largo plazo, 
... : '. l. -' •• ,". • 

de donde' se concluye que en el corto plazo, no tiene m ucha flexibilidad ... . . ..- . . . . .. . . .... ~ 

para reducir su servicio por m edio de reduccionés te m porales de présta-

mo, aunque poséa una menor presión de pago inmediato. 
: " . .". .' , 

Relación im portación/reservas ~ El cual. nos m uestra el' nivel de respaldo 

o credibilidad· de la econo mía a nivel int~rnacional. e onstituye el porce~ 

taje de las importaciones que .está r:espaldada, por nuestras, :reservas inter- ' 

nacionales netas. 

Ingreso Percápita: Este m uestra el grado ,de flexibilidad, que posee' un 



67 

d: .: ,'0. I " ~ 

gobierno para reducir el nivel de consu m o no esencial y transferir estos re-

cursos al servicio de la deuda. 

- R elación flujo de capital/Servicios: . Este coeficiente ~ uestra la propor-

ción de los dese m bolsos o retiros que le queden a un país una vez deduci-

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

IDs ' flujos de capital (préstam os, donaciones, inversión directa, trans-

ferené:ias) son. una fuente im portante de divisas, que pueden utili.zarase pa-

ra cu m plir con el servicio de la deuda externa. U na proporción baja indi-
,. 

cacla proble mas financieros ;~{ternos. 
.... ',~ 

- . Crecimiento de las exportaciones: ,Este indicador nos señala la ~apacidad 

de una econo mía de cubrir, la brecha co m ercial creciente dada la tendencia -. , . . 

permanente al aumento de las importaciories, y proporcionar ufl: flujo de di-

visas adicionales para el servicio de la deuda. 

Análisis Dinámico 

Este enfoque da una visión m'ás integral y a largo plazo de' la capa-

cidad de endeduda miento de "una econo mía específica que el enfoque estáti-· 

co. Analizar el endeudamiento en forma diná~ica posee ~ veritaj~ de la -

proyección, el cual' permite tomar' medidas para solventa~ el problema de -

la ~euda antes que ésta alcance su nivel m áxim o y la relación con la pro

ducción nacional se haga crítica.' Este enfoque no 'exclu,ye al estático, lo 

complementa. En el análisis (in'ámico, la condición básica de capacidad -

de endeuda miento externo se establece' por m edio del proceso econó mico y 

, el proc;:eso de acu m ulación. 



68 

La capacidad de endeuda miento externo de los países subdesarrollados 

se puede evaluar y determinar por m edio de la tasa de ahorro interno, la -

, productiVidad" de'la econo mía y 'la tasa de crecimiento de las exportaciones 

y/o de la 'ec·onom:Í.a, combinando dichas tasas 'de crecimiento, podemos eva-

luar, a grandes rasgos la contribución net~ de los recursos externos' al cre-

, . 
cimiento econónlico y, además, podem"os tentativa 'm ente determinar si el -

aum ento del servicio de la deuda ha procedido conjunta m ente con ,el fortale-

cimiento de la posición econó mica y estructura productiva del paÍ$. 

Gl.ow.er' señala que la relación entre crecimiento de la, econo mía y el 

endeuda !!liento, externo' es positiva hasta cierto' limite, donde la econo mía 

"' presenta. incapacidad de generar recursos internos co m patibles con las ne-

· cesidades,deter minadas por esa tasa de crecimiento econó mico deseada y 

, se .ve .forzada a conseguir recursos financieros en el exterior en cantidades 

· cada, vez m,ayores, disminuyendo nuestra capacidad de endeuda miento a ni-

vel internacional. . , 

" '" Además, ·otro autor clasifica los indicadores' de endeudamiento en in-

dicadores de liquidez, e indicadores de solvencia, to m ando en cuenta la na-

turaIeza ele Jas obligaciones con respecto al p.lnzo, ya SCD ele corto', plazo 
'. . .' . ". . . 

· (Liquidez) o de largo plazo (Solvenc~). 55/ 
" . ~ . ~ . 

Entre los indicadores de liquidez tendría m os servicio/exportaciones 

(ya analizado) y servicio/deuda ·ext,erI1a total; y e~tre los. de solvencia se -

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

López, José Roberto. liLa deuda externa en Centroamérica: Leccio-
:' nes dé la teoría y práctica de su administración réciente". 

CSUCA, San José, Agosto 1987. 
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Indicadores de Liquidez.' 

- Servicio/neuda Externa Total: Es la relación entre las diyisas utilizadas 

para cancelar los servicios de las obligaciones externas y el saldo total de 

por. présta m os externos contraídos anterior m ente. ~enera1m ente cuando el in-
, . 

dicador es elevado, el país ,está cumplien~o en gran magnitud c'on los com-_ 

promisos de la, deuda externa; en c.ambio cuando es muy bajo. muestra que 

tiene. dificultades para hacerle frente a éste. 

Indicadores de Solvencia. 

:.- Deuda externa GlobaÍ/Exportaciones: Este, vendda a 'medir ].8. capacidad 

que tie~e un país de generar divisas a través de sus exportaciones de bie-

nes 'y servicios para cancelar sus obligaciones con el exterior, nos represen-

,ta'por lo tanto la solvencia financiera 'de un país en un momento determi-

nado. Valores, altos serían indicativos de uha escasa solvencia crecJidéw .. 

- Deuda Externa G10baJ}PIB: Representa un índice en thminos' porcentua-

les del nivel de producción nacional que ya se encuentra co m p'ro m elida con 

el exterior, es decir a través de obligaciones por concepto de préstamos 

con el' exterior. 

Por otro lado, t,a m bién ivionczek establece una clasificación' basada 
, , 

en el punto de vista de los países deudores, que miran la capacidad de en-

deuda miento futuro de los países acreedores, que ponen énfasis en la sol-

vencía respecto al pago de la deuda ya contraída. Así se· tendrán .dos ~ 

d . d' d ' l' l' 'd d d ¡ d . t 1 dI' 56/ pos e lO lca ores: os e e capao. a e ene eu a mJ.en o' y os' e so venc18.-

. 56/ Wionczek, Higuel. . "Endeuda miento ....... " Opus Cit. Pág. 36-39 
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Entre los ind:lcaclores de cap8cjclml de encluda miento tenc1da m os: 

- La eficacia de' la utilización de los recursos prestados, el cual dependerá. 

de la' utilización productiva del capital prestado, de la asignación de los re 

cursos hacia la inversión de tal manera que permiten al Estado captar los 

excedentes y beneficios. 

- La capacidad de generar los fondos suficientes para atender el servicio de 

la deuda. Esta sobre todo dependerá de la productividad y rentabilidad de 

las actividades financiadas con el capital externo. 

- Posibilidad del pais de convert:ir los fondos ahorrados en divisas, necesa 

rías para cancelar los présta m os. Para esto el pais deudor debe contar con 

una programación financiera global razonable, que distribuya razonablemen 

te las divisas, ya sea para importación, 1a deuda, etc. 

Posibilidad de fo m entar los ingresos provenientes del exterior, que depen· 

de más de las condiciones "de los 'mercados de exportación que la poJítica 

interna de los pa:Íses en desarrollo, sus bienes de exportación son más que 

todo sustituibles y precios fluctuantes en el mercado internacional. 

Por otra parte los indicadores de solvencia está integrado por las s:i 

guientes varia:!lles: 

- Relación servicio/Deuda total, ya anaJjzada 

- Ingreso Nacional Pecápita, ya analizada 

La relación entre exportaciones/servicios; ya anaJjzada 

Tasa de crecimiento secular 'de las exportaciones _ 

La relación entre im portaciones y reservas internacionales 



Después de haber: realizado una revisión. de los indicadores y variables 

utilizados por varios autores. Paw. evaluar la capacidad ele. una econo mía de-

terminada y' en la que a nuestro análisis ~e refiere, los retomaremos para 
I 

anali.zar la capacidad ele endeuda miento púbJico de El Salvador, período. 

1979-88, la cual es el contenido del segundo .capítulo. 
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e A P I T U LO I I 

O RIGEN y. EVOLU eIO N DE LA DEUD A PUBLIe A EXTER N A 

Ya' habiendo señalado anterior m ente los' plantea'mientos te6ricos re-.-

feridos al trata miento de la deuda externa pública; así ca m o definido a los 

com ponentes institucionales relacionados con su con trataci6n , se nos posibi-
. . 

/ lita adentrarnos en nuestra te m ática en .estudio. v- . , " l 

.En este segundo cap.ítul0 se ubonJor6 la evoluci6n e1el endudamiento.)1.,: 

1L 
I 

t 
) 

externo del sector público del Estado en el marco de la crisis global de El 

,Salvador en forma.general y de una crisis fiscal en forma particular. 

Para tal efecto, se revisará 'primeramente los indicadores macroecon6-

micos entre 1979-1988 a manera de panorama económico. 

Después se revisará la sil:uación .fiscal de El: Salvador; y por últim o se 

analizará' el comportamiento tant'o de los saldos, como del servicio de la 

deuda pública externa, en la década en estudio. 

2.1. PANORAMA DE LA ECONOMIA SALVADOREÑA 

Nuestro país más o menos' a partir de 1979 sobrevive la fase más 

crítica de toda su historia. 

La coyuntura de crisis de la sociedad salvadoreña abarca y determina 

todos los' aspectos: el econó mico, el social y el político. La deuda externa 

pública que' es el tema que nos ocupa -no es la excepci6n. Así existe una 

relación directa y estrecha entre la. crisis coyuntural y sus diversas m anues-

taciones- la guerra y el déficit fiscal, entre otros- y la evoluci6n de la 

deuda exte.rna del estado salvadoreño. 
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La cdsis coyuntural de ]a economía salvadorei'ía conforma el marco 

histórico de nuestro análisis, por lo q"ue se hace necesario caracterizarla, 

tanto cualitatLva co-mo cuantLtatLvamente: esto es lo que reafuamos en las 

líneas posteriores. 

2.1.1. Factores estructurales y coyun~urales de la crisis 

La cOY1JJl;[:ura ele crisis -que se abre a part:ir de 1979- de la sociedad 

salvadoreña se puede caracterizar por ser profunda e integral, profunda por 

que posee sus raíces y dina mizadores en las contradicciones de lá estructu-

ra eC?IJómica- del país, -la cual adquiere en el período manrrestaciones con-

cretas, y en una for m a de inserción histórica en el m arco !TI undialj é inte-

gral porque 'abarca y determina todos los aspectos de la sociedad conforman~ 

do y manifestando a la vez en una c'ris:is politica, una cris:is social, cultu-

ral, de valores, etc. 

Así, los factores que originan ]a crisis de El'Salvador los pode m os di-

vidir -para fines de claridad del análisis, ya que en la realidad se presenta 

ca m o un todo ca m pIejo y contradictorio- en factores estructurales y fac-

tares coyunturales y dentro de éstos, los de origen interno y las variables 

57/ externas. -

2.1.1. Factores estructurales. 

Entre los fenó m enos que corresponden a la esencialidad- mis m a de la 

estruc.tura econó mica salvadoreña,' pode m os ubicar en general a la con-

~--

formación y -evolución de un siste m a capitalista dependiente, el cu~l ha 

En esta parte nos he m os basado en: López, José Roberto, "Los orí
genes económicos de la crisis en centroaméricatl

• Tomado de 
Eugenio Rivera, Ana Soja y José López, "Centroa m érica poli
tica económica y cris:is". Editorial de San José, Costa Rica, 
1986, Pág. 141. 

¡ 
- í 

1 
L 
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determ:inado un crecimiento económico con'centrado y. excluyente, donde la 

mayoDa de. salvadoreños son excluídos del beneficio social que es acapara, 

do por una m:inoDa m erced a su control oligopólico de la tierra y la ~ro., 

ducci6n;y dependiente porque Jas diversas formas de inserci6n Éll sistema 

capitalista internacional lo relegan a mero productor de bienes agrícolas 

que deter ndnan una subordinación, que engloba tanto lo econ6 mico, lo po· 

lítico y lo social, y a través del cual se posibilita una situación de explo-

tación permanente. 

Propiedad de los Medios ne Producción. 

La econo mía salvadoreña se basa en la produc'ción agrícola, donde se 

da una alta concentración de la propiedad sobre la tierra y 'de los' medios 

de producción. A m bas situaciones generan desigualdades dentro de la so· 

~i.edad: un reducido' grupo de. personas ejercen control sobre J.a econo mía 
\ 

del país; es esta forma de apropj.ación una de J.as muchas causas que ex-

plican los graves proble m as sociales que hoy vive J.a sociedad salvadoreña 

y qüe por ende t~ene 'una gran incidencia econó mica. 

La estructura de la propiedad de los' m edios de producción se mani 

fiesta en for m a objetiva en :)..a disparidad en los niveles de :ingresos per 

cibidos por la pobJ.ación, afectando el nivel de bienestar de la mayoDa de 

los salvadoreños originando' 'descontento e inestabilidad s?c::i.a1, conllevando 

a la marginación de ]as alÍl'plias lllayorJEls ele ]8 pobJación 'elel proceso, 

económico global, 16 que no permite la ampH.ación, de un mercado inter 
" '. . . ~ 

no que haga posi.hle'e1. crecjmjento sostenido y chnáll1ico ele 18' producción 

nacional. 
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El sistc III ¡) ügroexportador. 

Una vez tratado el problema de la concentración··'d'e la tierra y de . 

los medios de producción pasaremos a tocar, otro factor de gran importan-

cia en nuestra econom:Ía que es la cbl::cmica predominaI}temente agrícola 

y dependiente de agroexportación de tres cultivo$: café, algodón y azú-

car, siendo productos te m porales producidos en deter minada época del, 

- , 

año, influyendo en el nivel de empleo en el área rural. Lo que da como 

resultado niveles de subsistencia en la mayor parte de la pobl?ción, que 

es el sector rural. así en época de recolección de estos cultivos hay ne' 

cesidad de mano de obra abundante, pasando este período hay un gran nú 

m ero' de personaS sin e m pleo. Por todos estos aspectos m encj.onaclos anterlo ' 

rior m ente se crea un siste m a el e injustic:ia soc:ial estructural, expresada 

en bajas condiciones' de 'vida para la mayoría de la población salvadoreña, 

bajas condiciones de educación, vivienda, etC. 

Tam bién, entre los factores de carácter permanente, existen algunos 

de orden externo, donde se ubica el desarrollo mismo del sistema capita 

lista a nivel m und~, que ha im pJicado una divisi::m internacional del tra 

bajo, donde a nuestros países se les relega a la producción de bienes 

agrícolas y a la im portación de bienes, de capital producidos por los paj, 

- ses 'jj1dustriaJizados. 

Este hecho lleva a varios fenó m enos: que han repercutido en nuestro 

país: 

- La tendenda per m anente en el déficit de la balanza ca m ercial, al im 

portar un mayor volúmen de productos con respecto a lo exportado; al 

ser ,mayor el ritmo de· crecimiento de las importaciones sobre el de las 
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exportaciones, debido a la dependeD;cia de la producción -principal m ente 

a la industriaJ- de i.nsumos i.m[)ortac1op·. Éntr.e los años de 1960 a 1980, 

según la C EP A L, .El Salvador tuvo en pro m e dio un déficit en la balanza 

comercial de aproúmadamenl:e 32 mjJ10nes de dólares. 

- El deterioro de los términos de interc.am bio, el c.ual relaciona el. pre-

cio de los prodUctos de exportación a nivel internacional con el precio 

de nuestras importaciones. Si esl:e índice es menor que uno, implica que 

nuestro país debe exportar una mayor cantidad de prodúctos a cam bio de 

una misma cantidad de bienes importados. Según datos de la CEPAL 

. 10stér minos de interca m bio de F.1 Salvad'or se han venido deteriorando 

por períodos, para eje rri p10 el índice de los términos deinterca m bio pa

saron de 116.1 en 1960 a 83.8 en 1983. 58/ 

- La jJrO]J8gélción de la inflélc:ión intern8c:ion,1l. El tnlVés del 817.8 ele los 

_ precios de los productos im portados, principal m ente los energéticos -el 

petróleo y sus derivados-o y de los productos intermedios, los cuales e1e-' 

van'los costos de producción de las empresas generando inflación interna 

que ~eteriora los salarios reales de los trabajadores a nivel nacional. 

2.1.1.2. Factores coyunturales de la crisis. 

Entre los ele m entos. de orden coyuntural que exp~can y a la vez m a-

nifiestan la crisis de nuestra econo mía, pode m os : in enQf?fl:i1I' a la contrac-
. . 

ción de 1a producción real de nuestro paJS, principal m ente por la reduc.:... 

ción en el nivel de inversiones y en el producto del sector agropecuario; 

al au mento en eJ. clesequ-ilibrio' externo debido a Ja ca:Í.da del volú m en de 

I 

las exportaciones y a ~ gran. fuga de capitales, en los prim eros años de 

58/ C EP A L ltN otas para el estudio de A m 'érica Latina, El Salvador, 

1984.'~ Méx:to, 1986 

. " 
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los 80. 

Asímism o, se ubican al creciente déficit fisc~, causado por un au-

mento del gasto pÚQJico sobre los ingresos corrientes del estado, y al 

desequilibrio· monetaria'., expresado en un proceso inflacionario que ha de-

preciado el colón salvadoreño. 

M erece un lugar esencial entre los factores coyunturales de la crisis 

el origen y desarrollo del conllicto político militar, el cual se ha conver-

tido en un ele m.e:nto que caracteriza y dipa miza el período crítico de 

nuestra econorn:ía en. una formo "intcgraJr 'reduce tonto directa' . co-

m o ind:irectam ente la producción nacional, principal m ente la agrícola; 

au m enta los gastos fjsca]es para defensa y segur.ict8c1 p(¡bhca, djn8 mizan-
¡''' • 

do el déficit fiscal; deteriora aún más las condiciones de vida de la po-

b1ació.n, al, afectar directamente el sistema educativo y la infraestructu-

ra hospitalaria, así ca m o ha o bJigado a muchos salvadoreños 'a desplazar-

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

Ta m bién entre los factores externos que han incidido tene m os a la 

tendencia a la baja de los precios internacionales de los productos de 

exportación, principal m ente en los años de 1981. a 1983, y a la recesión 

económica en los países industriafuados que ha conllevado a una baja en 

]a. el e manda' d e éstos países. 

Estos' ele m entos de orden coyuntural serán ~naJizados en detalle en 

. el próxim'o apartado, donde se revjsarán los principa~es indicadores eco-

nómicos en los años de 1979 a 1988. 
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2.1.2. ERE.VE REVISICN lE I.ffi INDICADORES ECONOMICOS PERlO D O 1979 - 1900 

N o obstante existrr grandes Jimitaciones en cuanto a la carencia de 

información objetiva y actualizada acerCa de nuestro país, así como la 

deformación frecuente de la información oficial, la crisis de El Salvador. es 

un hecho irrefutable, que se m anifiesta a través de los indicadores econó-

micos. 

Lo. anterior resalta clara m ente al hacer una revisión de las varia bIes 

m acroeconó micas en el· período analizado (1979-88); a 10 que procedere m os a 

continuación. 

2.1.2.1. Demanda y oferta global. 

Paitiendó ~ del enfoque de la dé m anda· y oferta global a precios rea-

les de la economía salvadoreña, 10 dicho en Jíneas anteriores, se confirma 

(Ver Cuadro No. 1). La demanda total de bienes y. servicios se reduce eri , " 

todo el' período 1979-88, en 19.7%, ubicándose dos tendencias,~ una cai-

da brusca entre los años 1979/83 y' una reversión de esta tendencia o una 

leve recuperación de "1984/88, no lográndose alcanzar en este últim o año 

"los niveles existentes antes de 197~. Esta baja en la demanda global, res-

ponde principalm ente a la disminución del consum o total, el cuál se re-

duce en un 21 % entre 1979/83, y en un 6 % entre 1984/88; siendo el con-
.. . 

sumo dé las famJJias (absorhe en promedio del 80% del consumo total) 

el que en m ayor m edida ha disminuido. (16.5 % entre 1979 y 1988). 

Resulta parad6gico que el corisum o público fue la úni~a variable 

"de la oferta y clelluncla globales, que presentó tasas positivas de crecimien-
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'. to en el periodo analizado, lo -cual está relacionado' con las necesidades 

gubernamentales de mantener tanto la guerra como el Proyecto Reformis 

tao 

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

dÉmtro de la de m anda' que se contrae en m ayor medida, sólo siendo sup~ 
l 

rad9- por la caida en las exportaciones. La inversión interna bruta decayó. 

en aproximadamente 1/3 entre el 79 y el 88, .que evidencia. lo profundo 

de la recesión econó mica, al ser esta' variable bastante funda m eptal para 

el crecimiento econó mico. Esto es conform ado al revisar la tasa' de acu-

m ulación que vendria dada· por ~a relación entre la inversión interna bru-

ta y elP. 1. B. la cual decreció de 16.8 % a 13 % entre los 9 ,atíos analiz~ 

dos. Fue la inversión pública la que en mayor medida se ha coni;;raido, 

disminuyendo en un 58% entre 1979 y 1988. 

Entre las variables que forman la demanda global, han sido las ex-

potaciones reales de bienes.y servicios, la que m ayor m ente se han redu-
. . 

cid o , pasando de i 979.'5 millones en 1'979 a solo i 606,7 millones en -

1988,' que representa una disminución de i .373.m:i;llones. La baja en -

la producción para la agroexportación se debe a varios factores, en los 

que encontra m os los daños directos de la guerra lsabotajes, que m as) las 

perdidas por las sequias, la disminución en las inversiones de parte de 

los e m presarios; la baja en los precios internacionales, etc. 

Dentro de la oferta, la importación de bienes y servicios disminuyó 

en . i 444 millones;' que representa una tasa negativa de 38.7 % entre los 

nueve años analizados. Por su lado el producto 'interno bruto, caro indicador del 

¡ 
i 
¡ 
1 

.1 

! 
1 
¡ 
~ 
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Cfr,!A"D\ <2.ffi'IL 

1- CmSUTO 

Privado 
Rblico 

2- Inv. Imerna Eruta 
Formdén de C2;,ital Fi jo 
Privddo' , 

Rblico 
Var iació) Inventarios 

3- E:q::omci én de b i mes y 
ServiClos 

I~~ 
1- lTportadO"es de bie--es 

y servicios 

2- PreóJ:I0 imerno bruto 

CUADRO No., 1 

OFERTA Y DEMANDA GLOBALES: 1979 - 19&& 

Mil10nes óe Colones de 1962 ) 

: 1979 1980, 1 1981 I 19&2 1983 1934 1985 1986-1 - 19&7T1988~-1i979-8! \ 

~'alor I-!. ¡Valor 1 ~.I Valor l:r . Valor IJ. 'Valor 1"&. ¡ Valor IJr Valor IJr I Valor lt ¡Valor_Jk i Valort,~ ~ varia.. I 

! 4747.4 r-2.814167.81-1;~;r3802.6 \ -8.8! ""64.3 1-8.9 lJ."3S.1 1-0.& 1~.O 6.013707.5 11.7 13706.5 10.0 13790.11 2.3,bs.S9.6 0.5 -19.7 

1 l' I I ¡' I '----\ --'-'1 i ~61.4 \-6.5! 2918.2 - 7.7 2716.0 -6.9 252O.J 1:7·~ 2487.7 -1.3 i~636.3 5.9 2742.8 4.0 2755.1 i 0.7 2775.1 I 0.7 !2793.9 t.~ -!J.b 
v14.1 -7.sI2495.7 - 8.0 2270.8 -8.7. 2084.6 -8.) 2081.3 -0.2 ;L175.3 4.5 225J.6 3.5 12244.9 -0.3 2259.2 0.6 ¡2266.3 I O.> -16.5 
"47.3 2.51442.4 - 5.6 437.3\3.5 435.5 l-O.~ 1.;!'..6.4 1-6.7 : !;61.0 13.0 492.2 6.8\510.6 3.7 515.9 LO! 527.6 I 2.3 17.9 

6"..6.1 1-23 I 412.0 -32.0 3%.2 -3.8 355.9 -10.2 326.7 1-8.2 '335.3 2.6 316.6 -5.6 384.6 21.5 378.~ -1.6! !;(f).0 I 8.1 ·32.5 
5..~.6 1-15 422.3 -28.0 376.7 ¡ -10.8 33S.8 -jCJ.I : 3:J8.0 1-9.1 ! 320.8 ! 4.1 353.6 10.2 I 380.1 7.5 414.71 9.1 : (1)3.5 1-2.7 -31.2 
374.2 -25 I 189.4 -49.0 161.3 1-14.81 163.7 ].). 172.5 I 5.~ 199.4 15.6 241.9 21.3

1

285.8 18.1 3%.8 1 7.31312.& I 2.0 ,·16.!: 
215.4 .S.O! 232.9 8.1 215.4 '1-7.5117.7.0 ,-lSo7 135.~ 1'-22.6 ,12J.~ -10. 4 111.7 -8.0 94.3 -15.6 107.9\ 14.4 ! %.7 1 -J.,'9 <>7.9 

19.5 ¡ - 10.2 - 19.5 17.1 \ lS.! 14.5 - 37.0 4.5 . '\- 36.3 ',5.5 11 

I 
. , 1 

, !, I 
979.5 36 1,837.6 -14.5 69:).4 \-l7.615S&.4¡-]!:.8' 623.7\6.0 ~ 674.1< 8.1 €,!IS.l -3.91

566
.9 \-126 1.636.6\ lV 1 E06.7¡-4.7 -38.! 

1
4747.4\-2. Si 4167 .8\-12.213802.61-8.8\ ;464.3\1-~.9 t 34~.1 1

1 

-O.S : ~.o ¡l' 6.4 i 37~7~1-- 1.7 T~706.51·0.0 \37%.1 1 2.3 ¡'>SC9.6! 0.5'1 ~ 
I 1 ' I I I I 1 :·1 I . : ,_ I . 1 " 

'1 I 1 ' --- I -T 1 \ \ . .: I _! l' 

I IJ45.8 -6.11 878.5 -23.3 785.8 -10.6 616.6 -:ti:5 610;2 \ -1.0, 710.~ 16. u 713.9 0.5.694.0 \-2.8 6%.6 0.41 702.0 0.81 -38.1 

I :>ó01.6 -107\3289.3 - 8.7 3016.8 1-8.3 \2847.7\-5.6 2S27· 09 l-0.7 2935.6 3.8 2993.6 2.0 \3012.5 \ 0.6 3C93.5 2.7 r1.07.6\ 0.5 \ -13.7 1 

FUENTE: ' Revis,a BCR varios números. 
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valor m onetario de los bienes y servicios generados al interior de nuestro 
, , 

pa:ís, presentó tasas de cr,ecimiento cíclico, contrayéndose en promedio en 

13.7% entre 1979 y 1988, alcanzando su nivel mÍIlim o en 1983 (Ver Grá-

fica No. 1). El nivel del P.I.B .. en 1988 es aún menor. que. el correspon-

diente a 1975, 10 que implica que la economía ha retrocedido 13 aijos en 

cuanto a la producción se refiere. 

GRAFICA No.l 
* L I .;:-.:, r' 1".. '-1 .~~ r'. ~,-. . c· I C· 1 n t··~ r'j 1 Cl Q Cl 

L-- I . ....; •. -1 t ',0 l_ I,_~ 1,../ t. I I L.... ' '.::J ,.' I - • .:' I._, • .::J 

'rni~~:;: d~ rnill.:Jr,!::;: ~ c':JI':Jr~:;:.::l-!:: 19~ 

, 
FC'ENTE: Indicadore~ Econ6micos Y Sociales 

Varios números. s.s. 
de HIPLAN., 

Tbmado de INVE. Coyuntura Económica No. 2Ll·. 1939. 

* PIB estimado para 1989 del BCR. 
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Es interesante 'co m parar los niveles del P .I.B. anuales con el 4e 1978, 

considerado el último año de supuesta normalidad, 'lo cual se presenta en 

el Cuadro No.2, así el P.I.B. de 1988 representaba el 851: del de 1978, lo 

que evidencia' claramente la crisis económica. El anáJis:is no sería com-

pleto sino se incluyera la variable crecimiento poblacional, lo cual es la 

intención del indicador P.I.B. percápita. Observando el, Cuadro No. 2 se 

nota la tendencia decreciente del P .1. B. percápita, ya, que las tasas de 
" 

crecimiento de la, producción, han: sido m enores que los registrados en la 

población, evidenciando claramente la incapacidad de ,la economía de re-

producjr a sus propios habitafltes. Co m parado al P .I.B. percápita de 1978, 

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

que se orienta a la baja. 

Por ~o que se ref-iere al P.I.B. por sectores, su compo:rtamiento ex-

plica las ,variaciones cícli<;::as del P .I.B. en los 9 años en' estudio. La m a-

yoría de los rubros productivos presentan tasas 'de crecimiento negativas 

entre'1980-83, seguida de leves mejorías. (Ver Cuadro No. 3; El sec-

tor a'gropecuario disminuyó el valor de su producción en 20 % entre ~ 979-

1988, que es explicado tanto por los efectos d:irectos de la guerra en el 

agro, la baja en la inversión de parte de los e m presarios agrícolas y las 

, pérdidas por sequía y plagas. 

La industria manufacturera ha presentado también similar comporta-

miento, pasan'do ¿le r/.. 656.8 Ill,LLloncs en 1978 ,[1 rI.. 557 en 1988, 10 que 

representa' una caída del 15%, testim oDiando lo crítico de la situación de 

este sector y, alejanc.to 'esperanL.ClS de un repunte' de la econo nda por m e-

dio de él. 

l· , 
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OJUDN:J. 2 

PRODUCTO INTERNo BRUTO A PRECIOS REALES l,979 - 1988 

1978 ., 1980 1981 
I I I 

I i 1979 1982 1983 1984 1985 
I 1986 1987 I 1988 

I 

P.I. B. 

13.093.5 
I (Precios reales Mill. r/:. ) 3.664.6 2.601.6 3.289.3 , 3.016.8 2.847.7 2.827.9 2.936.6 2.993.6 3.012.5 I 3.102.6 

% variación . - L7 - 8.7 - '.3 1- 5.6 - 0.7 3.8 2.0 0.6 2.7 0.5 

% variación 100.0 98.3 89.8 98.23 77.7 77.2 80.0 81.7 82.2 84.4 I 84.8 0978-100) I 

1 

I P.I.B. 
Percápi1:a 855.7 816.8 721+.6 &:.5.6 592.1 571.2 576.0 570.6 557.7 556.4 542.9 
MilI. r/:. I 
% variación - 4.5 I - !l.3 - 10.9 - 8.3 - 3.5 0.84 0.94 - 2.3 - 0.2 - 2.4 
% variación 100.0 95.4 ~.7 75.5 69.2 66.7 67.3 

í 
66.7 65.2 65.0 63.4 

(¡ 978-1 00) 

f 

í. 

Población Miles 4.282.6 4.408.6 4.538.3 I 4.671.8 4.809.3 
Habitantes 

4.930.8 5.096.5 5.246.5 5.400.9 5.559.8 5.723.4 

. 

FUENTE: Revistas BCR; Indicadores Económicos y Sociales. (MIPLA;.,') 

¡'l. 
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El sectorconst:rucción dis m:Ínuyó por su parte en 34 % entre 1979-88, 
.'; .' 

presentando una leve recupcrDc.Í.ón a pDrt:ir de 1987, debido principalm en~ 

te a las necesidades de recon~trucción a casua del terr8 m oto, 

ha podido ser cons.istente. 

~ . 
lo cual no, 

El sector ca m ercio a su vez presenta la mayor disminución, sólo su-

perada por la de la construcción, entre los 9 años en estudio (33.7 %),' .. 

m ostrando una drástica caída desde el 78 a 1983 y una lenta recupera-

ción hasta npestra fecha. 

Es un contraste que de toda el área de servicios, han sido los servi-· 

cías estatales los que han crecido en mayor medida,.~videncíando uri au-

m ento del aparato ele gobierno y los costos de m antener la guerra y 'el 

proyecto refor mista .. 

2.1.2.2. Sector Externo. 

La crisis económica ha tenido grandes repercusiones en el sector ex-

te:r:no de nues~ro pa:ís, y que se expresa en un continuado desequilibrio de 

éste, el cual se manifiesta específica m ente en el déficit de la balanza 

ca m ercíal (Ver e uadro No. 4). Esta últim a ha presentado, cifras negati-

vas desde 1981, a la fecha, el que llegó a alcanzar los $ 417 millones 

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

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

Este déficit. persistent.e se debe a la baja en los nive1~s de expor-

taciones, reduciéndose su valor en $ 500 ndJlones entre 1979 y 1988, 

lo que representa' una contra'cción del 44 %', Fueron el café -que se ha 

red ucido casi a la mitad en los 9· años en estudio- y el algodón -que se 
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redujo en 99 %- los productos que en m ayor m edida se contrajeron entre el 79 

y el 88. 

Por su' parte, las importaciones aunque se redujeron entre 1980 y 1986 han re-

cobrado su tendencia históric?, al incre mento, dada-la dependenc~a de lá '~structura 

econó mica nacional de los insu m os i m portados, explicando el persistente déficit 

co m ercial. Dentro de los productos im portados, la m ayoria provienen' de paises 

fuera del área centroa m ericana, que posibilita una m ayor vulnerabilidad' al ser ' 

éstos l?s, precios que m ás fluctúan y al no tener nuestro pais ningún control sobre 

ellos. 

Los ,pagos por servicios de fletes, seguros y similares, continuaro.n siendo un 

drenaje de divisas de nuestro Pals hacia el exterior, alcanznado su .pico m áxim o 

en 1982 con $ 170 millones. 

El saldo de la cuenta corriente en su globalidad, aunque para el periodo 

1981-1985 ,fue deficiÚni.o, presenta cifras positivas en los otros años, debido a la 

co mpensación de las re m esas de salvadoreños residentes en el exterior y que se 

contabilizan en' el 'rubro de transferencias netas. 

En cuanto_O a la cu'enta de' capitales, muestra un déficit acumulativo en los 

9 años del perio?o', de m <?strancto un flujo de capital nacional hacia el' exterior, 

m ás conocido co m o fuga de, capitales; 'siendo el capital privado el que m ás ha 

í1uido hacia el exterior. Según estudios realizados por C~rlos Glower' ,¡;, de 

1979 a 1981, salier'on de nuestr'o pais un minim o de 429.1 millones de dólares y 

un m áxim o de, $ 713.4 m'illones. 

Todo lo anterior se refleja en el compor,tamiento de nues-

t r a s r e s e r vas intemacionalesJ las cuales presentan una drástica disminución de 

1/ Glower, Calors: ,liLa fuga de capital en Centroamérica 1977-1984 11:. Banco 
. C entroa m ericano de Integración Econó mica, Cuaderno!N o. 1. 
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CUADRO NQ4 

SITUACrCN DE LA BALANZA DE PAGOS, 

( En millones de dólares ) 

197& - 1988 

1981 

Valor 

79S.0 

/¡52.6 
53.6 
1/¡.8 
16.0 

206.5 

,lo " .)"'+ • ..,. 

981!.6 
304.S 
679.8 

-186.6 

-IOS.9 

SO.S 

-214.7 

135.6 

178.5 
84,1 

-IZ7.1 

'Z1!:5 

-11!9.0 

- 79.l 

1982 1983 

% I Valor I % I Valor /' % 
varo I var'l ,var. 

-25.3! 699.6~2.3 74J.~ r 6.3 

I ;~.6 -11.0 /¡~~.; I 1.9 
I ~).2 -lffi )).-! 122.6 
I l5.9 7.4 [:{j. 1 l52.2 
I ~~.2 L?~7 13.8 j-3f.2 
I ,1/~.2 -,).6 168.l ¡ -3.5 

¡ I i I 0.3.5' -21. 55.3 I2S.J 
- 2.~ ,856.S

I
, -129 89[,5 l' 4.1 

i 29J.8, 233.6 

! 596.0 I 657.9 ! 
1-157.3 -[!.;l.S I 
J • \ j 
I l-O 01' [0, , , 1- /, . - ~.O l 

65.2! 7.;7.4/l.:S7 271.5 i 
¡ ¡ I 1-119.8 ¡-0.1. i 
I IQ 9 9 1 71!.1 ~ I I ". i -, .. I 

I l'3' I 1-0 - , I ". i I / ,,'J. 

I 125.0 I I l~7.'J ¡ i -98.l/ ! - /4.6 I 
¡ - !¡.6

1 
1- 23.3 I 

1 1 l. 
1- 79.0 1.;6.9 i !2!.!¡ ¡ 53.7 

I 70. 1 1S$.4 1
1 

21'.J).4 1185.9 
l' I 
, 

1 I , , 

1984' I 1985 

Valor 1% I Valor 
¡ \'al". 

726. 1 -2:41 693. 

450_ 9.6 
-D.S 
-35.Z 

9. 
26. 
ZO. 

157. 1~61 

46!; . 

?:9. 
23. 
!O. 
96. 

6!;. ; 10.7 
I 

7¿1. 
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723. 

1 
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I 

-252. 

-116. 
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3l9. 
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33. 

O. 

176. 

l56. 

Fuente: > Presupuesto Monetario 1986. Ré\'iseas 'crel.· SGR El Salvador, 1987 y 1988. 
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1979 a 1982, y una posterior recuperación, que es debido principalmente 

a las donaciones y los présta m os co m pensatorios a que ha tenido que re-

a.urrir nuestro' país. 

2.1.2.3. Finanzas ·públicas. 

Por 10 que atañe a la situación fiscal del estado salvadoreño éste ha 

agudizado su tendencia al deseqtrilibrio, representado en un déficit fiscal 

persistente, el cual más que se triplicó en· térmjnos nominales, entre 

1979-88, presentando una relación promedio de 4% del P.I.B. anual de 

El Salvador, entre los 9 años en estudio. (ver Cuadro No. 5). 

Más el co m porta miento real del déficit fiscal no se puede ca m pren-

der sin to m ar en cuenta el efecto co m pensatorio de las donaciones. .Es-

tas han financiado a proxim ada m ente. la m itad del déficit gu berna mental 

desde 1983. Esl:e ült:Lm o, excLuyendo donaciones, de m uestra una :':litu8-'·· 

ción más crítica, un aumento de 74·3% entre 1979 y 1988, Y una absor-

ción de 5% del P.I.B. total en promedio. 

El papel co m pensatorio de las donaciones se hace esencial a partir 
" 

de 1983, demostrando por un lado la dependencia gubernamental hacia el 

sector externo -principal m ent\3 del gobierno de estados Unidos- y por· 

otro los costos;''Sm::iales y politicos de la guerra que vive nuestro país 
I 

desde 1979: 

Dada.la gran im portancia entre el déficit fiscal y el te ma que nos 

ocupa, el prim ero 10 all8]jz8re m os en detane en el s:i.guiente apartado. 
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2.1.2.4. Condiciones de vida. 

El análisis no será ca m pleto si n9 revisa m os breve m ente las condiclo-
,-

nes de vida de los salvadoreños en el período en estudio, ... a través de la 

evolución de los indicadores socio-econó micos. Al hacerlo, la 'crisis ecc 

nó mica se manifiesta en una crisis social, ya que se han deteriorado .. ,la 

situación de 'reproducción de los salvadoreños. 

Al observar el Cuadro No. 6, se comprende que el proceso inflacio 

narío ha sido un ca m p~mente de la crlsis y que ha tenido hondas conse-

cuencias sociales. El índice de inflación pro m edio entre 1979-88 ha sido 

de 19 %, llegando a alcanzar los 32 % en 1986. El IDdice de precios al 

consumidor' ha' tenido un :índice an~al promedio de 18.3% entre 1979 y 

I 
1987, lo cual probable m ente ha siela ::::co m pañada de un alza de los pre-

cios de la canasta básica y el au mento en el costo de vida de los pobla, 
, ' 

dores, ocasionando un' deterioro de los salarios reales. Estos últim os ' 

-según datos de la CEP AL- y por la anterior causa, han venido deterio, 

rándose continuamente. (Ver Cuadro' No. 6). Asímismo, ha venido de, 

creciendo el poder adquisito del colón salvadoreño, a tal puntq que con 

un colón de 1988, sólo se podrían comprar el equivalente en productos 

de 28 centavos de 1978. 

Los 'efectos ele ]a inDDci.ón sobre ]a pohJac.Lón sólo const:ituyen una 

de las for m as en que la crisis-?e m anifiesta. Otra la canfor m a los a]-

tos niveles de elesempleo y subempleo, que demuestran la inca'pacidad 
, ! 

del siste ma de absorber la oferta de mano de obra y que tiene ca m o 

consecuencia bajos niveles de :Lngreso en la población que limitan de 
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CUADRO No. ,6 . 
. 

ALGUNOS INDICADORES ECONOMICO-SOCIALES 1979 - 1988 

, 
1979 1980 1981 1982 ' .' 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

Inflación §:./ 15.9 18.5 16.0 -13.8 16.5 117 22.4- 31.9 25.0 19.8 

I P~ecios a~ cB7sumidor 
I 14.8 18.6 11.~ 13.4 9.8 31.9 30.2 19.6 18.3 NA DiC. a D1C.-

... 

Variación media, 
anual 15.9 17 . 4- 14-.7 11.7 13.1 11.7 22.4 31.9 24.9 18.2 " 

Sueldob¡y salarios 
NA ' -9.0 -7.3 -11. 8 -12.9 0.4- -13 .8 , I -13.2 -19.9 NA reales -

Variación Anual 

Poder adquisitivo 
del Colón / 

", 

Tasa 1978:::1 ~ 0.871 0.734 0.658 0.58 0.505 0.4-60 0.366 0.322 0.3.0 0.28 
b/ 

Tasa de desempleo- 6.7 16.1 25.0 30.0 32.3 32.9 33.0 35.5 NA NA 

~--- ----

FUENTES: 

a) Re vistas BeR varios números 

b) Estudios económicos, CEP El Salvador " , 1985-1987. 

c) Anuario Estadístico. DIGESTYC. 
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'1 i A:hinisrracién y Servl::ios Cer:erales 
I 
I 
I 
i 
I 
I 

J TOTA LES 
I 

I 

CUADRO No. 5 

ESTRUCTURA SECTORIAL DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO 

1979 - 1988 

\ 1979 

I i 
1980 119&1 1982 1983 1981.¡ 

1 2. 2 2.1 I 2.8 2.9 1.9 1.3 

135.1 I 33.0 38.2 32.2 32.6 26.0 

124.3 21.0 1 20.1 J 1.1 10.8 7.8 

\ 11.3 

I 
9.2 

\ 

8.0 I 7.8 7.9 8.6 

i I 
I 19.7 i 9.1 Q o 16.2 122.0 29." 0. / I 

! 
\ 16.0 

I 
I 

\19.0 20.6 24.0 I 27.1 \26.9 
I I 

1 ; I 
1: tXJ

•
o, 100.0 100.0 (00.0 100. O 100.0 

.FUENTE: Ministerio de Hacienda, Informe Complememc.rio Cosmicucional sobre la Hacienda Pública 1979-1987: 
Iv\inisterio de hacienda, Presupuesto General de la Nación, 1988. 

1

1985 
1

1986 
1

1987 
1~979-~8 

1

1988 '" varla-
I ciü'ñ' 

!L3 1.0 0.8 0.8 - 63.6 

\29.3 23.3 27.1 27.0 - 23.1 

I 9.3 8.1 9.6 11.2 - 53.9 

6.6 o Q 
h/ 8.1 5.3 - 53.1 

I 18.1 28.2 20.7 22.3 145.1 

35.3 29.5 33.7 33.4 75.8 

I 
I 

\100.0 

I 

100.0 100. O 100.0 

I 
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so bre m anera sus oportunidades de satisfacer sus necesidades básicas. Se-

gún datos de la C EP A L, la tasa, de dese m pIe o abierto tiende persistEmte-

mente al aumento alcanzando para 1986, el 35.5% de la población econó-
t , 

micamente ~ activa (P.E. A.) total (Ver, Cuadro No. 6).: , , 

Por su parte, y aunq·ue es más difícil su contabDización, los índices de 

suboc'upaeión se han elevado,' aunado al crecimiento del.11amado sector in-

for m al de la ecoáo mía, - y que posee sus causales úmto 'en la migración 

forzada' del ca m po por causa de la violencia, el cierre de fábricas, la ba-

ja en la produ,cción agrícola, etc. 

Todo 10 anterior -aumento del desempleo y subempleo- determina un 

au m ento en los niveles de pobr~za en El Salvador. Con base en una en

cU,~sta elaborada por MIPLAN (Ver Anex~ No. 4) en 1'985 los niveles de 

pobreza so'n extremadamente críi:).cos, considerando que a la fecha debeJ¡l 

de haberse deteriorado aún más.De un'total,de 946.592 familias encuestadas 

el ~4 % de estas no percibían el' ingreso suficiente para adquirir la canas-

ta básica de consu m o (pobreza absoluta) y el 90 % no podían vivir adecua-

da y CÍignamente, no satisfaciendo ade m ás sus necesidades culturales, 

·educ.ativas y de distracción (pobreza relativa:) .. 

Este indicador se vuelve más crítico en el área rural,. donde:. el 60% 

vive en estado de pobreza absoluta y el %% en el (de; pobreza relativa. Pa-

ra 1988 esta situación se ha vuelto más crítica, tomando en cuenta que . , 

para este año el costo de la canasta básica alcanzaba los i2.368.76. 

¡ 
\ ' 
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Por lo que -se refiere a la distribución del ingreso, y basado en, la mis 

I1,1a encuesta entre 1985 y 1988 'el 20% de la población acaparaba en pro-

medio del 50% del :ingreso total, mientras contrasta m ente el 40% d~ la. 
. . 

poi:)}ac~ón se repartía. en promedio el 14% del, iJ.lgreso total (Ver Anexo 

No. 5). 

• ,. I 

Todos los :indica'lores SOClo-econo mlCOS anteriores, que presentan un 

drástico detenoro d 2ntro del período analizado, definen lo que muy· apro-

piada m ente se seña.1.a co m o una' crisis social, que corresponde a la crisis 

.global que sobrevi1"e nuestro país desde 1979. Esta crisis social se· mani-

fiesta .tam bién en un deterioro de los ind:Lcadores de salud, nutrición, vi-

Por 10 que 82 refiere al área de salud, presentamos un cuadro compa-

rativo de los pr·J1cipal.es indicadores de salud delltro del perlado. anWizado. 

(Ver Anexo N o 6). Los bajos niveles de salud; se expresan en una. alta 

tasa de m orta·.idad y de m orbilidad,y una baja esperanza de vida (6l~.8 

años)/ ta m bié'(; existe' una alta m ortaJidad :infantil, debido a enfer m 6dades 

controlables, en su m ayor parte por m e dio del sanea miento básico ':i pro-

gra m as de a:.ención prim aria, ca m o el parasitis m o :intest:ina1 y las diarreas, 

que para 190 constituyero'n el 60.3% del total de las diez primeras cau-

sas de muert'.e. La atención hospitalaria fue la más deteriorada en toda'. 

América Lati.no (Ver Anexo No. 6), cxist.iendo ptlrf¡ 1982, 3.163 pélc;kntes 

por médico ¡¡ 1.2. camas de hospital.por: mil habitantes; a~ora prol?able

mente esta situación ha empeorado, debido a los daños del terremóto ele. 
~ " ~ 

1986' que dañq'la infraestructur~:hospitalaria del paÍs . . ( 
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De todo el análi.s .. is cuantitativo' precedente, que constituye una breve 

revisión de los indicadores macroecon6~icos durante el períodó 1979-1988, 

se confír m a lo señalado al pr:i..ncipio, que nuestro .país vive una' crisis pro-

'funda, la cual se manifiesta de man'era integra1: como una cris:i.s.econó-

mica, ca m o una crisis social, co m o una crisis poJítica y ca m o una crisis 

'militar. 

Este m arco de crisis coyuntural ha deter m inadó nuestro te m a en estu-

dio: la deuda ' de El Salvador. publica externa. 

2.2. SITUACION FINANCIERA DEL GOBIERNO SALVADOREÑO 

Como ya hemos se i'í aJ..ad o anter:i..ormente la crisis coyunturaJ_ de nuestra 

econo mía ha repercutido en lé}s finanzas públicas; siendo ,el déficit físcal una 

de las manifestaciones de la prim era, la cual a su vez la retroalim enta y la 

profundiza. 

La crítica situación.·ha influido en los ingresos fiscales reduciendo su 

(Una mjsm o asJ .. como en los gastos púb1icos, au ni etsndolos contin~13 m ente .. (De-

bido funda m entalm ente a las necesidades directas é indirectas del m anteni-
'. 

miento del conflicto armado). 

Co m o vere m C;S, .. el déficit resllltélnte ha presionado hacia la deuda pú

blica externa y hacia 1~ dependencia de los donativos externos, ya que és-

tos últimos desde 1983, ':[inancían' aproximadamente el 50% del" déficit ,total. 

Se hace neces'é.~r:Lo anoli.zar las finan~as pCtbli.cas e11 f01:I118 particular, 

para visualizar co m o la evolución del déficit fiscal y la necesidad de su 
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financiamiento ha sido un componente importante del mayor endeudamiento 
, 

e):{terno de nuestro país en el ped.oclo analizado y que paradógicam:ente 

,apunta hacia uno mayor. 

2.2.1. Ingresos Totales 

Por el lado de los ingresos totales e1el gobierno central y en el pe, 
, =--------------_._-~,-

riada anaJiz~do se observa una djsminución del ritmo de captación' de éstos. ---
(ver cuadro No. 7, NO;,8). En los nueve afias comprendidos de 1979 a 

1988, los ingresos totales a precios corrientes no alcanzaron a duplicarse 

(tasa varo 179.8%). 

El periodo más crítico lo constituye el comprendido entre 1979-1982, 
-~~.,,,,,,,,,,,-_-,-_~,.,~,,_.~- "?"7~~~~~~-~""- __ -O 

donde los ingresos totales se contraen en 7:3 %, 10 cual es expllcado 'por la 

reducción en los ingresos corrientes, así ca In o por la nula recepción de 

los ingresos de capital del estado. / Con respecto a los ,prLm eros, su contrac 

ción se debe a la djsminución en la recaudación de impuestos ind~ectos en 

227 mjllones; hecho relacionado' a la baja en la producción exportable, de 

bido a los ~fectos de la' guena, así C0 rn ~ :'1 la djsminución de, los, precios 

internacionales, del café y a la reducción eJe los ingresos por importación 

'debido a las restricciones a la, entrada ele ciertos bienes, y a las limitacio' 

nes en la disponibilidad de divjsas. 

Por el lado ele los ingresos ele capital elel est8c1o, práctica m ente és 

tos fueron mÍDim os entre' 1979-82, df?'bido a la, djsminución de las, transfe 

rendas al. gobierno , central y la baja en la venta de activos de éste. ' 

Posteriormente, y ya en el período 1983-88 existe una recuperación 

de los ingresos del Estado explicad o por el su m ento de los jngresos corrien 



Tr ansacciones 

1- lrgresos Corrientes en Ease de Caja 
(Ai-B-Cl 

~ Tributarios 
I 1- Directos 

I 
a. sobre la renta 
b. sobre el patr irrcoio 

, c. sobre transí. propiedades 

".".., 

~;\ . I 

I 2. ¡rdi reCtos 
I 

I 
a. carercio exterior 

i. exoortac i m 
I 1.' café 

\ 

2. 22Ú:ar 
3. otros 

i i. irT¡:ortacim 
\ 

b. Transacciones imernas 

\\ ' 

i. co)slITD Y uso ¿e servicios 
i i. Tirrbres fiscal es 
i i i .otroS 

B- N:> tr'¡butar ios y otros 

C- Variacim Í1Tptos. por cobrar 

Il- Irgreso de Capital 

111- Irgresos Totales, 
( I + II ) 

I 
FUENTE; BCR Memorias 1983, '1987, 1988. 

CUADRO No. 8 

INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL 
( Millones de Colones ) 

I ¡ 
I 

1979 ¡ 1980 1981 1982 1983 I 
1. 192.0. \ LO".' 

I 
1.089.6 1. 104.7 1.256.5 I 

I 
1.162.3 9S9.~ 990.3 952.2 1.074.0 I 

277.3 I 312.0 237.3 294.3 306.2 I 

192.9 J 235.l 226.3 22~.6 234- .8 
61.0 59.9 56.0 52.3 50.0 
23.4 . 17.:::; 15.1 

I 
17.5 21',4 I 

885.0 677.ü. 693.0 657 .9 773.6 I 
571.2 374.9 322.5 ! 278.9 278.5 
392.9 276.4 . 235.6 199.5 189.0 
392.0 273.6 232.0 195.9 181.3 
---- 0.5 0.2 ' 0.9 7.3 

0.9 2.3 3.'+ 2.7 0.5 
178.3 98.5 86.9 79.4 89.5 

313.8 302.5 370.5 379.0 495.1 
212.4 207.7 216.4 218.0 230.1 
87.8 81.(, 142.0 149.0 251.4 
13.6 13." 12.0 12.0 13.6 

53.1 S:::;.4 116.7 , 157.6 182.0 

23.4 25.3 17.4 5.1 5.8 

----- 1.2 6.0 ----- 6.1 

1.192.0 1.015.7 1.095.6 1. 104.7 1.812.6 

! 

1984 

1.537,5 

1.34-2.5 
34-1.1 
267.4 
49.0 
24.7 

1.009.5 
372.6 
247.4 
239.3 

3.8 
4.1 

125.2 

636.9 
252.4 
370.2 

14.3 

195.0 

8. i 
384.0 

1.921.5 

I ---- , , ' -

:." . 
. ~:\.', 

~ • ,. r, ~;l , ¡~' 

I I 
979-1988 

1985 1986 1987 1988 % var iac 

I 
1.918.7 2.845.9 2.715.9 2.918:0 2l¡.l¡..79 

1.666.0 2.539.5. 2.4-63.8 2.679.: i 130.5 
384.7 525.7 668.8 739.. ¡i . -----
297.8 432.8 533.5 560.8 -----

I 
53.2 57.1 95.3 ------ ------
33.7 35.0 40.0 ------ , ------

1.274.7 2.055.6 1. 801.0 1.800.5 ------
533.0 1.168.4 692.3 592.1 --_ ... .:..-
362.7 %!I.3 l¡.l¡.2.3 337.8 ------
357.4 955.1 433.1 ------ ------

2.9 3.3 6.0 ------ ------
2.4 5.9 3.2 ------

170.3 204-.1 250.0 214.)' ------

741.7 887.2 1.114.7 ------- _._----
292.9 318.6 '372.0 482.3 ------
432.8 550.2 723.5 ----- ------
16.0 18.4 19.2 _..::_-- .-----

252.7 306.4 252.1 240.0 351.9 

r - 6.6 41.8 12.0 ----- ------

150.8 314.2 54-6.0 .418.0 ------

2.069.5 3.160.1 3.,261.1 3.336.0 179.8 

'1 
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T ransaccíones 1979 

\ 1- Ingresos Gxr íe:ltes 1192.~ 

I 1 I-G:.stos COrríe:lleS . 861.7 

¡11- flh:Jrro Corrie:lte (1-10 33J.3 

IV- Irgreso Ce C=;l i ,al -----

v- G3.s toS Ce Q;J i tal 416.5 

I Vl- G::rces im neta Ce préSt3T05 13~O 

i Vli-Resul t2.Ce Fír2:"ciaTie:lto . - 99.2 

I (ÍIITIV-V-Vll . 
I I VI ¡¡ -Fili3rcisiemo 99.2 

:.~ lmerro 59.9 

: B- Exterro 

1 

39.3 

. FUENTE: BCR Memorias 1933 y 1987, 

CUADRO No. 7 

SITUACION FINANCIERA DEL GOBIERNO CENTRAL 

(- Miltonesue- .colones-- )-

[ 
I 1981 1 .[ 

, I 1980 1982 1983 198'/t 

! I 
! 1089.6 I I 

lQll.U lle':';.7 1256.5 ¡ 1537.5 

I 1233.5 
I l' 

1082:9 15'6.6 I 1507.0 i !770.l; 
l 

I 

I - 68./t -14-3.9 -2!!1.9 I -250.5 ¡ -232.9 

I I 
1.2 6.0 ------- ! 556.1' , 3$4.0 

I 457.4 !.;!.;.6.3 395.3 !;74.0 
I 

1985 

1918.7 

1';'{)8.9 

'9.8 

150.3 

541.6 ! 677.3 

I 75.5 ; 122.2 5l.0 i - YJ.7 - 2l.6 I 6.2 \ 

I rCIJ \ i -(69 -&"'3.2 ! -341.0 -3Jl.3 -387.2 I -o .1 I -/ ''" ! I I I I I I .! 
1 I I \ 

1 
6CO.l I 7(6,9 &."3.2 I 341.0 Y.J1.3 387,2 

I 
I /t7/t.2 I 515.3 l!.52, 5 ¡ . LA7.l 89.9 118.4 

I 

I I 125.9 19l.1 235.7 293.9 211.4 268.3 

I I 
I ! 

1986 1987 1988 ~ 979-1988 

I 
Z:.!.;5.9 '7753. ·2918. II.;-';.S 

2567.2 2762. 3105. 2W.33 

27S.7 - 9. -IS7. I -156.61 

314.2 )(:6. 41q. 

r 
418. 

I 

(DI. 9 703. 520. 24.S 
I 

259.9 123. 131. I 9J7~6 

-278.2 
I 

~" -1.>19. i -322.l; -_,r~. 

I I 
I 

i 27S.2 "FP. 419'- 322.4 

I i 

- 7.9 1.5 172. i 187.1 
I 
I 
I 

286.1 2S0. 247. ¡ 528. 

I i 
--- ----
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tes tributarios, y entre ellos los que corresponden al ca m ercio exterior, y 

por la implementación de una serie de reformas fiscales. Entre ellas se .-

ub:i.ca ,''la ley f~cal de emergencia de 1983", que contemplaba el incremen 

to de las tasas de los impuestos 'ind:irectos (100% si impuesto de alcabala, 

10% en la matrícula de auto m óv:iles, y un incremento del 150% sobre el 

im puesto del tim bre en ventas de m ercaderías y servicios, elevando la ta

sa no minal al 5 %). ,59/ 

Así a partir de 1983 se observa, un au mento principal m ente en los 

ingresos tributarios indirectos, que son fác:iles de trasladar y que cargan 

en definitiva -a la población de más bajos ingresos. Entre éstos se ubica 

el im puesto del tim bre fiscal, caracterizado por su regresividad y por el 

efecto en cascada que genera su traslación. Los ingresos de este im pues 

to crecieron en 218% entre 1983 y 1988; y en 811% de 1979-88. 

Por su lado los ingresos de capital se incrementan, manteniendo en 

pro m edio los i 331 millones de 1983 a 1988 y que es debido a las transfe· 

rencias dÉü sector ,externo, al gobierno central. En síntesis, aunque el go-

bierno central logró revertir la tendencia decreciente de los ingresos fis.. 

cales a part:ir de 1983, alcanzando m odestas tasas de crecimiento desde 

entonces, 10 hizo sobre la base de un aum ento de la regresividad del sis 

." 
tema'de recaudación fiscal ya que en promedio dentro del período anaH 

zado ),el 88.5 % de los ingresos totales provenían de los ingresos tributarios 

29/ Ministerio de Hacienda. tll'1emoria de Labores" 1984. ' 

( 
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y de estos e164% derivan de :impuestos jndjr~CLosJc1onde el impuesto ¡del 

tim bre juega un lugar preferencial. 

Así entre las alternativas de recaudaci6n de ingresos necesarios para 

financiar el pr.oyecto guberna m ental -y donde el proyecto militar confrainsur-

gente juega un papel funda m ental- se ha preferido los im puestos indirectos, 

que cargan más al consu midor que al capital. 

Por otra parte, a pesar de que no es posible presentar los ingresos 

del Estado en términos reales ya que no se ha elaborado aún en la técnica 

de cuentas nacionales un deflactor específico de las cuentas fiscales, .es fac-

tib1e para tal efecto ,utilizar el deflactor implícito del PIE. De esta forma 

presentamos el Cuadro No. 9 donde la reducc:i.6n de Jos lngrp.pos fiscales es 

todavía !Tés drástica. De 1979 a 1988, los ingresos totaJes del estad o salva-

doreño se contrajeron en 23.6% (en tér m inos corrientes érecerá en 17:9.8 %), 

con tasas anuales promedio de -2.65%. El ,componente de los ingresos co-

rrientes presenta una mayor disminuci6n áÍcanzando el -33.2 % en el mism o 

período. 

2.2.2. Egresos Totales 

Los egresos totales del gobierno han mostrado un dinamismo superior 

al de los ingresQs, y que se tr~duce en un ,elevado déficit fiscal, que pos-

terior m 'ente estudiare m os. Los egresos totales a precios corrientes m <3S que 
, , 

se duplican en los 9 años analizados, presentando en pro m edio tasas anua-

i 

les de crecim :Lento del 11.9%, 10 cual está relacionado al desarrollo del 

conflicto m:iJitar y la evoluci6n de la crisis econ6 mica de nuestro país. 
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CUADRO No. 9· 

INGRESOS FISCALES A PRECIOS CORRIENTES Y REALES 
( EN MILLONES DE COLONES ) 

A PRECIOS CORRIENTES 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 

1- Ingresos Corrientes 1192.0 1014.5 1089.6 1104.7 1256.5 1537.5 1918.7 2845.9 

11,,:,' Ingresos de Capital ------ 102 6.0 556.1 384.0 150.8 314.2 

-111- Ingresos Totales 1192.0 ·1015.7 1095.6 1104.7 1812.6 1921.5 2069.5 .3160.1 

A PRECIOS REALES 

1- Ingresos Corrientes 498.74 371.88 380.18 350.81 . 355.24 387.18 400.81 433.80 

11- Ingresos de Capital 0.44 2.09 157.22 96.70 ·31.50 47.89 

111- Ingresos Totales 498.74 372.32 382.27 350.81 512.46 483.88 432.31 481.69 

FUENTE: Elaboración propía en base a cuadros anteriores. 

1987 1988 

2715.9 2918.0 

546.0 418.0 

3261. 9 3336.0 

363.08 333.37 

. 72.99 47.75 

436.07 381.13 

~ 
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(Ver Cuadro No. 10). Los gastos con-ientes continuaron siendo la mayor absor-

ción de los egresos totales, correspondiéndole en pro m e dio el 71 % de los 

gastos totales entre 1979 y el. 88; lo que contrasta con los gastos de capital, 

que en pro medio absorb:ían anualm ente el 22.1 % de los egresos totales del 

gobierno. 

Los gastos corrientes au m entaron persistente m ente de 1979 a 1988, al 

canzando tasas de crecimiento anuales en pro m e dio de 15.5 %. Los gastos de 

consu m o -que ca m prende los sueldos y salarios y las ca m pras de bienes y 

servicios- como es tradición fueron el rubro .mayor de los egresos corrier 

tes, y los cuales se' triplicaron entre 1979 y 1988, explicado por el crecí 

miento del aparato estatal y por los aum en tos en los salarios públicos. 

Por su parte los gastos de capital apenas crecieron en 25 % durante 

los 9 años estudiados; y que to mando en cuenta la gran destrucción en la 

infraestructura econó mica del estado debido a la guerra, ha resultado insu· 

ficiente para ree m plazar 10 dañado ni m ucho m enos para acrecentar el ca . 

pital público, convirtiéndolo en un dinamizador del crecimiento económico 

del país. 

Por su parte los gastos por arnorti71Ición' 1 de la deuda estatal son los 

que han preseDtado la mayor dinámica de todos los egresos del gobierno, 
." 

creciendo en el período analizado en 955 %, y aumentando su porcentaje de 

absorción d e los gasto totales de 2.2 % en 1979 hasta 8 % en 1988. 

Lo anterior aunado a los pagos por intereses de la deuda, que se 

contabjlizan en los gastos corrientes, evidencia el drenaje creciente de re· . 

cursos debido al endeudamiento progresivo del estado flecesario para finan-
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ciar su proyecto de contrainsurgencia. 

I 

~ntro de los pagos para a m ortización de la deuda. resaltan el dina
I 

mism O de la deuda contraída en el exterior, que se . increrrentó en 1385% 

entre 1979 y-1988, creciendo a tasas promedi5 anuales de 30,97% (Ver Cua-

dro No. 10). 

Por otra parte, el aná1:is:is del gasto guberna m ental -concretizado en 
I 
I 

el presupuesto general- evidencia las prioridades y objetivos del ¡gobierno 

en un período determinado. 

Al observar la estructura del gasto púbJico por inst.i.tuciones, las era
I 

gaciones para defensa y seguridad, así ca m o la ad mirristraci6n de i la deuda 

pública tienden a absorber la mayor parte del gasto tot;al, pasando de signi-

ficar el 19.2% de todas las erogaciones en 1979, al 46.3% en 1988 l Ver; 
I . 

Cuadro No. 11). Los gastos presupuestarios para el Ministerio de Defensa y 

Seguridad Pública en 1979 eran de 14.4 % del presupuesto general, y para 

I 
1988, esos gastos han llegado al 28.2 % llegándose a duplicar 'estai cifra, de-

bido a las crecientes demandas de este sector que lleva como objet.i.vo el 

sostenj.miento del conflicto béJico. A la vez, la Ad minjstraci6n de la deuda 

I 

pública según m uestra el Cuadro No. 11 ha sido de mayor crecimiento, ya 
- ' 

t 

que ésta aument6 de 4.8% a 18.1% en 1988, explicado por las necesi.dades 

de financiar el déficit fiscal, 
I 
I 
I 

En contraposición, el sector educación ha 'venido m ostrando un decre-

cimiento, ya que de 22.7% en 1979 pasa a 17.8% en 1988, contrayéndose en 
, 

un 21.6% lo cual ha llegado a agudizar el índice de analfabetismo en el 

pa:ís, to m ando en cuenta el cierre de escuelas en las zonas conflictivas y 
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\ Clasificación [ . 1979 
o 

1- CasLOS Cbrriemes I '861.7 
p... D= ccnsUTD 6Olt.9 

l. S12!ó:Js y salarios 475.2 
2. BielES Y servicios 129.7 

B- [mereses 25.8 

I l. D:u::ía imerm 

i 2. D:t.-ca e.xterm 
I C- TransÍe:e:x::ias 307';~o 

11I- Cascos de C2!Jital 416.5 I 1. lnversim" real 316.9 
l. TransÍe!'e:x::ias 99.6 

¡1Il=Cax:esim nem.de pr~sLaros 13.0 
¡ Y aá:¡uisim neta de accia-es 
I IV-:'rror:izacim de la deu:ía 23.7 

a. imerra 17.9 
b. e.xterna 10.8 

V- Cas,os TOEes ( 1 + 11) 1278.2 
V[-(2;LQS rrÉs crn::esim N:ta 1291.2 

( V~TII) 
VII-Egresos Torales ( VI+IV) 1319.9 

CUADRO No. 10 

EGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL 

( Mlllones de Colones ) 

1980 

1
1981 19&2 1983 1984 

1077.3 1233.5 1346.6 1507.0 mo.!? 
m./f 837.7 8%.5 107i>.!? 1300.2 
617.7 657.5 723.6 789.2 1004-j¡ 
159.7 180.2 167.9 235.2 295.3 
39.5 98.1 161.0 205.2 I 165.3 

63.9 165.2 95.3 
29.0 l¡.I).O 69.5 . 

223.6 2t¡,9.9 268.7 227.4 YA. 9 
457.4 446.8 1}l¡8.9 677.3 1174.0 
380.2 ;38[.1 3J4,.l. 39?6 I 3%.3 

77.2 65.3 94.5 2ZL7 127.7 
75.5 122.2 111.6 - '3.0.7 - 21.6 

23.3 56.9 77.2 ¡:¡;j.3 266.8 
lt¡,.O 45.7 56.6 581.8 213.8 
9.3 11.2 20.6 25.5 53.0 

1534.7 1680.3 1795.5 2181;,.3 72!J..4..4 
1610.2 1802.5 1872.3 I 2153.6 2222.8 

1633.5 1859.4 1949.5 

I 
Zl6G.9 2489.6 

FUE:--iTE: BCR Memorias de Labores. Varios r\úmeros 

I 

__ .... ,, ____ ._ --o -~..:~.~"':'::'":-::'.:=:.:: -=-.. ::-:":":...::':'::~_~_~--=:::::"-=-.:-:::--::::::":::::"::'-::'-=-_ ..::.. .. ::- :':.-"::":-_-"::':: -:_-: ' ... 

1985 
'1 

1986 1987 I 1988 11979-~988 
% varlac. 

I 

19G8.9 2567.2 Zl62. 3042~2 I 260.3 
li>53.1 1841.7 2Zl&.9 2332.3- 285.6 
ll82.0 1456.9 1748.i> 1821.0 

I 
283.2 

271.1 384.8 460.5 511.3 394.2 
171.5 260.0 250.9 243.8 I 844.9 
117.5 132.9 103.8 62.90 
F..3 1Zl.1 li>7.1 180.9 

zg!¡,.3 465.5 340.8 I 46.61 I 51.6 
5llL6 601.9 703. 520. I 24,8 
369.5 lJ,70.2 533. . /1,27. I 34.7 
172.1 117.3 171. I 93. - 6.6 

6.2 2b9.2 123. I ,131. I 907.7 

I ' 
152.3 341.7 337.9 l' 302.9 I 955.4 
99.9 170.2 160.7 [ lt¡,2.5 6%.1 I 

52.4 171.5 
177.2 I 16O.i> 1385.2 

2i>5J.5 3169.1 Jl!.65 3625. 183.6 
2t¡,56.7 Jl¡,38.3 3593. I 3756. 190.9 

26::3.0 3780.0 3930.9 I 4D58.9 207.5 

r I I 



CUADRO No. 11 

ESTRUCTURA INSTITUCIONAL DEL GASTO GUBERNAMENTAL 

1979 - 1988 Porcentual ) 

Cefensa y 'seguriQd fÚJl lca 

f'dTén Ce la C'e'2 fÚJl ica 

EC,.x::=dén 

GlrC5 P:b 1 jeas 

~lLd R:blica y r\Sislercia 5:x:ia1 

i 
i 1979 
I 
í 

" [/;'.lf 
1 ¡ lf.8 

¡ 
122 .7 
¡ 
lllf.8 

I 

1980 

15.2 

5.1 

23.6 

12.1 

10.5 

,O:rcs Lhic'ac:es 

i 9.8 
! 
)33.5 33.5 

I I 
I 

TOTAL i Lm.O lm.O 

I 

R...El'-HE: M!PLAN, Programa Económico de 1988, San Salvador, febrero 1988 

y ~\i(1islerio de Hacienda de El Salvc.dor 19S9. 

1981 1982 1983 

16.7 

lO.O 

18.6 [21.4 

14.6 15.4 

19.6 12, .. ~ 17.8 

, 11.7 8.9 11.2 

9.1 

32.9 I 
8.2 

I~:: 3D. 1 

\10000 
I I ¡1OJ.a ¡lm.o 

1984 

2lf.2 

26.6 

13.7 

7.3 

7.0 

21.2 ' 

lm.a 

\ 19"0 I 19" 119" 

YJ.7 125.7 1 28.3 

13.3 

117.9 

I 8.0 

19.8 

13.2 

7.0 

1 7.5 I 6.2 

1 n',6 [28.1 

16.7 

17.17 

8.2 

7.3 

2!.3 

[IOJ.O [IOJoO 11OJ.0 

I 

1988 

28.2 

18.1 

17.8 

8.lf 

5.2 

n.3 

lm.O 

1979-[988 ! 
% ver i ac mi 

95.8 

277.1 

- 21.6 

- 1:}.2 

- % .. 9 

33.lf 

,¡ 

I 
¡ , 
I 
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la incapacidad financiera del gobierno de crear nuevos centros de estudios. 

Igual fenómeno se da en el ramo de salud pública y asistencia social, el cual 

pasa ele 9.8% en 1979 8-5.2% en 1988, contrayéndose un 46.9%. E_sle he 

cho apunta a que ]a atención de dicho sector es deficiente, agravada por 

la situación de crisis del país provocada básica m ente -por el conflicto béli 

co y por el crecimiento de la población que_ ha generado mayor demanda de 

servicios m édicos. La desproporción entre la de m anda de esta clase de ser 

vicios y sus así gni'l ci ol1es ha re perc I.lLi.d o -en su el el:erioro I lo C] ue !lacé eviden' 

te la escasez que sufren estos sectores para su funciona miento. 

Ot.ra perspecti.va de análisis del gasto guberna lTl ental, es lTl ediante su 

estructura sectorial, la cual presenta m os en el e uadro No. 12. 

De este, se, observa un estado -furiclrunenUiühente ad milristrador, que 

ha orientado su gasto en su mayoría a mantener los servicios públicos bá-

s.leOS y los ad m in:Lstr a tiv os, delegando a un segundo plano los egresos en pro-

yectos de infraestructura, de desarrollo de la producción, d.e desarrollo so-

cic.u y de los recursos naturales. 

El sector de ad m:Lnistraci6n y servicios generales ha au m entado casi 

al doble su participaci6n en los gastos fiscales evidenciando el aumento del 

aparato:- , estatal en el período analizado. Los servicios económicos y finan 
", 

cieros se han más que duplicado, constituyéndose junto al rubro anterior en 

los dos únicos que han crecido positiva m ente en el período 1979-1988. 

C0l1trastantemente el sector de desarrollo social se ha visto dismi 

nuído en un 23 % en los nueve -años analizados, agravando así las condicio 

nes infrahumanas de los sectores mas necesitados, ya que este rubro in· 

I aiSUOTECACENTRAL-' 
I U~IVERSIO"D ·DE EL SALVADOR 
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cluye los gastos estatales en salud, educación y vivienda. 

Por su parte' los gastos de" infraestructura se nan disminuido en un 54%, pa-
I 
I 

sando de absorber un 24% de los ga,stbs en' 1979 a sólo 11 % en 1988. La situa-

ción anterior: aunado a los daños causados por "el conflicto bélico durante estos -

8 años, apunta hacia un mal estado de la infraestructura del pa1s. ! Lo mismo 

puede decirse del sector que se orienta al desarrollo de la producción la cual dis-
I 

minuyó a la mitad entre 1979 y 1988. Por últim o, es de resaltar la drástica 
I 
I 

. I 

dis minución de los gastos estatales para el desarrollo de los recursos naturales, 
I 

que para 1988 representaban sólo el 0.8% d elos gastos del gobierno, evidencian-

do el descuido del sector ecológico por parte del estado. 

Todo esto nos lleva a la conclusión que los gastos del gobierno en el pe-

riada 1979-1988, se han orientado m ás que todo, hacia áreas im productivas 

-ad ministración pública y servicios- y no hacia actividades productivas y desarro-

110 social, alejando toda concepCión del Estado salvadoreño ca m o un; estado bene
I 

, factor y acu muladar. ! 

2 • 2 • 3 • Déficit Fiscal 

I 

La situación anteriormente descrita ,-donde el dinamismo dei los gastos 
I 

sobr~pasa al de los ingresos públicos- determina la existencia de un 

progresivo déficit fis¿al, el cual cuál, más que se ~ctuplicó en el periOdO 

analizado ¡Ver Cuadro No. 13).' 



CUADRO No. 1'2 

ESTRUCTURA SECTORIAL DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO, 

1979 - 1988 

! 1 [979 ,'1980 li 1981 i 193;--¡1983 ',; [98i! 119~¡-[ 986 1 1987 1988 I ~,:!a~~!-II 
i I 1, I Clon' 

I "'=rollc "'1M _m "'ru"le' 1,22 1 ,21 1
23 1,'9 I '9 I 1: 1': 1,0 O., 03 1- 636 

lC2scrrollo xc"l I.))·l I ~3.2 I )3.0 ~2.2 132.6 26 . .J I ?J.) 23.3' 27.1 27.0 1- 23.l 

1 [>~'mllo'", " I,"='=ruca 1,,·3. I 21.0 2!l.1 (¡.I 10.3 1 7.3 9.3 8.1 9.' 11.2 1- j).9 

I "~rollo '" 1, "",='in 1,,·3' 1 9.2 &.0 7.3 7.' i 3.' 6.6 9.' . 8.1 5.3 1- 53.1 

¡ S=~vici0s fr.'cn:mcos y Fir,'U"Clero<; ¡ 9.! I 8.9 1 l6.2 22.0 I 19.7 1 C).~ 18-.[: 23.2 20.7 22.3 , [1f5.[ 

I·'ciri" ",~¡in y ';,"'ci~ (;",,,,,, I ".0 1 3M 16. O ('.0'1,,·1 1"') J5.3' 1

1

29 .5 33.7 33.!¡ I 75. 3 

, I , , 

ji i I i 1 I " 
TOTA LES l'IOJ.O lOJ.O 1OJ.0 rOJ•o 100.0 IlOO.o I lOO. O 1100.0 1100.0 ,100.0 

FCE.'lTE: ,\Enis¡erío de H2.ciend2., ,[nÍorme Complement2.rio COlf5ü!'..!ciona1 sobre la H2.cienda Pública 1979-1987: 
.\Iinis'i:erio de haciend2., Presupues'i:o Gener2.! de la ,\!ación, 1988. 

, 
1 ~ 
1 
¡ 

t 

':"", 



CLASIFiCACION 1979 1980 

I I I [:éticit G!o::.?[ 99.2 6CO.l I Fir2rCiaTi.en~o l'éto 
, 

99.2 . 6!'J.J .1 
lA. [nterr.0 (lc2-3) 59.9 474.2 
I l. Barco ~i.ral 124.3 396.? 

I a. pres taros - 3.0 t43.3 
b. o,Xm 93.7 298.3 ! C. ó,:·;':S¡ LOS y orros 33.6 -41;.9 

I 2. eer.cos G...-erciales - 5.3 0.6 

I a. CcrDS - 4.1 - 4.9 
b. ¿'~~¡ros - l. 2 

I 
5.5 I 3. O:r2.5 :C:t.':1tes -59.1 76.9 

¡ (b:ms .,' ~rros) , 
¡ . ~ I : B. E:<rerm ( :-LO·3) 39.3 125.9 
i 

I 
l. ¿-=sff:'colso ¿e prés ta.DS 5).1 135.2 i , 2. l1mcc:=:.:n de présta.Ds lO.S 9.3 , 

i 3. colCC2:::(n f"!Cro ée S<.:nos ---- -----

I I [:éf iei ( Glo::'?! exclu)'erCo ¿Cf>atl vos 
I ex;:erms . '79.2 , 6CO.I I 

I I D:r-a ¡ i vos Ex ,e:-ms ----- -----
i I 
I I 
I 1 I 

FUENTE: SeR .t\\ernorias de Labores ,Varios numeros. 

CUADRO No. 13 

DEFICIT FISCAL y. FINANCIAMIENTO 

( EN MILLONES DE COLONES ) 

1 

1 
1981 1982 1983 1 1984 

I 
I 

I 130l.3 706.9 6%.2 34l.0 

130l.3 706.9 633.2 341.0 

515.::- 452.5 47.1 i 39.9 
J 439.7 !';L7.7 -147.2 I 147.2 I 

176.2 0.3 24.7 ¡ - 6.2 
299.l 

I 
332.3 -93.7 ¡ ,,21.0 

I 
-35.6 84.6 -78.2 I -267.6 
47.2 !:.2.t - 0.2 I 1;,rJJ 
50.3 I !iZ.5 !l.5 ¡ (¡3.3 

I - 3.(~ I - IJ.~ -11.7 ! - 2.6 
I 28.: 

I 

- 7.3 194.5 ¡ -93.0 
I 

I 
191.1 235.7 293.9 21l.4 
202.3 257.7 237.3 261.7 

11. 2 
1 22.0 25.5 23.0 

I 
-----

I 
---- 32.1 -22.3 

I 

I 
706.9 I b3S.2 894.0 683.9 
-----

I 
----- 553. 382.6 

¡ I I 
I 

1985 I 
I 

1986 

1
1987 

, 
387.2 278.2 ¡ 294.0 I 
387.2 278.2 I 294. 

118.4 - 7.4 I 15. I 315.2 -30l.5 I 81:..5 
- 5.8 - 3.9 69.2 
150.8 -48.1 

¡ 40. [ 
70.2 -249.5 -24.8 
41;..3 114.6 55.5 
59.6 

I 
1LO.8 I 59.9 

-14.8 3.8 I - 1;..4 
-11.'1.6 I 179.0 1-128 . 

I 286.1 268.3 I 280. 
/32[:2 I 457.6 I 416. 

27.4 121.5 , 90. 
-25.0 1 -50.0 l. -47. 

¡ 
I 590.0 537.8 ! 854.7 

I 311.8 I 150.6 560.7 
I 

I I 

I 
1988 

I ~l9.0 
I ~19.0 

m. 

I-~ , /. iS ... , 
2S4. 
-93. 
-92. 

l. 
234. 

I ')1:,' 

\ 36~: 
\22. 

I O 

I 837. 

I !!13. 

I I 

I 1979-1988] 

% variac 
I 

I 
322.4 

322.1:-
I 187.1 I 156.3 I 

475. I 
86.4 I 

745.2 i 
-16)!;.? I 
-2\43.9 1 133.3 ¡ 

665.1 i 
i 
I 

528.5 J 
I 

636.5 , 
¡ 1029.6 
i 

I 
! 743.7 ¡ 

2376.7 I 
! 
¡ 
1 
! 

I 
í 

I , 
¡ 

I , 
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El déficit'f:iScal global-'creció' en forma global en 738 millones de 

1979 a 1988, presentando' tasas anuales de crecimiento en promecLio de 23.7% 

En el comportamiento del déficit fiscal y en la forma de su financia- ' 

miento se distinguen dos períodos: de 1979 a 1982, :ele 1983 a 1988. En el 

prim er período, el déficit fiscal llegó a niveles sin pr'ocedentes. Pasando' 

de 99.2 millones en 1979 a 688.2 m:iJlones en 1982; financiando en su mayor 

parte por recursos internos C63%) principalmente por la emisión de bonos, 

depósitos y préstam os del Banco Central de Reserva. 

El segundo perí.oc1o, comprendido de 1983 a 1988 se djfe]~encia por la 

acción c~ m pensatona 'de las donaciones externas en el déficit fLscal, las cua 

les alcanzan una'~ra acumulada de i 2376.7 millones desde 1983 a 1988. 

Estas donaciones que se utilizan para financiar el déficit rncal -y 

que provienen del gobierno de Estados Unidos-, da lugar a dos tipos de dé, 

fiCit: uno globa1, excluyendo donaciones -al que nos he m os referido- y uno 

interno, que incluye las donaciones. De 1983 a la fecha se modjfica la ten 

dencia de1 origen de financiamiento de1 déficit fiscal; ahora van a ser los 

recursos externos-incluyendo 10s présta m os externos y las donaciones los 

que financian la mayor parte del déficit público el 95% ,en 1983 y el 80% 

en 1988. 

Así, desde 1983 el déf:iicit ha sido financiado con recursos externos 

" 
y las donaciones han cubierto m ás del 50 % del déf:Ldt': anual de las Finanzas 

Públicas. Hay que recordar, aqui las limitaciones de las donaciones- prin-

cipallllente las condiCiones pOJJüc8s que .t[lS Clcürnpé1ñ8Jl y que para el caso 

de nuestro país, están relacionados al mantenimiento del proyecto contra 

insurgente, estadounidense. 
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, 
Por lo que se refiere al déficit in,terrio, que incluye las donaciones, 

i 
1 

éste ha < sido financiado en un pro m e dio de 81 %, por préstam os q,ue 

se ut:iJizan' ;ara amortización de los mismos, que pasan de absorber:un 21% 
• , '1 ' 

, - I 

en 1979 a un 33 % en' 1988 de los dese n1 bolsos de présta m os totales; ,lo ,q úe 

aunado a los pagos p'or intereses' de'la deuda externa, expresa- que cada vez 
I 

01 ás se presta 

agudización. 

para pagar la deuda, en un c:Írculo vicioso que tiende a la 
I 

En la parte del fin'ancia miento interno del déficit (incluyendo; dona-

'dones), ha djsminuido el papel de los recursos proporcionados por el Banco 
• ¡ 

Central de Reserva, dando p2S0 a mayor financiamiento 

los Bancos Comerciales como de la emisión de bonos.lo 

mente en la inversión privada ( Ver Cuadro No. 13). 

períódico tanto de 
! 

¡' 1 
cual influye negativa 

1 

En síntesis, el creciente déficit fiscal se ha convertido en el! período 

anaJizado en un ele m ento que presioí1a hacia' una m ayor deuda pública, ya 
¡ 

~sea esta ele origen interno o externo, y donde a partir de 1983 pre~omina 

I 
la segunda, convrrtiéndose las dona:::iones y préstam os del exterior en parte 

vit91 para la estabilización de las hnanzas del Estado. 

Algunos indicadores que nos evidencian la crítica ,situación de las fi-
o I 

nanzas públicas expresado en el creciente déficit fiscal lbS presenta m os en 

el Cuadro No. 14. 

'1 
La presión del déficit fiscal en la producción :interna, reflejada en 

. 1 
el indicador déf~cit flscaJ)PIB jaumento ele 1.] % en 1979 a 3.1 % en :1988 ~ 

• ." -, ¡ 

presentand o un ',~ivel cdtico d~ 7.6,% en pr~ in edio entre los años de 1980 
T 

I 

Y 1983. Este indicador señala la presión del déficit fiscal hacia el l alza 

! 
I 



Años 

Relación 

1- céfici,!PIB 
i nc 1 uyencb ckn."l.Li vos 
Excluyen:b d:::mtivos 

II...[éf id t/Ex;:;r.nacimes 
i nc 1 uyeí)::.k; ÓX'a t i vos 
excluyencb éco3.!i vos 

111- céfici;:/lrgresos Totales 
I nc 1 uyereo 0:03. t ¡vos 
exc 1 uyerm 6:xB t i vos 

IV- céficjt!G=.stoS Totales 
i nc 1 uyereQ écr .. ·. [ i vos 
exc l uyen-:o ÓX'a t i vos 

V- céf íe j t/Cl='~G3. RJbl jca 
ín:::luvencb écr.ati vos 
exc] uyen:b cena t ¡ vos 

VI- Fir12rdCi.Ti.ento interno/céí lcí t 
incluyeroo éaBTivos 
exe l uyeroo ÓX'a ¡:j vos 

\'l 1 - Firancic'T¡emo Excerno¡céí ici t 
incluyerco'¿onativos 
excluyerm éaBtivos 

VUJ- d.<acicres céfiCÍT 
incluyen:::o O::::n3.tivos 
excllNeroo ¿enad vos 

[X- B:R~Í ici t 

CUADRO No. 14-

DEFIcrT FISCAL Y SU RELACION CON VARIABLES MACROECONOMICAS 1979-1988 

PORCENTAJES 

I 

11981 I I I 
I 

1979 ! 19.80 1982 1983 1984- 1985 1986 
¡ I I I 

I ¡ 

I 

, 
I l.ll 6.7 I 8.2 7.7 I 2.7 2.6 2.7 1.4 

l.l 6.7 . 8.2 7.7 I 7.7 5.9 3.8 3.0 
I 

3.5 22.3 I 35.4- 39.4 18.3 16.6 22.3 7.4 
3.5 22.3 i 35.4 39.4 I 48.1 37.7 3J.0 15.6 

¡ 
36.8 I 7.5 36.7 i 38.0 18.3 15.7 18.7 8.8 

7.5 36,7 I 38.0 36.8 ¡ 49.3 35.6 25.9 18.67 
l I 36.7 I I 

7.5 38.0 I 35.3 I 12.4 12.1 14-.8 7.4-
7.5 36.7 I 38.0 

35:3 I 32.4 27.4- 20.6 

I 
15.6 

i 
?1 o I 6.5 27.S ¡ 7.6 6.0 6.3 I 2.9 - ./ I 18.0 i 

I 
I 

6.5 27.8 i 21.9 . 18.0 I 19.9 13.0 8.71 6.3 
I 

> 72.91 
! 

m.4 7 0 " ! 65.8 i ]J.8 29.8 30.6 -2.8 
m.4 79:0 I 72.9 65.8 i 5.3 . ]J, I 

I 
22.1 -L3 

i I 
34 2 1 39.6 20.9 ! 27.0 I .. I 86.2 70.2 69.4- 102.8 

39.6 20.9 I 27.0 34.2 ! 32.9 X).9 

I 
49.9 

I 
48.5 

1 1 

I I 

---- ---- ¡ ----1 -----1 162.2 126.9 I 38.8 112.1 
----- ---- 1 ---- ----- 61. 9 55.9 

I 
28.0 52.8 

125.3 66.1 ¡ 62.2 , (f).7 I -43.16 1;8.9 55.6 -lO8./¡ 

.1 ____ I -
¡ 

----
, 

. FUENTE: ," Revistas BC R" Varias y Cuadros Anteriores, 

1987 1988 I 
-

i 
I 

1.3 1.5 
3.6 3.1 

9.9 13.2 
28.9 26.0 

I 
8.9 i 12.6 

I 
25.9 I 25.1 

7.4 10.3 
21.4- 20.6 I 

i 3.0 4.2 ! í 
8.8 8.3 I 

I 

5.1 41.0' 
-1.7 71" _,J • .I 

95.2 58.9 
32.8 29.5 

19.].7 99.8 
65.6 49.9 
28.7 -16.7 

-----
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de los precios, suponiendo que aquel es financiado en su mayor parte por-

e misión inorgánica del Banco Central, la cual es inflacionaria. 

Asimism o, el indicador déficit fiscaJ)exportaciones ha crecido en el pe "

ciado analizado, pasando de 3.5% en 1979 a 26% en 1988, evidenciando un -

m a yor ca m pro m iso de nuestra capacidad de pago de corto plazo, represen

tado en nuestras exportaciones. 

T am bién al com parar el déficit fiscal con los ingresos totales del go

bierno, se observa un crecimiento, pasando de 7.5% en 1979 a 25% en 1988. 

Este hecho testim onia la incapacidad c del gobierno de .autofinanciarse, ya -

que el dinamismo del desequilibrio fiscal- que está en relación a la expan

sión del gasto público-ha sido c.ada vez m ayor al de 10s ingresos fiscales. 

Por su lado la relación entre el déficit fiscal y la· deuda pú.blica, -

aunque se" "increm enta de 1979 a 1983, muestra una tendencia hacia la baja 

de este úJ,.tim o año hasta 1988, explicado por el efecto ca m pensatorio de -

las donaciones en, el desquilibrio fiscal y al mayor dina mism o de la deuda 

pú blica: C o m o se verá esta relación será estudiada concreta ID ente en el 

próxim o apartado. 

El financia miento interno del déficit fiscal ha venido perdiendo im

portancia desde 1983, debido a las 'do~aciones externas y los présta m os -

contratados para tal fin. El papel de los recursos proporcionados por el 

Banco Central se" ha reducido, alejando las presiones inflacionarias. 

Ca m o ya señala m os antes, los recursos externos han jugado un pa

pel im portante en el' financia miento del déficit público. Así los présta

mos externos han aumentado su participación corno componente financiero 



del desequilibrio fiscal, expresado en.el aumento del indicador financiam;Len-
, 
I 

to .externo/déficit;.·como también las donaciones han ·financiado en promedio 

I 
más. del 50 % del déficit fiscal y han sigIDficado el 120 % . en pro m e dio del'-

déficit interno (Incluyendo· donaciones). 

En· síntesis los nueve años ca m prendidos entre 1979-1988 son testigos 
I 

. I 
de la mayor crisis de' las finanzas públic.2s del país, la cual tiene su.expre-

sión en un. creciente déficit fiscal. Este déficit ha presionado hacia una "'-

I . 

mayor dependencia de lo? recursos del exterior, y dentro de estos hacia, una 
I . 

m ayor endeuda miento público externo. 

I 
¡ 

2.3. LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE EL SALVADOR! 

I 
Después de haber analLz:auo y caracteri.zaclo brevemente 1a. crisis eco-

I 

nó r.1Íca en que se encuentra la sociedad salvadoreña, procedere m os ~. estudiar 
, , , 

m ás a fondo una de sus m an:ifestaciones concretas: el endeuda m iento público .. 
. 1 

~x:t:~IROt·, y el cual es el te m a que nos ocupa en este' trabajo. 

:'Antes de caracterizar tanto cuantitativo como cualitativamente el..: , 
, , I 

endeudamiento del Estado Salvadoreño, se hace necesario señalar ell marco 

de referend.a· int~rnacional ~n que aquel se ha desarrollado, y relacionarlo 
I 

con el problema y la crisis de la deuda externa de' AmérLca Latina'en ge-

neral y de Centroamérica en forma particular. 

2.3.1. La deuda erterna de' ti. m érica Lal:Ína 

U nó de los pro ble m as a que se enfréntan los países latinos. m erica-'-
I . r 

la t aJid d 1..l m Ftc-ifiesL:l las relc"'c'l'ones de dep'ende· n-nos en ac u a yen· Úonl'.e se " 
¡ 

1: 

I 
l· 
J , 
, 
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cia y explotación a que los países capitalistas desarrollados los tienen some-

ridos, lo constituye el crecimiento acelerado de la deuda con el, exterior, y 

el subsecuente drenaje de recursos por pagos del servicio de la mism a. 

El problema de la' deuda externa de A mérica Latina, aunque de raí-

ces profundas en la~ estructuras históricas de las diferentes econo mlas, ha 

cobrado crítica relevancia mundial en la década de'los 80, a partir, princi-

palm ente, del "viernes 13 de agosto de 1982, cuando el Gobierno H exica-

no (el país, con el 20. 'lugar en Latinoamérica' en relación 'al' vo1úrneri, del endeudamiento 

externo), cerró los Bancos y Una se m ana después declaró que no podria cori-

tinuar con los pagos, suspendiendo por 90, días el pago del servicio de su -

deud a con el exterior". 60/ 

La situación en A m érica Latina era igual m ente insostenible; para -

1982 fiel total ele la deuda ext.erna en la región era más ele la mitad del 

< 

producto regional bruto y tr~s veces más grande que sus exportaciones -

anuales; los pagos p,e1 servlcio de la deuda 'crecían al doble del ritm o de 

sus ventas al exterior, y ,el pro m e dio del gasto destinado al servicio de la 

deuda era superior a 29.000 millones de dólares; las tasas de interés a ni-

ve1 internacional tendrian a incrementarse y con cada aumento de un 'pun-

to porcentuCÍl se agregaban 2.500 millones de dólares al gasto anual en ';el 

servicio de 'la deuda". &l! 

60/ 

,2,1/ 

En 1982 Héxiéo adeudaba US$ 87.400 millones, equLvalentes al 53 % 
de' SlI P1B. Los venc:i Il1'Íenl:os se "el! !TI 1I1"ron excesi.V8 m ente en 
el corto .plazo: MS % de J.B deuda debía pagarse en un lapso no 
mayor de tres años y 27% vencla durante 1983 . .Tomado de -
N avarrete , Jorge Eduardo; "E1 manejo' de la deuda latinoameri
cana: poJíticas y consecuenicad '. Revista Co m ercio Exterior, 
Vol. 37. Número 1. Héxico, Enero de 1987. Pág. 4 

Navarrete, Jorge. ~'E1 manejo de la deuda .... ". Ibid. Pág. 5 
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Por lo anterior, y paradógicamente A mérica Latina se ha convertido en un 

exportador neto de recursos financieros; según infor m es de la CE P AL, para el 

periodo 1982-1985 la, transferencia neta de recursos hacia el exterior superó los 

US$ 100 mil millones. 62/ 

". 
Proyecciones para 1991 no ofrecen perspectivas diferentes, calculándose las 

transferencias netas de recursos de A m érica Latina para ese año en 243 mil mi-

11 ' 63/ ones de dolares. -

Esta abultada deuda externa, habla sido contratada mayormente con la ba~ 

ca privada, a altas tasas de interés, plazos cortos y pequeños o nulos penodos 
I 

de gracia, lo cual explica el alto porcentaje de pago de servicios, A de más, 

entre los co m ponentes de esta deuda sobresale la contratada por el Estado, de-

rivada del desarrollo d!=, un m odelo que pone énfasis en la función del aparato 

estatal de posibilitar la acu m ulación de capital para el sector privado, ya I sea 

creando infraestructura o resguardando el orden interno, etc. 

En este punto y al tratar de analizar el proble m a del endeuda miento de 
I 

Latinoa m erica, hay que partir señalando, que el proble m a de la deuda es! ca m-

pleja y rebasa ampliamente lo estrictamente financiero. La proble m ática I de 

A m érica Latina no es sim ple m ente un proble m a de liquidez te m poral, sino es 

una m a nif'e sta ció n y expresión del subdesarrollo, en que se encuentra; es la ex-

presión del injusto y asimétrico orden económico' internacional, por el cuá~ 

unos pocos paises explotan y se desarrollan sobre las'basesldel 

62'/ C EP AL: I1Bálance de la Economía Latinoam ericana en 1986". Sant.1ago 
Dicie m bre de 1986. 

63/ SELA: lCompilador): "Po'1iticade ajuste. Financiamiento del desarrollo 
en América Latina", Edit. Nueva Sociedad, Venezuela, 1987. 
Pág. 20. 
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intercam bio desiguaJitario y la descapitalización de la mayoría de paises,zCque 

concentran el 80 % de la poblacióñ m undial), pertenecientes al m undo del -

su bd esarrollad o. 

Coincidimos en que,la deuda externa de Am~rlca Latina, no es otra 

. cosa que el resultado de la su bsunci6n il1(Jjrecta del trabajo al capital in-

ternacional. Así los pl.leblos latinoa m ericanos no trabajan para satisfacer 
-~ 

sus necesidades sino para saciar la sed de ganancia del capital transnacio-

nal. 64/ 

Esta situación se concretiza en una serie de· fenó menos, que ya más 

partic ular m ente explican la crisis de la Deuda Externa en A m érica Latina; 

éstos son: 65/ 

La recesión m undial de 1981-1983, expresada en el estanca miento de la 

producción y el co m ercio m undia1; 10 cual trajo dra m áticos efectos -' 

para los países en desarrollo, disminuyendo la demanda global de pro-

duetos básicos y ele sus. predos, y que redujo Jos' términos de :l.ntetctlln---

bio de . A m érica Latina. 

M ucho de los orígenes-1 de esta recesión m undial se explican por las po-

Jíticas defJacionarias de los paises industriales a fines de los 70, con el 

fin de redudr sus tasas de inflación. Estas políticas de corte m onetaris 

'tI 
tas, aplicadas principalm ente en Estados U nidos, im pulsaron las tasas -

no minales y reales de interés a alturas extraordinarias. C o m o corolario 

6!dMontoya, Aquiles. "Deuda Externa Latinoamericana: Crisis del desarro
- 110 o desarrollo de crisis". Boletín de Ciencias Económicas y So

ciales. Julio-Agosto 1984. Pág. 261. 

65/~Wionczek, Miguel. "Endeudamiento externo de los paises en desarrollo" 
. Colegio de, México, 1979.- Pág. 33; Y A.R. Ritter, D.H .. Pollotk 

llla cr.is:is de la deuda latino a m ericana: causas, efectos Y. perspec-
• o ) o#" 1 • 

tivas", Revista de Comercio Exterior. Volumen 37, Numero 1. 
MéxiCO, En~ro 1987. Pág. -22 :,. 
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de 10 anterior, se efectuó un proceso de revaluación del dólar. Desde el 

, tercer trim estre de 1980 hasta julio de 1984, el tipo de ca m bio efectivo 

del dólar se incre m ent6 en 48 %, en' ~to que el tipo efectivo real se '-

elevó en 28 %. Dado que la m ayor parte de la deudalatinoa m ericana ..; ... 
está denominada en dólares, esta apreciación provoéó que el valor real 

de la deuda aumentara más que el valor naninal : de esa moneda. Adicio-

nalm ente,' la revaluación contribuyó a la baja de los precios de los pro-

duetos básicos denominados en la divisa estaunidense". 

Otro factor externo que explica la agudización del problema de la Deu-

da Externa L atino a m ericana consiste en el au m ento de los precios del 

petróleo, durante 1973 y 1980 Y que obligó a los países latinoamerica-

nos im portadores de petróleo a ajustarse a mayores costos, 10 'cual acen-

tuó aún m ás su déficit ca m ercial. 

Además, los excedentes financieros de la OPEP, los petrodólares, fueron 

depositados en bancos ca m erciales occidentales, generando una situación 

de sobreliquidez en estos últim os; que 'devino en una poJítica expansiva 

del crédito: una fiebr¡a de présta m os a nivel internacional. La banca 

comercial ávida de' colocar sus fondos, y los gobiernos de América Lati-

na deseosos de tratar con ella sin verse obligados a acudrr al FMI y a 

sus condicionantes. 

Se contrataron en estos ,años muchos préstam os sin evaluar las condicio-

nes de riesgo y la capacidad de pago ~uturo de los deudores, sin un des-

tino clara m ente definid'o y a tasas de interés flotantes. El resultado de 

66/Según un estudio del Banco M undial, una apreciaci6n real del D 6lar de 
- 10% reduce e'n 6% los precios de los productos básicos en términos 

de mercanc:Ía estadounidense. A.R. Ritter. DR. Pollock; "La cri
sis ..... " Ibid Pág. 22 

I , 
~ . 
I 

í 
i 
i 

I 
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esta situación se sufre actualm ente. 

Un elemento de orden interno y que explica el problema de la deuda, se 

encuentra en las estructuras econ6micas y politicas inflexibles y altamen-

te concentradas de los pa:íses latinoa m ericanos, resultado del modelo Ca-

pitalista de Desarrollo Dependiente, y que destina a losestadós a reali-

zar ~ctiv::tdades.' de expansión de la de m anda y de asistencia social hacia 

la población. 

La brecha defiCitati:a::i::'t entre las inversiones y el ahorro interno, explica-

ble por el bajo nivel de ingreso pro m e dio de sus habitantes, aunado a la' 

inflexibilidad de la estructura tributaria y su regresividad, ha obligado a 

1Qs estados latinoa m ericanos a contratar e m préstitos externos para reaJi-

zar obras de infraestructura y para im pIe mentar progra m as sociales (edu-

cación, salud, vivienda, e ll)- pleo). 

La progresividad hacia el endudamiento externo resulta am, en una ten-

dencia estructural del m odelo de desarrollo de las econo mías latinoam e-

ricanas, y la expresión de la negación de efectuar los ca m bias necesa

rios interna m ente y que m odifiquen el injusto orden económico na ciona1;67 / 

Los anteriores ele m entos m arcan una nueva fase en A m ética Latina, que 

inicia a ~~diados de 1982" y que perdura a la fecha . ... 
La crisis de la deuda éxterna de A m érica Latina, se puede divid:irla en 

cuatro etapas, que son: :,~~I 

68;" 

Ibisate, Francisco Javier; "La im pagable deuda extrna latinoa m erica
na". Boletín de Ciencias econó micas y Sociales. N ovie m bre 4, 

, Julio-Agosto 1985. UC A Pág. 221. 
F" 

Rodriguez Flavia: "La-aEÜl:i1'&de la deuda externa latinoamericana;' 
hacia fines de la década de 1980". Documento inédito, Ma
yo de 1989. 
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PRIM ER A ETAP A. 

Se extiende desde el inicio de la crisis en A gasto de 1982, fecha en 

que M éxico ca m unic6 a la ca m unidad financiera internacional sus incapaci-

dad de continuar dando servicio a su deuda externa. Hasta, pdncipio·s de -
tU , . 

1985 cuando debido a los serios problemas políticos y econ6micos creado por 

" 
, ':.: los prim eros progra m as de ajuste, se lograron nuevas reestructuraciones \ 

de los adeudos en. condiciones más favorables hacia los países qeudores. 

SEGUNDA ETAPA. 

A barca desde los inicios de 1985 hasta fines de 1987. Esta concluye, 

cuando, tanto los bancos acreedores ca m o los países deudores, co mienzan a 

m ostrar fatiga en relaci6n con la ·crisis externa, especialm ente porque los 

programas de ajuste no logran resolver los problemas que agobian. a los -

países, ni reducir· su endeudamiento. En esta etapa, los bancos acreedores 

co mienzan seria m ente a tratar ele djsminuir su exposici6n en estos países. 

En este período se impleli1ent6 el llamado PLAN BAKER, el" cual enfatiza-

ba que solo una com binaci6n de crecimiento, reformas estructurales y nue-

vos créditos podrían asegurar. el pago del servicio de la deuda en. las con-

diciones existentes y restaurar la nor m alizaci6n de los flujos de capitales 

hacia los países deudores. 

Este plan fracas6, ya que los créditos c,omerciales no se' mateI1.aJi-

zaron co m o se preveía, y A m érica Latina continu6. siendo un exportador 

. neto de recursos (calculándose para el período de 1985-1987 aproxim ada

mente en 74 mil millones de d61ares). 69/ 

69/ Rodríguez, Flavia. "La crisis de ..... ", Ibid Pág. 6 .. 
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En esta etapa continu6 el estancamiento econ6mic;o regional, y el, 

• '.o' ..... -'" 

cada vez más rápido deterioro de 10s-llive1es de bienestar de su poblaci6n. 

TERCERA ETAPA 

,se extiende desde fines de 1987 hasta· la exposici6n del Secretario del 

Tesoro de Estados Unidos, Nicholas Brady, de los lineamientos de la nueva 

administraci6n de ese país, en relaci6n con el problema de la deuda exter-

na. 

En este período tratan de reduc:ir sus acervos de deuda a través de 

interca m biarlo por nuevos activos, por m edio de un m enú de opciones basa-' 

das en el m ercado. Estos.; nuevos activos general m ente tienen un valor no 

minal más bajo, que es compensado con un riesgo también más reducido. 

Dependiendo del instru m ento, el m enú puede ca m biar la :,natur!3!eza: 

de la obligad6n, transfiriendo la propiedad a través de m ecanism os de con-

versi6n de deuda y recom pra de deuda, o alterar el perfil financiero de la 

deuda por una reprogra m aci6n de los intereses y consolidaciones de largo 

plazo. El' mecanismo de reducci6n favorito de los acreedores é inversionis 

tas extranjeros, ha sido el de intercam bio de deuda por acciones y que ha 

traído graves consecuencias para los deudores; ventas de e m presas parae& 

tata1es, au m ento de flujo de. capital hacia el exterio.r e'n concepto de uti. 

lidades; ade m ás que s610 se posibilita reducir una pequeña fracci6n de la 

deuda externa de los países 1atinoa m ericanos. 

CUARTA ETAPA 

Sería la actual, que se inicia a partir de la form ulaci6n de 10 que 



, 
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se ha dado en lla m ar el P L A N B R A D Y que contiene los esbozos de los linea 

, mientos de la nueva estrategia de la ad m inistra ció n Bush, en relación con la 

deuda externa de los paises en desarrollo. Aqui se señala la idea de que la 

solución de la crisis deudora solo puede provenir de una reducción en el m on 

to' de la deuda o del pago de intereses sobre la mism a. Sin e m bargo no se ... 
presentó ninguna propuesta concreta sobre la form a en que se harian las re-.. 

ducciones. Aunque a la fecha 'no se han concretizado los lineamientos de la 

Ad ministración Bush acerca del proble m a de la deuda externa, ~e puede ase-

gurar las limitaciones de este enfoque y su im posibilidad 'de resolverlo. 

R esu miendo, la deuda externa es un proble riJ a critico y de actualidad 

para toda Latinoam érica en la década de' los 80 j por tanto El Salvador no 

es la excepción sólo que con caracter1sticas distintas, las cuales analizare m os 

m ás adelante. Las perspectivas para la solución a la deuda latino a m ericana 

no son m uy esperanzadoras; de parte de los acreedores no se visualiza un 

ca m bio significativo ni acciones tendientes a la condonación de volú rn enes 

importantes de la deuda. De parte de los deudores, hace falta mucho por 

andar, para constituir un grupo o cartel de deudores, que hagan im ple m en-

tar los acuerdos de Cartagena u otros parecidos. 

2.3.2. Deuda Externa C entroa m ericana 

Centroa m érica no ha escapado a la proble m ática general latinoa m eri-

cana acerca de la deuda .externa, en m arcándose en una "crisJs globaL a nivel 

regional y que obedece a causas estructurales, en la medida .en que trascien-

de de lo pura m ente econo mico, hacia esferas sociales y politicas de cada 

uno de los paises. 
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Esta crisis se ha reflejado en 10. externo con la baja de los precios de :..: 

los productos tradicionales de agroexportación, la caída de la demanda en 

sus principales mercados de 'los países :lndustriallzados, el alza de lps cos-

tos de los insu m os ind ustriales im portados especia1m ente del petróleo, el 

consiguiente deterioro de los términos de intercam bio, la severa contrac-

ción del Mercado Común Centroamericano, el alza de endeudamiento ex-

terno y e1 endurecimiento en las condiciones de acceso a préstam os exter-

nos operados por los organism os financieros "privados y oficiales internacio-

nales. Por otro lado los fen6nem os de origen interno que dieron lugar a 18 t.: 

crisis econó mica regional son: caída del volúm en de exportaciones, caída de 

la inversión interna-especia1m ente privada,Jigada al bajo ahorro interno y 

a la fuga de capitales; inflación galopante, desequilibrio creciente de las 

finanzas púbJicas 1 vinculado a la im pIe m entación te m prana de unas poJíti-

cas económicas expansivas que no hicieron sino posp9ner Y agravar la cri-

sis; y el incre m ento de los gastos para fines militares. Ahora b~en, la con
I 

secuencia. social más importante de la crisis econó mica es la ¡¡odfHcación 

bacia el. incremento' . de los niveles de pauperización preexistentes a fi-

. nales de los años setenta. Para los sectores m ás pobres de la población 

de .Centroa m érica .¡ la poJítica de la sobrevivencia ha sustituido a la po

Jítica de austeridad comQ criterio de desarrollo. 70/ 

Por 10 tanto la crisis de la deuda externa en C entroa m érica no es más 

que una manifestación de las crisis más profunda de toda la historia de -

los países centroa m ericano. \ero en e~te punto la deuda centroa m ericana 

posee características particulares con respecto a la crisis de la deuda 

López, José Roberto. '{Úete tesis sobre la crisis Centroamericana'). 
Anuario de Estudios Centraomericanos, san José, Costa Ricá, 
No. 2. Julio-Dicie m bre de 1986. 
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, 
. a nivel latinoa m ericano, ca m o señala Ca beJ1eros: "En el á m bita de A m érica 

Latina sobresale la situaci6n centroa m ericana. En tér minos absolutos, la deu-

da global de ~ subregi6n en 1986 solo represent6 poco m ás del 4 %, de la 

deuda latinoa m ericana total y la del país centroa m,¡¡)ricano m ~s endeudado 

(Nicaragua), significó algo m ás de esa proporción con respecto a Brasil; . 

pero en términos relativos, la situación de estos países, 

,. es m uy delicada. En 1983, la relación m edia entre la deuda ex:terna y el. 

p~oducto interno bruto, que para A m érica Latina fue del 36 % para Centro 

A m érica fue m ás del doble (81 %); la de tres países (Nicaragua, C asta Rica 

y HOnduras):: fueron con m ucho, la ID ás elevadas de A m érica Latina y la de 

El Salvador se acerca a las más altas (Venezuela y Ch:i1e). De 10 anterior 

se desprende que Centroam érica ha adquirido una deuda externa que, con -

respecto a su capacid~d productiva, es mayor que la del resto de América 

Latina". }Y 

Este proceso de endeudamiento ha variado de país a país; un estudio 

clasifica los deuaores en cuatro grupos, atendiendo al criterio de su capaci-

dad de negociación: 

En el primer grupo se encuentran Guatemala y El Salvador, que es-

trictamente -y para 1987 ... no sufren problemas de solvencia, pero que ·en .. -

algunos (períooos· .: han sufrido prob1e m as de hquidez. N o han parti.cipado 

en procesos de renegociación de su deuda externa con la banca privada (aun-

que Guatemala participó en la cuarta ronda 1986/87), debido a ser destina-

Cabel1eros, Rómulo: "La deuda externa centroamericana", Revista de 
la CEPAL, Santiago de Ch:i1e No. 32. Agosto de 1987. 

L6pez, José Roberto: "La deuda externa en centroa m érica: Leccione$ 
de la Teoría y práctica de su administración reciente". Informe 
CSUCA, San José, Agosto de 1987. Pág. 19 

¡ 
.. ¡ 
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destinatarios de' un flujo de -financiamiento 'externo, ya sea bilateral o comer-

dal, el cual les permitió retrasar la aplicación de los primeros 1!paquetes1! -

de ajuste interno hasta inicios de 1986. 

En el segundo grupo se encontrarían Panamá y Costa Rica, que sí han 

participado en rond?s de negociación con la Banca privada; sufren de proble-

mas de f-quidez y/o de solvencia y han realizado Con éxitos acuerdos de Con

tingencia con el F MI Y de ajuste estructural con el Banco M undial. A m bos 

países son los relativamente más endeudados con la banca comercial: 

En un tercer grupo se ubicaría Honduras al haber participado en las ::-:, 

rondas de programación debido' básicamente a pr'ob1emas de liquidez, y no hEl:l

ber aplicado "pacluetes'" de ajuste ortodoxos (en concordancia con e1 F MI) den-, 

tro de su econo mfa. 

Por últim o en el cuarto lugar se encuentra Nicaragua, Con Una pesada 

-

deuda que ha, atravezado los límites de la insolvencia;' que apenas ha desarro-

]10 tímidas. medidas de ajuste 'interno y externo; y que ha logrado instituciona-

Jizar, a través de sucesivas renegociaciones, la práctica de oficializar una-

ID oratoma de hecho. 

A continuación y ya con algunos linea mientas acerca del proble m a de 

la deuda ~xtern:a a, nivel 'latino a m erlcano. y centroa ID ericano, que han preten

dido establecer un in arco generaJ., procedere ID os a analizar deta11ada m ente 

nuestro te fl1 ática de trabajo. 

2.3.3. Deuda Externa de El Salvador 

[El endeudamiento externo progresivo de nuestro país proviene de -

" 
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años atrás, en el período de 1961-1969, la deuda externa de El Salvador, pa-

sa de ,¿ 68.8 millones a ,¿ 644.5 millones~ representando un incre m ento de 

833 % j 10 CHal evidencia las características ode1 m ode10 de desarrollo por in-

, dustri..alización adoptado, basado en grandes m ontos de financia miento exter-

no, ante la escasa generación de ahorro interno y las estructuras im positivas 

rígidas é inflexibles de nuestro país. 

Este hecho se agudizó en la década posterior, evidenciando clara m en· 

te los s:ínto m as de agota miento del m odalo de desarrollo salvador~ño. De 

1970 a 1979 la deuda externa se incrementó en 350%, pasando de i 670.1 

-1. • 4 731 
millones de colones a v- 2.3 7.2 millones ·en 1979. -

Por 10 anterior, la tendencia la progresividad de la deuda externa sal 

vadoreña no es un fenó m eno reciente y explicable sólo por la crisis coyuntu 

ra1 de nuestro pa:ís, ~ no es en realidad el resultado esencial de caracterÍs-

ticas estructurales: concretiza la incapacidad del siste m a econ6 mico salva 

doreño de autogestionarse y generar los recursos necesa:d.os para el proceso 

de acumulación. 

En el período que e:::tamüs:';analizando la deuda externa de El Salvador 

ha crecido continua y persistente m ente, alcanzando un saldo hasta 1988 de 

,¿ 9562.5 millones, (Ver cuadro No. 15). Este m anta triplica el de 10 años 

antes,. representado un incre m ento de i 7.210.5 mjllones. Esta evolución 

creciente pode m os dividjyla en' cuatro penados: de 1979 a 1982, años de 
, 

incremento acelerado de la deuda ext~:rna, a tasas mayores de 20% anual, 

período que corresponde a los años' mas agudos de la crisis de nuestro 

Eaís. 

TJm ossrl., Genlnlo. "Centn)n 111 ér!c:[l: DeudA Exterml y Trnnsferencln de 
Recursos en los 80". Cuadernos de Investigación CSUCA. No. 
38. Juljo de 1988. Pág_ 9 

¡ ., , 
¡ 
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CUADRO No. 15 

DEUDA EXTERNA DE EL SALVADOR 

( Saldos en Millones de Colones ) 

1979 1980 1981 r 1982, 1983 I 198~ 1985 

3.676.8 l' 4.Z14.8 

I 

r::e.m. Exterra 2.352.01 2.9!10.7 4.726.4 I 4.873.7 4.952.1 
¡ i 

RDliGl. 1.0Cl.1l 1.187.7 11.632.1 2.039.5 2.486.6 2.74!l/...a. I 2.'J75.9 

&=ia 4S:..5' 1.80&.4 1.871.1 
i 

1.202.9 I 1.55&.8, 1.&12.6 /1.643.1 

Pnvada 86.3 5Xl.l t 4&5.9 426.9 36&.7 347.1 333.1 
i 

- ----------~ -- ---------- I 

EN PORCENTAJES 

I ram. Exterra ltrul 100.0 r 100.0 100.0 100.0 I 100.0 I 100.0 

RDliGl. ~ l¡Q.4 1 '44.4 ¡¡¡.7 J 
55.7 60.1 

~., I ~2.4 42.3 
52.6 I 

37.2 33.2 fu:caria Zl.J 39.6 I 
I PrIvada .3E..3 18.7 13.2 9.9 7.8_

1 

7.1 6.7 

! I 
-- - ----------

I I 

FUENTE: 

Sección de Balanza de Pagos. B.C.R. 

1986 f 1987 
t 

¡ I 
t 9.642.1 I 9.399.5 

6.Z11.9 16.560.0 

2.758.6 I 2.241.5 

611.6 I .m.0 

, 
100.0 ¡ 100.0 

65.1 i 69.8 
I 

28.6 I 23.8 
¡ 

6.3 ¡ 6-" .~ 

____ L.. _______ 

I 
I 
¡ 

I 
t 

<fk' 

19&8 

19.562.5 

6.369.5 

2.121.5 

571.5 

100.0 

71.& 

22.2 

6.0 

---

1 

" 

\ 
1 
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El segundo perlado abarcaría de 1983 a 1985; durante el ~uál se reduce el 

crecimiento de la deuda, alcanzando pro m e dios de 5 %. El tercero iría de L. 

1985-1986, en donde por la mod:l.cicac:l.6n del tl.po de cambio del co16n salva-

doreño, práctica m ente: se duplica la deuda externa. Por' fín, el cuarto perlo-

do ca m prendería de 1987 a la fecha, en donde la ,tendencia de la deu4a, de 

nuevo ,es a aumentar, pero a tasas menores de las de principios de'1á. dsea.:..· 

da. 

" Por 10 que respecta a los componentes de la deuda externa, en el pe-

rlodo analizado se observa una modjficaci6n. Así en 1979 la deuda externa 

pública absorbía la mayor proporci6n ,de la deuda externa (42% 'equivalentes 

a i 1.001.21 millo~es), seguida por aquella d~ origen privado (37 %) y la deu

da bancaria (20.5). Esta situaci6n se m odjfic6 en 1988, au m entando la parti-

cipaci6n de la deuda pública externa a 72 %, con un m anta de i 6.869 mi-

110nes, que representa un incre mento de r/:. 5.869 millones; por su parte la 

deuda bancaria aument6, pasando a tomar el segundo lugar en la participa-

ci6n de la' deuda total, incre m entándose en r/:. 340.6 millones (Ver cuadro ~ 

No. 15y gráfica No. 2). 

Por últim o la deu,da externa privada se ha reducido en' i 298 millo-

nes, pasando de i 869 millones en 1979 a i 371 mjJlones en 1988. Este-

" 

hecho no signliica una reducci6n del financia miento ex~erno hacia el sec-

tor privado, sino un cambio en el mecanismo de captaci6n de fondos de ...!-

las e m presas, utflizando ahora for m as indirectas, principal m ente a través :.t 

del uso de créd:iI:os proorcionados por el estado.
c

,; 

"< 
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También:;_, en este período aum enta el porcentaje de la deuda externa -

contratada- a largo plazo. Para 1988 el 95 % de la deuda total era contra-

tada a largo plazo, y solo el 4.9 % a corto plazo, que contrasta con el 78.4 % 

y el 21 % para 1980 respectiva m ente, (Ver A11lexo No. 7). 

Este hecho constata que 4't casi totalidad de la deuda I pública externa 

~ es contratada a largo plazo, 10 que vuelve el caso salvadoreño un caso -

, 
mas particular a nivel latinoa m ericano, lo cual analizare m os detenida m ente 

adelante. 

G R A F1C A No. 2 

DEUDA EXTERNA DE EL SALVADOR 

1979 - 1988 

1&~~--------------------------~ 

IDT,6l 
ffIT) ....................................................................... . ............................ . 
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1979 -\981 19B3 1985 1987 
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2.3.4. Deuda pública 

Es im.portante dejar clara la participación de la deuda 'pública externa' 

"-en la deuda pública total. Esta inform ación la presenta m OS en Gmidro No. 

16; donde se visualizan las consecuencias de la cdsis coyunturru en las [1.-

nanzas pú blicas de El Salvádor. Asi ~ deuda a cargo del Estado se ha más 

que sextuplicado en los años ana.tLzados, pasando d~ i. 1.537.4 millones en -

1979 a ""i11O.042:36 miJ.olles en 1988. La deuda pública ha presentado un -

dinamismo mayor que el de la deuda externa global del. país \a excepción 

de 1981 y 1986), demostrando el papel del Estado como elemento estabiliza-

dar de la economía del país y que estudiaremos más adelante. Por 10 que 

se refiere a sus ca m ponentes pode m os caracted.zar 3 perlodos: el prim ero, 
.~ , 

abarca:r:ía de 1979 a 1980, en donde la mayor porcibi-u de la deuda pública 

es de origen externo,resu1tado tanto de los efectos de la segunda cdsis 

del petróleo en nuestia balanza ca m ercial cano de las consecúencias de la aglidiza-

ci6n de la cdsis, manifestadas en la baja en ,la producci6n, y las exportacio-

nes, la reducción de los ingresos públicos, ,y de la inversión, entre otros. 

El segundo perlado abarca:r:ía de 1981 a 1985, donde se revierte la si-

tuación y el endeudamiento interno pasa a constitu:ir el mayor porcentaje de 

la deuda pública. Esto es explicable por la disminución del' lit m o de creci-
." 

miento de la deuda externa pública debido al gran cú m ulo de donaciones -

proveilientes pnncipalm ente de la AID; y la apJicación de un program:t1 de - , 

estabilización económica en 1982-1983, sustentado por el FMI, y que redujo 

en parte el dinamjsmo de la deuda públi.ca. Además en estos años se finan-

ció el déficit fiscal mayormente por fuentes internas, por créditos del Ban-
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ca Central de Reserva y por e misión de bonos. 

Por. úlülll 0, eJ l:.f.lI"CÚr puriodü 11'.11\ de J0Uü tI 1088, donde se recupe

ra el dinamismo de la deuda,.publ~ca e>..terna ", así como su participación con 

con respecto a la deuda total. Este hecho se debe a la· estab:ilización en 

esos años de 'las recepciones de donaciones de parte de la AID j así ca m o 
la im p1e m entación de una po11tica fiscal restrictiva del crédito interno por 

parte del Gobierno Salvadoreño. (Ver CuadrÓ No. 16). 

/ Así. queda señalado, que en los 10 años analizados la tendencia al -.,

crecimiento de la deuda p~bhca_ externa' ha Sido una constante _ mayor que -

el endeudamiento interno, solo compensado por el aumento en las donaciones 

el el exterior. 

2.3.5. Deuda -PÚ"blica Externa 

-Habiendo analizado todo lo anterior se nos hace más claro estudiar ..... 

nuestra temática: la Deuda ,Pública Externa En el Cuadro No. 17 y en la 

Gráfica No. 3 podemos observar· el comportamiento detallado de la deuda -

pública externa entre 1979-1988. 

) C o m o ya s·eñala m os anterior m ente la deudal pública exté:ma más que 

se sextuplicó en los diez años en estudio. Entre sus ca m ponentes, fue la 

deuda directamente contratada por el G ob.ierno Central la que ha presentado 

mayor dinamismo, octuplicándose entre 1979 y 1988, pasando de ri 651.68 

millones en el prim er año a ¿ 5.625.07 millones en el últim o año. 

Por su parte la deuda garantizada, que es aquella contratada por las 

institudDnes ofidales autónomas y que es avalada por el Gobierno central, 



CUADRO No. 16 

SALDOS DEUDA PUBLICA DE EL SALVADOR, 1979 - .1988, 

( EN MILLONES DE' DE COLONES) 

t 
! . I . 1 

, 

I 
1979 1980 

1
1981 

, 1
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

1 

1 

1 

1 

D elida Externa 1001.81 1220.47 1519.91 1661.93 2065.53 2471.41 2801.04 5982.47 6446.57 6669.47 
1 

1 % 63.5 56.4 47.0 43.5 46.0 44.3 45~4 64.2 66.5 66.4 1 
1 

1 D elida interna 575.57 941.84 1711.89 2160.27 2420.96 2546.64 3371.21 3342.32 3254.68 3372.89 
¡ 

36.5 l. 43~6 % 53.0 56.5 54.0 50.7 54.6 35.8. 33.5 33.6 
1 "''''~ 

D elida PúbJ,ica 1577.38 216231 3231.8 ' 3822.2 4486.44 5018.05 6172.25 9324.8 9701.26 10p42.36 

T o tal 

. 1 ---
, 

FUENTE: ANEXO No. 8 

A 
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casi alcanza atriplicarse increnentándose en ri 50).4 millones. Eh el misno ¡:x:rlooo la deu

da no. garantizada en cambio rrás se cuatriplic6, ¡:asando de i 57.13 millones en 1979 a i 

251 millones en 1988 •. 

Por lo que se refiere a su '¡:articipaci6n, la deuda pÚblica externa directa ,se ha in

crenentado, abarcando el 84% del total de la deuda pública externa. la deuda garantizada 

se lB reducido a nÉs de la mitad de la participaci6n de la deuda totál; en cambio la deuda 

no garantizada se ha reducido, pero en ID2110r IlEdida que la anterior. 

Es interesante observar las altas tasas de creciIniento de la deuda pública externa. 

directa en los afias de 1979 a 1~84, (de 26% en pranedio); que demuestra que e1ITByor pé

so de la crisis'coyuntural se ha compensado con deuda externa "del gobiell1o central y prin

cipalllEnte del tipo bilateral. 

Ahora bién, ya entrando en detalle en el tema que nos ocupa, en las pr6x:i.nas páginas 

se analiz.ará en priID2r lugar los saldos de 1a Deuda Pública Externa, o sea los montos en- . 

. deudados hasta una fech8. específica, tratando de establecer la estructura de acreedores 

del Estado salvadoreño. Seguidamente, se estudiará el nivel de utilizaci6n y no utilizcici6n de 

de la deuda estatal con el exterior, así cano sus préstamos contratados anua1ID211te. También se 

revisarán las condiciones financieras de este . pasivo externo y las transferencias estata-

les hacia el exterior en concepto del pago del servido de su deuda. TOOo 10 anterior nos 

servirá para fundamentar una caracterizaci6n" general de la deuda pública externa y de su 

nivel en el período analizado, el cuál se concretiza en la evoluci6n de los indicadores 

ele endeudamiento. J . , .. 
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G R A FIO O " N o. 3 

DEUDA PUBLICA EXTERNA DE EL SALVADOR 

1979 - 1988 

MILLO N E8...D E. G QLO N ES 

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

11' 6(1X} ....................................................................................... . 

::iID .......................................................... ~ ................. . 

2f11) .................................................. . 

1979 1981 "1983 1985 1987 . 
1980 1982 1984 1986 1988 

FERlCíXE 
2.3.5. 1. Saldos de la Deuda Publica Externa 

lD1Pl 

Cf<ECTA 

Entrando en el detalle del saldo" de la deuda pública externa, se observan 

las caracteristicas de cada tipo de endeuda miento, y su estructura de fuentes 

acreedoras de origen externo. 

La deuda directa del G oblerno e entral ha sido contratada en su m ayor par:-

te con" organismos oficiales, y solo un 3.3.% en promedl0 con entidades priva-

das. lVer Cuadro No. 18). Entre las prim eras sobresalen co m o principales 

acreedores la A gencia Internacional para el Desarrollo l AID) Y el Banco Inter-

americano de Desarr'ollo lBID) que junt.os acapamn el 78.2% de la deuda púbU-
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ca externa directa. Solo a la AID pertenece el 47% del endeuda miento, lo q u e 

coloca al Gobierno Central en una posici6n ~esventajosa respecto 

a esta Institución paraestatal de Estados Unidos. 

Por s u 1 a do, 1 a d e u da con t r a t a d a, por 1 a sin s t i t u c ion e s o f i c i a " 

les aut6noma Iy .que. es 19anantizada por el Gobierno Central, se con 

centra tambi~n en organismos oficiales, pero aqul los principales 

acreedores son siempre el BID \30.3% para 1988) y el Banco Inter-

nacional de Reconstrucci6n y Fomento \36.6% para el mismo año). 

Es importante resaltar que a partir de 1983, las instituciones -

paraestatales comienzan a contratar empr~stitos con bancos come~ 

ciales pero en montos reducidos. Los bancos comerciales han teni-

do'mayor participaci6n \tradicionalmente) en los préstamos no ga-

rantizados de las Instituciones Oficiales Aut6nomas, donde 11egan 

el 20% del total; el 80% restante se concentra en organismos ofi-

ciales, sobresaliento el BID con el 60% para 1988. 

En conclusi6n la Deuda Pública Externa Directa, posee 
.H 

como mayor acreedor a la Agencia Internacional de De-

sarrollo \ A. 1. D. ), lo que determina 
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CUADRO No. 17 
DETALLE DEL SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA, 1979-gZ 

( EN MILL. "DE COLONES ) 

I 1979 1980 I 1981 I 1982 I 1983 198i,< 

\ 
1985 1986 I 1987 1988 

1 I ¡ 
I 

I I " 1.217.::'6 I I 5.625.CI7 
l I Q:¡ x arecta 651.68 352.87 I !.115.~ 1.555.34 2.03737 2.m.sl.. 5.056.39 5 • .382.01 ¡ QJ X Grran:lZ2da :82.99 ))6.44 " 336-23 3:fJ.77 I Y77.72 357.51 411.65 W6.49 , 814.9'1 793.35 

i -- ! 
¡ QJ x ro Gmrn:lzala 57.13 61.17 I 6&..i4 'lI+.:fJ I U2.48 76.53 IDI.57 U9.:fJ 249.62 251.05 

I Darla. ¡iblica enerre rmaJ 1.001.81 1.220.47 1.5i9.9! 1.661.93 2.065.53 2.471.41 2.&JI.0IT 5.982.47 6.446.57 6.669.47 ! , 
¡ ¡ 

I PORCENTAJE S I i Q:¡ U ' 
-

I ",x recIa 65.0 69.9 73.3 73.3 75.3 &2.~ SI.7 ~.5 83.5 

! 
34.3 ! i ! 

I QJ x ~tl.zaca 29.2 25.1 22.1 21.6 19.2 I 1~.5 17.7 13.5 12;6 1l.9 ¡ I 
I 

I ¡ Q:¡ x ro Girarmzril 5.7 5.0 l¡.5 5.1 
, 

5.~ i 3.1 3.6 2.0 3.9 3.8 [ 
: ~ fÚllica Exrerre Tmai 

I 

I 
100. 100. 100. iOO. 100. i 100. 100. 100. 100. ¡OO. 

I I 
I I 

I 
TASAS DE CREcr.IIENTO ANUALES 

I 
I 

I 1 

~Q:¡xOirecra 26.3 .30.9 I 30.8 9,1 27.7 30.9 12.3 12.1 6.l¡ 4. .. 5 

QJ x (;m¡nnzala ! 9.7 ~.6 I 9.7 7.0 10.5 10.1 15.1 95.9 1.1 - 2.6 

QJ x ro Cáranrizril i - 7.2 7.1 

I 

lU· ]!¡.1 I 32.9 31.9 32.7 17.7 108.7 0.6 
I I 

Darla. fÚllica Exterra. Tmai ¡ 18.9 

·1 

21.3 2l¡.5 9.3 

I 
24.3 19.6 i3.4 !lJ.6 7.7 3.5 

I 
-- - -----

FUENTE: Cuadro No. 3 

i1 



CUADRO No. 18' 

PRINCIPALES ACREEDORES EN DETALLE DE LA DEUDA PUBLICA 'EXTERN A. 1979-1988 

( En Millones de Colones ) 

1979 lcm 1931 1932 1983 1984 1985 19ffi 1937 1988 

fuJda Pública Externa 1C01.8 1220.5 1519.9 1661.9 2CXi5.5 2471.4 2001.0 5032.5 6446.6 6689.5 

Directa 651.? 852.8 11J5.5 1217.5 1555.3 2D37.4 22f37.8 5CJd2.4 5E.5 5625.1 

AID 85.3 122.8 278.1 269.3 5J3.2 756.9 951.5 2147.7 2433.7 2639.6 
BI 322.0 391.4 446.7 543.3 638.3 823.9 847.5 17Si9.4 1784.3 1758.3 

Grrantizada 292.9 n.5 336.2 359.7 397.7 357.5 411.6 EC6.5 814.9 793.3 

BID 63.8 58.0 54.0 57.7 63.3 40.4 ro.5 170.1 215.4 240.3 
BIRF 147.1 155.1 167.7 100·9 169.6 171.2 176.8 333.6 , 312.6 290.5 

No Grrantizada 57.1 61.2 68.1 84.6 112.5 76.5 101.6 119.6 249.6 ' 251.0 

BID 5.1 4.4 13.3 , 31.2 31.2 1.9 1.0 0.7 141.4 150.7 
:ocIE 4.5 3.7 3.1 3.1 3.1 3.1 33.5 32.8 33.4 32.2 

FUENIE: Anexo No. 9 

- J 
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I "a- "al i 1- Crg3"ll!!RlS lCl E5" 
! 
I 
I l~\tJ! 1:ilaTea1E5 Inl:er-
¡ lEClcraiE5 
I 

2_\úl ti larercllE5 

I reglcraiE5 

I 3.Bila;:e-atE5 

I II-Q-gani!!RlS FhvadJs 

I 1979 

"l 

i 
¡ 92..28 
I 
i ::: i 

I 
25.::0 

I 51.38 
1 

I 1.5.60 

I 7.71 

e u A D R o ~ o. 19 

CLASlFICAClON DE L'\ DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TIPO DE ORGANí5MO 

( EN PORCENTAJES ) 

1

1980 199r 1983 1984 1985 

, , 

1 
I I 1 I 

!" 92.70 <;L:;¡' I 93.78 92.Y7 " ~.78 ! 95.72 

I I I I I 

I 1 23.31 

1 

19_-6 19.59 16.01 13.27 12.21 

I ~7.66 I l¡.:z...::I 46.16 41.87 ~1.77 39.31 

I I 21.73 ¡ :L.;J 28.02 34.71 39.73 l¡.l¡..14 

I 7.30 ¡ 7.:::Ji 6.08 , 7.41 /J..SI ! 4.01 --_ .. _~- --

1986 1987 1988 

96.1;!c i %.95 I %.00 

11.23 
¡ 

9.~ I 9.~ 

I 39.23 39.28 

I 
38.10 

45.93 47.73 48.65 

I 3.~9 2.~ 2.91 

fE.1)\. RH.Ja\ EXlIR\!\ loo. 100. loc.. 100. 100. I 100. 100. lOO. 100. 1m. 

FUE:-ITE: CU ADROS ANTERIO RES. 

.~" : 
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las caracterlsticas y condiciona mientos de este tipo de deuda, y que será ~ 

objeto de análisis m ás adelante. En ca m bio la deuda de las Instituciones Ofi

dales A ut6no m as se concentra en el Banco lntera IJl ericano 'de Desar:rollo 

(BID), en prim er lugar y ep el BIR F en segundo. 

Lo anterior nos lleva a la clasificación del total de la deuda pública 

externa por tipo de organ:is m o.. Aqu,í"~ el peso de los organis m os oficiales se 

incrementa, alcanzando en promedio ·[el 93% del total (Ver cuadro No. 19). 

Los organismos pr:i.vados en cambio, poseen ! una tendencia a lá' diS:ninuci6n que nos es 

favorable, conociendo las condiciones financieras agobiantes que ellos im po-

nen. (ver Gráfico No. L,.). 

Este hecho particulariza el proble ma de la deuda externa de El Sal-

vador y 10 diferenc,ia de la deuda a nivellatinoa m ericano, que co m o ya se-

ñalamos se acumula en entidades privadas. 

GRAFTCA No. 4 
DEUDA EXTER.NA PUBLICA POR TIPO DE ACREEDOR 

1979 - 1988 

&ID l····················, .. ······,···"""""""""'" ................... , ............ . 

5((0, ................................................................................... . 

... 
, ...................................................................................... {~~ ...••. {\m-..•.. 

....... 8 ....... .; .................... "" .................... ,,·~· ...... ••••• .... ·~···· ...... ~~ .. " .... " ........... " .............. . 

1aDl ...... ~·.·····~I······~··· .. ··NI· .... ·~· .. ,···· 

1 979 1 981 1983 , '1985 1987 
1980 1982 . 1984 19813 1983 

~\\~\\J 
lDTftL -CfOPl 
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La pre m:inenda de los acreedores oficiales, y entre estos los bilatera-

Jos, (;iohn,} ]w;¡ fuontor2l prl~lIdw;J.. ohodeca /;l fActores gcopo]1t::lcos, corresponde 

al papel que ,se le ha dado a El Salvador ,en 1a estrategia contrainsurgente 

de estados U nidos hacia la región centroa m eriC!mna. Lo anterior ha exigido 

tratos preferendales para nuestro país, que incluye cuantiosos volú m enes 'de 

asistencia económica, la mayor parte en forma de donaciones y préstamos '. 

con baja condicionalidad financiera. Además lo anterior ,explica por qué -

sólo a la' ,Agencia Inter~acional p?ra el Desarrollo (AID), 'pertenece-el ¿rePo 

del total de la deuda pública externa y el 41% de las fuentes pa-

ra el año de 1988; y que contrasta grandemente con su correspondiente para 

1979, donde solo le pertenecía el 11.6 % y 10.7% respectiva m ente (Ver cua-

dro No. 20). 

Los organism os m ultilaterales regionales son los que ocupan el segun-

do lugar ca m o acreedores del Estado Salvadoreño y ;;:¡quí, destaca el Banco 

Interamericano de Desarrollo, donde tam bién es reconocido el pago y la in-

fluencia de la politica exterior de Estados Unidos. Para 1979 el BID propor-

donaba el 39% ~:de1 total de iá> deuda externa estatal, y nueve años después 

le correspondía el 32.2 % del total. (Ver cuadro No. 20). 

Así, a ]a AID y al BID, pertenecía el 70 % en pro m e dio del total de 

la deuda externa pública de El Salvador (Ver Gráfica No. 5). Résu]ta claro 

el apego e influencia en estas insUtuciones de la pallUca exterior de Esta-

~os \I nid os, concretizada en la región centroamericana en 10 que se ha lla
,€-. 

mado 1a estrategia de guerr:alntensidad eG.B.I.) • Ahora bien, la excesiva ~. 

concentración de la deuda externa pública en 2 instituciones con ID arcada 
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CUADRO :.110.. 20 

SALDO DEUDA PUBLICA E..XTERNA TOTAL POR ACREEDORES 
( En Mil! ~ de ColoDes-. . ) 

19m l~ I 19S2 l~' ¡ l~· 

I 
, 

. 1.220.49' l:5I9:Sl h~;14 1~~53 Vt7l.41 

~ 

2.mi.oo. 

1.l3l.45 I l.la.03 i !SIJ.67 11•912•66 2.342.43 12.&lIJ.98 

284.5 nJ.37 I ?úf,.07 I 330.76 327.98 341.38 
216.98 234.36 259.56 265.2 267.1 2llJ.22 . 
63.15 61.75 

'1 
62.35 

1 
61.62 57.16 55.16 

4.37 4.26 4.16 3.94- 3.72 3.5 

5l!1.71 61;2.6 I 76&.25 1 861;..24 1 •. 032.43 1.1!l2.75 
453.78 514.09 I 632.19 

¡ 
7J2.71 366.22 'm. U 

1 127.93 128.51 
i 136.ai ¡ l32.13 166.21 193.64 

265.24 465.16 ! 466.35 
1 

717.065 982.02 1.236.35 
144.14 ZJ8.67 284.05 532.67 785.33 'm.4 
73.3& 100.92 i 105.19 ¡ 60.05 54.29 t6.3 
43.79 63.92 1 74.05 ¡ 100.52 123:14 162.78 

1.65 1.65 

1 

1.65 i 18.75 18.59 19.15 
-- -- 1 -- -- 16.71 
-- -- -- I -- -- S.49 

I 

2.05 ·1.4 I 1.41 1 0.81 O.I¡!JJ 2.75 ¡ , 
0.227 -- -- , 0.265 0.2657 0.2657 
-- -- I -- s -- -- --

I ¡ 
89.09 107.27 ! 101.25 1 152.24 120.235 112.48 

I 45.4 46.22 41.03 ¡ 36.35 31.78 u.lf9 
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3.22 3.22 3.22 3.22 3.22 3.22 
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FUElfTX:-INFORHES COMPLEMENTA'RIOS. VARIOS ·AÑOS. 
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relaci6n con la ad ID:iJ.ristraci6n E~stadouniclem3e!. y la necesidad de esos recur-

sos para la estabili.zaci6n· de nuestro pais, posibilitan y soportan una situa-

ci6n de dependencia política de El Salvador con respecto a Estados V nidos, 

que en el p~dodo analizado ha l J1egado a niveles sin precedentes . 

. GRAFICA No. 5 

DE mn'ltlfp \hlil1IlIe-:.A GE:;xer-EcR N A 

PRINCIPALES ACREEDORES 

(Millones' de Galoneé) 
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. 2.3.5.20 Valor utilizado y no utilizado de la Deuda Externa Pública 

ha provo(:ado serios proble m as a nuestro pSJB, entre ellos las relé!.clonados 

con su ad rnin::i.strad6n. En 8sLudlo8 anteriores' 7 tll se señala ba lu ¡¡.inca 

pacidad guherna.n entalpEí:r8 21.1 m~n-¡sr¡"gr los pr/ost3;n ·~s externos, la falta de 

cenLralliac:i.ón institucional para el manejo de la deuda externa, y'1a falta de 
I 

una pODtica definida y clara de endeudandento público!!, 

Este hecho ne se ha mod.iHcado El .113 fecha, más aÚn se ha agudizado, 

d8.do llJS mayores. montos de financiamiento recibidos. Si observamos el Cua 

dro No. 21 es claro que la capacidad de utí1izaci6n del saldo de Ja deuda 

externa püblica no ha m ejorado. En 1979 s610 el 60 % del total de saldo 

UJ frituad6n no se rn odif:icó, representando el valor utilizado en 62 % del Lota.! .. 

Las razones para este alto porcentaje de no utilizaci6n de los e m prés 

titos externos refJ.ejsí1 18 falta de capacidad. de la ad mínistrad6n y ma 

hejo de los rondas contratados con el exterior, y la lentitud en :!B I ejecllcJón 

de los proyectos destino de los présta m OSj ya sea por excesiva burocracia, . 

por el conflicto bélico, etc.; así co m o es debido a la lentitud y papeleo en 

los dese m hc,}sns :.10 los ¡1C¿sta m OS; lH n;) d ic:f.iniciór; d e parte de} estado de 

dest:1.t10S claros, a la suspensión de 108 dese m bO:l808 por parte de Jos at:reedo 

res por razones de violaci6n a alguna condici6n, desvío de los fondos, etc. 

7L~/ Kmi Mawad. "La evaluac:i.6n ..... " Opus. Cit. Pág. 8. 
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Valor Utilizado 

I % 

falar no UtiJizaIo 

1 % 
~ 

¡TOTAL 

1 

C U A D R O N 0 4 21 

VALOR UTILIZADO Y NO UTILIZADA " DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 

( En millones de Colones ) 

r . 1979 1980 

1253.62 1498.99 

80.0 61.3 

8'3).57 946.09 

90.0 38.7 

2C84.19 2444.99 

r 
i 

1981 

1824.9 

63.0 

1074.9 

37.0 

ZCLD.O 

1982 

1993.27 

56.6 

1524.61 

43.3 

3519.88 

¡-
1983 , 

247.4.2 

66.3 

1385.57 

35.9 

1 
-1 =·/11 

1984 

::051.9 

74.5 

1044.6 . 

25.5 

4096.5 

1985 1986/ 

3855.1 j 5464.3 

77.0 62.6 

1152.2 3337.8 

23.0 23.9 

5JJ7.3 8802.3 

FUENTE: ANEXO No: 10 

1987 1988 

4724.2 I 5174.7 

73.5 I 61.5 

1748.8 3238.4 

27.0 l 38.5 

6473.0 8413.1 

~ 
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Ésta situación es ~ ayor con los e m préstitos realizados directa m ente, por 

el gobierno cEÍntral (el valor no utilí7.<'l(10 pilra 1988 fue del 42 % el,el toLal), 

en ca m paración a lo contratado por las instituciones oficiales autóno m as 

(22 % para la garantizada y 13 % para la no garant..tzada en 1988). La menor 

cuantía . d~ la no utilización de los m ontos contratados por las instituciones -

autónomas, es debido a que poseen un mayor control sobre la ejecución de' 

los proyectos, ade m ás de que estos son más espec:íficos (Ver Anexo No. 10). 

Por 10 tanto, el periodo de crisis es. que 'se de bate actual m ente nuestro país, 

ha obligado al Estado a r~curdr a, fuentes externas de recursos financiero's, 
, L 

para ca m pensar los d~sequilibri.bs ya sea externo, fiscal y de inversiones prin-

cipalm ente. .Pero este hecho no se ha aco m pañado de la m o dific a ció n de las 

'estructuras insti.tucionales rJ.gidas e 'inflexibles estatai.es, que posi.biJ:iten la -

ad ministración y el control' ade~uado de los fondos contratados. Esto expli-

ca los altos porcentajes de no utjlización' de la deuda públjca externa en el 

periodo analizado~ 

A hora bién, se hace necesario ta m bién, para la ca m prensión del' endeuda-

miento público con el exterior, analizar los m ontos de crédito público y los 

présta m os externos contratados anualm ente por el Estado salvadoreño. Esto" 

10 realizare m os en el siguiente apartado. 

2.3.5.3. Orédito Público y Présta m os Externos 

Presenta m os en el Anexo No. 11, el crédito utilizado a: nivel de todo el 

sector público; donde se visualiza q11e el crédito utilizado de origen externo 

no era mayor en los años de 1979 y ele 1986 a 18 fecha, a élCjl1eJ propordo118-

.. do por fuentes' internas. 

Este último sólo fue lIByor entre 1980 y 1985, y que coincide con altas tasas de in-

flación en nuestro país. 

Por otra parte resulta interesante y necesario, ca m parar los 'm ontos 
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de los préstél m os externos contratados, con el créchto 'pllbli.co reaLm ente uti-

Jizado en un período determliado. 

Esto lo hare 111 os utilizando solo el correspondiente a los présta m os -
-',' 

contratados drrecta 111 ente por el Góbierno Central; lo cual es -representativo, 

ya que co 111 o Vi111 os anterior m ente la deuda externa pública dITecta es el co m -

ponente m ayoritario del total. 

En' el Cuadro No. 22 es posible observar que entre los años de 1979 

a 1982, existe un excedente del 111 onto de los préstam os nuevos 'conratados 

sobre el crédito utilizado;lo cual ·.represeilta un valor no utilizado que tiende 
I . 

a au m entar. Para el subsiguiente período, de 1983" a 1986 la relación s!,= -

vuelve negativa, los m ontos de crédito drr~cto externo son 111 ayores que los 

présta m os contratados. Lo anterior lidica la existenda', de otras' for m as -

no contractuales de au m ento de los recursos realm ente ocupados por el -

Gobierno Central; entre éstos estarían los interca m bios agrícolas, algunas 

transferencias de valores al Gobierno, el'c< 1, 

Para el últ:im o período, que co m prende los dos años de 1.987 y 1988, 

" 

la relación de nuevo se vuelve positiva, la contratación de prés"ti:l m os se -

acelera y supera 'su capacidad de utilización por parte del estado. 

,Ya adentránd()nos y tratando de profuI).dizar en el análi.sis de los -

préstamos contratados por el· Gobierno central en los 10 años analizados, 

constata m os la periodizaCión anterior. A sí hasta 1980, la m a y or parte de 

présta m os nuevos contratados eran de origen externo, lo cual ca m bió en-

tre i981 y 1985, donde E!~ prefirió contratar liternamente. 



C U A D R O No. 22 

PRESTAMOS Y CREDITOS UTIliZADOS 'POR EL GOBIERNO CENT.RAL DE ORIGEN EXTERNO 

( En Millones de Colones ) 

1979 1980 1981 . 1982 1983 198¿., . 1985 1986 1987 1988 

Préstamos Contratados 210. 292.8 388.6· 398.6 271.8 2.5id . 240.8 420.9 518~9 1832.5 

Crédito Directo , 

Utilizado '147.82 211.02 28J.73 124.72 366.16 553.35 318.35 615.16 453~58 411.95 

Diferencia' 62.2 81.78 118.87 473.83 -94.36 -299.25 , -77.55 -194.3 65.3 1470.6 

FUENTE: A~EXO No. 10 y CUADRO No. 23 

" 
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Por últim o de 1986 a la fec;:ha" resulta un gran dinaism o de- los présta-

m os externos, ,ll<tgando a alcanzar la dira sin precedentes ele i 1.882.5 mi-

110nes para 198~, que representa un incre m ento de rf.: 1.379.5 millones ((Ver 

Cuadro No. 23). 

En resultado y en el período 1979-1988, los préstamos externos se Il\ul~ 

tiplicaron por 9 con respecto a el prim er a,ño. En ca'm bio los présta m os ín-

ternos se redujeron a la mitad entre los mismos años. 

Se evidencia por lo anteri(:/r, clara m ente la tendencia estatal ele f-:inan-

ciar' sus necesidades con la contratación de présta ID os externos; y que a su 

vez se encuentra en concordancia con una politica restr:i.cLi.va del crédito -

interno,' con el fin de redudr ,la tasa de inflación. 

La anterior tendencia señala m alas augurios, ya que apunta a un au mento 

de la deuda externa del país, pudiéndose convertir en pocos años en uno de 

n u estros m él yores pro ble m élS. 

El conjunto de los, présta m'os contratados por !?l Gobierno Central, en-

tre los 10 años en estudio, y que alcanzan el valor de i 5.067.7 millones~ 

presenta varias diferencias al to m ar en cuenta sus fuentes originarias. Entre 

los élcreeeJores del Gobierrlo eJe El Salvéldor sobresaLen lél Al!) Y el BID, que 

ca m pletan el 60 % ,del total de présta m os externos. (Ver Cuadro N o~ 24). 

, , ) J 4 Solo con la ArD se han contratado presta mos con un valor de '1- 1.775.3 mi-

11ones, lo que representa que sus préstam ós de la ArD son los que han con-

centrado en su mayoría el Bnaúdamiento externo del Gobierno Central, 

y lo cual resulta más sigrrificativo al to m ar las donaciones de esta institución. 

Este hecho es expJicable por decis.Lones ele Upo poJíti,co, en m arcadas -
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en el proyecto estadounidense contrainsurgente para El Salvador, ya que téc-

" " 

nica m ente muchos progra m as de presta m os no llenan lbs requisitos tradicio-

nalcs que exige ]8 AID para conceder financia miento -y que fueron anaJiza-

dos en el marco teórico de este trabajo-: destinos claramente especificados, 

nivel de eficiencia en el uso de los "recursos el porcentaje dé contraparte 

I1élcioI1a"l, etc. 

Por su parte el BID, que poseÍB; una gran participación en los prim eros 

años en estudio de 1979 a 1981, ha mostrado una drástica reducción hasta 

1987 (inclusive en 1986 no se contrató ningún" e m préstito), año en que su 

participación vuelve a incre m entarse. ahora bien, ta m bién resalta el he-

cho de la reducida participación de otros orgahis m os oficiales, co m o el -

BIR F Y el BClE. 

El B ClE, que tradicional m ente ~abía financiado múltiples :proyectos en 

lus décadas antcri.orcs relacionados con 18 ind Llstci.al:izac:lón ele" nuestro pOJS, 

ha reducido su participación, de un 36% a 7.9% en 1989. Más aún entre 

1983 Y 1987 no se J,e contrató ningún présta m o. 

El BlR F en ca m bio, práctica in ente ha estado ausente en el _período" 

analizado, ya que no se le contrató ningún présta m o entre 1980 y 1987. 

(Ver Cuadro No. 24). 

Anexamos además, un detalle de los préstamos contratados por el 

Gobierno Central en los 10 años estudiados ~ara una mayor ln"formac"ión 

(Ver anexo No. 13). 

De este anexo se pueden desglosar el destino de estos préstam os, -

que se dividen en: 



CU ADRO No. 23 

PRESTAMOS CONTRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL 

( En porcentajes ) 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

Externos 51.22. 60.6 42.77 39.89 . 39.0 31.96 40.16 54.6 . 72.18 94.96 

Internos 48.78 39.4 57.23 60.11 61.0 68.04 59.84 43.4 27.82 3.04 

T O TAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100. 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

FUENTE: anexo No. 12 

-
.~ .... 



C U A D R O No. 24 

PRESTAMOS CONTRATADOS POR' EL GOBIERNO CENTRAL, SEGUN ACREEDOR 1979-1988 

( En rnillon,es de colones ) 

1979' , 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 MAL % 

AID 5.75 159.19 140.75 124.75 214.5 202.89 82.56 282.5 210.0 352.5 1775.34 35.0 

BID 73.75 78.75 113.5 28.1 32.25 33.75 52.5 114.87 63.2 :l. 1610.37 31.0 

ECIE 84.25 32.09 103.25 14.87 164.5, 398.96 7.9 

BIPE 58.75 . -.- · · -.- . 325.0 383.75 7.6 

FIV -.- -.- -,- 159.93 · , 76.85 65.32 25.64 -.- 327,74 6.5 

Alerm.nía -.- -.- -,- -,- , 23,14 58.75 157.75 239.64 4.7 

R. Francia -,- -.- . -::- ... - -.- 5.8 163.35 -.- 174.15 , 3.4 

Pancanex -,- . · · -.- -.- -.- 52.82 52.82 1.0 

O.P.E.P. -.- -.- 25,0 · -.- -.- 25.0 0.4 

United States Trust Co. 
of N. Y. -.- 23.75 -.- · -.- . - .. -. 23.75 0.4 

Proexpo -.- . -.- 17.5 . -.- 17.5 O.~ 

R. Argentina -.- -.- -,- -.--;- · -.- 14.33 -,- 14.33 0.2 

Pai.ne vvebber R.S. -.- -.- -,- 17.75 · · . -.- l3.75 0.2 

Total 233.0 293.78 357.6 594.302 271.75 254.14 240.83 420.89 518.87 1882.525 %7.71 100. 

Tasa de Crecimiento 26.1 21.7 66.2 54.3 -6.5 -5.2 74.8 23.3 262.8 

FL1NIIE: Dirección de Planificación Fiscal. Ministerio de Hacienda. 

, .. ~ 
,', 

4 
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- los orientados al desarrollo social que incluye proyectos de desarrollo 

co m unal, m ejora miento de co m unidades marginales, construcci6n de vivien· 

das, asiste·ncia al Ministerio de salud y al de educación, etc. 

- los destinados a producción, donde se incluye proyectos de desarrollo 

agrícola y de llügación, proyectos de generación de e m pIe os, así ca m o fi. 

nanciamiento al sector privado y a la balanza de pagos y los convenios 

agrícolas pertenecientes al progra m a PL-480. 

- los destinados a la infraestructura, que ca m prende los proyectos de cons 

trucci6n y reconst.rucción. de carreteras de puertos y proyectos de construc--

ci6n y principal m ente restauraci6n de servicios públicos ca m o enegía eléc 

trie a, telefonía, agua potable, etc. 

- por último se ha destinado financiamiento al apoyo del programa de Re· 

forma" Agraria, principalmente entre los años de 1980 y 1986. 

Los présta m os contratados en el período analizado, han variado su 

destino fi.nal. En 1979 la m ~yor proporción correspondía al desarrollo so· 

cial (43.9%), seguido del ge infraestructura (36.0%) y de producci6n (19.9%). 

Diez años después se orientaba la mayor parte del financia miento ex· 

terno directo a infraestructura (73.9 %) y a producción (26.1 %) no destinán 

dose présta m 0E! al desarrollo social y a R e'f.or m a Agraria . 
.. ~.' 

Aquí hay que acotar, que la mayoría de 'fondos para infraestructura, 

pertenecen a restauración de servicios públicos dañados por la guerra; así 

como los de produci6n a los créditos a la empresa privada y los conve· 

nios agrícolas que directa m ente no son productivos. 
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e o m o la orientaci6n de los présta m os en proyectos específicos, da una 

idea de las prioridades de la política econ6mica gubernamentaf en el pería-

do analizado, podemos concluir que el estado ha prlorizado el mantenimien-

to de los servicios públicos y la creaci6n de eCOflO !TIjas externas a las e m-

presas privadas, sobre el desarro:LLo social y los liroy¡;:ctos; directa m ente pro-

ductivos, (Ver cuadro N 0'- 25). 

En este punto 1 podem os reaJizar este anáJ:iBis abarcando el total, del 

saldo de la deuda externa pública. Para 1979. en ca m bio el 70.9 % del-

saldo global estaba en relaci6n con proyectos de infraestructura, en ,donde 

sobresalían la construcción y mant.:enimiento de carreteras y de servkios de 

energía eléctrica. A producción sólo se destinaba el 15.9 % y al desarrollo 

social el 13.1 %. Esta proporción se m odificaba dependiendo de la caracte-
,. . ¡ r, 

IÓ 

risti.ca del saldo. La deuda directa m uestra el mÍSm o canportami8nto .... , del 

saldo total con respecto al destino. Así el 71 % se dedica a infraestruc-

tura, el 16% a desarrollo social y el 12.6% a producción. 

La deuda garantizada, agudiza esta tendencia, así el 82.7%, se orJen-

ta a infraestructura! el 8.9 % él desarrollo social y el 8.4 % a producci6n. En 

ca m bio, la deuda no garantizada m odifica estas proporciones: orientando el 

92.6 % a producción y el 7.3 % a infraestructura; 10 cual ,indica q\le la deuda 

de ]as instituciones oficiales aut6no DI as y que no es garant:.izada, se, con

trata para proyectos específicos relacionad os con la pr'od ucción (Ver A nexo 

No. 1;5). 

Al comparar con la misma s:Ltuaci6n para 1988 se observan ciertas -

lllod:lf:lcIJtlones. A]o producc:l6n I::lO oricntLl el 38.1 % tlel LOLfJl, prodl\cto en 
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aJAmO No. 25 

DESTINO DE LOS PRESTAMOS CONTRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL 

Desarrollo 

. Social 

43.9 

",i9.6 

25.9 

14.3 

12.1 

2.6 

22.6 

17.8 

ANEXO No. 14 

Producción 

19.9 

31.4 

35.7 ' 

32.6 

47.9 

55.6 

55.0 

67.87 

50.9 

26.1 

( En P orcenta jes) . 

Reforma 

Infraestructura AGraria 

36.0 

10.9 18.1 

3L5 31.7 

45.5 

9.2 28.6' . 

5.9 26.4 ' 

24.2 18.2 

9.5 

31.2 

73.9 

Total 

233.0 

293.78 

357.6 

594.302 

271. 75 

254.14 

240.85 

420.89 

518.87 

1882.52 

... 
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su m ayor parte de los convenios, agrícolas. La infraestructura pierde su -

preponderancia y solo se dedica el 33.4%. La reforma agraria, que no exis-

da en 1979 observa el 14.2% en 1988 (ver Anexo No. 16). 

En detalle ta m bién estas proporciones varían. Para '1988 la deuda direc 

'ta se destinaba en un 40 % para la producci6n, 30.5 % para ; inft:ae~tiJ:uG:,t4ra 

un 14.7% para, desarrollo social y un 1Lf % para Refor m a A graria. Los por-

centajes para la deuda garantizada son 5.9%, 61.Lf%, 7.0% Y 24.1% Y de la 

no garant:izada el 78.2%, e111.1% y el 11.2% en ',forma correspondiente. 

(Ver Anexo No. 16). 

Co m o se observa las tendencias de los contratos de las instituciones 

oficiales aut6no m as se m antienen en el 88. El que sufre gran m odificaci6n 

es el destino y carácter de la deuda d:irecta¡ de orientarse a infraestructu-

ra -pd.nc:ipalm ente construcci6n de carreteras y creaci6n ele servicios púbJi-

cos- se pasa a destinar la mayor proporci6n a producci6n -principalmente 

estabilizaci6n econ6 mica a través de los convenios de productos agrícolas 

y el finan~ miento directo para im portaci6n de bienes y servicios- y a -

infraestructura de reconstrucci6n y mantenimiento. 

y en este punto el papel de la AID es sie m pre preponderante. El s610 

proporcionaba el,70 % (1.762.65 millones para 1988) del total orientado a pro-
~ , 

ducci6n, formado por convenios agrkolas a tItulo de la Ley Pública PL-480, 

que no es más que formas inc1ü-ectas de financiar los déficit comercial y 

fiscal, y por créditos cHrectos 81 sector privado. 

Por 10 antedor y ya que la deuda contratada d:irectamente por el 

estado es la predo minante, pode m os conc1u:ir que en el período analizado 
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la deuda a.'terna pública ha roodificado su orientacfón: re destinarse a objet:ivos de ere-

cimiento econánico . -a inversj ón en jnfraestructura-, . hapgsado a objetivos de estabHiza-

ción econánica, afinanciami~nto de los desequilibrios externo y fiscal Y a reconstrucción. 

lo que precede obedece a que en el período analizado y debido a la crisis orgárdca 
,.-

de nuestro fBis, la política econánica de estabilización, ha sustituido a la política -

econánica de crecimiento econánico de la década de los 60 y los 70. 

UtHizando la clasificación que presentamos en e~ segundo acápi.Le dél liBreo te6rico, 

es posible afirnm que la Deuda Pública E1.1:erna de El Salvador en el período analizado, 

es una deuda de peso muerto, ya que su servicio es fBgado con el ingreso de otras fuen-

tes, caro las recaucJaciones tributarias, ya que no existe un activo o propiedad que re-

presente la :i.nversi6n. Asínúsl1o, es una deuda ¡:asiva, ya que no eleva directamente la 

productividad del trabajo y 1a capacidad econánica de nuestro pais: Es en su ITByor psr-

te una deuda para estabilización econáIlica no para crec.imiento ecmán:.Lcü; por 10 cual su 

nivel de rentabilidad y eficiencia es 1TD.1y reducido, los recursos invertidos no generan 

el financiamiento necesario para cancelar su servicio en el futuro. (Pago de amortiza-

cioo, intereses y canisJones). 

Por otra parte, este endeudamiento con el exterior ha im plicado' y sus-

tentado una condicionalidad del Estado salvadoreño con respecto a las fuentes' 

acreedoras. Esta condicionali.dad en el aspecto financiero, es 10' que estuwa-

m os a continuación. 

2.3.5 .. 4. Condiciones de ]a deuda pública externa 

Como ya señalam.os las condicionantes o serie ,de obligaciones que[el 

deudor se compromete a cumplir á1. firmar un contrato de préstamos a un 

acreedor externo, en el aspecto financiero están formados por: los, años 

:.:. 
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plazo, el período de gracia, la tasa de interés y el porcentaje de comisiones, 

esencialm en'te. 

Ahora bien, teniendo presente todo 10 anterior pode m os realizar una 

clasificación conjunta de las condicionantes de los préstam QS. Así tendre-

m os 'prestalllos en c~nd.Lcj Ol1es blé1!1dns', IllcelÜJI18S y dur8s. 

Los préstam os en condiciones blandas, serían aquellos contratados a -

largo plazo, con períodos de grácia m ayores de 5 aí].os, a tasa ele interés 

m enores de 6 % y con ca miSiones m enores de 0.5 %. ' 

Los de condiciones m edias estarían for m ados por e m préstitos de m e-

diana plazo, con períodos de gracia de 1· a 5 años, con tasa de interés entre 

6 % y 10 % y con recargo por co misión de 0.5 % a 1 % del total dd présta m o. 

Por último los Dréstamos duros, serían aquellos de corto plaz~ .(me- -

nor de, 1 año), con nulos· períodos de gracia ¡ con tasas de interés mayores de 

10 % ,y con' ca misiones ooY07'eso. del 1 %. J 
Siguiendo los anteriores criterios, procedere m os a clasificar el saldo 

ele la deuda contratada por el Gobierno Central, que constitüye el mayor' 

l 

porcentaje de la' deuda externa pública, y dado que la casi totalidad de esta 

deuda posee plazos lnrgos harelllos. mós él1rasis enJa LaSél elc inLcrés rcspcc-

tiva .. 

En el Cuadro No. 26, pode m os observar que para finales de 1988, 

la mayor parte de la deuda externa del Gobierno Central (87.2%), se ha-

bría contratado en condiciones blandas: a largos plazos y m enores tasas de 

interés. Este hecho tiene relación a que los mayores acreeclorés del Go-
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bierno son fuentes oficiales y éntrc estos bilaterales, donde prevalecen -

criterios mayormente poJíticos que los de tipo financiero. 'Este subsidio -

de hecho hacia el Gobierno Central alcanza la cllra de 4625.,54 millones 

de colones, lo cual significa el 69 ~~ de la deuda externa pública y el 48 % 

de la deuda externa de El Salvador para ese l11ism o año. 

Por otra parte, un 10.2 % (5Lf4.6 l11i110nes), ele la deucla externa pú-
, ' 

blica directa, había si<;lo contrata4a en condiciones n:ediás, ' e intereses de 

6 a 10 por ciento. Resalta el hecho de q'Je muchos organisin os oficiales -

proveen créditos de los dos tipos, en condiciones b~ndas y m eelias. 

Finaliza"ndo solo el 2.7% (rL 145'.6 millones) del saldo en 'estudio es-:-

,taría contratado en condiciones duras, printipalm ente a organis m'08 priva-

dos, y 8 carlo plm::o y t8sas de i.nLer~ses mayores' de 10%. 

Lo anterior evidencia lo que algunos autores han denominado El Tra-

to Preferencial hacia El Salvador, por parte de las fu'entes de financiamien-

to Internacional, que provien e ca m o vi m os anterior m ente de la AID y que 

responda eséncialm ente a causas de tipo poJítico. 

También en el Cuadro No. 26 presentamos un detaJle de las dos varia-

bIes más importanti?S en las condicionantes de los présta m os: el plazo y la 

tasa de interés. 

Por plazos el Gobierno Central ha contratado el 62.2 % del total -

para vencim 'icntos ele m 8S de LfO años; y solo un 7.8 % para plazos m enor2S 

de 20 años. 

Por tasas de interés, la s.ituación se present~ más favorable, el 82.6% 



CU ADRO No. 26 
'j, '. 

DEUDA PUBliCA DIRECTA CON CONDICIONANTES AL 3] DICIEMBRE 1988 

C O N DICIO N ES GENERALES: 

TIPO' DE PRESTAMO 

Blaridos JVLedios Duros T.otal 

Plazo: '>5 años 1-5 años ..; 1 año 

Interés 0-6% , 6-10% > 1.0 % 

Monto 
(Mill.i) , 4625.54 544.6 145.6 5.315.74 

% 87.2 10.2 2.7 100. % 

Por Plazo: 

Años 40-50 ' 20-30 10-19 3-9 Total --
Monto 3308.45 ,1588.3 195.19' 123.8 " 5315.7L¡ 

% 62.2 29.9 5.5 2.3 200 % 

No. de 
Préstamo 51 35 24 4 11L¡, 

Por Tasa de Interés: 
Tasas 

i " ,,::0.:;3.:% 3-8% I 8-10%' 10% Variables Totales 

Monto 4393.28 579.3 202.1 95.2 90.4 5315.7 ¿f 

% 82.6 10.9 3.8 1.8 1.7 100. 

No. de 
Préstam os 65 33 ,lO '3 ' 3 '114 

FUENTE: DIRECCION DE PLANIFICACION FISCAL', MINSITERIO DE HACIENDA 
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del total ha sido contratado a intereses m enor del 3 %, y apenas un 3.5 % 

a tasa de interés co m erciales. 

Lo anterior, no nos debe de llevar a falsas conclusiones, ya que aun-

que la forma de contratación de los préstamos,ha sido muy favorable, este 

financia miento ha tenido poca relevancia para el crecimiento económico, 

destinándose a estabilizaci6n econó mica en su mayor:ía, lo cual deja en 

'entredicho nuestro nivel eJe Uquiclez y solvenda en el pr6xim o futuro. Ade-

más esta baja condicionaJidad, financiera ha dado pie a una alta condiciona-

lidacl po1Jtic.a, 10 cual es diEidl de' cuantjficar, pero que ha ~bJigado a El 

Salvador a enmarcarse en una estrategia geopolítica estadounidense: la Gue .. 

rra de Baja Intensidad (G BI). 

2.3.5.5. Servicio de la deuda externa pública 

El pago por servicio a la deuda pública ~xte~na ha significado un -

drenaje de recursos necesarios para el ,crecirpien1:EJ '. y desa~ollo econ6 mico 

de nuestro pa1s. 

e o 111 o señala 111 o~ en el capitulo prim ero, el servicio de la deuda es 

~l m onto de a,m ortización al capital Y el, pagoi de :il1teré,~., que de acuerdo -

con los tér minos originales de contratación se deben pagar a los acreedo-
.,tl 

res durante un cierto período de tie m po. En el período analizado, el servi-

cio de la deuda externa pública se octuplicó incrementándose en i537.7 

millones, pasando de i 78.88 millones en 1979 a i 616.59 millones en 

1988. Este últim o m anta significó un drenaje de recursos hacia el exte-

rior equivalente al 19.1 % de nuestras exportaciones, el 20% del PIB real 
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de El Salvador y el 151 % de toda la invers:L6n interna bruta' de nuestro paJ.s 

en 1988. Por otra parte, al observar el cuadro No. 27 resalta el efecto que 
-

sobre este rubro tuvo la m,odificaci6n del tipo de ca m bio en 1986, y que 

m ás que dup1:i.c6 los pagos por serv:id.o de la ·deuda externa pública, ya que 

la mayoría de aquella se paga en d6lares. 

Respecto a sus componentes, el servicio de la deuda externa públi,ca 

presenta varias modificaciones. Para 1988, el Gobierno Central se ha con-

vertido en el mayor pagador al exterior, explicable por el gran incremento 

de la deuda externa a su cargo .. 

En 1979 los pagos del Gobierno Central siglrif:icaban e139% del total; 

y 10 años después aumentaron hasta abarcar el 71 % del total. Los princi:-

pales receptores han sido el BID, la AID, el BIR F, en su orden. 

En cam bio; el servicio de la deuda contratada por las instituciones 

oficiales aut6nomas ha disminuido, tanto el de la avalada por el estado co-

m o la que no. El de la deuda garantizada ca m bi6 de absorber el 40 % del 

total en 1979 a solo el 24.8 % en 1988, y el de la deuda no garantizada, 

pas6 de concentrar el 20.7% en 1979 a 4.2% en 1988. (Ver Cuadro No. 28 

y Anexo No. 17). 

Ahora bien, al analizar el total del servicio de la. deuda externa -

pública por tipo de acreedor, predominan los pagos a organismos de carác-

ter oficial; los cuales varían de absorber un 80% en 1979 al 92% 'del total 

en 1988. 

Destacan entre ellos los pagos a présta m os contratados con el BID 

Ci 581.82 miDones en los 8 años en estmjjo), al BIrJi'. Crtr.:5 L¡6.5 mj]]ones), 
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CUADRO" No. 27 

SERVICIO DE LA DEU D A PUBLIC A EXTER N A 

( EN MILLONES DE COLONES ) 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

Servicio Total 78.84 113.25 87.48 98.89 122.68 153.77 246.34 501.07 505.92 616:54 

A m ortización 41.2 70.29 36.55 43.3 51.53 79.87 121.16 235.86 245.88 299.27 

Interés 37.64 42.96 50.93 55.99 71.15 73.9 125.18 265.21 299.71 317,27 

FUENTE: Anexos 17, 19, 21. 



C U A D R O No. 28 

DETALLE DEL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERN A 
'\ 

( HltLO~~ES DE COLOHES ), 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

. Total 78.84 113.25 87.48 98.89 122.68 153.77 246.34 ·501.07 505.92 616.34 

D2uda D' " :. '!recta 30.92 32.85 44.61 59.65 73.68 80.85 148.13 365.84 351.92 457,61 

Garantizada 31.56 40.54 38.61 35.98 38.6 64.38 51.54 114.64 127.87 153.2 

N o Gar2.ntizada 16.36 39.87 '4.25 3.27 10.38 8.54 46.67 20.58 25.79 25.72 

FUENTE: Anexo No. 17 
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al B elE (i 338.55 millones), a la AID (t 281.02 millones) y al FIV (i 195.7 

millones). 

En ca ro bio el servicio ele .Los organism os privados ha contraído' su ' 

participaci6n ele un 20 % en 1979 a. un 8 % en 1988; 10 cual es explicable por 

la reducd6n de los préstamos a estas entidades. (Ver Anexo No. 18). 

Por 10 tanto la principal carga financiera de nuestro país hacia el ex,· 

terior por concepto de deuda 'cont:ratacl¡¡¡ reside en los organisrn os oficiales 

regionales (BID Y B CIE) y organis m os. oficiales bilaterales (AID, principal-

mente) .. 

Al desagregar el servicio ele la deuda. en sus dos co m ponentes: a m or-

tizadón é interés, pode m os observar que en pro m eelio el urante los diez años 

analizados los pagos por interés han significado el 51.3 % del servicio total, 

y el 48.7% restante se destina a abonos para reduc:ir el capital. (Para 

1979 un 52 % era a m ortizaci6n y un 48 % era pago de intereses; en ca m bio 

para 1988 un 51 % em intereses y un 49 % para a m ortizaci6n ). (Ver Cuadro 

No. 27,' Y Gráfico No. 6). 

Lo anterior significa, que m ás de la mitad del servicio no ha m odi-

fi.cado en nada el saldo de la deuda externa púbJica de El Salvador . 

• 1' 

A continuaci6n realizare m os ,un análisis m ás detallado de los ca m po"': 

nentes del servicio: ]a a m orti.zaci6n y los intereses. 

, . 
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GRAFICA No. ,6 

SERVICIO DE LA DEUDA' j. PUBLICA EXTERNA 
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2.3.5.5.1. A m ortizac.i.6n 

~~ 
TOT.AL 

~ 
Mvffill 

N1ERfS 

C] 
4 

En los diez años analizados el Estado salvadoreño cancel6 a). exterior 

un acumuladó de 1224',9 millones de colones por concepto de amortizaci6n, 

lo que equivale s6lo 8:L 18 % del saldo de la deuda externa púbJica para -

1988, evidenciando la m agnitud de 1a carga fjnanciera para e1 futuro de -

nuestro. pais. 

Esta s:ituación varía según la estructura 'de la deuda. Así al G ob'1er-

no Central ha 'cance1ado entre 1979 y 1988 rL 721.6 m:iJ1ones que 'represen-

ta el 13 %. del saldo de ]a deuda púo1 Lea exl:erna cLireel::a.· . l!stb se~ debe 

a que muchos de Jos préstalllos ue :la ATD conLrutados entre 1982 y -~ 

~-~--------
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1986 fueron pactados el ·10· años gracia, por 10 tanto :aÚll.no se paga am orti 

zación. Pero crítica m ente· se har~ ,en un futuro cercano, lo que au mentará 
,'!' 

grandemente el servicio de la deuda. (Ver Anexo No. 19)~ , 

Por su parte las ·instituciones oficiales autóno mas han· cancelado 

i 503.3 millones, ya sea garantizada por el Gobierno Central o no·, y. que 

equivalen á un 5Q % del saldo de su correspon.diente deuda. externa· pública: 

La conclusión anterior se respalda cuando se observa la a m ortiza
; .' 

ción de la deuda pú!JJica ext2::l1a por acreedor, la cual se presenta en el 

Anexo No. 20. 

De este resalta' el hecho que la AID a pesar de poseer el may?r 

saldo del total de la deuda pública externa, sólo se le ha a m ortizado 70.25 

millones de ,colones, o sea un 2.6 % de su saldo. 1\1 observ81~ el·/\ nexo No. 

21 se evidencia que muchos de los préstamos de la AID todavía se encuen' 

t:6=m en años de gracia,los cuales se vencen entre 1992 y 1996, augurando 

un au.m ento acelerado del servicio de la deuda externa pública para la dé-

cada de los 90. 
(, 

Por su .lado, al BID, con el segundo lugar en el saldo de la deuda -

ext'erna estatal, se le ha cancelado un m anta mayor (r/.. 268.2 millones) y 

que corresponden a ·un 12 % de su saldo. 

También en e~_ Anexo lio. 2U se puede observar que los montos de 

amortización han ido incrementándose, sextiplicár:dose entre 1979 y 1988, 

siendo la destinada a los org81iis m os oficiales la que ha presentado mayor, 

dinámica (766.%). 
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2.3.5.5.2. Intereses 
l' 

El otro elemento que conforma el servicio de la deuda externa pú-

blica, lo canfor m a el pago de intereses .. 

El pago de intereses y ca misiones, que representan un precio al endeu-

damiento con 'el exterior, ha venido presentando montos cada vez mayores 

en los 10 años analizados. Entre 1979· y 1988 el estado salvadoceño ha 

cancelado i 1.299.5 millones, que en nada disminuyen su pasivo, y que en 

for m a concinuada tiende a crecer. De éstos .pagm< totales, por interés,' el 

Gobierno Central aporta la mayoría 69 % Ci 904.4 millones) y las institucio-

nes oficiales autóno m as el 31,% restante (395 m:illones de '(:o1.o11'e8) En el 

.,Anexo número 22 presentamos el detalle de los pagos por intereses y comi-

siones en el ,período analizado. 

Por otra parte presenta m os los pagos de interés 'pdr tipo de acre-

doro 

Entre estos sobresalen los pagos al BID (321.54 inillones), al BIRF 

(i 319.6 millones) y la AID CrL 210.8 millones), eH los diez años analizados .. 

(Ver' Anexo No. 23). 

En total los organismos oficiales -ha· -recibido rL 1.167.6: m:illones 

elltre 1979 Y 1088 Y Jas.enUclades bancor:ias 127;i¡5 m:Ulones de' colones. 

¡ 

Lo anterior, tanto los pagos por intereses eH particular, 'como los 

del total del servicio en general, hDH s:ignjJ.i.cado' un drenaje constante -
¡ 

de recursos hacia el exterior; el cual hasta' ahora se ha ca m pensado con un 

. mayor dinam;i.smo 'en los préstamos contratados. Esta mecánica nos lle-
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va al aoáljsis de la(='¡ transferen'das externas del sector público. 

2.3.5.6. Transferencias 

El m anta cancelado hacia el exterior por pago de servicios resulta 

In ás significativo al ca m pararlo con ,los présta m os contratados anualm ente, i 

10 que representaría la transferencia de recursos financieros hacia el exte-

rior del sector público .(exceptuando donaciones). 

Presenta m os en el e uadro No. 29 las transferencias externas 'del":' 

Gobierno Central 'pata el periodo analizado. En él sE] : observa que las -

transferenc.ias externas han sido siempre positivas, y que su comportamiento 

está relacionado con el monto' y dinamismo ele los préstamos contratados~ 

En el periodo entre 1979 y 1982 las transferencias son mayores por 

los montos de préstamos nuevos. De 1983 a 1986 las transferencias decre-

cen sigUiendo la reducción de los em préstitos. 

Por ú.ltimo de 1987 a 1988 las transferencias vuelven a aumentar. 

Este saldo positivo no nos debe llevar a conelusiones optimistas, ya que el 

dinamismo de contratación.'de los préstamos es una variable no contro1a-

ble interna m ente, y puede contraerse drástica m ente. De hE;!c;ho la tenden

cia para' finales de los 80 y para la décad.a venidera es a reducir los m on-
.~, . 

tps de finandaJllÜ~nto hacia el país, siguiendo una dismIDución del papel -

csLl'IlU'glco de El Snlvndor (111 In pol1Llcll oXl,or:lot' de·! E8t:ndof'l Unl.doA. En 

contraste :La tendencia persistente del servicio, es El áu mentar, ya sea por 
'. 

la contratación de nuevos présta m os o por el 'vencimiento de los periodos 

de grada de m uchos e ID préstitos pactados a inicios de la década. 



Lo anterior a)Jgura, el que nuestro país cruce la frontera hacia las -
I 

transferendas nep¡1t:ivas -que es el caso de A m érica 'Latina en su conjunto 

y de Costa Rica en centroamédca- en un futuro no muy lejano. 

2:3:5.1. Caracterizaci6n General 

Basados en tod o el análisis anterior, pode m os caracterizar el ca m-

portamiento de la d,euda! púbHca externa, Y dividrrlo en 3 períodos, en los 

años analizados. 

El prim er período abarcaría de 1979 a 1982, donde 'nuestra variable 

en estudio crece en un 66%. Corresponde con los años más agudos de ]a 

/ 
crisis orgánica de El Salvador, y la cual exige al Estado a un au m ento de 

su pasivo con el exterior; ya sea para ca m pensar el desequilibrio externo, 

-debido a la caída de las exportaciones y del PIB, y por la gran fuga de ca-

p:itales privados debido al con.t;:Ucto polÍl:ico-mDitar-, asÍ- com'o para. ejecu-

tar el proyecto de reformas-Reforma' Agraria, Bancaria y del Comercio 

Exterior- con el fin de lograr un mJmm o de estabDizaci6n social, pactado 

conjunta m ente con la ad ministraci6n estadounidense. 

En este período nuestro principal acreedor es el BID, seguido de la 

AID Y el BIRF. S610 el Gobjerno Central contrae préstamos con un valor 

de lLf 78.6 mi110nes ele colones alcanzando la deuda directa un d.tna m:ism o 

mayor que el pasivo externo de las instituciones oficiales aut6no mas. 

En este penodo se conforma el nuevo papel que la polki.ca estado

/ 
'unidense jugará en nuestro país, y por lo cual au m enta la condicionaJidad 

politice de los e m présLltos, prlll cJpal m ellLe, los Je la AID, que condkiona 
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C U A D R O No. 29 

TRANSFERENCIAS DEL GOBIERNO CENTRAL 

( En Millones de e alones ) 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 

Préstam os 210.0 292.8 388.6 508.6 271.8 254.1 

Servicio 30.92 )2.83 44.61. 59.65 73.68 80.83 

Transferencia 179.1 259.9 343.99 538.9 198.1 173.3 

F U E N TE: e u A D R o S A N TE RIO RES 

1985 1986 

240.8 420.9 

1¿18.U 365.8 

92.7 55.1 

1987 1988 

518.9 88-2.5 

351.92 . 457.61 

166.98 14Lf4.7' 

l 
.)l 
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el dese m bomo de los e m préstitos a la ejecución de proyectos específicos y a 

una pontica nacional g u berna mental deter minada 'p or el ele mento contrain-

surgente. 

: , 

El segundo período :iría de 1983 a 1986, y en el cual se im pIe m enta si 

siste m ática m ente el Proyecl:o ele la ad minjstración He agan p8Hl P.1 Séüvmlor. 

Su principal agent.e consistirá en e1.gran cúmulo de asistencia económica 

de la AID al país, tanto en forma de donaciones como de préstamos de ba-

ja condicionalidad financiera. 

Debido a este efecto complementario de las donaciones, se redujo el 

rLtm o de crecimiento neto de la deuda externa púbJica (54 %). Siendo lógi-

camente, nuestro pincipal acreedor la AID, la cual destinaba la mayoría de 

los fondos para fines de estabjJización econó mica (co m pensación déficit ex-

terno y f::isc<1I., (1 través p6ncipalmcnte de los conveni.os ngrícolé1S), élSí co-

m o a infraestructura de reconstrucción y desarrollo social (progra m as de 

asistencia a la eOllw"ri.daCI i ac.t:ividacles cívicas, etc.). 

Por lo tanto en estos años, au m enta la condicionaJidad pontica de 

los e m préstitos -y su concentración en un solo acreedor-, la cual se con-

cretiza en presiones que culminan en la implementación de parte del Go-

bierno del progra m a de reactivación econó mica de 1986, y en el cual in-

cluía una devaluación del colón salvadoreño. 

Por últim o el tercer período co m prendería' de 1987 a 1988, donde se 

reduce eJ ritmo el~8cimienl~0 de; In deudn exter'nil rl1bl iea \:-:l.ll°/o) 

debido a la reducción de la asistencia econó mica proporcionada por la 

AID, expJicable por un proceso ele re8c1ecuac:i.ón del proyect'o estacJouni.clen-
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se pé1rEl El Salv8dor, deb~ido a los cuestiorw mi.entos acerca de la eficacia 

del cúmulo de ayuda proporcionada. 

Aunque la AID continua siendo nuestro principal acreedor, en 1988 

se observa un proceso de diversificación en 1as fuentes externas del Gobier

no Central. En este año se contratan préstam os con el BIR F (por i 325 

mjllones y el primero desde 1979), y con el B ClE (e1 prim ero desde 1982 

y por ¿ 164.5 millones';). Además se reestructura la orientación de 10s 

mism os, concentrándose los préstam os para fines principalm etne de infraes

tructura (reconstrucción y m antenimiento) y en for m a secundaria para es 

tab"ilLzsción econó mjca. 

Pode m os agregar que a parbr de ,1989 se abre un nuevo período en 

pI comportamiento ,del pasivo externo de El Salvador, adecuado a los linea 

'mientos de la Estrategia Bush para El Salvador, los cuales a 1a fecha aún 

no están, m uy bien definidos. 

Aunque no será objeto de nuestro análisis, se observa en 1989 una 

nueva reestructuració~ en 1a cual se continúa con la diversificación de los 

acreedores de El Salvador, ' m ás en la ,línea del tratamiento tradicional de 

.Las illsLituciollCS j.llt,crnacion81es hacia los países subdesarrolal.dos y ,donde 

el Fondo, Monetári~,.,lnternacional FMI, y el BIRF juegan un papel prepor.. ' 

derante. 

A. partir de 1989 se prevee un a).! m ento en la condicionalidad de 

la AID en la orientación de im pulsar y pro m over un proceso de privatiza

ción y liberal:izélción de' la economía sa1.vacloreñé1. 

, En 1989 la AID se propone: "Estimulp.r al Gobierno de El Salvador 
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para que continúe reduciendo el déficit del sector público, revise el r~gi-

men de tipos de interés y canalice más crédito a los sectores productivos. 

En el nivel sectorial, AID pro m overá ca m bios de políticas tales co m o la -

eliminaci6n de subsidios a productos y la privatizaci6n de e m presas pro-

pias del Estado". 

2.3.5.8. Indicadores de Endeuda miento 

e o m o corolario para este segundo capítulo y para dejar clara m ente 

definido el endeuda miento· pública externa de nuestro país en el período -

1979-1988, es necesario analizar algunos indicadores que nos reflejan la -

capacidad del Gstado salvadoreño en el cum plim iento de su pasivo externo 

y los cuales nos permiten niveles de comparabilidad con la situaci6n de -

otros países. 

En el capitulo prlm ero, presenta m os el contenido de los prlncipales 

indicadores de la capacidad de endeudamiento externo, basados en duerentes 

estu~ios, que citamos en su oportundiad. 

e o m o señala m os, estos indicadores .rlifli(ja.f¡ las posibilidades que tie-

ne un estado de hacerle frente a sus ca m pro misas con el exterior, las -

probabjJj.dades que posee de incum plimiento o cum pUmiento con respecto a 
-, 

- su deuda externa. 

lJa~l(le LlllO 6pLLca esL6Llcn-csLodÍf3l ¡CEl, uno ele lOA JndlcElrlores In 88 

usados es la relaci6n servicio/exportaciones. Para el caso del sector pú-

Rosa, Herm.an. "Estados Unidos y las alternativas econ6m~fª§ para 
El Salvador de . cara a la década de los noventa". Ponencia 

CINAS, Julio de 1989, 
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bUco salvadoreño, este indicador ha tendido persistente m ente acrecer, lo -

cual es debido 81 811 m anta cont'intlEldo del servicio de la deuda exterlH) Pll

-blica y a la tendenda decreciente del nivel de nuestras exportaciones 

-solo ca m pensado en 1986 por los buenos precio's del café· a nivel interna-

cional- (Ver Cuadro No. 30). 

Esta situación nos refleja un alto grado de vulnerabilidad a la crisis 

de divisas, ya que la proporción de éstas, necesarias _para enfrentar el ser

vicio de la deuda externa púbUca, ha ido en aumento, significando para -

1988 el 19.5% de las exportaciones; lo cual a la vez reduce la disponibili

dad de divisas para im portaciones y presiona el nivel de nuestras r~ervas 

internacionales. Este porcentaje resulta del todo crítico al ca m parado -

con el nivel crItico estableddo en anteriores estudios- y -que es del 15 % 

y el cual es superado desde 1987 por parte del servicio de la deuda exter

lHl p(lJ¡llc~1 Y c!or-Hlü -1982 du plll"LO dül t:lt~l'vicI(} de lH t!c.Htdu exLonlU tuLU[, 

testim oniando una crisis de Uquidez del estado salvadoreño. Este; hecho 

aunado a la recesión de nuestra econo ~ ia, y con ell3 la de nuestras ex

portaciones, al persistente déficit ca m erdal y al fen6m eno del au mento 

esperado del servicio de la deuda externa pública en la década venidera, 

presagia un aú m ento de este indicador. 

U n segundo indicador relaciona las dos variahles principales con res-

pecto al pasivo externo del : Estadcv: servicio/deuda I pública externa Este 

presenta un com porta miento descendente hasta 1985, explicable por el í IlO

yor dina mism o del pasivo externo sobre su servicio, debido a la contrata

d6n de nuevos pr6slH 111 os y por enCOl1trLlrse etilos en t:lllS pm:Jodos de gra-
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ciá. Este hecho se m odifíca de 1985 a la fecha, donde el servicio au m en-

ta su dina mis m o incre m entando con ello su porcentaje con respecto ál -

sáldo de la deuda externa pública totál. Situación que tienden a aum en-

tar, augurando con ello el paso hacia las transferencias negativas del. sec-

tor público con el exterior. Este indicador evidencia' ta m bién la crisis de 

liquidez de nuestro sector público, 

1 ! 

Otro incliCElClol' es m 6:-, rclcvnlllc clel grndo de Clldclldnlll iento de 1l1lC[3-

tro Estado y nos inform a sobre su capacidad de pago en e1largo plazo con 

externa ./exportaciones. En 1979 la deuda externa pública significaba -

sólo el 35 % de las exportadDnes' de El Salvador y 10 años después, el pri-

m ero equivalía a m ás de dos veces el válor anual éxpo~tado. Lo cual, 

aunado a .La inflexibiLidad de Iluesti-a oferta export1:1ble ;1 la recesi.ón del 

mercado internacionál y al deterioro de los tér minos de interca m bio nos 

señala que el Estado sál.vadoreño sufre una crisis ele solvencia. 

Por otra parte ál relacionar el servicio de la deuda externa pública 

con los ingresos totales del estado sa1vmloreño, la anterior si.tuDc.Lón no 

se m odjfica. El indícador s~rvi.cio deuda externa públics/ingresos totales del 

gobierno presenta tam bién una te~Jdencia ál incremento, afirmando que el -

pago de serVicio absorbe continuada m ente una porción crecienté del presu-

, puesto nacional, lo cu31 a su vez reduce la disponibfrLdad, financiera tanto 

para las erogaciones' pro~uctivas ca m o sociales del estado sa1vadoreño. 

Tam bién, y ál tomar en cue.nta el s,,!ldo del pasivo externo, s.eestrechan 

aún m ás las disponibilidades financieras del estado. El prim ero, pasó 
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de equivaler solo eI" 84% de los ingresos fiscales hasta ser práctica m ente el 

doble de estos para 1988. Este panorama se vuelve aún más critico cuan-

do se to rn I.l en cuerita Jos persjstentes déficit fiscales, la inflexibilidad del 

síste rn a tributario salvadoreño, lasfluctuaciooes· de los ingresos por expor-

tación y los requerimientos crecientes derivados del sostenimiento de un -

proyecto contrai.nsurgente en el país. 

Ahora bien, continuando con la relación entre el saldo de la deuda 

p(¡hl iC8 exLemn y l1ucsl:nlS vé:ll~iélblc.c; nn2mcconómiCéls l..eneJ1K)S e-I ·irKli.C8dor dcudfl pllhliCél 

externa/PIB. En el e uadro No. 30 pode m os observar ca m o ha venido incre-

m entándose, 10 cual representa que la deuda externa pública se ha incre-

m entado a un ritm o m ayor que el de la producción interna. En 1988 el 

endeuda miento del sector público salvadoreño era tal que significaba el 24 % 

del PIB corriente, y ya más realista m ente, duplicaba el PIB a precios cosn-

tantes de 1962. La relación_ deuda/PIB constante se sextiplica, pasando 

de 27.8% en 1979 al 214.6% en 1988,10 cual reafirrra una crisis de solven-

cia para el caso del estado salvadoreño. 

En este aspecto, Higue1 Wionczek señala que lIun requisito básico para 

lograr un crecimiento satisfactorio, con un nivel razonable de endudamiento, 

es que la producción aumente más rápidamente que el servicio de la deu-

da y de la deuda mism a, lo cual per mit:iría . que un país financie una pro

porción creciente de sus propias necesidades de Íl,versión". 76/ Para-

nuestro puís y purL Lculor 111 el1[C para el s~'ctor pú\)Jico, ]0 anterior no se -

76/ \Vionczek, ~'ljguel. If' Endeudamiento . Externo de los países en desa-
rrollo". Opus. Cit. Pág. 70. 
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Ctll1l pIe; (~n el per;Íodo, olln 1:i.?:t1c!o el servicio de Ja deuda es estudio ha pre· 

selltado in ere 111 entos pro 111 ecllo de 27 % -septipli.cánclose entre 1979 y 1988 

y la deu,da ext~rna pública de 23.8!o -sextiplieándose en el mis m o periodo-
¡. .' 

-lo que es sensi.blem ente supedor al ca m para miento de la producci6n, tanto 

en términos conientes -que en promedio ha cr~cido a una tasa de 12.6% 

- ca m o a precios constantes- en pro m emo ha decrecido en 1.5 %, reducién--
," 

dose en 13.7% entre 1979 y 1988. (Ver cuadro No. 30). 

Todo 10 antedor nos da pie para afirmar que nuestro sector público 

sufre una crisis de solvericia ya que su nivel de endeudamiento es sup,e· 

dar relativa ID ente tanto a los ingresos fiscales, co m o a toda, la prod ucci6n 

nacional, asi como a las exportaciones de El Salvador. 

Por. otra parte, otro indicador a m ortizaci6n/deuda externa públic.a nos 

proporciona ínfor m aci6n acerca de la estructura de la deuda. Sei)alanclo 

que el pasivo ,del sector público salvadoreño está contratado tráy.ofm2nte" ': 

a largo plazo, no requi(--.,:1i) por tanto montos elevados de amortizaci6n. 

El bajo valor de este in' r (el promedio :! 3.7% entre 1979 y 

1988), se explica porque.1ú Jll ayon.a de los pr\.. ' ! os se encuentran aún 

en sus penodos' de gracia, no pagándose por tanto a m ortizaciones. El bEt 

jo ,,;:;tlor de este indicador infor m a ta m bién 'sobre la. poca flexibilidad del 
. , \ .' . , 

sector público de reducir su servicio por ID e dio de reducciones te m pora-

les de pr~st8 m os, ast co 111 o de la constante y gran carga fi.nandera que ten 

dr~ durante m uchos años más. 

Otro indicador tradicion,alm ente ocupado Pará" m ed:ír la capacidad 

de endeudamiento, se refiere a la re1aci6n im,portaciones/reservas interna .- ' 
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cionales netas el cual refleja el 'gr>ado de vuLner'abilluad, 

ante conmociones en el mercado internacional de un país determinado. Es-

"te indicador presenta cJJras flucLuanLes, representando la gran fragJlldad 

de nuestro desequilibrio externo; hasta 1982- los" años más, :rlticos- las re ,... 

servas presentaban curas negativas y con él nuestro indicador en estudio. 

La tendencia ha"éia1a disminución, a pardr de 1983 se debe al.fi,nanda mien

to ca m pensatorio directo, tanto al cléficit ca m erc.i.al ca m o a las reservas 

internacionales. 

Por últim o, se tiene la relación flujo de capital o.6.ci.al sobre servi .... 

do de la deuda pública externa; la cual ta m bién nos refleja las transferen

cias externas del Estado salvadoreño. La evolución de este indicador en-

tre 1979 y 1983, señala que el sector público recibía recursos externos cre-

,dentes, ya sea en concepto de desembolso de préstamos, in-

versiones directas y transferencias. Entre] 98L¡ Y 1985 esta tendenda Se 

vuelve decreciente, hasta llegar por fin en 1986 a ser m enores de 100, 10 

que significa que los pais0s pOl' .servi.cio del pasivo riscal externo han supe

rado a la recepción de éste de recursos financieros pr,oveni.entes del á m bi

ta internaiconal. Este flujo de capital oficial significaba para 1988 s6lo el 

33.2% del pago de servicio (en 1979 significaba más del doble del Último); 

y por otra parte sólo el 6.6 % del gasto corriente del estado salvadoreño # 

(en'1979 significaba el 19.4%). 

Por otra parte, es necesario co m ple m entar todo el Ell1áli1::lis anterior 

basado en indicadores estadístkos, con un estudio de tendenc:i.as Jeon un -

enfoque dinámico. Para ello revjsaremos part:i.cuJarmente la evoluC"ión de 

la producci6n de 'lBS exportdc:10neS, de la deuda misma en estudi.o y de ]a 
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pob"laci6n en el perlodo 1979-1988. COInO vimos mltenormentela producci6n 

en t.ér minos reales ha decrecido en 1.54 % en el periodo ana1izado, ~o cual 

es inferior a 10 del período 1970-79 (4.0% en promedio) y aún más de la de 

1960-69 (7.5 % en pro medio). 

El nivel de la producción nacional en 1988 equivaDa al alcanzado en 

1974, 10 cual afirma que se ha retrocedido 15 arras en cuanto a la produc-

cj 6n se refiere. Por su lado ta m bién las exportaciones m uestran una ten

dencia similar; entre -los diez años anahzadas las. E:xportaciones en términos 

corrientes 'hancreddQ" a una tasa promedio de 11.8%; más aún si elim::Í11a-

m os el efecto de la devaluación de 1986, la tasa de crecimiento pro medio 

del período se reduce a -3.L~ %. 

Lo anterior contrasta grande !TI ente con el CO!TI porta miento -anterior-

111 ente estudiado- de la deuda externa pública, la cual crece en pro medio 

a tasas de 23.8 % • 

Tam bién, y siguiendo las tendencias anteriores la producción y la deu-

da por habitante acuf'" ,. mism o ccmportall1: , . 

El PIB pércapita ha venido decreciendo persistente m ente en todo el 

período anaJizado; equiparando el valor alcanzado en 1988 a su ho m ónim o de 

1964'·, lo cual represent¡:l que se 'ha retrocedido 24 arros, en cuanto a posi

lrili.dades de satisfacción de necesidades de la pobJación salvadoreña se re

riere. Pnrnd6glcol1\0nLG, y no l1luy o\('Jndo, la dOlido p(.rcClpltn Itn .Ido cro

dencIo entre 1979 y 1988. Para 1988 cada salvadoreño debía al exterior 

1165.3 colones, sólo en concepto de la deuda externa contratada por el -

sector públi.co, lo cual significa más del doble de la producci6n por habitan-
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te para ese mismo año. Estas cifras evidencian el poco margen de rnardo-

brabilidad que posee el gobierno salvadoreño, para echar' andar progra m as 

de a:JlJsu:! y p()HLlC:Il~ do 1II181.ürldfld c()n (,)1. rln de dll:llllllllllr mI' dülldll oxl nr-

na y que puedan afectar el nivel de subsistencia 4e la pobl"";ci611, del pais 

-ya sea por aum ento en 1a inflación, austeridad en el' gasto social fis~al. 

etc.- evitando a 1a vez un au m ento en las tensiones sociales. 

Por lo tanto podemos afirmar que el papel de los recursos externos ca-

mo complementos del ahorro interno y que permitan alcanzar niveles de in-

versión y con ello niveles de producción deter !TImados, no se ha cu m pUdo -

para el caso salvadoreño. En los años anaJizados el sector púbJico ha con-

tratado e m préstitos externos principal m ente para fines no productivos -esta-

b:ilización econ6mica y reconstrucci6n-j lo cual sign:ífica que 1a productivi-

dad y rentabilidad de 1a deuda púbUca externa es muy reducida, ya que el 

costo de los recursos externos (::8 IIlUy slIperior (-1 su inc:i.dencia en 18 e8-

tructura econ6 mica que posibiliten su pago' en un futuro cercano, y que se-
, 

ñalan que nuestro país en generaJ, y nuestro sector p~b1ico en particuJar 

sufren una aguda crisis de solvencia y una virtual crisis de Uquidez. 
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FUENTE: CUADROS ,'\NTERIORES 

C U A O R O N 0_· 30 

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO. 

EXTERNO DEL SECTOR PUBLICO - 1979 - 1988 

1977 - 1988 

¡ Serviciol 
Export. 

% • I 
Servicio/ll. 
E"t. Total 

% • 

! D. E:<t.TOtal/' O_Ext.TOtall/IP-Udal -1 e~:';r;.!),Pú."b·1 Tmport./l'.eoer- PB 
1\. Export. P.I.B. PIB Co,:,,' ?:tern2/Ceu. YaS"L'lt:Ná= DI!'.:::,S;¡I: 

I ,% . I Z I % ____ .Pút-b_.o/4-E:_.<".c_e_ma_-' .. +--_'o~ __ _+_-"'---_i_-:..:::-'-

2.3 7.9 35.4 11.1 27,S I¡.II 823.4 316.8 211.8 

".2 9.3 1;5."1 13. 37.1 5.75 -1376.2 724.6 19S.9 

l.!.!:. 5.7 76.13 l7.6 50.1:- 2.J.;!j - 6&7.8 &"5.6 Xf3.9 

5.7 5.9 95.10 18.6 58.4 2.W- -1084.6 592.1 "12.3 

6.6 5.9 11l.[[ 20.2 73.0 2.49 7Jl1.3 m.2 365.5 

I 
758.1 51Ó.O 149.9 

%.0 57~.6 107.3· 

S.5 6.2 136.16 21.3 

'1. 
84.2 3.23 

1".2 8.8 16!.&<:· 19.5 93.6 ~.32 

372.5 557 .7 I 63_3 13.3 3 !.: 15S.~7 29. L 
I 198.6 3.9t i 
I 
I 

329.1 556.4 

I 

57.!; 

44l.2 ~2.9 33.2 

17.l 7.3 2l:>.l5 28.5 ; 
2G3.~ 3.81 

19.5 9.2 2lO.72 2~.2 214.6 4-."8 

.. { 

D2uda Pú-. ~gre9JS Se' . O Púb L'euda Púb.E..,x ./ 
['. - • '. T 'TI tal Fiscales LE: (I¡~' J..ngre. O," es 

Totales . 
:-..t. ng.rJ.S- -

...."e5-- .. - . . 

227.23 1192. 6.6" 84.'/ 

26.'l.~'3 1015.7 11.2 120.2 ¡ 
325.;) 1095.6 7.S 138.7 I 

l· 

JlI5.::6 1104.7 8.9 130.!, I 

! 
418.'XJ 1812.6 6.7 113.9 

484.'12 1921.5 3.0 123.S 

533.:8 2069.5 11.9' 135.3 

1.107 . .>8 316C.l lj,3 189.3 

[,159.'9 3293.8 13.3 19ó. 

1.165.~ 2226.0 13.5 199." 



CAPITULO 111 

PR O YEC CIO N: DE LA DEU D A PUBLlC A EXTER N A 

S:irva el análisis hecho anterior m ente para defirdr y caracterizar el 

desarrollo ele nuestra variable en estudio: la Deuda Externa Pública. ' 

-' 

En este capítulo, y auxiliado con el herram ental estad:ístico. tráta 

re 111 OB de construir un modelo econo m étrlco explicativo de este co m porta 

miento, 

Para la for 111 u1aci6n de este modelo econo métrico, prim ero se reali 

zaré un análisis te6rico de las variables explicativas del fenómeno en es 

tu dio , basados en la informaci6n de los acápites anteriores. 

Con 10 anterior se constru:irá un m ode10 de regresi6n, el cual po&' 

terlormente se operaciona1i:zará por el Método de mínimos cuadrados or, 

dinarlos y que serv:irá para proyectar tanto los niveles futuros de deuda 

externa p (¡ b:lica de El SaLvador, CO!TI o el nivel de servi.cio correspondiente 

a esta Deuda, y los indicadores de la capacirlqd de endeuda miento de ' -

nuestro paJs, 

Estas p~oyecciones nos permitirán analizar el comportam~ento 

crítico futuro 'de las finanzas externas del Estado salvadoreño en el m e·, 

diana pl.azo de continuar las tendencias seguidas: la deficiencia en su ad" 

m in1straci6n , la inex1stencia de una politica clara e integral, tanto de 

desarrollo ca m o ele financia miento externo, las cuales no' arrogan más 

que la necesidad de planificar y reorientar el carácter y destino del pa,' 

si.vo externo del estado salvadoreño. 
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3.1. El endeuda miento externo público. 

Formulad6n de un modelo economét:dco 

S· . d .' 77 /. .1 1 ét . 19U1en o a vanos autores -, part.'lm os que un m oue o econo mTl-

co consiste en un eonjunto ue relH~.lolJe8 III ate ntálka8 lltltl exp.rest:!n en 

for: m a sim plificada e idealizada, las caractensticas básicas y esenc.i.ales 

de un orden instituciol}.a1 y legal vigente, de una tecnolog1a Jncorporada 

y de la regularidad observada en el com porta miento real de los sujetos 

y fenó m enos de la actividad econó mica; y el cual más restrktiva m ente 

resulta especificado por un conjunto de ecuaciones o funciones entre las 

variables más relevantes que concurren a explicar el fenó m eno en estu-

d.i.o. 

La ¿onstrucción de los m ode10s en econo mía, básica m ente sigue el 

proceso del conocimiento de las ciencias sodales: observación de la rea· 

Udad, análisi.s te6r1co o exente, espeei.F.icad6n (lel modelo expll.cotJvo, 

anális:is expost o pruebas de corroboración, y reespecjficaci6n del m o . 

78/ de10 propuesto. -

3.1.1. An~ te6rico 

Basados en la recopilación de inform ación anterior acerca del 

'comportamiento histórico de la Deuda Externa Pública y del de las va· 

dables macroecon6micas, así como en el fundamento te6dco :inicial m en· 

78/ ,-

Ver Dagum, Camilo; Bee, ESte1a: ''Introducci6n aJa Econometda.". 
Edit. Siglo XXI, México 1983. Asl como a. Gujarati, Damo
dar: "Econometría Básica". Ec1:it. McGraw-Hi11, Néxico, 1983. 

Dagu m, Ca milo. 'fJ:ntroducci6n ..... ". Ibid. Pág. 66 



te visto, no es posible clasificar los principales ele m entos que guardan 

relación y contribuyen a expn.c·élr la evolución el te m a en estudio. 

Estos son: 
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En un prim er lugar se t:i.ene, ias caracter:ÍSb:cas del m odelo de desarrolLo 

interno seguido por nuestro país, el cual acusa al estado a crear econo mías 

externas al capital privado que pe~mitan mayores niveles de acum ulación. 

Estas condiciones son necesarias para el sector privado y consisten en la 

creación de. infraestructura, puentes, carreteras, aeropuert~s, etc. 

También el mismo modelo de desarrollo ha obligado al estado sal 

vadoreño a au m entar su gasto socia1, a incr~ m entar los progra m as y ser 

vicios sociales con el propósito de estabilizar y co m pensar en alguna me· 

dida los desequilibrios que aquel genera. 

Estos dos elementos conJlevéln y c1eri.van a que 'la din{¡mic8 elel 

gasto fiscal es superior al de sus ingresos, que culmina en un déf-icit fu 

cal que tiende al incre mento. 

Lo anterior aunado a las limitaciones del ahorro interno y la au· . 

sencia de una estrategia de largo alcance .respecto al financia miento in· 

terno' del desarrollo, explica la tendencia hacia el au m ento de la con· 

tratación del paE[ivo externo del Estéldo salvadoreño. 

- Las necesidades de com pens:;¡ción del desequilibrio externo, tanto el 

comercial como.el financiero y que es explicado por un deterioro secu 

lar de los términos de tnterc8I1lbi.o, por una contrélcc:ión de 19 ele m <111 el 8 

internacional de los productos exportables de El Salvador., -esencial-
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m e n t e de origen agrario- y por J.as exigendas de, productos im por-
---.. 

tados del m odelo de industrialización adoptado por nuestro país. La com-

pcnsncLón ele esLe desequiJi.bdo externo preSÍ.0l18 81 estncla salvadoreño a 

adqillrir co m pro misos con el exterior concreta m ente para estabilización 

de Balanza de Pagos. 

- Las necesidades derivadas de la puesta en marcha y desarrollo del pro· 

yecto contrainsurgente reformista a partir de 1980, que ha implicado al 

sector público tanto el financia miento drrecto de la guerra, aSÍ: co m o 

del proyecto de reformas económicas, que comprende la Reforma:' Agra 

ria, la R efor m a al e o m ercio Exterior y la Nacionalización de la .banca. 

Hay que apuntar aquí, que el grueso de estas exigencias ha sido cubierto 

con donaciones del Gobierno de los :¿::>i:ados Unidos y que por lo tanto 

no aumenta la Deuda Pública Externa. Por lo que se afirma que en el 

periodo analizado la ayuda económica de los Estados Unidos se ha con, 

vertido en una variable compensatoria, "amortiguadora" de las presiones 

socio-económicas hacia el incremento de la contratación formal de Deu-

da Pública con el exterior. 

De los ele m entos teóricos presentados ante~,orm en1e, se extraen 

las ,siguientes· hipótesis de nuestro modelo econo m étric o. 

1- El estado para cubrrr su desequilibrio financiero y ante la restric 

ción de fuentes de financiamiento interno, tiende a contratar re, 

• t 
cursos exL.crnos y El tll! m cnLar su pW:::l:Í\lO :inLern;,lci.onu'1. 

2- La compensación del desequilibrio de la Balanza de Pagos obliga 

al estado salvadoreño a J.a contratación de préstam os externos. 
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3- El cO,m portal1!iento global de la e,conomía y sus ne.ce:siOOdes de nivcles 

de inversi6n para mantener diversas tasas de crecimiento presionan . . .' . 

a un .aumento .de la deuda p~blica con el eXi7erior. 

4- El llamado automatismo' de la deuda pública externa conformado por 
.. ..... .' 

el dinamism o del servicio de la. misma -y aunque todavía no se ha lle,~ 
. . 

gado a los limites del refinanciamiento- presiona al sector público a 

,la negociaci6n de présta m os a nivel internacional. 

5- El nivel de ]a ayuda econ6mica de los Estadós,'¡ Unidos es una varia· 

ble co m pensatorla de las necesldades for In ales de contrataci6n de 

présta!TI os por parte del estado salvadoreño. 
! 

D e las hip6tesis anterior m ente presentadas, se derivan directa m ente 
. , 

las varIables explicativas del comportamiento de la Deuda Externa Públ1 

ca y que utilizare m os en el anál:tsis de. regresi6n. 

Estas son: 

El déficit fiscal, co m o representante del desequilibrio financiero públi 

co. 

El déficit ca m ercial, ca m a principal representativo del desequilibrio 

externo de El Salvador. 

La producCi6n interna,\ bnlta a precios constantes de 1962 (PIE Real), 

como el indicador má,aproximado y representativo del ca m porta.rnien· 

to de la economía y. de su dinamismo. 
. 

BsEilJ..n variable aunque -presenta m últlp1es limitaciones en sU uso, 

y nos' puede incluir plf0bl~r¡as.· de m ulticolinealidad en el análisis de re 

gresi6n, es justificado por su nivel de representatividad. del ca m porta 
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miento global de la econo mia. 

El serv:ido de Jd Deuda Externa P{lbhca como representativo del ]}ama-

do ,"auto m atis m o" de la deuda. 

" La ayuda económica de Estados Unidos, como una vadabJe compensi:\lo-

ria y representativa del n.i.vel de dependencia financiera del sector pú-

blico con el exterior. 

Por tanto, se tiene que la evolución de la deuda externa Pública esL:a-

rá en función del com porta miento tanto del, déficit fiscal, del déficit co-

mercial, así como de la producción interna bruta a precios c~nstantes 1) 

del servicio de la deuda púshca externa _' y ele la ayuda económica de -

Estados U nidos. 

En for m a m ate m ática se tiene. 

Donde: 

DXP = Saldo de la Deuda .:p(lb1Lca Excerna 

DF = Déficit Fiscal 

DC = Déficit comercial 

PIB R = Producto Interno Bruto a precios constantes de 1962 

S D X P = Servicio de la Deuda Externa Pública 

USECO = Ayuda econánica, de Estados Unidos 

Donde D XP es la varJable endógena del m odelo, ya que será determi-

naelo en la operacionalLzación, con~tituye la variable dependiente. 

Por su parte D 17, D C, PIB IZ, S D X P Y U SE C O constJtuyen las Ví:ldü-

f, 

¡ , 
! 



bIes ,exógenas del m odelo, las variables iridependientes. 

La relación específica de la variable endógena con cada una de las 

variables, .. ~:X:Qgenas, consiste en: 

El déficit fiscal es clrrecta m ente proporcio~al a la deuda externa pú 

blica. Por tanto a 'mayor desequilibrio fiscal es ne-cesario un mayor 

endéudamiento externo del estado salvadoreñO: 

DXP~DF 

El déficit co m ertia1 es drrecta m ente proporcional a la deuda externa 

pública. A mayor déti.cit mayor necesidad de contratar préstam os 

co m pensatorios con el exterior. 

DXP~DC 

El producto interno bruto real es inversa m ente proporcional a la Deu· 

da Pública Externa. Así, n]enores volúm enes d'e proclucdón correspon-

de.a m ayores necesidades de contratar e m préstitos públicos con el ex· 

terior, 

DXP 1 

~ 

PIBR 

El servicio de la deuda Externa Pública es drrectam ente proporcional a , 

los saldos de la deuda externa pública. Mayores saldos de' deuda con 

el exterior determinan ,un mayor pago en concepto de amortizacio 

nes, int.ereses y co misiones a los organis m os acreedores internad.ona 

les. 

DXP "'<;:..SDXP 

157 
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La ayuda económica de Estados Unidos es inversamente proporcional 

al saldo de la deuda pública con el exterior. Niveles mayores de do-

naciones co m pensan la necesidad de contratar e m préstitos, reducen 

la deuda extena pública potencial. 

DXP 1 

~ 

USECON 

Las relaciones teórico m ate m ática anteriores deter minan las carac-

terísticas de nuestro m odelo y nos lleyan a su c1asificaicón. 

El modelo econo m étrico actual, explicativo de la deuda pública 

1 'f' , 79/ exlcnlil :, se c. aSL1.ca segun: -

-=1:- El do minio de la investigación , en 

- unicuaciotial ) .ya . que se to m ará' una única relación funcional entre 

la variable endógena' o explicada por el modelo y las variables pre-

cleler minadás o expl:i.cativas. 

- irBcroeconémico~. ,ya que se to m an en cuenta variables agregadas, que 

tienen influencia. en todo el espacio econó mico. 

- Estático', -histórico, ya que los valores de :las variables están refe-

ridas al mismo espacio de tiempo, al mismo afio; {dinámico, ya' que se 

incluye una proyección con retardos. te m porales. 

- abierto, ya que incluye el comercio exterior de nuestL'O país. 

, 2- Por su c::onstrucción~ lógico-e m pillca en: 

- lineal, ya que la ecuación es algebraica entera de prim er grado 

en todas sus variables. 

79/Dagum, Camilo. 'trntroducción ..... " Ibid. Págs. 188 a 200 



En este punto y con. el objeto de lineaJizar el ca m porta miento de las 

vnriabJes en esLud jo, se prefirió ul:l.lI7.ar Jognrlt l1l 08, purE! :lo cual SQ to-

marOI1 en cuenta los valores absolutos de las variables del modelo. 

aleatórios o estocásticos, ya que se incluye la probabilidad de error, 

una variable residual que involucra los elementos no tomados en 

cuenta en el modelo 

incompleto, ya que el número de ecuaciones (1) no es igual al núme-

ro de variables independientes (5) 

'3- Por su fin o utili.dad práctica. 

- explicativa, ya que representa el compotamiento de la variable 

en est.ucHo. 

- pred:Lctivo, ya que permite enunciar afirmaciones acerca del com-

ptlrtnlllir'l1to ful:\1ro de :18 VFlriFlb1e endógenFl del m oc1elo. 

Por otra parte, en la construcci6n de' nuestro m odelo se encuen-

tran' im plí.cito una serie de supuestos. Los cuales son: 

Al referirse al período 1979-1988, se toma en cuenta indirectamente 

el desarrollo y los efectos de la crisis coyuntural de nuestro p8is, 

que determina el com.portamiento errático de algunas variables del 

modelo. Por tanto la proyecci6n posee el supuesto que continuará 
. . . 

la tendencia cdt.ka de nuestra econo mla en el m ediano plazo. 

una proyecc'ió¡\ tomando en cuenta el período de 1970 a 1988. 

El carácter dependiente y'la alta vulnerabDidad de nuestra eco-

no nlÍa a las v81i.aciones y cr.isis del siste m a internacional. Se -
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considera que tam bién continuará en el' futuro la misma tendencia el el 

siEte m a m un dial, y no existirán en el m ediano plazo una profunda 

crisis econó mico ~frltetnactónéll· •. 

- la variabjJj.dad y 10 i.m predecible del vo]u m en de las donac.iones, que 
" 

responden a estrategias de tipo pol1ti.co, fuera del alcance de toda m anta-

brabirrdad de agentes nacionales, y que posee profundos efectos en la 
, 

actividad econ6mica. Se supone que cont.::ilmará la tendencia al creci-

miento promedio de la ayuda econ6mica de Estados Unidos en el mediano 

plazo .. 

- la no ocurrencia de fen6 menos im predecibles, ya sea de tipo sodo-· 

económico u otros, y que afecten el comportamiento de las vadi:lbJes 

del m ode1o, eje m plo: terre m atas, ,revoluc.ioI1es' 5, etc. se supone su no 

ocurrenc:j..a. 

además se supone una tasa de inflación interna igual a la obtenida 

en los _años ana]Jzados, y 1a no deva1uaci6n fut1,1ra del t:Lpo de ca m-

bio de nuestra troneda. l. 

3. 1.2. Especificación del modelo 
. 

Retomando la relaci6n. funcional sopre el endeudamiento públlco externo, 

anterior m ente señalado. Tene ID os: 

DXP ::: F (DF, DC, PIBH, SDXP, USECO). 

E>..'PreSado '. I en f or ID a 1in eal 

D X P = D F + D C - PIB R -1- S 1) X P - U S E C O 
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Lo cual nos ]leva él nuestra écuat:ión de regresión que es: 

DXP = Bo +B1,DF + B2DC - B3PIBR + B4SDXP- BSUSECO + E. 

B Q BI, B2, B4 > O 
) 

B3, BS < O 

Donde BO, BI, B2,B3, B4, BS son los parámetros de la "tectB, de Tegre-

. , 
S:LOn. 

Bo es la Deuda Externa Pública Autónoma, el intercepto de la recta de 

regresión con el eje de las absisas. 

BI re~resenta la presión del déficit fiscal hacia la deuda pública con 

el exterior 

B2 indica la influencia del déficit': co m ercial en la deuda 

B3 representa la proporción en que la activ:i.c1ad econó mica afecta a la 

deuda 

B4 s'imboli./'fl la prcsLón del pago de servicio hada la deuda externa pú-

blica 

BS pondera el efecto de las donaciones en la, deuda con el exterior. 

E, constituye la "varfuble'. aleatoria o estocástica" residual .que recoge 

el conjunto de causas que no se encuentran expJícitamente incorpor-

radas en el m odelo. Tratan de inc1u:ir tanto la o misión de variables con 

un efecto m arginal en la explicación de la deuda, así co m o los errores 

de especificación de m edida so bre las varia bIes endógenas o indepen-

dientes. 

Operacionalizando la ectJaci:ón. de regresión ,anterior, por medio de un 

jXlquelede computador llamado "Procesador ere sedes de tiempo "(TSP) y 

utilizando retardos temporales, se ]legó a estimar los parámetros del 
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T-1 "T-l 

LDXPU = LI.39530L14 - 0.42.96446 lLDF') + 0.0543367 lLDC) + 1.267781 

T-1 T-1 T -1 
lLPDIBR) + 0.3889518 lLSDXP) + 0.5090818 lLUSECO) 

Donde: 

Bo = -4.3953044 

Bl = -0.4296LILI6 

B2 = 0.0543367 

B3. 1.267781 

B4 = 0.3889518 

B5 = 0.5090818 

Ecuación de regresión con un 

r2 = 0.99588 1. 

LI = 0.9979 

U na correlación o grado de asociación entre las variables de 90 % y una posibili-

dad de error residual de 0.06. 

Los resultados concretos y las series utilizadas las presenta m os en los A nexos 

Nos. 2 L, Y 25. 

Por otra parte, y co m o se señala anterior m etne se ha incluido en la regresión 

el co m porta rn:i.ento cr1tico de nuestra econo mia, al haber to m ado los datos del 

periodo 1979-1988. Esto onstituye el prim er escenario de nuesttro modelo: 

que persista la tendencia critica de la economia salva-
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doreña y sus eféctos en la"deuda externa p'úbJica en el m ediano plazo (5 

a 20 años 

Resulta interesante elaborAr un segundo escenario: que se retorne a la ten.,. 

dencia estructural ríbmB:l! . del com porta miento de la estructura econ6mica 

en El Sa1vl:l.uor. Para lo Cl1fll se elabora una segunda ecuaci6n de regresi6n 

retomando los datos del pedodo 1970-1988, y eJim:inando los efectos de la 

ayuela econ6 mica de los Estados U nidos en la ca m pensaci6n de la deuda -

pública con el exterior. 

Lo anterior se justifica, ya que la primera variable se ~vuelve sign:iíi.ca-

tiva principal m ente a part:ir de 1979 - siendo m arginal su efecto antes de 

. ese año-, aRt como por ser una variable "poJítica't, su monto varía de perlo-

do en {lt'.'dodQ siendo dific:i1 su pre dicci6n , 

Por l:nnto, la segunda ecuac:i.6n de regres:i.6n consL':3rJr#.t en: 
T - '1 1'-1 1'-1 1'-1 1'-1 

LDXPUB2 ::. Bo + Bl LDF + B2LDC - B3LPIBH + B4L5DXP + E 

o peracionaJ:Lzando a través deltSP, sé tiene: 

T-1 T-1 . 
LDXPUB2:!:< 9.5519086 + 0.18494·27 ((P1H'y) + 0.104·6778 (LDC) - 0.8917456 

.T-1 T~1 
(LPIBH) + 0,6800048 (LSDXP) + E 

Donde 

Bo ¡:9.5519086 
r 

B1 ""' 0.1849427 
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82 = 0.1046778 

B3 = -0.8917456 

84 ::: O.68000 L18 

r2 = 0.957854 

r = 0.9~87001 

2 
Y un error standard de 0.251479 y en r = o . 95 lo cual significa que 

se explicará el 95 % de las variaciones de la varü.tbl.e explicada, utilizando la ecua-

ción anterior. Los resultados concretos; los presenta m os en el A nexo N o. 26. 

3. 1 .3. A nálisi.s de Ver.Lf.i.cación 
¡ 

Seguida m ente, es necesario realizar una verificación estadist.i.ca o anáJis:is 

expost de los resultados de la operacionalización del modelo, con el f'ln eI,e In edir 

su grado de aproxim ación a la realidad. 

Pri m era m ente, se presenta los indicadores de deter minacj,ón y correlación 

entre la variable explicada y las variables explicativas l Ver anexo N o. 27) 

e o m probando el nivel de signif1cancia en la explicación de la va-

riable dependiente, sef'íalado por el análisis te ór'.i.c o : cor'respondi8ndúle a1 cl8t'lcit 

fiscal expllcaf' el 80.8 % lt'2 = 0.808), el déficit ce m ercial 74.6 %, al P lB 

el 12.3'}1" al. servicio el 92. l¡'}I, y a la aYl!da el 7L¡.6% del comport.amiento de 

la deuda externa pública, considerándolas individual m ente. 

H a y q u e r e s a 1 tal'" 1 a in f 1 u e n c i a del d é f i c i t fiscal en la evolu-

don de la deuda lr2::: 0.808, r=O.899), lo cual es uné:! hipótesis cenLr'al de] pr-estm-

1 
, 



te trabajo. 

El proceso de :collp2nsaciói1', ~e hipótesis en la regresión, queda co m p1e

m entado con la prueba F de Fisher-Snedecoc" fu Prueba' T. de student y el 

Estadístk~ de Durbin-Watson. 

Para el caso del prim er escenario, tú m ando en cuenta el período 1979-

1988, el análisis de verificación consiste en: 

1- Prueba F de Fisher-Snedec.or , que corrobora el gr¡;ldo de significación 

del conjunto de las variables explicativas. 
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Tomando 5 grados de libertad, para el numerador ( número de variables ex

plicativas) y 4 grados de libertad, para el denomiri8dor (ta m año de la m ues-

tra 10, menos el número de parámetros de la ecuación 6), la cual según la 

t8blo ele ]8 cUsLribllcilm F nos <1<1 un vaLor crÍLico de ¿d)S \><lI"n. un ¡üvc! dc 

significación del 5 % • 

FO.95 (5.4) 6.26 

El valor de F, calculado por el co m putador de la regresión es de 193.3877 

que esl...significativa m ente superior al valor crítico. 

Por tanto, se concluye que para un nivel de significación del 5 %, el con

junto de variables incluidas en el m odelo son signifkativa m ente explicati

vas del comportamie:rto de la deuda externa pública. 

2- Prueba T de student, sobre la significación estadística de ca<;la variable 

explicativa individ ualm ente considerada. 

Para uri nivel se signiCi.cación del 5 % (intervalo de confianza del 95 %), 

y para Ho;' B= 0, la variable no contribuye a la explicación de} modelo. 
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Bi:' B# O . .La variable es explicativa del [erró m eno considerado. 

y con 4 grados de libertad se tiene una T .crítica de 2.132. 

Por lunlo p<lra lodo Tx> T :::0.95 = 2.] 32 se acepla Ill. 

Se observa que esta condición la c u m plen el déficit fiscal, 'el servicio 

de la deud8 externa pública y la ~1yuda. económica, n)ientras el·cléf.iCitcomer-

/ . 

cial Y eIPIB poseen una TOD.95 == 2.132 eW cual no significa que estas 

variables no son explicativas,s;Lno testim oDia la presencia de colmealidad 

m últiple en ellas. Este hecho es explicable por lo agregadO: de las varia-

bIes PIB Y D éncit e o m ercial. N o invalidando la represerrtatividad de estas ~ 

por lo cual se decide aceptar la hipótesis alternativa para todas las varia

\Jl('~ <:()II:-;id(~r·¡ld;¡:-;.81/ 

3- Prueba Durwin - Watson, que señala la existencia o no de autocorre-

1ación de la variable aleatoria o residual. 

Para un nivel de significación de 5% y con una K== 5 (número de varia

bles explicativas), y N == 10 (tamaño de la muestra.) 82/ se obtiene un 

dI == 0.56 (limite inferior) 

d 2 21 (limite superior) u == • 

El estadística Durwin-Watson calculado para la regresión es de 2.5708 

(Ver anexo No. 25). 

Teniéndose 

4 -du == 1.79 .( 2.57 <: 4-dl 3.44 

lo cual 'se ubica en el limite 

8I/Ver ;C:'!mflo Dagu m. . .... Opus cit. pág .. 90. 

82/El estadístico de Dundn-\vatson es tradicionalm ente utilizado para 
nuestras mayores de 15 observaciones, pero es posible y válido 

----- -- ----'---- _ ___ 1 ____ 1r\ __ 1C _l _________ .! ___ _ 
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,~~.: " . f. .... . ,.,' 

Concluyendo, la no existencia de autorcorrelaci6n sigrriHcativa entre,' 

1:1S vadables. 

Por otra parte, y para el C€lSO del segundo escenario, perlado ,1970-1988 

se tiene: 

1- prúeba F de Fisher -Snedecor.TOi1lando 4 grados de libertad para el liu-

ll1 erador y 13, grados de libertad para el' deno minador, ' el valor critico 

dé 1" es de 2.39, para un nivel de significación de 5 %. 

FO.95 (4.14) = 3,18 

Comparando' con el valor de F calculado por el computador,F ='79.54l f, 

se observa que es signiIicativam ente mayor) concluyendo que para un nivel 

de significación, del 5 %, el conjunto de variables íncluicld,t3 son 'explicativos 

de la deuda públLca con el exterior. 

2- Prueba T de sl'udt':!IlI: 

Para t111 nivel de confianza del 95 % 

Ha : B ::= O 

H1 : B .~O 

y con lit. grados de libertad se calcula una t crítica de 

TO.95 == 1.761 

Presentándose situacióI} sim:i1ar al escenario prim ero, y que por la 

misJn a . justificación se acepta la hipótesis alternativa. Concluyendo que las 

varloles consJ.tleradas lndivLc1 u al. m en Le exp.l1can la evolud6n de la deuda 'r;úu:lica 

externa. tI ay q He señalar, que si el 'nivel de signfic~ci6n se extiende a 

25% (nJ.velt l:lDl.,;tlD.nza\ 75%) todas las variables poseen un TX)T 0.75= 0.692 

':' 
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3- Prueba dunvin - Watson 

Para un nivel de' significaci6n de 5 % y con una le = Lf Y N = 19, se t.iene 

un 

d1 = 0.86 

du = 1.85 

d calculado = 2.5828, donde 

4 -du = 2.15 < 2.5828 < 4-d1 = 3.14 

lo cual, al igual que el caso anterior, se ubica en el nmite. Concluyendo 

la no existencia de f:.llJLocorre]adón aigILi.E.icélUva entre :las variables, 

Despues de haber reaJi.zado iPositivam ente las pruebas de verificaci6n 

y de com probación de hipótesis anteriores, y para los dos escenarios con-'" 

siderados, se concluye la aceptación del modeLo eeono m étr:i.co explicativo 

de la deuda pública con el exterior y del aiste m a teórico en que 

se respalda. 

f.st:e análisis crítico (Expost) que valida el m ode1o econo métrico ante-

rior, en sus dos variantes o escenarios, permite la elaboraci6n de la 

predicción, lo cual es la te m ática del siguiente apartado. 
~ / l' , 

3.2. ProyecCtones sobre el endeuda miento, Público Externo. 

3.2.'1. Proy_ecci6n de las vé'¡riables' exp):Í_cati.vas;, Para. la ut¡lL~~acJ6n de las ecua-

ciones ele regresi6n, calculadas anteriorm ente, es ,11eceSLw.ik;¡¡ proyectar indL-

vülualmente las -var.iá!J]t'!S expl.icéltLvas: Déficit ¡;'.i.scal, Défic.it Comercü.ll¡ 

Producto Interno Bruto, servido de la deuda externa pública y ayuda eco-

I I 
n6m1ca$ lo CUI;Ü hnrtJlIlo::l í1 Lrnvé~ de "[ti rel~r(j816fl de ndlllmos cll!JlIradol;:l 



CUADRO No. 31 

PROYECCIONES DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS 

1989 2010 

MILLONES DE COLONES 

obs PDF F'DC PPIB PSDXP PUSEC 
===:. .. .:==::."!:==:.~===:==== .. ::=::::::=::::.::::::::::::=:::::!=:::::!::::::::::;;:===:=:::-.::::.~:::=-,!!:::::=.::::::::::=:::=:::===:::::::::=:::::::;==:.-=::::==::::===========: 

1'389 
1990 
1991 
199:2 
l':~';~J3 

1 ':~'::i4 
1'3'35 
1':~9(; 

1'397 
199El 
199';:' 
:~¿OOO 

::~OO 1 
2002 
200~:l 

20()4 
2005 
200('; 
2007 
2008 
:200'3 
::':::010 

PDF -
PDC 
PPIB -
P,sDXP
PUSEC-

1657.24E3 
2041.216 
2~'51·4.143 
3096. 6~j9 
381 ':l" 0',7)(::' 
46'::;'7.700 
5786.205 
71,26 •. EIO::i 
077H.007 
10Bl1.78 
13:316. '75 
1(;402.09 

2"H3f32" ':iI'3 
~30¡;47. '33 
37'7.:.1·8 • .fJ2 
464'34.99 
57~~::66. 9';3 
70535. :3'3 
B6BT7.09 
107006.0 
:L:31'7~jEl. (;; 

~27~)8 ti :¿~3:3 

~3J::~::~~~j R 6'1::} 
42EW.54B 
~:¡::~o 1 • 96 '7 
66'31.566 
El366.46'3 
1.0460. E,I) 
130'7!:3.139 

:319Sj,.57 
::~9'36:1.. 42 
·':I·':39E.4. 11 
624(~,9" 92 
7B:106.6:2 
'37655. :37 
1. :;~:20'~"3. 3 
:l5~-;::(::,5:1. • 7 
190B7:2. ~3 
::;:::3 f.3 (; <V:~. :1. 

~3:2E37 n 15,':1· 
3::) 1, :1, • 66':~ 

~}~J(~:l " ::-¿:4·e:j 
~3:3El6. ~~09 

3411" ::;;63 
~3437. 002 
~=} t~ E, ~;:! .. (; 3 5 
:3400.45B 
3~i:l.4. 471 
3540.S!3:l 
:;')::';67. 0f:33 
:3~.59~~. (::,B':~ 

::7)6::;;:0" 4·\::16 
3647. ·':I,B~3 
:3674 r. 6f:l~i 
:::)'702. 01:37 
:37:2'3.696 
::~n;;7 . ~::; 1. :L 
::~ '7 t:l ~::i. ~~j:3 (¡ 

Proyección del D eficit F:iscal I 

Proyección del D érlcit C o m erdai 
Prooyección Del PID a pr'ecios Reales 

9::)4.6069 
1196.000 

:I,95B.596 
2506. ~3':H:1 
~:l207. 417 
4 j, 1).::1·. ::i05 

6721..576 
1:360:1. " ~54:5 
:ll.007" :33 
1400:'5. 9'1 
:I.¡302~1. 70 
:230(:::/1. 2E3 
:295:L·~. 03 
~3TT75. 26 
40:340.73 
(';186:l. :30 
"1':3:1.63,,47 
,101:304.9 

:1. 2':163'3" 1 

Proyección del Servicio de la Deuda Pública Externa 
Proyección de la ayud ca econó mica de Estados U nídos 

817;4406 
1144~346 
160:1..984 
:22'42.638 
~3139. 4':37 
4395.024 
615:2.64':;) 
8(;; 13. j, E,S:J 
12057.6'3 
1.6879.7:1, 
2~36:3(1. 18 
~33080. 18 
4(~,:309. 40 
64B:29.()9 
SlOn:;;5. :l8 
1:27049~:2 
,:1.77857 •. ~ 
:248'~85. 5 
3r485~58 If ;~ 
48'7':'750. ,:) 
68308\3.4 
95E,2EA. B 
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ordinarios ocupando el TSP. 

Se ha preferido ut.i.hzar para la proyecdoón individual de las -

variables, los valores correspondientes al período 1970-1988. 
. . 

Lo cual es :j!!sl.:iJie-ndo porque se 'Lncluye la tendencia históricEl del com-

porta miento' de las variables, min{mizando' las fluctuaciones períodicas, y 

porque es m ayor el espacio m uestral, haciendo m ás confiable la regresión ~ 

Además se utilizan logaritmos, con el fin de 1U1&:j1:j:.ZaI._~1 comportamiento. 

de la variable. 

D éf-icit Fisc al 

. Corriendo el progra m a por COlll putador, se obtuvo ]a siguiente ecuación 

de regresión pará el déficit f-jsc~ 

LDF = 3.4635744 1- 0.2083863 (T) E 
(0.2077) (0.0197) 

Donde 

L D F = logarit m o del déficit fiscal 

Bo 3.L,63574L" es el cJé.llci.t f:iscal él utóno rn o 

B1 = 0.2083863 

T= nú m ero de la observación 
\ 

E= variable residual 

Con un r2 = 0.8679, signif-icand o que la ecuación explicará el 86 % 

de las variaciones del desequliibrio fiscal. 

r= 0.93 señalando una aLta co'Cre.l.aci.ón, y con un error standard de la re-

gresión de 0.4707 (Ver anexo No. 28) 

Con esta ecuación se calculó la .estim ación de los valores del déhcit 

fiscal, las cuales las presenta m os en el Cuadro No. 31. 
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D éU.cit C o ll1 ercjal.. 

Se estim ó una ecuación de regresión, tal que: 

L D C = 3.4473898 -:- 0;2233839 C'1') 

(0.3274) (0.03107) 

Donde LD C= LDgratimo del déTi:cit ccxrercial 

Bo 3.447389 
) 

Bl 0.2233 

T = nú m ero de la :observación 

Con un r2 = 0.75, implicando la explicación del 75% de los casos observa-

dos de la variable. 

r = 0.867 señalando una alta correlación y con un error standar de 0.74195. 

(Ver nncxo No. 29) 

Con ello se calculó el déficit comercial hasta el año 2010 (Ver cua-

clro No. 31). 

Producción Interna Bruta 
, 

Se calculó la ecuación' de regresión, teniéndose: 

LPIBR = 7.9417532 ·+0.0074297·(T) 

(0.046999) (0.004461) 

Donde' 

J2IBR: = iog::--ai.: i III o del PIE 

Bo = 7.9417532 

Bl 0.0074297 

T = N ú m ero de 1<1 obrx:rvi)ció(i 

obteniendose un 



.;, 

r2 == 0.14, 'explicando el 14 % de los casos observados. 

r == 0.37 

y con un'error standard de 0.106S,(Ver anexo No. 30) con esta ecuacion se 

estim 6 los vaLores del PIB hasta el año 2010 (V ~r C uaclro No. 31). . 

- Servicio de la Deuda Pública Externa 

LS D X P == 2.7665393 + 0.1893102 (T) 
(0.1507) (0.014308) 

Donde 

{ 
LS D X P == servicio de la deuda externa pública en 10gant m o 

Ba == 2.7665393 

B1 = 0.1893102 

T = número de' obser.vaGi6n 

171 

Con Uf.! r 2 = 0.91,la ecuaci6n explicará el 91 % de los 'casos' observados 

en la variable dependiente. 

r = 0.955 evidenciando una alta correlaci6n y con un error standard de 

0.3415 (Ver Anexo No. 31). 

Obsérvese en el Cuadro No. 31 los valores del servicio, hasta el año 

2010. 

- Ayuda econ6'rnica de Estados U nidos. (}31culando la ecuaci6n de regres:i.6n 

se obtuvo: 

USEC O == 0.3143882 + 0.33641 (T) 
(0.4606112) (0.0437193) 

Donde: 

USECO == ayuda econ6mica de Estados Unidos en logaritmo 
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Bo = 0.3143882 

B1 = 0.33641 

T = N ú m ero de observaci6n 

r2 = 0.777 se explica el 77 % de las variaciones': 

r = 0.88 representará una alta cor.celaci6n y COfl un error standard de 

1.0437 (Ver Anexo No. 32). 

La proyecci6n al 2010 de la ayuda econ6mica de EStlid0SOU Unidos la pre

sentam os en el Cuadro No. 31. 

En este punto supone m os que cont:i.nuará al tend enda pro m e dio al incre

m ento de las donaciones estadounidenses hacia nuestrp país.,. 

3.2.2. Proyección del saldo de la deuda externa púbJica 

Utilizando los valores proyectados de las variábles ex plic at:i.vas , y la 

ecuaci6n de regresi6n cal'7u1ada tanto para el escenario 1, co m o el 2, 

presenta m os .el Cuadro No. 32. 

Donde: 

PD X PI = Proyección del saldo de la deuda según el escenario 1, para el 

período 1979-1988 

P D X P;2 = Proyecci6n del sald o de la deuda externa pública, según el esce

nario 2,· período 1970-1988. 

D e la ca m paración de estas proyecciones resalta~.a d.uerencia entre los 

valores estimados ( i 1.680 mBlones para 1989), siendo mayor el córrespon

diente al escenario No. 1. Este hecho es expJicado, ya que la crisis coyun

tural de El Salvador imprime una dinámica mayor tanto a la vanuble ex

pUcada com Q a las vadables exp1icativas, ev:i.c1enciando en últim o tér mino 



C U A D R O No. 32 

PROYECCIONES DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 
.. -.-_---- -~ ----~--.- - -

EN MILLONES DE COLONES 

================================ 
F'DXPt 

============================~=~= 
198':1 B635" 4':3':~ 5';15:'; • 441 
1 ';3':30 1053':;'. 08 8:7)60. 798 
1'3'::71 12862.'27 100::-;0. 1 :l 
1'3'32 1 !,56':H • 61 1 :;;:~(l€30. 74 
1';393 1. '31 e'i7. B9 1~1-52:t . f,ó 
1':,1')4 233B:1. . 02 1745:5. 1'7 
l'~~95 ~¿:85~)~:; rt 10 :;;~()'~H32 • '7~3 
1':3'36 341324. '37 ~25:;2:~~::2 ti 2() 

1997 42~';Oi . '7~3 ~::O:):l B. 4:1. 
1 ';::1'913 ~::H87(l. 74 :3(:7,444. :2':3 
1';)'39 EI3:3<)51f 05 43ElO7. '31 
'2000 1'7:;~e;'3 • B'::¡' 5 :;~:: (:, 5 '~~ 11 ,':j. 1. 
:;;;~O(¡ :l 94:;~'::~O • r::¡E:l F..) :3 :~:: '~J '::1" 3:1. 
2002 .t .t ::)07~:¡ • 1 7(~¡OH9. O'::) 
2003 j .::1·0,::1·42. (> 9:1.46~~. 01 
:;;-~O()4 1'11400. El ,t O'a94::l. :1 
200e; 20'3184. 1 :1. 32 i ::';7 • c' 

~I 

2006 :::~55:2136. ;-~ 1 ::=iBEl60. ~2 
2007 ~3 :1. 1 e¡73. 4 :1. ':K19~.)B. r, 

,;:' 

200l:l :3f30256 • , .... 2 ::2 '~J e:=j I::~ 1 5 . ,:!- · :200'3 46.:.1·(174 » 8 2'1::i'3:~~ j, · 1 
201.0 5563'7'::j. • ..... 3:3:1.671 3 ... .:. · 

-===~=========================== 

{PI Proyección de la Deuda Pública Externa: Escenario 1 
{P2 Proyección de la Deuda Pública Externa: Escenario 2 
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la explosividad detdesequiUbi:-i<j 'fí.n:':IDciero del 'estado salvadoreño por muchos 

años más, debido a la crisis ~oYllntural, á la guerra primeramente y a las 

necesidades de reconstrucción de la econo mía en un segundo m o mento. 
(Ver Qli:idro No. 32). 

Analizando la prim era proyección, se observa que la diná mica del endeu-

damiento externo del estado salvador"eño es tan crítica que en sólo el trans-

curso de 3 años se duplicará su saldo, (para. 1988== ri 6.669.47 y para 1991 == 

ri 12.862.27 millones). 

Este hecho, en todo sentido testim onía la crisis de la 'deuda externa de 

El S¡:¡lvador, en formaglohol y urge 1I1Hl soluciól1 <.11 corto y IJ1Cc!.iélno plEl?;o. 

Por su parte, la segunda proyección (P D X.F2) reto m a la tendencia his-

tórica de la ,dependencia financiera externa de nuestro estado, y aunque -

presenta valores menores, debido al perLodo de "normalidad" económica de 

la década de los 70 1
, demUE:8t.rala explosividad:del problema analizado.pa-

ra el futuro de los salvadoreños. 

Por l~ anterior, se c~I).cluye y se''áfirrrB 10 inicial m ente señalado en las 

hipótesis de trabajo: El endeuda mi.ento público externo se convertirá en un 
t. 

problema de primer orden en el mediano plazo (Ver Grftfica No. 7). 

3.2.3. Proyección del servicio· de 1a Deuda Pública Externa 

Siguiend.o la dinámica del saldo total de la deuda pública con el. exte-

rior, el servicio de esta augur?: un crecimiento mayor en el' mediano plazo .. 

(ver Cuadro No. 33). sólo en 4 años se esperaría una duplicación del'·pago 

-
al exterior en concepto de a m ort:i.za cio n es e intereses, la cual augura un 

desangramiento constante de nuestra econom:í.a y la presión, a nuestras 
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reservas 'i nt.ernaC:Í.ona"1es en el 11l edíano plazo, y él c¡ ue la premi Sé1 . se paga 

en dólares. Hay que recordar en este punto, que el mayor porcentaje del 

servicio, corresponde al pago de jJ1tereses y co ndsi.ones, los cuales 110 disminu-
., 

nuyen en nadael pasivo total del estado salvadoreño con el exterior. 

En síntesis, la proyección del servicio de la deuda externa' pública, afír..::...· 

m a un crecimiento explosivo de la mis m a,. augurando la supetaci'6d. de parte -
') . 

del estado salvadoreño de los Jliímit~sde1 refinancíamiento y'detenniriando JB' 

contratación en el futLrro de errrpréstitos ext~rnos con el fin de pagar, el servicio del 

saldo acu m.u1ado de la deuda pública. con el exterior. ' Esta estim ación en 

últLm o término cv·icJenci.a 18 neces.idad '. 'del .' gobierno ele c1esarrol1ar 

procesos de renegociación del servicio de este tipo de deuda en :lor m a par-

ti.cular, con los principales acreedores, 'tratando de evitar las transferen-

cias negativas futuras de nuestro país (Ver gráfico No. 8). 

3.2.-4.' Proyección de los Indicadores de Endeudamíento 

En esta parte se uti.liará preferente m ente 2 indicadores: . serv:rcio/exporta-

. ciones, servic10/ingreso fiscal. 

El indicador servicio/exportaciones es .el más utilizado en anteriores 

estudios y el que presnta mayor con_fiabilidad 83( llegándose a la conclu-
_. ,. 

ClQn CJ.UE? cuando este toma el valor de ll:no se llega al limite de la capa-
. . 

cidad de endeudamiento de un país, ya que se destinará todo EÜ valor de 

las exportaciones al pago de la deuda con el exterior. Además . determina un 

colapso en el. mercado de divisas, ya que las proporcionadás' por las expor-

83/ 
Ver CJo w er, e ar.l.o!::l. 1/ 11 o ¡)tl!::l. Cit.' pág. 9. 
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C U A D R O No. 33 

PR OYEe CIO N ES DEL SERVICIO DE LA' VBU DA EXTER N 1\ PUBLICA 

EN MILLONES DE COLORES Y LOGARITMOS 

valores . logar.it m os 

j, ~~"7(l t~; " '~OO()O .... ( .. ::. '" "166:.:11 '~~ 
1 ':171 19. 90000 ,'H¡ 

L." 9';)0720 
1. '::r7:2 21 . bOOO(¡ ':> 

~, . 072G9:.7l 
197:3 :~~(:I1S 20000 3. 26:5760 
:1.974 ~."'. ... ":J..,::' R 10000 3p 4f,Elf3:if, 

.1 '37!:; ~3'3 n 40000 ':> 

'"'" 67:3755 
1'::)76 <lE:l. 00000 .-¡ 

,;)", FJ7 1:20 1 
1 '.377 15';1 H 8000 5n e) '7~"3 ';3 ;~: ~3 
1978 80n 00000 .:.1· • ~jf32027 

1 ')7'3 78. 04000 4. 36742:1. 
19f:30 1 :1.:3. :2(-::,00 4. 7296(36 
19B1 E17. 51000 4n 4717:=::;3 
l':D!::l2 '~~f::l. ::')7000 4. ~5Br::l735 
l':3D3 1 :;;~:;~: " O~:300 4. E)O'467"7 
:1. '::~B,::I· 15~3tf 7'700 ;:) ti 0:3:54::::;1:3 
:l9El~5 . :;~~ I::I·t:1 " :3,::1·00 1:=' 

.J • ~50671 ::3 
1.9.E:16 50:1. " 0700 E. :21674C; 
19D7 ~50~:j. ~5':1(lO 5. :;.~ ~2 ~:; '7 ~~: (::, 
:l'::Hm 6:1.6. 5~~OO o. .:.1-24t07 . . 

=====================~========== 

================================ 
PBDX¡::' PlSDXP 

====================~=========== 

1989 
1':~90 

19':11 
t'39:;;~ 

1 ':1'3~j 
1 ':~':~4 
1')95 
19':~6 

19',:r7 
1990 
19':1':3 
'?UOO 
200:!. 
200:;;:: 
200::'1 
2004 
20(l~5 

2006 
200? 
200B 
2009 
2010 

'7 ~~ () 1# :'3 ~:3 '7 ~; 
9::7)4" b06'~) 
1196.00B 

1 9~:;B n !:;'i36 
. 2500 n ~j'3El 

~j207 " ,::1·17 
4:1. 04. ~':;O~j 

E. "7 :;;:::l. • ~.:; 7 (::, 
D601. • ~i'::¡'~::1 
1 J n07 " ::~):.~) 
j 40t:l~5 • ':'17 

':1. B025. '70 
2:306"1 • ~;~t3 
2'35:1. 9. 03' 
~T7T7:::-j. 2(; 
4El:340. 7~3 
G 1 ElE,:l • ~30 
79:1. E,::::. 41 
:1.01304.9 
:1. 2'.:;:)6~:l9" :l. 

6. ~i93507 
6nf.340126 
7.0B(:,745 

7.57998:.3 
7. fJ26G,O:;i: 
8. 07::7)22 :l 
El. 3:l 9 E}::I· O 
fJ .. ~'56(::)4:;9 
n" El:l :307FJ 
9. O~i':16';:¡'7 
'::J" :aOh!31. (,;:, 
':3 tf ~5 ~j :;~~ 9 ~:7) !:5 
';:¡' ~"7'3';::)~:i54 

10.04617 
1. (l. :29:27'3 
1 0.5:39,::1· :1. 

:t O" 7E:160:3 
:1. :l " O:3:;;::6~::; 
11.27'327 
1:1. • 5::2:5B':~ 
11"772~51 

.1 
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G R A FIC A No. 7 

PROYECCIONES DEL SALDO DE L1\ DEUDA PUBLICA EXTERNA 
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taciones serv:irán sólo al pago del servicio él los acreedores internacionales. 

AsÍTIlj.smo, el indicador serv:i:do públil::o!ingresos hscal~s corrientes,. representa 

, . 

el ca m pro miso de los ingresos del fisco por concepto. de pago de a m ortiza-

ci6n e interés a los organ:ism os internacionales. Al ser los ingresos co-

rrientes la principal fuente de recursos autóno m os del estado, la propor-

ción de estos destinados al págo de su pRsivo externo de:fin:irán )3u capa-

cidad de endeudamiento. 

El límite de la capacidad de endeudamiento del estado vendrá dado cuan _. 

dó sus jngresos igLíalen" el pago, d~ su servicio al exterior, cuando el indicador seerVicio 

Por otra parte, para la estím ac:!-ón de los indicadores anteriores se 

esLlm élj~6n Jos vaLores futuros wnl:o. del ll'Í.VeJ de exportaciones ca m o los va-

lores de los ingresos f'iscales. 

Exp ortaciones. 

Se' estim ó una ecuación de regresión de 

LX = 5.931053 + 0.052 (T) 

(0.1641) (0.01558) 

con r2 = 0.396 

y con error standard de 0.3719 (Ver A nexo No. 33) 

Presenta !TI os en el Cuadro N 0.34 los valores proyectados del nivel de 

exportaciones. 

Ingresos Fiscales 

Se calculó una ecuación de regresi.ón de; 



YF =: 5,7205 

(0.08359) 

con r2 =: 0.937 

' ... -.~ , ,",,4.~' , 

+ 0.12667 (T) 

(0.007934) 

y COlhelTor sl~811dard ele 0,.18 (Ver Anexo No. 34) 

Tam bién en el Cuadro No. 3' es posible observar la estimac:í.ón ,de los 

ingresos fiscales corrientes. 
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con estos valores estim ad'os co m pleta m os el cuadro a nted.or , encontrando 

el indicador serviciq'exportaciones =: 1 C DI; Y e 1 indicador servicio/ingre· 

sos fiscales = TC D 2 

A nalizando estos resultados, la crítica situación: de las finanzais pú 

b:l:Lcas con el exte:rior, se concretiza en lo críÚ¿6: de estos indicadores. 

En el caso del servicio/exportaciones, O:C DI) solo en ~l lapso de 3 años 

SP,' akf1l17.ará el lí.mite de la capacidad de endeudamiento del estado salva 

c1oreño, y no se diga si se considerara el tot.al de la deuda externa de El 

SnJvmlor. 

.. 
Por su parte el indicador servicio/ ingresos f..iscales O:C D 2), presenta 

un comportamiento menos acentuado, pero siempre crítico; augurando que 

el estado salvadoreño alcanzará el límite de su capacidad de pago int.erno . . 
en solo 14 años, en el año 2002. Y sólo en4 años el endeudamiento del 

.. 
sector público sigrrlficará un tercio de los ingresos f..iscales. 

El! 8111lPR1A Re' cOlJcluye que ('(4108 IIHlk.m!ores flrlrm811 tnrnhl6n :lo 

cdtico de las finanzas públicas con el exterior y el gran prob1em a finan 

ciero de El Salvador durante varias décadas más. 
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CO-NCLUSIONES 

Después de haber realizado todo el anáJjsis anterior acerca de la -

tell1!:1l::ka que nos ocupa: la deuda púbJica externa, es posible hacer las 

siguientes afirmaciones. 

La teoría Keynesial1a, aunque no d:irecta, implí.citamente favorece 

y, just:ifica 1':t contratac:i.6n estatal de el euda con el extedor, con -

el objeto de incentivar la de m anda efectiva. 

Los post.u1ados de :¡'a teoría m onetarista, tanto en su versión Fded

m arllana co m o en sus versiones m odernas, a bogan por una red uc

ci6n y limitación del endeudamiento estatal con el' exterior. Más 
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en esl:e punto hay que resaltar las contradicciones de la teor.ía !TI 0-

netarisl:a, ya que al enCati;;:;ar la liberalización econó mica tanto 

interna como externamente se crean tendencias ü1flacionarlas y se 

8 tI In enta el desequilibrio externo, tanto el financiero, co m o el co

mercial; lo cual conduce a aumentos en los empréstitos guberna-

m enta1es con el exterior con objetivos co m pensatorios. 

La teoría estructuralista favorece un' endeuda miento del sector pú

bJico con objetivos de im pulsar el desarrollo y crecimiento econ6-

mico. 

fvl ós, :la im pIe m entaci6n de la estrategia de illd ustrlaH'z a ci6 n por -

sustitución de im portaciones, sigrrific6 para m uchos países latinoa

mericanos el aum~nto de su deuda externa pública. As:í.m:ismo, las 

propuestas de solud6n 8 Ja crisis de la deuda en la década de -
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los 80' en A mérica Latina que poseen un marcado acento eslnlcLll~ 

ralista, aunque con bastante grado de coherencia y más realistas, 

no han tenido viahjlidad en el Él m hito :internacional¡ no lográndose 

hasta' la actualidad una propuesta que rE¡una el consenso de deudo-

res latinoa m ericanos, que per mita presion~r por procesos de rene-

gociación y de condonación de la deuda externa ante los organis-

m os y paises acreedores. 

Por tanto, se visualiza un vacio teórico concreto e integral, acer-

ca de.l proble m a del endeuda miento público externo de los países 

latinoamericanos en general y de nuestro país en forma part:Lcu-

lar. 

En Rl Salvador, concretamente le corresponde a los Hinister:i.os de 

Planrricación -co m o planrricador econó mico y gestionador de e m-

prést.itos externos...:. y al de Hacienda -como director ele las fjnan-

zas públicas y ad ministrador del servicio de. la deuda púbJica,- el 

proceso de obtenci6n y control de recursos externos. 

{ Nuestro pais, aproxim ada m ente a partir de 1979 sobrevive ]a fase 

I 
, más cr:ítica de toda su historia, la cual conforma el marco de la 
I 
\ evolución del endeuda miento público con el exterior. 

Esta cr.isis repercute y se lllUllj[iüsl.u en Lodqs los l:lecLm'es: como 

una crisis poHtica, cuya m áxi m a representaci6n es el conflicto -

polít:ko-miJitar¡ ca m o un desequi1:i.brio externo, tanto en el élSlJec-

to co m ercial y en el financiero; ca m o una crisis del sector públL-

co, concreUzada en un creciente déficit f;iscal¡ co m o una crisis 
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~'cle producción y de recesión económica; y finalmente corno una crj-

.s1s social, m anifestada en ~l deterioro de las condiciones de vida 

de los saJ.vadoreños. 

Además, esta crisis, siendo a la vez de carácter éstructural y coyun-

tural, que posee causales tanto internas ca m o externas, im prim e una 

dinámica- desequ:ilibradora de las finanzas del Estado salvadoreño, -

~tOQ-PÚ.~1is;.?~_(debido fundamentalmente a las' necesidades d:irec

tas e ind:irectas del m antenimiento del conflicto ar m ado). El défi-

cit fiscal resultante ha presionado hacia la deuda pública externa -

con ,fi!les ele c.slnhi.l.iz<lcióll y l'CCOIWLl'llCción, y Iwc.iéJ la c\epelldenc.ill 

de 108 donaüvos externos, ya que estos {utimos desde 1983, hnan-

cían aproxim ada m ente el :)0 % 'del déficit totaL. 

Por' el lado del destino, y en el penado 1979-1988, el gasto f"iscal -

se ha orientado m ás que todo, hacia áreas im productivos. -ad minis-

tración pública y servicios- y no hacia actividades producti.vas y -
\ 

de desarroJ1o social, alejando toda concepción del Estado salvadore-

ño ca m o un estado benefactor y aeu muladar. 

El pro ble m a de lfl deuda externa de A m érica Latina, aunque de rm-

ces profundas en las' estructuras históricas de las diferentes econo-

mías y en las condiciones del siste m a capitalista m undial, ha co-

brado edUco ¡:cLevullci;] en .In c1ócélCla ele Jos SO'. ESl.il (Tisis ele -

la deuda es la expresión del injusto y asim étricó orden econó mico 

. internacional, , por el cual, unos paises explotan y se clesarroJ1an 
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sobre las bases del intercam bio des:í.guübtl:¡rio y la descapitalización 

de la mayoría de país, pertenecientes al m undo subdesarrollado . 
• t 

La progresividad hacia el endeudamiento externo resulta también,. 

de una tendencia' estructural del m odelo de desarr0110 de las eco-

no mías latinoa m ericanas, y es la expresión de la . ::le los -.. 

. gobiernos ele efectuar ca m bios, necesa~os interna m ente y')que m odifi-

quen el injusto orden econó mico nacional. 

La deuda externq¡ global de AfIléri.ca Latina posee como principal 

.acreedor a la Banca Privada Internacional, .' lo cual determina un 

clesnllgrn JII iel1to [innncien) C()l1fil~<Jnl:c IHlcin 01 oxL-el-jor por concepto 

del pago ,del servicio de la misma. 

Centroarríérica vive actualmente una crisis global a nivel regio]1al, 

una, de cuyas m an:ifestaciones lo constituye el crecimiento acelera-

do de 'la deucla externa, la cual es m uy superIor a la capacidad pro-

ductiva de la región. 

La tendencia a la progresividad de la deucla externa salvadoreña, -

• , f'·' 

no es un fenomeno reciente y explicable sólo por' la crisis coyuntu-

ral de n~estro país, sino es el resultado esencial de caracteríSticas 

estructurales: concretiza la incapad.dad del siste m a econó mico sal-

vadoreño de autogestionarse y gen:'!"ar los recursos necesarios para 

el proceso ele nCll!TI uléJc;óri. 

Entre sus co m ponentes resalta signií-ica m ente la deuda pública, lo 

. " . 
cual se expJica por e1 papel co m pensalorlo y estabilizador del es-

rado 'salvadoreño -en el perlodo f979-1988-. 
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En el período analizado la tendencia al crecimiento ele la deuda ex-

terna púbhca ha sielo una constante m ayar que el endeuela miento pú-

bJico interpo, sólo co m pensad o por el au m ento en las donaciones 

del. exLccior, jl¡-illcipéll.mcntc 'I<1S del l\rD. 

La deuda contratada d:irecta m ente por el gobierno central en el e'x-

terior ha presentado un dina mism o mayor que aquella contratada 

por las instituciones oficiales autónomas. Teniéridose que para 1988 

la prim era representaba el 84 % del total de la Deuda Públcia Ex-

terna. 

La Deuda Pública con el exterior ha sido contratada en su mayo-

,ría a organismos oficiales (93%) y en una menor cuantí.a, a orga-

nism os privados. Este hecho particulariza el proble ma de la deuda 

externa de El Salvador y la diferencia ele la cleucIa é1 nivel latino-

a m ericana. La pre m in en cia de los acreedores oficiales, y entre 

estos Jos lYiJatendes, sobrc 188 fucntes privndns ohodccC' n fncl:o-

res geopolíticos, correspunde al papel que ~e le ha dado él El SSlva-

cIar en 1él estrntep,'iél contnrinsllrgc:nl'c d('l~slé1d()s Unidos llé1rin ln 
i. 

región cerrtroa rn ericana. Lo cual ha exigid o tratos preferenciales 

para nuestro pals, que incluye cuantiosos volú m enes· de asistencia 

económica, la mayor parte en ,forma de donaciones y préstamos 

con baja cond:icional.:i.dacl fjnanciera. 

La excesiva concentración de la deuda externa púbhca en 2 ins-

tituciones con 111 arcada relación con la ad I11jjústración nortea m é-
, • • t 

ricana (la AID y el BID acaparan en pro m edio, el 70 % del to-

tal) Y la necesidad de esos recursos para la estabi]jzación de 

I 
·1 
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nuestro país, posi[üUtan y soportan una sj.tu8c:ión de dependencÍ8 

pontica de El Salvador con respecto a Estados Unidos, que en el pe-

r:í.odo 8nalizado ha llegado a niveles sjn precedentes. 

La cuantiosa entrada de financia miento del exterior ha im plicado 

problemas en su ad ministración por parte del sector público, lo cual 

se· concretiza .en un alto porcentaje ele uno utilización (40% en pro
) 

medio) de los empréstitos externos. Este porcentaje refleja también 

lo r:í.gid O de las instituciones gubernamentales, la lentitud ·en la 

ejecución de los proyectos destino de los présta m os, la excesiva bu-

rocracÍ8, la no definición de destinos claros, etc. 

Los préstam os contratados por el gobierno central se han orientado 

principal m ente a infraestructura (50 % en pro medio) -esencial m ente 

restauración de servicios públicos dañados por la guerra- y a pro-

ducción (23 % pro medio) -principa1m ente créditos a la e m presa pri-

vada y los convenios a grícolas-. 

Por 10 anterior y ya que la deuda contratada directa m ente por el 

Estado es predominante, se uJJ1cluye que en el período analizado la 

deuda externa pública ha modificado su orle [ltación; de clesti¡ÚlrSe a 

·objetivos de crecimiento econó mico -a inversión en infraestructura 

ha pasado él objetivos de est8b·jJ~Í.Zac:i.ón econ6 mica -fin8nc:i.a miento 

de desequilibrios externo y fiscal y a reconstrucción-o Lo cual o be-

dece a que en el período anaJizado y debido a la crisis orgánica de 

nuestro país, la pontica econó mica de estabilización, ha sustituído 

a la polí.tica econó mica de crecimiento econó mico de la década 



de los 60' y de los 70'. 

La mayor prop·orci6n de la deuda pública externa' d:irecta ha sido 

CQntrotndo en condici.ones h18nrlfls: [1 plm:os largOR y El m enOF8S 

tasas de interés, explicable por " I que los mayores acreedores ' .. . .' . . 

del gobierno. coh fuentes o[idales y entre ellas bilaterales, don-

ele prevalecen criterios m ayor m ente poÍí:ticos que los del tipo 

fjllAl1ci8rO, sip,11íJ.icF:mdo \\11 subsi(]'io de !Jecho hada el 8obierno -

de El Salvador. 

Lo 8 Iltertor , no nos ~ebe nevar El falsas conc1usLones, ya que aun-

que la forma de contrataci6n de los préstamós ha sido muy favo-

ra ble, este financia miento ha tenido poca relevancia para el cre

cimiento econ6mico y ha conllevado una alta condicionalidad po-

líUC8, obligando a El Salvador a en m arcarse en la estrateg:ia geo-

poJítica estadounidense: la guerra de baja intensidad. 

E1 pago por servido El Ja deud.El púW:ica con El Sa1vac1or, sJgnjfica 

un drenaje constante de recursos necesarios para el crecimiento y 

desarroUo econ6 mico de nuestro pajs; representando para 1988 el 

19.1 % de nuestras exportaciones, el 20 % de el PIB Real y el 151 % 

de toda la inversi6n interna bruta de nuestro pa:ís. 

Esta carga financiera reside en los organ:is m os oficiales regiona

les (BID y BCIE) y organismos oficiales bilaterales (AID principal-

mente). 

184 
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,En el período analjzado, m ás de la mitad del servicio no ha modifica 

do en nada el saldo de la deuda externa públLca, constituyendo sola-

m ente el pago de intereses y ca misiones y el cual cdtica m ente pres€!}: 

ta un dinamismo mayor que el pago de' amortizaci6n- al capital. 

En la década analizada se ha a m ortizado soJa m ente un valor equ:i.va-

lente al 18 % del saldo de la Deuda externa P(¡bl:ica, evJdendando -

la m agnitud de la carga financiera para el futuro de nuestro país, 

Asimismo, ya que muchos de los préstamos contratados entre 1982 

y 1986 pac.tados a 10 años gracia, éo m enzarán dentro de pocos 

años él pagos por. él m ort:izad6o¡ se espera un j ncre In ento acelerado 

del servicio de la deuda pública externa en la década de los 90'. 

Las transferencias externas del gobierno central han sido positivas 

en todo el-período analizado,lo cual es debido al monto y dillÉirn1..siílo 

de·los préstamos externos contratados. ]vlás a finales de la década 

de los 80' y para la década venidera se ·cibserva~ una tendencia -

hada la disminucí6n del dinamism o de los prim eros, s.lguiendo una 

disminuci6n del papel estnitégico de El Salvador en la poJítica ex-

terior·de Estados Unidos. señaJ.ado ya en el documento de SANTA 

FE TI. 

Lo. anterior augura, el que nuestro estado cruce la fronLera hada 

las transferencjas negat.i.vas con el exterior en un futuro no muy 

lejano. 

, 
i 
i 
t 
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En el com porta m iento de la deuda públi,ca con el exterior, es po-

s.LbJe ubicar 3 perJ.oclos: de 1979 a 1982, afias expJ.os.i.vos de la -

deuda; de 1983 a 1986, im pIe m entación del proyecto contraurgen-

te reformista, cuyo agente principcU es la asistencia económica de 

la AlD; de 1987 a 1988, reestructuración de la deuda pública ex-

terna, contratándose présta m os al BlR F Y al B elE y presentando 
. , 

una tendencia a la reducción de las ayuda de la AID. 

La crisis de la deuda' externa pública de nuestro país se evidencia 

en ia evolución de los indicadores de endeuda nüento, los cuales 

expresan tanto una crisis de liquidez, com o una crisis de solven-

cia del Estado salvadoreño. 

Esta evolución afu m a que el papel de los recursos externos ca m o 

complementos del ahorro interno, y que permitan alcanzar nive.Les 

de inversión y con ello niveles de pro,ducción determinados, no se 

ha cum plido para el caso salvadoreño. En la década analizada el 

sector público ha contratado e m préstitos externos prindp81m ente 

tDn1 r'¡nes 110 p[oduct.Lvo[~, .lo clléll s.iglliricll que la pnHlucU.vjuiJcI 

y rentabilidad de la deuda externa pública es m uy reducida, ya 

que el costo de los recursos externos es m uy superior a su inci-

dencia en la estructura económica que posibilite su pago en un 

futuro cercano, y que señalan que nuestro país en general y 

nuestro sector público en particular sufren una aguda crisis de 

solvencia y una virtual crisis de liquidez. 
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Las causas esendales que presionan al incre m ento de la Deuda -

Pública con el exterior residen en un prim er lugar en las caracte-

nsticas del m odelo de desarrollo interno seguido por nuestro país, 

el cual acusa al Estado ha convertirse en un agente acum ulador y 

a aumentar sus gastos soc:i.ales; así como a las necesidades de com-

pensación del desequilibrio. externo, tanto el comercial como el 
) 

Lirwndero; y é:1 Jns necesidades derivadas de la im pIe m entación del 

proyecto contraLnsurgente refor mista, que ha im plicado al Estado 

tanto al financia miénto directo de la guerra, así ca m o del proyec-

to de reformas económicas. 

En el período analizado, el ca m porta miento de la deuda externa 

elel sector. público es expJicado po':" la evolución conjunta del défi-

cit fiscal, el déficit ca m ercial, la producción interna bruta a precios 

reales, el servicio de la deuda correspondiente y las variaciones de 

18 ayuda económica de los Estados Unidos. 

Retomando cualquiera de las dos proyecciones del saldo de la deu-

da estatal· con el exterior, se evidenda lo crítico de este fenó meno 

ya que se espera que en un lapso ele solo 3 a 5 años se duplicará 

el valor de 1988. Afu m ándose . que el endeuda miento con el exte-

rior se convertirá en un proble ma de prim er orden para el estado 

salvadoreño en el m e diana plazo. 

Por !::lU pélrLc J8 proyección del servicio de la deuda externa pública 

afirma un crecimiento explosivo de la mism a, augurando la supera-

c:i.ón de .parLe del estado salvadoreño de los l:Í.mites de refinancia-
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miento, deter n¡jJ1Snclo la contratac:ión de ~ m présl:Jtos .externos con el 

.Hn de pugot. el 8orvLcjo dd snldo OCUIll Ulndo de J~ deuda externa' ( 

pública con el exterior, io cual urge al gobierno a realizar procesos 

de renegodad6n del servicio de su deuda con-los prlncipáLes acree-' 

dores en el corto y m e~no plazo. 

La proyección de los pdncipales acreedores presagia la "explosividad 

de la deuda estatal con el extedor. El límite de la capacidad de 

endeudamiento, retomando el indicador servicio/exportadOlJes se a1-

canzará, en sólo 3 años; y el conespondiente a la relación serviciol 
1 •. ' 

ingresos. fiscales en 14 años. 

I 

En síntesis, el endeudamiento externo público, en el período 1979-

1988; há presentado una tendencia constante al ::i_nc;re mento, 10 cual 

ni anifiesta tanto una crisis fiscal en for m a particular, co m o la cd.-

Bis coyuntural de El Salvador en for ma Eeneral. Su evolución y 

su monto amma una crisis de :sblv:encla y de liquidez del sector 

l)úblico, y que tiende a crec,?r, esperándose alcanzar los Jímites 

de su capacidad de endeudamiento en un lapso de 3 a 14 años. 

" 



R E e o M E N D A e ION E S 

En este apartado hay que señalar, que caro la crisis coyuntural de nuestra eco-

11(~Jlln tLinullliz.n 18 contrllu1ci6n de E'l1lprést:itü8 externos dc:~l sector púbHco, se Vlielve 

U1B condi~6n necesaria la superaci6n de la prinEra y de su principal llEnifestaci6n: 

el conflicto po1ítico-rnilitar. Es imposible equilibrar las finanzas del estado, tan

to las internas cano las externas, sin concluir con la guerra; así W1lO la finaliza

ci6n de esta es condición para la recuperación de nuestra independencia econooca y 

nuestra soberarúa pública. 

M3,.s la finaUzaci6n de la guerra debe provenir de un proceso real ele diálogo 

y negociaci6n, que incluye y respete los intereses de la rrayoda de los salvadore

ños, y que pennita en el corto y n:ec1iano plazo iniciar el largo proceso de recone

tTtlC'c:ión. 

- Se hace necesaria la f01111lilaci6n de un plan de desarrollo para El Salvador; que 

reúna las condiciones de integralidad y de viabilidad, elaborada a partir de los 

intereses de ,la rrayoría de los salvadoreños. 

Este pIan debe incluir en su estrategia de corto y nEc1-1ooo plazo; n:etas con

cretas a alcanzar por los diferentes sectores, tanto el industrial, el agrícola, 

eJ wl:ercial, etc., que permita racionalizar sus recursos internos. 

Es necesario la fonnulaci6n de Ulla política de financiamLento del desarrollo, 

lj\lP 'l1)c luyo l¡ lCf'lIl1 vus (' 1 fll!orro :llltC'rtlof'l, ( IIPd 1 dm-1 r(l(ll nl rtlJUUVHFI do1 :1 IJKY'OHO 

nadonal, tasas preferenciales de ahorro a plazo fijo, etc.), una rrolificaci6n 

de la estructura impositiva regresiva de El Salvador y estrategias nO in-

189 
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inflacionarias de financia miento bancario. 

'- Es im prescindible la elaboración de 'una poJ:ítka de financia m:iento 

externo del desarrollo, que estab1ezca In eLas y cr-Íterios con respecto al 

carácter, destino, acreedores y condiciones de J,a deuda externa de El , . 

Salvador. 

- Ya más específicamente a nuestra variable en estudio, se recomienda una 

m odificad6n en la ad ministraci6n de la deuda púb1i.ca con el exterIor, 

que incluya: 

1- Una revisión de los procedimientos técnico y ad mjnistrativa-jurídica -

para conLrat.ac:ión de présta m os exl:ernoA, con el fin de é:1gjli~t1r y r8-

cionalizar el proceso, evitando la excesiva burocracia. 

2- Un mayor control y superv:ls:i.6n de los montos contratados y los -

pag?s por servicio, correspondiente tanto a la deuda externa pllbJi

ca dJrecta, ca ni o a la garantizada y no garantizada. 

Hay que estudiar la fact:i.bilidad de conform al' una unidad planjfka-

dora y 
(.1 

ad ministradora de la deuda del gobierno central y 1i" de las 

Instituciones ofLcia1es aut6no m as. 

3- Se recomtenda la perfección de los métodos estadisticos y matemá-

ticos para la recopilación de información de la deuda púbJjca con 

el exterior, que incluya daLos actuaUzados de su .saIdo, pago e1el ser-

. vida, destino, orgardsm os, acreedores, etc. 

Es necesar:io conformar una unidad especializada en e] segutmiento 

de esta informad6n, 8uxiliandose de sisl:emas cornp\1tac:ioIi81es • 
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Es imprescindible la revisión y la.reorientación de los destinos de 

la deuda externa p6bllca fuLura, con el fin de racionalizar los re

cursos externos y priorizar los proyectos productivos y de infra-

estructura productiva. 

Es necesario la reestructuración del cuadro de .las fuentes acreedo

res del estado salvadoreño, persiguiendo su diversificación. Se 

recomienda el estudio y contratación de préstamos con org~nismos 

no muy "politizados" eBCIE;,'· BIEF, etc.), y la exploración de nue-

vas fuentes: Comunidad Económica Europea, países asiáticos, etc. 

Se recomienda la puesta en marcha por parte del Estado salvadore

ño ele procesos ele renegoc:Lación de su deuda externa con los djs-

tintos acreedores en el corto y mediano plazo, con el fin de dis

minuir el pago futuro del servicio y renegocjar el salelo ele la 

deuda externa de El Salvador. 

Para lo cuál es necesario el apoyo decidido y la inclusión, de El 

Salvador en las propuestas centroamericanas y latinoamericanas 

de ~olución al problema de la deuda externa. 

Por'óltimo, es imprescindible la redefinición y la reestructura 

ción del carácter de las'relaciones financieras y polític~s de 

nuestro país con Estados Unidos, que permita la recuperación de 

nuestra independencia económica, estableciendo una política de 

respeto mutuo entre las dos naciones. 
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r"ROCEDI~"~IE!;TO"/\ SeGUIR, U~,\ VE: SUSCRITO EL CO~ITP~',.TO DE PREST':"::¡O 

PAR.':;' OBTENER APROE';CION' DEL ~IISMO 

A NEXO No. 2 

1
1 

dirige nota al. ~1iniStTO ue 
lda., par:! gestiomr el trwni-
iniciativ~ c¿ Ler "ante el 

:ente de la República, pa.ra. 
2cién ¿el ccntra.to de prés
~ebiÉn~J acc~~rse de ori
:=5 fiIT.12.dcs. • 

iélG. la nota de <Jutori:acién 
rte de la Presidencia el ~li
río ce ~cie~da envía ncta 
.~a~ole~ Legislativa, ~n la 
ice la aprebacién del prés
suscrito •. 12 nota es un ex
J del mento, plazo, interés, 
~o del prést~~3 ccntrapar-

ta noLi. pueSe sclicit?-rse 
~5a de trGmites. 

eno de la }~2rblea, con el 
.:::en G:.do p.Jr la Comisién, " 

: nJ2b::c con no menos ce les 
, ercics de les vetos ~e les 
i 2 Jos electcs. /üt. 1~3, 
: 2~. Cn. 

2.. Recibid. la not.:l pcr K1.cien6, CGn 
~~exo uel CGntr~to firmada, este 
~tLnisteric, solicit2 auterízacién 

5. 

,8._ 

a la Presidenci<l Ce la Repú'olica .:l 
fin de prcmcver ;mte la .~2..':lble"'l 
Legislativa, la aprobacién cel prés-
t2illG suscTitc. . 

Recibida la nota Ge Hacienea, junta
Rente con des ejGDplares del ccntra
te c.e préstam:J, originales, la Ofi
cialío.. Mavc:r) si lo estir:La ccnvt:nicn 
te lo somete al pleno, y"es~e puede
o no aceptar la dispensa de tT~te. 
De lo ccntTario, lo sc~ete a ccnside
r~cién de lo.. Ccmisién de Ktcienea y 
Especial de Presupuesto, para su 
estudie y dict2me~. 

-Si es 3.p:rcbaJo el 'e;rpréstito, la Ofi
cio..lío. ~!..'lyor prEp.?,r.J. el cOTTcspendicn 
te Decreto, fi~~ por les ,Directi-
ves ce· la .~2I!1ble;J:~ . cuyo texto es r...:ls 
o menos ;:sí: Art~ 1) '2.prueb::i· en tcG::.s 
sus pa.r:tcs el.ccnt1."~tc ~e pri.}:::tar.1í) ce-
lebrado por ' J pcr un Iil',:mto ce 

Art. 2. 

3. La PTes iCE:Ilc ia ce la ReDúo He.:::., s í le 
tiene a bien" autcriza" al ~"lini5 teríc 
de Hacien¿¿," gestiones ;!''1te la. As2rble:J. 
"Legislativa la aprcbacién ccrrespon¿ien-
te. 

6. La Cemisión de P~cienda y Especial ¿el 
Presupueste, una vez. Jllalizadc el dc-
cIL"Ento) si considera que no r.ay :1ece
si~d c.e Jr:iJ.iJar oír él la Uniaui Ejec..':
tera ínteresaJ.3." a fin ce ."que ilU5~re 
dudDs que'tenga, le ró~te a·la Oficia
lía. MayeT para que la sc;:~ta :11 S¿!1C~;:> 
la Asamblea " 

g.L;J. Oficialía :·1avor ¿e l:J. A.s;:u;¡bka', t.::.:.
vía el Decrete a.1J.. Presicer.cía, par.: 
efectc de la S~ici6n.c2rrespcn~~nt~ 
y ordenación ce su public~cién e~ el 
Diario Oficial. 

rE~l--p-r-e-s-e-n~tc Decretn entrar~ en vigencic 
el Jía . su publicaci6n en el Dia-

10. P::tr3. efect-:Js c.el"prb.er ':'e5¿Fc ... l15~, 5¿ 

necesit2. Ce un ¿ict::;..rnen jurí'::ícc, qu¿ 
debe contener, No. de ¿ecretcs ce ::tu~=-
rizacién, de nprcCacién y fecha ce FU
blicaci6n en el Di2.rio Ofici31. rio OfiClal-. 

.:.(: 

-~ 
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~------------------------------------------------------------------------------------------------------~ J ----'l1. :<egocb,elo el, cont~ato en cua!1~o a: 
:, Proyecto él f~nanc¡ar, morLto, ~,~te-

~ rés, plazo, forBa de pago, condi-
I cienes especiales, contrapartida, 
J l-:IPLAN envía nota a Hacienda, soli-
~ ci tz,ndo interpong2 sus oficios a .. 
~ fin de'que pida 21 P~esidente de 

" la ~eDablica le d~ el c~rresuon-
t dteI,t~_!x~mi:J:e,_,Ge_illi2:ttiva ds __ 
1 Ley, pura obtenerse la a~tori~s 
i -CíOñLlegislativa necesaria a 
1 ~~:etD de ,",eribir el eentr'-

t el '1' " ! ~~ $egu~r e tr~lte pur parte 
1 de haciencá, éste envía nota a 
f ',a Asamblea, donde le pide la 
f.~ &utorizaci6n legislativ~ de la 
I susc~ipci6n del contrato, ~ota 
i en que le hace saber ~Y~ract2-
~ ¿amente el objeto del r.ontla-
l to, monte, 'pl,aza, condicior:es 1--', especiales contrapartida. 

t 
~ 7. 

i 
l 

Con el dictamen de la Comisión 
de hacienda y Esuecial ¿el Pre 
supuesto, el Seno de la ASE.B-
blea deciJe si procede o nc 
la autorización para la sU5cri~ 
ción del contrato. 

2.Ministerio de Hacienda solici ~ 
a la Presidencia de la Repúbl -
ca, la correspondiente inicia i 
va de Ley para tramitar en Asas 
blea Legislativa'la autorizaciÓn 
de f.i,rma. 

3. La Presidencia el la República 
analiza lo solic taco v' si lo 
estima convenien e, fa~ulta al 
Ministerio de Hacienda darle el 
curso a la iniciativa de ley an
te la Asamblea Legislativa. 

5. La nota de solicitud del }1iniste- 6. 
rio de Hacienda, es recibida por 

La Comisión de Hacienda y Espe-' 
cia1 del PreSU'Duesto ele la Asuro 
b'lea es6c.ia la docu!nen ta'Ción per::
tinente y si lo estima conve
niente lo soneta al pleno sin ma
yor trámite. Pero si considera 
oportuno que se le amplíen los 
conceptos de la solicitud, manda 

la Oficialía Mayor de la As~blea. 
Si el Ministerio de Hacienda no 
pidi6 dispensa ci.'~ trárilÍte, la. so
licitud pasa a estudio a la Cemi
sión de Hacienda y Especial de 
Presupueste de la Asamblea. 
Si hay dispensa de trlmite, se so 
mete al pleno de la Asamblea y és
ta concede o no la autori~ación. 

a llamar a la Unidad Eiecutora in
teresada. Si las explicaciones son 
satisfactorias la scmete al pleno 

! de la Asamblea. 

8. Con la decisión favorable la Asam
blea emite el correspondiente De
creto, en el sentido:Que se auto
~i=a al Organo Ejecutivo, en el 
Ramo de Hacienda, para que en nom 
bre y representaci6n del Gobierno 
y Estado de El Salvador y por me
dio del representante o represen
tantes que designe, célebre con 
____ ~-un contrato de préstamo, cu
yos tondos se destinirán a 

9. Una vez 81m tido el relacionado Decreto 
de autorización, si el Mil1ÍStro de H~
cienda lo consi¿e:!:'2. conveIlÍEJ1te, dele
ga mecli~Jlte Acüereo, 12 f;cultad de 
firma. en el f<Zlcicnario cor;-es-¡.;en¿i¡:;¡,
te. 

T!;;z:·r.;u:'*:!'?!S" .... ~<4~~_ ..... -$.¿.,?* ... ~t~(~!:;~7.r·;~~~$~&1:it$;;r..f~~E1;:~~~Jl?\~~!"-±~~¿1}t;.~'r; -.~ 
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10. Firma del Contrato: 

- a) Si la firma es en el país, bas
ta el acuerde de designación 
del Ministerio de Hacienda. 

b) Si la firma es fuera del país 
el Ministro de Hacienda, en
vía nota al ~linistTO de Rela 
cienes Exteriores solicitán-=
dole acuerdo por parte de 
dicho Hinisterio, con el fin 
de que se le extienda los pIe 
nos poderes al funcionario -
delegaco--. 

, 

bajo las condiciones siguientes: a) ~bnto 
b) ""Plazo , c) lnte--------reses ,d) CoD~siones, e) Ccntra-

parcíM. 

11. El decreto de autorización, se s~~ciona 

por el Organo Ejecutivo y verificado lo 

anterior se publica en el Diario Oficial. 

.." 
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EL SALVA DOR: ES'I'IM ACION DE NIVELES DE POBREZA. 1985 

j 

Total país Urbano Total \, 

'rotal fa milias 946592 (100%·) 500.210 (100%) 446386 (100%) 

Fa m Dias en situaci6n de po-
hreza absoluta ]j L~17891 ( 4L~.2%) 150063 (30 %) 267828 (60 %) 

Fa millas en situaci6n de po-
breza relativa 2/ 851931 (90%) 423405 (84 %) 428526 (96 %) 

NOTAS: 

Fa m:ilias cuyo ingreso fa m:iiiar m ensual no cubría el costo m onetaD.o 
( i. 383.68 Junio 1985) en la canas familiar básica de alim entos. 

Fa millas cuyos ingresos m ensuales no alcanzaban a cubrir el costo 
de la "canasta amplia", calculado para 1985 en ti- 1.404.64 mensuales. 

FUENTE: Encuesta de hogares de prop6s:i.tos múltiples. 1985 
MIPLAN. 



A N E X O No. 5 

DISTRIBU eIO N D;E'L IN G RESO: . 1985-1988 

Estrato poblacional Porcentaje del :ingreso 

1985 1988 

Rural Urbano Urbano 

LfO % m ás pobre 12.3 12.4 17.3 

40% medio 37.9 36.3 39.7 

20% más alto 49.8 51.3 43.0 



ANEXO No. 6 

J:L SALVADOR: COMPARATIVO D'E INDICADORES DE SALUD RESPECTO, APArsE 

DE LATIN O A MERIC A 

INDICADORES DE SALUD 
CONCEPTOS El Salvador Peor Indicador 'Mejor Indicador 

-
\ 

Mortalidad (1980-1985) 
Tasa m edia anual por cada 
1000 'habitantes 

Esperanza ele vieJa al nacer 
(1080-10HS) lll-IOS 

Disponibilidad relativa de 
calorías (1979-~981) promedio 
trienal. Porcentaje de ne
cesidades mínim as de nu
trición 

M ortaJidad infantil (1980-
1985) D etunciones ele 
O a 1años/1000 niños na
cidos vivos 

M ortaJielad de niños de 1 
a 4 años (1975) Defuncio
nes/10C)' niños de 1 a 4 
años 

Médicos (1982) habitantes 
por '"] éd:Lco 

, ~':' 

A uxilia;es Médicos 
- (1962)' Habitantes por 

cada auxiliar médico 

Camas de hospital (1962) 
por cada 1.000 hr-llril:[)J1tes 

Gasto público en Salud 
(1980) Porcentaje del 
PIB, precios corrientes 

Población total cubierta 
por la seguridad social 
(1960) porcentaje 

Población Econó micam ente 
Activa cubierta por la 
seguridad social (1980) 
Porccnt;rjc 

8.0 

GLI.8 

94.1 

42.2 

5.5 

PEOR 

1249 

PEOR 

1.5 

b.3 

11.6 

Bolivia 
15.8 

Bolivia 
50.7 

Haití 
84.2 

, Bolivia 
124.4 

Gr:anada 

24.2 

El Salvador 
3163 

Guatemala 
1356 

El Salvador 
1.2 

Argentina 
0.3 

Haití 
0.8 

Haití 
1.6 

~ 

) 

FUENTE: Elaborado con datos del Anuario Estadístico de América Latina, 
Edición 1984. Junio 1985. C EP AL 

Costa Rica 
4.2 ' 

Cuba 
73.5 

Argentina 
127.5 

Cuba 
20.4 

Argentina 

0.9 

Cuba 
579 

Barbados 
237 

Barbados 
8.0 

'Barbados 
3.6 

Cuba 
99.3 

Brasil 
95.6 



,-,\ Ñ O S 

I 

1
1979 

1 19
3(; 

11931 
I 

,11982 

11983 

19S!. 

,¡ 1985 

1986 

1987 

19S3 

FUE~iTE: 

ANEXO No. 7 

ENDEUDAMIENTO EXTERNO DE EL SALVADOR 
( Saldos en Millones de Colones) ,.. 

I 
~or Pr i vado 

COrto I Largo Total ¡ Plazo Plazo 

~or furcar io 
COrto Largo 
Plazo Plazo 

Total 

I 

i 
N.O. N.o. 869.30 N.D. I NO 

481.50 

157.0 393.1 550.1 (¡78.3 724.6 1.202.9 

i 124.9 361.0 485.9 636.8 I 922.0 1.558.8 ¡ 
99.5 327.4 426.9 569.1 ¡ 1.239.3 J.SS3.4 

69.5 299.2 368.7 298.9 ¡ 1.572.2 1.871. 1 
j 

65.3 281.8 347.1 294.6 ! 1.518.0 ¡ 1.812.6 
¡ ¡ 

64.8 268.3 333.1 214.2 1.428.9 I 1.(ÓL!3.1 

'89.2 522.4 611.6 304.9 2.453.7 2.758.6 

87.5 510.5 598.0 27l¡.5 I 1.967.0 . 2.2~1.5 
I 

85.5 486.0 571.5 386.0 1.735.5 I 2.121.5 
i 

I 

sección I:2.lanza ée Pagos .. Be R .. " 

.. . _. 

S::ctor ME co 
GOrto Largo Total 
Plazo, Plazo 

I 'D I ,\ .. N.D. I 
i 1.001.21 

I 1.187.7 /1.187.7 

I 1.632.1 i 1.632.1 ! , 
2.039.5 : 2.039.5 

I 
2.486.6 I 2.486.6 

i 
2.714.0 1 2.714.0 

2.975.9 ! 2.975.9 

6.271. 9 6.271.9 

6.560.0 6.560.0 

6.869.5 6.869.5 

COno 
Plazo 

N.D. 

635.3 

761.7 

668:6 

368.4 

359.9 

279.0 

39l¡.1 

/362.0 

l¡71.5 

I N.D. 

, 2.305.4 

12.915.1 

¡ 3.tr.h.2 
! 
i 4.358.0 
J 

14.513.8 

¡ 4.673.1 
1 

I 9.248.0 
I 
¡ 

1 9.037.5 

¡ 9.091.0 



A tlEXO No. 8 

SALDOS DEUDA PUBLICA, 1979 - 88 
MONTOS 

( en m i!l. <t ) 

I 
, 

I 
I ! 

1979 .... i t980 1981 1982 1983 I 

I I 
\ 1.C01.81 

i 

I I CEuc!a Exterra I 1.220.47 1.519.91 1.661. 93. 2.C65.53 

Di recta I 651.68 
! 

852.87 1.1 [5 . .54 ·1.217.)6· ! 1.555.34 
i i 

Car 211 ¡¡ zaoo I 292.99 ;;:';6.44 336.23 ;"59.77 i 397.72 

1\0 gar al t 1 ZJ.da 63.14 84.59 '. 
I 57.13 61. [7 112.48 
I I 

I ! I 
I""'L __ 1.. 1 _____ o" 

"""'" """' t"\1.1 OJo I ,1 I 0."'1 I ., '/1"\""7 ., 1."1"'\ r.,;' 

CEuc!a PJJllCU 1. 537.379 2.6!.3[ 3.23l.8[ 3.822.2') ,"~86.49 

PORCENTAJES 

CEI..'Ci3. E,¡erre 63.5 56.4 :"'7.0 43.5 l' 46.0 

Direc¡a 41.3 39.1¡ ;;".5 31.8 
I 

Y·U I Car en tl z¡,¡c!a [8.6 1!c.2 10.1.! 9.:1· 8 .. 9 

(\b gar al Ll zada 3.6 2.S 2.1 2.2 2.5 

CEuc!a I nterr.:ol 36.5 43.6 53.0 56.5 54.0 

Dlre--::'ta 12.8::: 25.0 35.2 !!2.1 42.3 

Olr an ¡¡ zac!a 23.7 18.5 17.S 14.4 11.6 

I CEuc!a P.nll.ca lGO. lCO. lOJ. [CO. lCO. 

?C E :!TE: Inform es Co íil ple m entaC.Ds. ~firtisterio ¿~ :-:. ';.cienda. varios años. 

' . 

1984 ln5 1986 

2.471.41 
I 

5.982.47 

2.037.37 5.056.39 

357.51 806.49 

! 76.53 119.59 

! ., ::1." /1. 3.342.32 

2.114.36 
. --- --

5.018.05 6.172.25 9.324.80 

!'¡'9.2 45.4 64.2 

1¡Q.6 37",[ 54.2 

7.1 6.7 8.6 

1.5 1.6 1.3 

50.7 54.6 35.S 

l;Q.9 35.2 22.7 

9.8 19.4 13.2 

lCO. lCO. lCO. 

1987 

¡ 6.446.57 

I 5.382.01 

! 814.94 , 
i 
¡ 249.62 
i 

3.254.68 

: 1.9S1.:;~ 

- -- --

9.701.26 

661.: 

55.5 

s.!! 

2.6 

33.5 

20.5 

13.0 

lCO. 

1988 

6.éé9.1+7 

5.625.07 

77).35 

251.05 

3.371.89 

V:;¿J. !l 
_. - --

!O.:<'¿.36 

" " O').'"j" 

;6.0 

7.9 

2.5 

33.6 

?J.l 

:J.~ 

/. : :0. 

., 
.~ 



'~¿Xl:. PJ:¡lica 

:::E-..z:. C)¡re::=:i 

::ures;:l!~ naclcnaLl9ZZ 
:!I) 

,:lD 
3::E 
::iFF 
.:.:F 
~:U 
~ .. frc""Cla 
~. ~a.l i\lfflclllc. 

-mI 
..:EP 
, .... '1lreo 5IEres Trus! Co .. oí 0t.y"" 
?-:re ,~ Real 5ta!e lr:c.. 
=~rrrEn< 

?se.':X.C CDlaID la 
:.=t:5.~Qma 

:-:r-.e:po 
;'e).. l..lr::sernra. 

; (aran 1:zaGa 

... :-;; 

Dib 
5:JE 
5lFF 
~T1¡: 

~~f i'r1"rnerr:~:n N. v. Eélgia 
"1=r.co r,ax:É; de eréai 1:0 Ú1G.. ',1J:iTe 
2=x.--o G=:".e-cil de tél g' ca 
5:rm (E Ram 

.'0 ::=~I!= 

'JO 
2lD 
B:JE.~ = 
W',mil G. B=r-k 
Ebian 
C1nadian 2Erk 
G'OCh Y (D. Ltda. 
\\;r:uf !-Enave,- Trust Gl. 
tEn::o (ve-
E'Er:rn fu. E-"l:Eña 
EceúllOe- Y N.varro. 

FUENTE: l.nformes. Com~!!!em::mos 
;>linsit:erio de c-=cienda 
Varios años. 

! ~~G ~o,..-,] 
SALDOS DEUDA PUBLICA Eitl'i:.kl\¡A i;'QR -\CREEDOR ( EN MILLONES) 

1'979 1980 19l11 19:32 19~3 ,934 19.85 

I.OOUS! 

651.08 

>; .. V9 
:s5.33 

322.04-
7.35 
"6.99 
'ft.'f1 

il.:'4 
2,,69 

lJ.. .. 37 

11.5.39 

Z72.99 

6.335 
63.86 
41.22 

[47.14 
Jl¡..18 

57.13 

15.17 
5.15 
4.56 
2.73 
2.49 

20.25 

5.08 

1.68 

!.ZZD./¡;'J 

352.37 

1} .. 227 
í 22. 79 
391.37 
31.0lL 
61.85 
,,3.15 

n.3S 
2.05 
1.65 
u.37 
5.56 

4-5.4 

306.46 

6.35 
58.01 
43.16 
155.13 
43.79 

61.17 
15.0 
4.4 
3.73 
3.22 
1.66 

15.911-

l,t.41' 

12.9 

!.5i9.91 

.. 115.54 

27Z.13 
'-%.73 
5l?03 
LJ; .. b5 
.,1.75 

;::1].92 
U , 
1...65" j' 
,,~ . 

~:75' ¡ 
~.2Z 

;,36.23 

6.09 
5J..0l 
::-"..r¡g 

.6í.71 
63.92 

66.14 

14.45 
13.:;0 
3.0ll4 
3.2Z 
~.S3 

i5.94 

!t.l~[ 

12.9 

I 
J 

L661..93 

,\.217. :'ii 

264-1>33 
543.$ 
':lO. 6, 

, ,"9.5J7 
",::2 .. 35 
'J. 255 

W5.i9 
l.!?! 
l.65 
4-.16 ' 

23.,5 

lLL()3 

359.77 

5.845 
57.77 
42.31 

180.05 
73.79 

84.59 

13.38 
31.16 
3.03!i-
3 .. 22 

15.94-

/¡.I,q 

12.9 

LC65.53 

~ .. ~55 .. }j.L 

; .. :'t)5 
::"lJ3~.:z 

.,3S.Z1 
~ ... :::4 
~5. ;,:,¡ 
6i.6L 

'1.45 
6ü .. G5 
;;.31 ¡. 

13.75 1 
3M~ 

23 .. 75 
:J_~5 

36.::;5 

377.12 

15.57 
63.23 
39.51 

,69.64 
~5.Gl 

!2 .. ~! 
2 .. 77 

l12.!;3 

t3 . .3& 
3l'.!6 
3.@ 
3.22 

15.5!t 
12 .. 27 
!!'J.}.! 

i7.6J 
iO.37 

L471 .. 41 

:.::137.37 
'1.2f':;¡¡ 

7:6.'" 
323.92 
"..-...- /"7 !LL ... ol 

~56.86 

57 .. 16 t 

:JU.26 
':4.29 
0.407 
18.59 
3.72 

23.75 
13.75' 

31.78 

3.57.51 

15.06 
!lO.}9 
!lO. 46 

m.2/¡ 
8&.SS 

1.465 

76.53 

13.34 
I.n 
3.Q8l¡. '1 

3.22 , 

15.911- I 
iO.64 
-4.41 I 

I 
15.28 1 

J 

2.3l1.04 

2.2K7.s2 

J.2657 
15t.ó¡9 
i47.53 
:Z6.0l 
.C6.41 
:5.16 
.'3.35 

"., o 
-;-0 ... .0 

2.75 
'9.!5 
3.5 

23.75 
13.75 
H.49 
3./¡9 
\6.71 

uU.65 

14.81 
([j.55 i 
::4.03 I 

176.S! I 
124.23 I 

I 

I 
1.17 

101.57 

13.1 
1.03 

33.55 I 
3.~ I 

[5.94 /' 
9.32 

4·1f! I 
lÚ3 I 

1986 

5.9'l;Z;.1;77 

:.332.39 

'1.26'51 
2.147.;-3 
L799.IH 

271.34-
225.75 
lO6 .. 19 
;45.54-
'35.91 

'].76 
,38.3 
6.56 

'-'7.5 
ZI.5 
56.84 
14.34-
31.39 

roG.49 

29.36 
170.08 
72.25 
333.63 

:.8.8.47 
U.52 
1.17 

119.59 

17.8.8 
0.7"35 
32.32 
3.22 

,i5.94 
14.73 
4.41 

21.15 

!987 

6.iI%.'51 

5 .. 33210» 

'1.26'51 
Z.~33 .. 76 
I.J:3U.53 

:::38.,3."> 
ZE.5! 
.01.5'3 
,32..J·;.7 
].03 
J.713 

:3.3 
6.125 
0.7.5 
V .. 5 

:'9.73 
11.66 
:29.35 
"2.63 

314.9!L 

:;:3.6 
:::15.39 
~9.2 

;12.61 
]4.97 
-i.19 
1.5 

3.4L<-

24,9,62 

17.27 
i41.43 
33./¡/¡S I 

3.22 

15.911-
13.CÍ9 
4.4! 

16.45 

!9~;¡ 

6.669./17 

5.625.07 

J.2fS¡ 
2.639.69 
l.758.26 

292.58 
230.03 
%.78 

190.!b 
93.15 
).669 

l;1.74-
).69 

~7.16 

Zl.5 
42.61 

Zl.3 
69.29 

793.35 

2E.!J7 
240.211 
67.13 

290.4.9 
[41.19 
18.99 
0.61 

5.91 

251.:15 

16.63 
150.79 
32.184-
J.2Z 

15.91/. 
9.32 
4.l>l 
6.19 

11.75 

jj 



ANEXO No~ 10 

VALOR UTllJZADO y NO UTILIZADO DE LA DEUDA. EXTERN A. PUBLICA. ' 

( En millones de colones ) 

DIRECTA G A R A N T ZIA D A. NO GARANTIZADA TOTALES 

V.UtjJj 7 ado VNo utilizad Total Util7:iado No lItiJjzadoTotal Utj ] j zado No utili.zado TOtal UtjJjzsdo No ~Lilizado Total 

1979 737.22 7C6.17 1.444.05 39-3.24 103.(8 496.32 143.81 122.49 2E6.3 1.253.62 s:JJ.57 2.ce4.19 

1980 948.9 793.26 1. 742.17 .421.96 129.79 551.75 122.49 21.32 143.81 1.498.99 946.09 2.044.99 

1981 . 1.218.6 922.4 2.141.1 468.7 97.8 565.6 137.6 54.7 192.3 1.824.9 1.074.9 2.Sill.0 

1982 1.343.35 1.399.87 2.743.2 495.88 95.7 591..58 136.02 29.03 185.05 1.995.27 1.524.01 3.519.88 

1983 1. 709.5 1.296.0 3.C05.5 563.8 ro.37 EíJ).2 200.84 23.13 m.97 2.474.2 1.385.57 3.859.77 

1984 2.262.88 972.92 3.235.8 598.8 48.6 fA7.3 1SO.3 23.1 213.4 3.051.9 '. 1.044.6 4.006.5 

2195 2.581.2 912.2 3.493.5 %8.3 l32.3 1:1(1).54', 3)5.6 107.7 413.3 3.855.1 1.152.2 5.007.3 

1986 4.'698.0 3.196.3 3.876.8 674.7 162.1 836.8 91.6 19.6 111.2 5.464.3 337.8 8.842.3 

1987 3.649.9 1.555.5 5.205.4 744.8 159.4 S04.2 329.3 33.9 363.4 4.724.2 L748.8· 6.473.0 

1928 4.C61.9 2.957.1 7.019.0 m.2 224.2 l.m1.4 335.6 57.1 '5]2.7 5.174.7 3.238.4. 8.413.1 

FUENIE: IrrEOtm2S Canplerentarios. Ministerio de Hacienda. 

Varios años. 



1 

I 
I 

Cax:Ia Rbltca TOl2.1 

Ce\..da Exterre 

Dtrec¡a 

Giran ¡ t zada 

i'.~ a;J.r~nr i 7.2.Cc .' 

Dlreci:2. 

Carant lZCda 

1979 

270./t 

165.61t 

147.82 

13.43 

3.33 

52.00 

53.76 

I 

Fuente: InÍormes Complementarios Varios 

,.. 

1980 

615.53 

245.27 

211.02 

28.72 

5.53 

".(\ QJ. 
..J"'":'J • .I~ 

29.31 

I 

I 

\ 

I 

ANEXO No. 11 
CREDITO PUBLICO UTILIZADO 1979 - 1988 

( MILLONES DE COLONES) 

1981 1982 

1.087.1/t I ~ 687.19 

326.09 

2.69.73 

1;6.79 

9.57 ! 

761.04 I 
597:69 I )97:69 

163.35 

480.% 

35.% 

I 1983 
\ 

I 

I I 
I 901.55 . , 

l· 4l0.50 

I 
12.l2 

i 

198/t 

1.263.59 

651.11 

24.21 

! 
I 
I 

I 

1985 

1.868.23 

803.25 .\ 

318.35 I 
369:51 

115.39 

1.W..99 

tr.lJ.oo tr.lJ.oo 

861t.99 

1986 

908.61t 

125.18 

. 67.40 

I , 
! 
I 
I 

.J.. ' 

1987 

874.71 

100.00 

105.29 

. I 
i 

I 
I 
I 
I 
I 

1988 

770.93 

4-50.52 

1;11.95 

82.39 

6.18 

170.00 

150.4-0 

'-:'''-::. ·,~t 
~ . 

. f!.';:. 

\ 

I 
! 

I 
! 
¡ 

i 
j 
¡ 
¡ 

I 
! 
'1· 
I 
1 

. í 
¡ 

( 

I 

I 
¡ 
t 

.. 



,... 

1978 

Total PréStaToS Ci:r.1:~arados· 603.0 

E"erros 1.;1)l¡..0 

Imerros 200.0 

Total préstamos tontr~,tados 1978 , 

: Exterros 66.88 

Imerros i "33.11 

TOTAL 100.0 

FUENTE: lnfo,rmes complementarios varios. 

ANEX o No. 12 

PRESTAMOS CONTRATADOS PO'\{ EL GOBIERNO CENTRAL 

( En ¡vliliones de Colones 

1979 1980 1981 1982 1983 1981f 1985 

410.0 482.8 908.6 l-YJ).8 696.8 795.1 599.6 

210.0 292.8 388.6 593.6 271.8 254.1 240.8 

200.0 190.0 510.0 5'22 425.0 541.0 358.8 

PORCEN'; A.JES 

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

51:22 6'].60 42.77 39.89 '1 39.00 31.% 40.16 

1;8.78 ' 39.40 57.23 6::..11 , 61.00 63.04 59.84 

100.00 I 100.00 I 100.00 100.00 100.0 100.00 100.00 

1986 1987 1988 

770.9 718.9 1. 982.5 J 

lf20.9 518.9 1.882.5 "1 
350.0 200.0 ' 100.0 ! 

i 

I ¡'987 
i , 1986 
, 1988 J 

i 
'1 

I ... , 
1" 54.60, 72.18 i 94.96 

" I 

I 45.40 27.82 
I 

5,04 ) 

¡ I 
I 

.100.00 100.00 1100.00 
I 
I 

.~1 



A N EXO No. ]3 

Dlrl'ALLE PHESTÁMOS CONTRATADOS POR E"L GOBIERNO CENTRAL 1979-1988 

( En lIliJlones de colones ) 

Año Acreedor Fecha Especificaci6n 

1979 BTRF 

BID 

AlD 

Bcm 

1980 13ID 

AlD 

BCIE 

23-12-79 

02- 2-79 
26- 6-79 

Ejecucl6n 40. proyecto educad6n 

Desarrollo co m unal rural de la zona suroeste 
Desarrollo ganadero y sanidad animal 

31-1-79 Proyecto de desan:-ollo, s:istema :i.rrigaci6n 
en pequeña escala 

26-7-79 Ejecuci6n pardal del proyecto, escuelas 
prim arias rurales 

18-1 Z-79 .. Inl:erconexi.611 rusa regionales Santa A na
Hetapán, Angu:i.atú 

18-1-79 M ejora miento carretera San Salvador-San 
Miguel, 2a. etapa 

16-4-89 

04-1-80 
1.,..l~-80 

25-3-80 
30-9-80 

17-7-80 

17-)-80 

17-1-80 

29-2-80 

totaJ 

Para estimular a nivel nacional program a 
de inversiones 
.Progra m a de 111 ejora miento servicios salud. 
2a. etapa . 
Crédito al sector de la Reforma Agraria 
Mejorar comunidades marginales 
Preyecto de generación de e m p1eo 
Progra m a R efor m a Agraria 

Carretera el litoral-La Herradura, Playa 
de Costa del Sol 
Carretera El Portezue10-Atiquizaya-Las 
Chinamas 'No. 2 . 
A utopista Este-Sur', N orte y Sur y Pro
yectos viales 
Materiales lineas de transmisi6n San Lo
renzo y subestaci6n M etapán 

United 
state 
Trust Co. 
N ew y, 1-11-80 Proyectos d.e vIviendas baratas 

t01:81. 

Monto 

'58.75 

33.0 
40.75 

5.75 

10.5 

23.0 

61.25 

233.0 

11.25 

67.5 
23.75 
25.0 
81.07 
29.37 

14.0 

2.25 

2.34 ' 

13.5 

23.75 

293.78 



Año Acreedor Fecha 

·1981 BID 

AID 

BCIE 

1982 BID 
BCIE 
FIV 

.AlD: 
BID 
FIV 
BCIE 
AlD 
BID 

15-1-81 
J 5-1-ír! 

20-7-81 
26-7-81 

19-11-81 

28-1-81 
19-3-81 

Feb. 
Feb. 
Marzo 
Marzo 
Marzo 
Abril 
Abril 
Sept. 
Nov. 

PEÓn We 
bber REal. 
State 
lnc. 
ATD 

1983 BID 
OPEP 
AID 
AlD 
AlD 
AlD 
AID 

Dic. 
Dic. 

Abdl 
Mayo 
Junio 
Junio 
Oct. 
Oct. 
Dic. 

Especif:Lcaicones 

Crédito global sector agropeC118r:i o. re[;or m aclo 
CrédlLo gllllHlí f-JClCl.OI' ugr'O(lOCI1IH'.I0 l"efnrmEHlo 

Venta de productos agr.kolas 
Apoyo al sector privado y fortciJecJm:iento 
balanza de pagos 
Restauración serv:idos f:i6Hcns 

Tra m os de la carretera longitudinal del norte 
Abastecil}ljento. agua potabJe, ·zana'norte, 
la. etapa de San Salvador 

total 

Progra m a ca minos ruraJes 28. etapa 
S·lste m a Ferroviario 
ConstrucCión de v:Lviendas 
Venta productos agrico1as 
ComerciaJizaci6n Insumas y prod. agricolas 
Desciler:ía prod. alcohol 
D esarro11o C o m una1 
Convento venta prod. agr:ícolas 
Proyectos hidroeléctricos San Lorenzo 

Construcci6n V:iv:iendas bajo costo 
Convenio venta productos agrícolas 

total 

Desarrollo é Inversión extensi6n agrícolas 
Proyecto hidráulico San Lorenzo 
A m pJiación convenio venta prod. agrícolas 
Crédjtos agrícolas de sector refor m a agrar:ia 
Apoyo implemento reforma agraria 
Atenci6n salud primaria y servicio medo eme. 
Convenio venta productos agrícolas 

Monto 

] OJ.O 
12.5 

65.5 

62.25 
13.05 

l~9.25 

5L¡·.0 
357.6 

77.00 
L'.87 

130.17 
37.5 
39.0 

, 29.75 
10.0 
12.25 

165.0 

13.75 
75.0 

'59¿f:302 

32.25 
25.0 
18.0 
58.5 
19.25 
38.75 
80.0 

total ---z71.75 



---._-

Año Acreedor Fecha 

19811 AID [vi ayo 
BID Julio 
AID Julio 
BID' Agosto 
AID Agosto 
AID Sept. 

PROEXPO Oct. 
AID Oct. 
AID Nov. 
AID Dic. 

198.'1 R A]e l1lfuria Enero 
RFrancia Marzo 

AID Marzo 
ATD Abril 
AID A btil 
ArD Julio 
AlD Nov. 
AlD Dic. 
BID Dic. 
FIV Dic. 

1986 AID Enero 
AID Feb. 
AID Mayo 
FIV Sept. 

R Ale m.ania Sept. . 
R Ale m arda Sept. 
R Ale mania Sept. 
R Argentina Oct. 

1987 }<lV Junio 
ArD Julio 
J3ID SI.?pt. 
HID Soplo 

RFrancia Nov. 
RFrancia Nov. 

BID me. 

Especificaciones 

1m ple m entad.ón R efor m a A grada 
Financ. 2a. etapa eje. estudios proyectos 
Proyecto créditos refor 111 a agraria 
Construcción puente San Marcos 
Convenio venta productos agrícolas 
Convenio venta productos agrícolas 
Adquisici6n medicinas y mate. m ed.quir. 
Proyecto crédito R efora Agraria 
Mejorar capacitar insto Min. Salud Púbc. 
Convenio venta productos agrícolas 

total 

Adqtdsición B.y S. y modo exportación 
Crédito contrato punta Gorda 
Convenio venta productos agrícolas 
Proyecto crédito refor m a agrada 
Mejoramiento capacidad Min. Salud púb. 
Implementos REforma Agraria . 
Progra m a desarrollo pequeña prod ucci6n 
Proyecto crédito refor m a agraria 
3a. etapa programa de acueducto rurales 
Progra m a nacional co m pIe m entario alcohol 

total 

En mienda con venia venta prod llctos agrlcoJ.as 
A In pJia~i6n convenio venta prod. agrícolas 
Implementaci6n Reforma AGraria 
Construcci6n escuelas, mercado social, etc. 
A dquisici6n B y S react. econo m)a y apoyo 
Fondo para inversi6n y capital a mier. 
C onstrucci6n y a In pJiaci6n de vivienda 
Adquisici6n equipo 111 édico y hosp. Min. Salud 

total 

Proyecto a 111 pJiaci6n siste In a eléctrico 
Convenio venta productos agrícolas 
Progra rn a re ha bL1:U:od 611 e ni erg.act. sallld 
Proyoc.to dC:!flflrrolLo flgdcoluldlflLrlLo y El v<:!n 
Le 11l pa acahua pa 
Estudio y construcci6n nuevo Hosp. Rosales 
Estudio y equipo de generaci6n e.léctdca 
Complejo' Chipliapa 
Progra111 a reha büitaci6n sector ,telefonía 
afectado por s:is m o 

total 

Monto 

20.75 
18.7'5 • 
42.5 
15.0 
35.0 

7.5 
17.5 

3.75 
13.387 
90.0 

23.137 
5.80 

30.0 
8.5 
6.312 

15.0 
2.5 

20.25 
52.5 
76.85 

240.85 

12.5 
230.0 
40.0 
65.315 
35.657 

7.49 
15.6 
14.33 

420.89 

25.64 
210.0 
32.5 

54.37 
92.59 

75.76 

28.0 
518.87 



A ño A creedor Fecha especificaciones monto 

---------~----------'---- --_ ... -.. -------_ ... ~---
1988 BIRF 

BCIE 
BID 

Enero 
Enero 
FEb. 

BANCOMEX Mayo 
AID' Hayo 
BCIE Julio 

BCIE Aaosto 
BCIE Agosto _ 

R Alemania Sept. 

RAlemania Sept. 
ATD Sept. 
AID ·Sept. 

AID Nov. 

1979-1988 

Programa reconstru'cd6n de S.Salv.' y al. 
Program a nadonal de riego y drenaje 
Ejecuci6n agua potable y alcantarillado en 
San SaJ.vEl.c10r . 
Camiones y repuestos parB; Minist.erio OO.PP. 
Conven.io venta productos agrícolas 
H ejora miento y recom,trucci6n carretera 
San Salvador-San H,igue1 
R eha bilitaci6n carretera Hachad ura 
Rehabilitaci6n carretera Santa Ana-Hetapán- . 
Anguiatú '. 
Proyecto teleco m unicacl6n rural área San Sa1-
vador-Zacatecoluca 
Financia [niento costos y divisas para aclq.ByS 
En m. Convenio vElilla productos ágdcolas 
Enmienda Convenio venta prod. agríe. para. 
progreso Gobierno 
A iTl pllacióll COflV. venta prado agríe. 

total 

Total 

325.0 
20.0 

830.0 
52.82 
130.0 

¿r2.0 
50.0 

52.5 

l}0.06 
112.M7 
35.0 

12.5 
175.0 

1,882.55 

5.067.72 

1 • 



AN'EXO No. 14 

DESTINO DE LOS PRESTH!OS CONTRATADOS POR EL GOBIERNO CENTRAL EN EL PERIODO 

,. 1979 - 1988 

....... ~. ~. -~~-- ..... ~ --.....--................. .................................. --

f Desarrollo Social Producción In fraes tructura Reforma Aoraria T o tal 

¡ I 

\ 

\. I 
I I 

¡\\omo o/ Momo o/ ~\OntO O/ Momo % Monto cv 

I ,o /O 

I 
'o 'o 

I 

! I 
I 

I 

1979 102.25 ! 1+3.9 4-6.5 19.9 84-.25 36.0 ------ ----- 233.0 lCO. í , 

1980 226.25 39.6 92.32 31.11 I 32.09 10.9 53.l2 18.1 293.78 lCO. 

1981 127.75 35.7 I 116.25 32.5 liJ.5. 3l.7 357.6 lCO. 
, 

------- ----
.¡ 

, , 
I 

1982 153.92 25.9 193.5l 32.6 I 246.87 ú.1.5 ------ --_ .. 594.302 lCO. 
i I 

, 
\ 

1983 38.75 [1!.3 1}').25 4-7.9 25.0 9.2 77.75 28.6 271.75 lCO. i 
I 

1984 30.88 12.1 1ú.l.25 55.6 [S. 5.9 67.0 26.1+ 251+~ 11f lCO. , 
¡ , 

i " 1985 6.31 2.6 
I 

132. L9 55.0 58.3 211.2 !J.3.75 18.2 21iO.85 lCO. 
I 

1986 95.24- 22.6 285.65 67.87 ----- ---- ¡,r 9.5 " 420.89 I lCO. -J. 

I 
I 

1987 92.59 l7.S 264.37 50.9 l61.9 31.2 ------- ----- 51S.87 I lCO. 

1988 

\ 

------ ----- 4-90.15 26.1 1.:392.4 73.~ -----"-- ----- 1.882.52 lCO. 

I , 

1 ! \ 
I I 

I I TOTALES 
I 

636.19 12.5 2.168.89 112.8 2.132.()J I 42.1 395.12 ! 7.7 5.()J7.71 lCO. 
I , , 

FCENTE: IT:cboradón propias 2~1 be.se a L-¿::rc: es ca Q ::11e r.1. enc2.:-l.cs. ~tinisteiio de ~ 3.cienda. 

-: =.r1 .... 0s ar .. os. 



ANEXO No. 15 

DETALLE SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBliCA POR DESTINO 1979 

Institución Producción 

DxP c1'irecto 82.01 

AID 47.35 
BID l7.78 
BCIE 0.L,9 
BIRF 0.28 
Exim bank 
AIF -.-
Rep.Alemanta . 
OPEP 4·.37 
R ep. Francia 11.74 

f)xP e 1\ rilJILizéldll 2LI. ')6 

BIRF 
BID 16.28 
AID 6.6 
BCIE' 1.6 
FVI 

DxP no Garantizada 52.93 

AID 15.15 
BID 5.15 
B'CIE 4.55 
W.and C.Bank 2.73 
Canadtan Bank 20.25> 
Man.Hanover 
Trust Co; 5.1 
Boikm -.-
Bco. Ext. España -.-
DxPúbhca Total 159.5 

% 15.9 

( En millones de. colones ) 

Infraestructua Des. Social 

¿,63.69 105.01 

5.56 32.56 
278.1 26.02 

76.76 -.-
·17.55 29.1 
45.39 · 
40.33 14.64 

2.69 

· 
2 LJ. 2. LI LI' 16.0 

147.14 -.-
21.58 26.0 

· 39.54 . 
34.18 · 

4.17 · 
-.-
· 

· -.-
· 
· · 

2.47 -.-
1.68 

710.3 131.1 

70.9 13.1 

r , 

FUENTE: Informe complementario, 1979. MINISTERIO DE HACIENDA 

Total 

651.1 

85.33 
322.01 

77.25 
46.92 
45.39 
5¿f.97 

2.69 
4.37 

11.74· 

292.99 

147.14 
63.86 

6.6 
41.22 
34.18. 

57.13 

15.15 
5.15 
4.55 
2.73 

20.25 

5.1 
2.49 . 
1.68 

1.001.22 

100 



ANEXO No. 16 

DETALLE SALDO DE LA DEUDA EXTERN A PUBUCA POR DESI1NO 1988 

Institucién 

DxP dIrecl:a 

Aill 
BID 
lOE 
BIRF 
AIF 
ID 
Rep. F'rEmcia 
Rep. Alell:arU.a 
ACDI 
OPIT' 
Un i t l'~d Stnte Trust en.N, Y. 
¡bine \\~bber Fed. State Ine. 
E,'{Ílnbank 
Rep. RUllEnia 
Finexpo 

DxP. gamo tizada 

AID 
BID 

BIRF 
ID 
FasE. J\l1t\\lt;rper 
N.V. Pklgica 
Eonco Frances de Cred. 
Ind. y O·m. 
Panco de HalE 

DxP no garantizada 
AID 
BID 
ECTE 
IV. nnd C. Pee. 
~lH1\\Indlln~ lk:U1QVf'r 
Tr\lst (h. 
Citoh y \.D. Ltda. 
funccner 
13:0. E,'{t. de Es¡:aila 
C.an"l(Uan funk 
DxPública Total 

'7 
·0 

( En Millones de Colones ) 

Prcxlueci6n Ingraestructtll."a Lesa. Social Réfonrl8. Agraria lbtnl 

2.293.93 

1.762.65 
195.26 

3.77 
28.5 

-,-

1.715,65 

65.6 
1.128.01 

285.79 
56.62 

67.98 
-,-
-.-

155.33 
79.76 
63.37 , . 

-.-
-.-
-,-
-,-
-.-
-.-

-,-

-,-
-,-

5.69 

46.81 

8.64-
7.2 
4.97 

7.02 

18.98 

196.42 
16.63 

151.97 
Lf.25 
3.22 

Lf.41 
-.-
-.-
-.7'" 

15.94- ' 
2.537.16 

38.1 

-.-
-,-
-.-

42.61 
27.3 

-.-

487.35 

-.-
3:35 

62.2 
290.49 
12Lr.79 

-,-

-.-
-,-
-,-
-.--

-.-

-.-

0.61 
5.91 

27.76 

9,82 
6.19 

11.75 

2.23).76 

33.4 

825.58 

241.0 
215.8 

3.41 
144,9 
28.8 
34.73 
18.37 
3.61 

-.-
-.-

¿17.116 
27.5 

-.-
-.-
60.29 

55.65 

19.45 
26.22 

-.-
-.-

9.98 

-.-

-,-
-,-

28.03 
-.-
-.-

28.03 
-.-

-,-
-,-
-.-
-.-
-.-
m.26 

13.6 

789.31 

570.2 
219.83 
-.-
-.-
-.-
-,-
-.-
-.-
-.-
-.-
-.-
-",-

-.-
-.-

191. 72 

-.-
. 191.72 

-:.-

'-,-

-.-

-,-

-.-
-.-

-.-
-.--.-
-.-
-,-

-.-
-.-
-.-
-.-
-.-
981.03 

14.2 

5.625.1 

2.639.69 
1. 7r:I3.26 

292.r:I3 
230.03 
96.78 

190.1 
98.1.5 
66:94 
41.74 
5.W 

47,16 
27.5 
42.61 
27.3 
W.29 

793.35 
28.09 . 

2AO.28 
67.17 

2CJJ.49 
141.79 

18.98 

0.61 
5.91 

251.05 
16.63 

151.97 
32.28 
3.22 

4.41 
9.82 
6.19 

11.75 
15.94-

6.669.5 

100 % 



l·; 
l\ 

.:::E.rfI • .H.El.lG". ~ 

::Eu:la !JirECJ:a 

::iroré;;:¡ ros)k.. 3.[2 

.. "ID 
BID 
2CIE 
BlFF-
FIU 
I~ 
F1eU>ilC::a <le FrGn.:la 
Re::W ¡¡ea <le ,i lerrma 
c::FE? 
lhirea StaIes ,rus;: G:m:Env N.Y. 
?aire ':re:ter RP..::!~ S(are :.re .. 
Ex.m::.si< 
F'r= 
Pe:Úl i lea ae tlLrffil1la 
fi=q::o 
fffif 

r:a.m Gll-aTti=S. 

"JO 
BID 
ELlE 
81FF 
F1li 
&si 
Eco. frarx.:us. de CrÉdi:l:o Ind. y G..m=rcio 
B:-.o. G'aL ce Eél g lea 
B::n. de Nml 
Eco~ de G1¡c;;go 

&lda llO-Car.antizala 

EaX, 01 ."lré- iea 
AlD 
BlD 
toE 
Q":d1 Y en. Ltd3.. 
t'J:x:ncer'N Nwarro.S~.o.,. 

2Enco E:aer~or de ~ 
Mmu:fa.--rura- I-B'%Jvcr T r.lS1: 
El::JA.<\ 
M 1:5'<Jbi.shi 
G,nalim fircr ical ~ 
Wil1 ¡cm¡ .-'ntl Glins &:;-k 

!EEZG ~o.. 17' 

DETALLE DEL SER'lIGO DE L}!, DEUDA PUBLiCA EXTERNA ¡';17'9 - t3i58 
( En Millor:es de' Colc::Jf"ies ) 

:979 19:m l~l In2 ~9a3 :9~ 1985 1'3U, ¡~7 19M 
- _ ... _-_._---,~' 

~ 
7X.3J. il3.;2j R'iS ~_39' l2Z.S 15:).77 '2l!6..14 ~l!:l7 W.5'Z fl6..~ 

;0.5'2 i 32.:35 !:U.bl 73.55 ;"3.63 . ID.Z3 148.13 365..3J. 35iS2 :;'37.6. ' 
, I 

¡ G.I0l5i ! 0.053 __ ,_ 

1 
.1 
I 

¡ 

3.28 
11.34 

to.!)/!. 
5 .. 7J 

20E 
1.19 
1).87 
0.010 

3.01 

31.561 

0.39 
b.il¡. 
3.23 

1l¡..97 
6.31 

16..:6 

0.71 
0.75 
1.39 

0.015 

0.23 

!2.:Zü 
0.21 

3.4S 
5.32 

LO.E 
5.11 

2.32 
2.37 
1J.:56 
0.021 

3.00 

l!D.51>. 

1).33 
S.lO 
2./1-2 

Zl¡..3lJ. 
5.28 

:'fJ.3l 

0.79 
0.73 
0.55 

Q.28 
1.0 

U.::O 

3t.03 

5 ... fi 
G.!ll 

11.28 
.';.3& 

-).62 
:i'.J,,1 
'1.77 
'U31 
3.21 

Z-JA. 

~l 

3.3& 
5.23 
3.[2 

21.26 
3.25 

~ 

1.23 
0.73 
1.0 

!.06 

0.22. 

U.a" 
6.i9 

U.Sl 
5.'Jí 
0.26 
el.36 

12.39 
'J.gl 
').12 
3./¡!¡. 

6.93 

35.98' 

D.37 
4 .. 32 
3.01 

23.70 
Ct.58 

3.71 

1.23 
0.34 
O.b? 

1.1fS 

0.97 

14 • .&5 
10.72 
H.ll 
g.D2 
I).t¡.' 

1.10 
13.!7 
D.6f¡. 
G.2'!-
3 .. ~ 
2.02 
7.Z! 

38..60 

Q. il 
/LCA ---l.~l 

:;n.SS 
il.3} 

0.4-32. 

m.~· 

0.71 
0.57 
3.26 
2.::3 
2.43 

1.13 

[!,L.::!} 

[3.36 
17 .. 30 
10.13 
2 .. ,52 
LJJ9 
9.f:1!-
0.79 
"1.239 
3.46 
2...0 
6.1Z 

6!:-.~ 

D.u 
"-.00 

12 .. ~5 
22.65 
trl.79 
IVH 
U.LO 

a...:;q.. 

0.5'2 

l.@ 
3.& 
1.91 

19.59 
%.'38 
22.29 
15.06 
g.40 
2.S6 

lO.59 
O. ';O 

'J.23S 
'.I.¡[¡. 
0.99 
6.18 
5.0 
l.66 

Ji. 51> 

0.35 
ri..ro 

í3,,)7 
:';¡'.23 
9.21 

0.% 

~f7 

7.73 
0.5) 

12.0& 
13.55 
[.25 
1.47 
3.61 
4.41 
2.!ll 

58.::!:] 
GB .. t.;g 
"'6..", 
T!.!!..:J7 
:I} .. ~ 
:'.:'0 

Z:'.::2 
z..":!f 
:';_;;5 
L.. QQ _ .. ..::o 

6.;); 

22J 
t3.:6 
L5) 
"} • .G5E 

11;;;:..8;. 

1_09 
!2..32 
~7 
;¿,-;J 

22..'l6 
n.55 
').9& 

~ 

~.S5 

0.33! 
3,.:15 
5.30 

f ¡ E_T5 

6Z.b.l 
ilZ.14 
lL2.4S 
!J.7.3J 

7.ffi 
"'.3 

27.11 
D.5S 
'J.I;.72 
/.7i 
~.W 

~3 .. ;q. 
"5.:ti 
: .. ;5 
::.3l 

w.:;;;¡ 
2.71 
9 .. :rí 

:5.6& 
jl.~2 

7J.$ 
:!J.731 

D.G'ól 
e .. u 

75..73 

¡.23 
.!l .. Zl 
3.ZL 
2.3J. 
5.ül 
3..~5 

7L69 
t39 .. 67 
43.58 
;# .. 5.5 
il ... D3' 
¡1.17 
W,.72 
"0:8 
fJ.47 
7.22 
1. .. 01 

14.35 
12.37 
2~55 
7.37 
:L .. 32 

i53-'D 

'J.l\8 
19 .. 71 
¡l;.. 16 
6!<.lS 
1l.6 .. f1Z 
4.231 
0.91 
0.09 
3.239 

25-fl 

i.~ 

5 .. 37 
3.E 
!1..23 
4.6l:-
6.10 ¡ 3..~ 

1== ==1-- 1 1 
. ¡ 

-'--- ¡ 

_~I 
fUENlE= INFORMES CONSTITUCIONALES, MiNISTE.RIO DE. HAClE.i\lDA •. 



Á NEX o:: Ñ·o.::::: 18 
SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR TIPO DE ACREEDOR, 1979 - 1980 

En Millones de Colones ) 

I 1979 1980 1981 I 1982 1983 I 1984 I 1985 I 1986 1987 1988 

Eh.x:i3. Rb I i ca Ectem;¡ 77.93 118.% 86.90 100.74 123.63 I 159.80 I 247.95 5]1.24 503.78 615.40 ,.. 
1 , I-Qganisms Oficiales 62.26.- 72.35 79.57 87.99 101.37 ll7.35 216.5] 437.78 442.11 . 566.37 ¡ 

1. ,"\.JI t i laterales e !merrncicnales 22.52 31.79 26.39 29.75 30.21.: 34.12 42.39 ,. 103.54 105.79 131.07 i 
i Brr<F 20.24 29.45 25.64 28.77 28.9) 32.79 39.29 

I 
97.C6 99.29 119.43 i AfF 2.27 I 2.32 0.62 0.36 1. lO 1.09 

I 
2.86 5.70 6.03 11.17 , CfEP 0.010 ¡ 0.021 0.131 0.12 0.2!! 0.239 0.238 

1 
0.775 0.478 0.47 I ~ 

2. ,Vlt1 t i laterales R%lV'ales 26.39 

I 
27.35 27.37 26.Sl 30.11 43.65 i 11S.31 , ,99.11 196.21 I 224.76 I BrD 11.73 11.97 69.10 :36.62 m.S3 I 163.75 I 

1 14.15 11.35 16.!!2 LJ.90 I 

I 
1 

S:!E 14.66 
, 

1 62.79 63.38 
I , 13.20 15.1;0 [5.L6 13.69 29.75 49.21 61.01 I 
, 

I , 
I I 3- Bl latera les 13.35 I 13.213 25.81 31.!<3 41.02 39.58 55.80 D5.l3 140.11 210.54 I ! 

I 
l· I ,'.fD 4.38 

I 
4.65 7.38 ~2.39 14.% 16.04 20.44 61.06 65.34- I 73.88 i R.~I :ca Ce FréJ"Ce. 1.19 2.37 9.41 :2~S9 D.17 9.44 10.59 23.02 27.11 46.72 

I FlU 6.81 5.28 8.25 !!.~ 12.25 13.31 I 17.61 33.14 37.26 I 57.05 ! , 
I ."CO[ 

I 
I 

4.32 
----- I ------ ------ ------ ------ ------ ------ ------ ------ I . R.~1 ica ¿e SJ.m.¡:a 1 i ¡ ----- I ------ ------ ----- ------ ------ l.é6 2.55 2.55 2.55 I Prcexoo I ----- I ------ ------ ------ ------ ------ 5.0 13.06 3.56 12.37 I R."¡). Fe-deral ée .:...l¿::'"¿'1ia I 0.87 i 0.86 0.77 O.S' O.s:.. 0.79 0.50 2.24 0.98 . 4.28 

I 
¡ Fir.ex¡::o ----- ¡ ------ ----- ------ --- --- ------ '3.058 3.31 9.37 i 

I 

fuprésti LO 1922 ¡ 0.L0151 j 
0.053 ----- ------ ------ ------ ------ ------- ------ ------ ¡ I 

I 
I 

IJ- G-ganisms Priva:bs 15.67 I 46.61 7.33 12.745 22.26 4.245 31.45 63.46 61.67 49.03 I 
1 
1 E.xirr'oak 3.01 7.27 6.78 6.18 2.20 13.54 14.35 I I 3.0 2,8L 6.93 
I lhi ,ed S(a"C~ Trusr Crrp. oÍ N.Y. -----

I 
------ 3.21 I 3 LL 3.LL 3.46 3.44 6.88 7.51 7.22 I Pdir.e \V:bi::er Real S¡2.,e [re. 2.02 2.0 0.99 / (y 4.10 4.01 

I 
----- ------ ----- ------ 0 ....... 0 &r.co Exter ior Ce 2;:::ai'B 0.015 

I 
0.28 ----- ------ 2.1:.3 1. 91 3.61 3.21,< 8.1,<5 6.10 Ctnad i.:Wrr"er ¡can Ce..~ 12.20 ------ ----- ------ ------ ------ ------ ------ -------

I 
------

I Ci (eh Y Ca. LLCa. ----- ------ ----- ------ 3.26 1.60 1.25 5.80 2.2!< 4.2S I I I Casi .'mevespen :-.:. 'o', 2elg. ----- ------ ----- ------ ------ 12.41 ------ :1.55 20.731 4.231 &eL i&.-er y \2.'.c.r:'J ----- ¡ ------ ----- ------ 2.2S 3.09 1.1,<7 6.75 5.01 Ú,.64 j .\\:nuf. Pclf'Over Tr'..s: ----- ¡ 1.0 ¡ ------

I 
------ ------ ------ ¡'.41 ------ ------ ------

I \Vtlllans ar:d Gl \TI' 5 3::rk Finare. 0.21 í 
J1.03 ¡ 0.22 0.9J ------ ------ ----- ------ ------ ------

I 
, 

Eer.co Frar.cés ¿~ C"e2, loo. y COn ----- ------ ; ----- ------ ------ 11.20 0.346 '1.98 0.OS7 I 0.91 Eer.co Ce Rcrra ----- ------ I ----- I ------ ------ ------ ------ ------ ------ I 3.29 I I 
Eolan 0.23 I 11.30 I l.e6 I 1.1,<8 ------ ------ 2.02 ------ ------

I 
------I ! 

.'vli;:sLbIShi ----- ------- ----- I ------ [,13 

I 
------ ------ ------ ------ ------i3ark o t Arer ¡can ----- I ------ ----- ------ ------ ------ 7.73 ------ ------

I 
------Eer.co ¿e (}¡ i c¿go ----- I ------ ----- ------ 0.432 ------

t 

------ ------ ------ ------ I I I 
1, 

I , , , I 1 

FLiENTE; CUADROS .';:--:TER 10R ES 



DETALLE DE PAGOS POR AM9RTIZACION AL PRINCIPAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1979 _ 1988 

En Millones de Colones ) 

I 
¡ 

I '1 . 1987 : I 1979 1980 1981 1982 L983 I 1984 1985 1986 1988 
I I I I 

1 ¡ I Deuda Pública Total 4L2ü 70.73 36.55 43.:0 I 51.53 79.87 l2l.16 235.86 245.88 m.27 I 

I D:u:B Directa 10.98 10.43 14.75 24.31 \ 73.72 33.89 70.23 166.37 157.22 203.73 1 
fuprésLÍ tos i'Bc. 1922 0.101' J 0.052 ----- ----- I -

~ -- ----- ---.... --
~ ~ ~ ~ 

------ ------ '1 -------
AlD ' ""," 

1.91 I 1.9 I 2.5 2.2 3.0 
1 

2.33 2.94 11.74 l6.51 I 16.58 I BlD 1.34 1.3 [,3 l.3 2.9 5.15 27.19 5'+.22 48.82 59.90 B:IE 5.l9 I 4.92 
¡ 

5.61 5.79 6.43 ! 10.94 I iO.35 27.m Y.J.76 
i 

27.84 I 
1 

I i 0.57 0.60 

I l.0 1.82 2.5 I 3.69 8.98 17.20 17.37 I l7.52 
~ 

1.01 I 6.75 . 6.75 6.74 ¡ 7.49 
----- ----- ---- ----- ----

'1 I 0.88 0.91 0.24 i O.!;S 0.72 0.72 i 1.99 4.13 4.60 4.80 ! , cié. ----- -----

I 
3.25 , 7.55 8.66 5.75 ! 7.49 16.l6 18·88 ! 40.39 

I 
"B.nlé 0.62 0.68 lJ.6ú ! 0.63 0.56 i 0.52 0.4-8 2.l5 0.76 I ------i 

, 
I i ----- ----- 1 0.11 , O.l! 0.22 0.22 0.22 IJ.71!- O.l¡.!¡. j O.l¡.!¡. , 

15 t W--;¡;2r1y N.Y. 

I 
¡ I 0.34 i ----- ----- I ----- ----- ----- ----- ------ ------ ------ I 

1 

Sr?:e lr.c. ----- ----- 1 ----- ----- ----- ----- i ------ ------ ------ ; ------, 
I 

0.36 ----- I ----- 4-.4- 4.7 4.57 , !!.29 !2.86 7.12 7 .. 2 I 

I 
I , 

!!.24 l1.67 3.l8 11.67 i 
----- ----- ----- ----- ----- ----- ¡ 

¡ nl2. ----- ----- ¡ ----- ----- ----- I ---- .. L02 VJ4 2.04- 2.04 ~ 
, 

I I ! ----- ---~- ----- ----- -----

I 
----- .. _---- -- . ---

I ------ 5.02 , 
i ----- -----

I 
----- ----- ----- ----- ¡ -----.. ------

I 
------ i 2.56 , 

I , ! I 
¡ , , 19.041 21.03 19.20 16.97 16.40 40.20 27.39 56.97 i 70.97 , 79.07 i 

I I I I ¡ , 
0.25 0.25 

, 
~.25 0.25 -----

I 

0.76 ').25 0.13 i 0.76 0.51 
4.63 6.17 

¡ 
~.Ol 

I 
3.3! 3.82 3.37 2.85 6.01 ¡ 5.30 8.34 

0.84 0.96 I 2.!!fJ 2.23 ['l3 8,56 9.12 6.83 I 9.76 : 7.29 1 ¡ 9.55 lO.li.¡. 3.77 9.YJ 7.94 10.08 : 1 [,06 19.93 21.06 22.12 : I 3.75 3.49 3.76 1.38 4.13 I 4.12 : 3.81 [2.06 13.49 33.18 V n·· . 
12.1!-1 11.28 20,64 l+.l9 

. D:'.gtca ----- ------
:r~. lrd. y Gm ----- 0.89 0.29 ').59 ----- ; 0.91 :é!g.:::;. ----- ----- ------ ------ ------ ------

----- ----- - ~ <" 

Ceu:E. ro Caram izada 11.l8 38.84 2.59 2.03 5.40 5.77 23.54 l2.52 17.68 16.47 
AlD 0.22 0.52 'j.55 0.53 0.79 ').28 O.~ 0.61 0.64 B[Q 0.57 0.57 0.57 0.57 0.57 3.11 0.29 3.37 2.35 B:IE 0.92 0.55 0.~ o.(q 2.03 0.73 0.01 0.16 e¡ ¡eh y Co. Ltd. 

0.82 0.63 ').82 ~.09 1.64 3.28 B..--etlcher y N:tvarro, 5.~~ :V\ocánicos Asociados 2.18 2.17 [,09 5.!¡) 4.35 4.35 Ceceo E'(wr ioc de Eso=."2. [,18 1.18 2.35 1.53 6.70 Lr.70 .\¡8nuf¿.:c~urer H:mover' !:-~s¡:. l.0 ".41 Car-co ce ."rrér i ca 
~.45 6::1;,\\\ 0.83 0.33 0.83 

,\·ti tsun sh i 
0.66 Qr.::¡d ¡ 20'1 :i:rer ¡ can c2;"i-:: 8.63 ".31 

\'V't 11 :2.f1S Ax:I Glyn's &"i-:: 31.03 

FUENTE: [NFOR.\\ES eOMPLE.\\ENTARIOS, ;:-ÑOS 1979 AL 1988. 0.\[,'-:[STERlO DE H,""ClENDA 

.~ 



AN~Xp No. 21 

DETALLE DEL SALDO DE LA DEUDA PUBLlCA EXTERN A DIRECTA POR 
CO NDICJON ANTE. 198B 

Especlf.tcaci6on y Pedodo de gruci1.l S. t1 do 
No. de Préstamo Plazo años años Interés% Ccmisi6n% 

HiJltl(IO:::l t/:. 

-----
rx.:urln PCIIJ. DI redil 5,:3\1),7/1 

Al]) 2O-LfLO 5-10 0.75-5 --.75 2.822.6 
.5 25 9.5 0.75-2-3 -.~ 7]2.7 
13 L¡Q 9.5 0.75-2-3- -.- L,61.8 
8 LD 10 2.3 -.- ] .513.1 
') 20 9.5 2-3 -,- 9.6 '-

1 15 7 5 -.- 10.2 
2 25 5 2-3 -.- 1:15.2 
United Stated Trust 
CiJ. of New Yor 25 7-5 14 0.50 7L~.3 
Asociaci6n de Farento 
Intenaci011al 50 10 -.- 0.75 91.1 
Panco Centrcerrericano 
de Integr. &011ánica 15-L10· 2-6 3.5-9 05-0.75 202.7 
1 40 3.6 3.50 0.75 12.7 
5 2D Lf 5.25 0.75 "I'¡ .11.2 
2 15 5 8 0.75 5.1 
¿jo 15 5 8.75 0.75 2L¡.O 
1 15 ·5 8.85 0.75 n.5 
1 28· 6 Lf 0.75 38.7 
2 10 2 4-6 0.75 0.7 
1 '20 5 5 0.50 5.0 
1 15 5 9 0.75 32.8 
Banco Interarrericano 
de Desarrollo l5-LiÜ 3.5-10 0.5-7.5 0.5-1.25 1.3CO.L¡Lf 
] 20 3 . .5 3.5 0.75 19.8 
1 22 3.5 3.5 0.75 3.0 
1 ¿lO 10 0.5-0.75 0.25-1.25 155.6 
19 40 10 1.2 0.5 1.003.8 
1 25 9.0 4-7.5 1.25 79.9 
1 15 Lf.5 variable 1.25 0,3 
1 15 Lf.S 1-2 0.5 37.99 
Banco Internacional 
de Forrento 20-30 5.10 1.82 0,5-ü.75 2/11.9 
1 22 10 1.2 0.5 1.7 
2 30 JO 6.5-7,25 0.75 83 .. 
1 :Y) 6 8.0 0,75 10.3 
1. 20 5 8.2 0.75 17.4 
1 20 5 7.5 0.75 27.0 
1 20 5 7.9 0.75 62.5 
1 20 5 varJnbJe 0.75 L1O.O 
Exil1Y:1bnak del Japón 
Kdredi tanstaJ L for 

. Wi edeJ"du E1)811 :1) 10 0.75-2.0 0.25 176.1 



.- ... :::-:;"~~-:::;:;.;.:.---"--,----_ .. -------- t 

áNEXO ~Io... 20 

f\MORTI.ZJ!,CION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA POR ACREEDOR 

'Con Mi1lonesde ~oione.s 

[979 1920 ¡9;;¡¡ 19&2 1981 1924 In') 1926 !~ ~~ 

!JiD!-. ~ fill...!G\ !?1.2!J 711.29 3."'-5'5 4.3.3) 51.:53 79.Y !21.16 235.26 ~ m..LT 
!- 'I:§=ruSIDS Gl'ica!es 31.311- 33.lJ12 35..6 .3lt.~7 

1 
~j!" ::3.00 109.16 :;m~ :;:vr;.!i6- 171.36 

1 :. '.l.!Ít¡fa!e~a!es ¡me-:-cc~es 11.= U.65 ~!J.!2 !I.1l l' ll.l& li?71 :.zL2:5 ~2.C6 :'1.~7 :J::..3] 

:S!R'" 10.12 iD.li? 1.77 Il.i2 i LO.~ 13.77 "3J .. t:4 37 .. 19 3S..~3 JJ ... G:-
;JF o "'" 0.91 1.24 ,).t,tS I 'J.72 ¿J.72 .= 4 .. 13 ~.til "'..84 .= 1 ......... 
(f5' ! 

'j. U 0.il I 'l.2L 0.22 'j.22 :].,74 1 .. ~, 'j .. ~ 1 I 

~iú tllaterales ~!(J['aies ¡ D.49 tl¡..!¡.7 ].4.53 t3.67 1 [1¡..35 

·1 
23.02 59.65 98.08 ~.!l2 :!J5..3f 

31D 

1 

6 •. 54- S.()!¡. 5 • .38 5.18 I 7.29 S.52 ~.15 ¿O. 52 'JI .. ffl :;1;_.5 
:DE 6.95 6.43 3.65 3.49 ¡ 7.'56 19.5 21.5 34 • .36 :.tJ.53 35.Z3 ¡ 

3. ¡Ji la1:erales ! 6.851 6.892 m.95 13.ffi 

I 
t6.35 15.31 Li.'2b 63.71¡. 6Ltg1 X~ 

-\ID 1 2.38 2.S7 , .. j 3.03 3.0 3 • .38' 3.'Q {2 .. 91 5..38 ,J..,,¡I.) 

S'e:ib i ica re Francia 

I 
3.25 7.55 8 .. 66 5.78 7 .. :;j ~6.~6 ::us .!!;-~ 

:::u 3.75 3.49 3 .. 76 1.38 i 4 .. 13 5.13 10.55 ¡S.gl ~.3 '..JG,-&" I ¡ 
8! 

, 
2..% 

I ¡ 
2-e:;Ü:) ¡lca de Furnrua I ~.02 2.(J1!. 1..C4 :':::iI. 
.?r~co 

I 
I ¡ l!. .. 24 U.57 J .. !& :l.6i" 

PEI. reJe!"ai de ,'.ltrnlflla 0.62 0.68 ~ .. 6f.!. O.S3 
, 

0.56 0.52 . o .. ~ 2.15 =.76 I 
Fil1E"XXJ I 3 .. ::: 
:r,urésn!17 1922 I 0.101 0.052 

j u-~sms fri'!2Ó:lS 
! 8.99 37.17 0..33 5.23 953 31.85 17.7 35.72 1;Il.f¡.5 71.5 I ::xirrbank 0.36 4 .. 4- 4-.. 7 4.51 

I !J..Z3 i2.36 ! .. !2 ¡ 

'hited SLare Trus! ~- oi N..Y. ¡ ¡ 
2.~ , 

?:-¡re i\ébi:= Real 5Lare ~ -- I 
zro ExterIor de ~ 1.18 1.18 J 2.35 1.53 6...70 !<..?J I 
>.EP2dicn f';rer lean B=rK 8.63 4.31 

I G rm y OJ. Ltda. 0.32 0.6-3:-: 0.32 4.rJ7 l.~ 3_.2Z 
2e.sf ,I1rrrner¡;e[l N. V. 6=15 • IV.! 11.28 :!J..B¡. "'.19 
2ce!J.cher v N3.varro 2.18 2.l7 

I 
l.ce 5.43 ~.35 -'-.35 

:\tnu.f. ~ Trus-.: 1.0 é.41 1 
Will ian; ¡'n:! Gl vns E'sr"K F'.lEiC. 31.03 

¡ 
1 

&n:..-o francés ~ Cr€d~ In:;'. y G:m.. 0.39 0.29 0.59 ¡ ~91 

Ear= de fbm ¡ I.53 
Colan 0.83 0.S3 O.S] 1 
Mtsubishi 0.66 1 
EEri< of Are!" ica 1:<.43 I Es= de Glic:ago 0 • .39. 

¡ 

FUEYfE~ CUADROS t\Nlt:.tHORE5 



Especificación y Plazo Per:í.oclo &lIcio en 
No. de Préstamo Años de Gracia Interés % Comisión % lVlillones i 

años 

4 5J 10 0.75 0.25 96.7 
1 5J n 0.75-20 0.25 79.4 
AutoExport Import 
Brasov, RUlTBIlia 8 1 6.5 4.1 
Gob. Aargentina 8 7.5J 1Lf.3 
OPEP, Fondo Especial 24.5 4.5 . 4.5 5.5 
Fondo Inversiones 
de Venezuela 19-19.5 ' Lf . lLf.9 
1 19.5 Lf 2.0 -.- 5.3 
1 19 4 10.5 9.6 
Gob. de México 8' 1 Créd. A/Ubor 5J.1 

+2 
Créd.8/7.CO 

Agencia ranadiense piel 
Desarrollo Internacional 
(ACDI) 5J 10 . 4.9 
Panco Central de Venezuela 
FINEXFO 10 2 8.5J . 55.3 
B::'UlCO Francés 10 0.5-10 2.0-10.7 0.3-0.5 167.7 
1 14 2.5 ' 7.5J 0.3 24.8 
1 20 3 3.5 -.- 15.1 
2 10 0.5 7.75 0.3 0.8 
1 10 0.5 10.7 0.3 11.3 
1 ?D 10 2.0 ¿,5.7 
2 .LO ' . 7.Lf 0.5 70.0 

Total 5.315.74 



. AlJc:Xo No. ·22 
. . -

DETALLE DE LOS INTERESES Y COMISrONES CANCELADOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA 1979 ~ 1988 

¡ 
¡ 

1 

( En Millones de Colones 

f 1979 1980'[ 198[ [982 1983 

Deuda Pública Total 37.(j.¡ 42.% 50.93· 55.59 7Li5 

D:u±t Direcca 19.94 2;2.42 29.86 3.5}4. 43.% 

frrprésmost'8:. 1922 0.CC051 O.CXJl 

AID l. 37 l.58 3.27 9.09 IU5 
BID 3.50 4.02 4.71 4.89 7.82 
B:IE 4.85 5.31 5.67 I 6.02 ~. ~S 
B(f.F 4.70 4.51 3.38 3.25 ).)2 
AIF 1.39 i.41 0.33 0.38 0.38 
FIV I 0.26'" 0.45 
R."'¡Y.nlic2CeFrilrda 1.19 2.37 6.16 I 5.?)!' 4.51 
~lbl iC2 ¿.~ :l,.lEflClllia. 0.25 0.18 0.13'! 0.18 0.08 
CFEP O.oto 0.021 0.021 O.GIS 0.')20 
Lhiced S,,~:es Trust G:rm. 3.21 . 3.!;.!;. J.:;.!L 
Fai~.e \\.i0'x, R'Cal Sca,e' Ire. 2.')2 
[X!rrD3k 

Prcex¡:;o 
~I ic.: ');; N.rranla. 
C' 
~ lr.ex¡:o 
,(DI 

D:u±t Giram i z;::,:;b. 

,""-ID 
BlD 
B:IE 
B(f.F 
FIV 
BasE ?no .'.;.V. eélgica 
2arco Fr2'cés Ce O·eC. ¡"j. V Gm. 
Barco ~:2.1 Ce eélglG:. 
Barco d;; R,-;-a 

Barco Ce G,iC2go 

llirll. no Carcflt i z:rl.l. 

&rk oí ,-ter :C3. 
,.l."lD 
BID 
ECIE 
Citen yeb. L,d. 
&ech::h=: v Ni'larro, 5 .. '"_ \K-3nicos .-\so::. 
Ce."l:O E.·c",~ tor Ce [<;pS~2 
ECL':;"\ 

2.65 

[2.52 

O.[u 
l.51 
2.39 
5.42 
3.C6 

5. [8 

0.49 
0.13 
0.4-7 

0.015 
0.23 

3.00 

[9.51 

0.13 
1.93 
1.% 

14.20 
l.79 

l.03 

0.27-
0.l6 

0.28 
O. Xl 

2.89 

19.41 

S.13 
[.22 
I.C'S 

12. u9 
¡, ¡.o 
~.-.:-/ 

i.66 

tJ.6S 
0.16 
0.36 

O. :23 

2.53 

19.01 

0.12 
1 r.r .. -" 
0.78 
14.~ 

2.70 

1.24 

0.65 
0'.2; 
0.l7 

0.65 

2.57 

22.20 

0.11 
1.17 
0.23 

12.9u 
7.67 

0.C42 

4.98 

1). ~~ 

2.~ 

0.10 
1.25 

¡ ',,'"O l"" -v, r·,n '-"c>" 3 )"'" • -......;..;c ..... :;::..¡' .... t..,~¡ t..:;::...... ~"I 

\\'111 ian; ';-xi Glyn's C:0" 0.21 

.\\1 ~subtsh~ 0.!:.7 

O.ro 
Dr.J.dicn .-t--c~ 

0.22 
, C!.l, o..... ~_. .... e c.!.,¡ , • ...... ~ ¡ \\' .... LII··~7· ~~'s u,ro\'e' -1 '''57 

FUENTE: .\\¡nis cerio ce H<:!ctend<:!, In formes Complemen'''rios. Vé!rlOS 0!ume:-.:':i. 

1984 

73.9J 

46.94 

1l.87 
8.71, 
6.36 
6.u.r. 
0.37 
[. 51 
3.69 
0.27 
0.~19 

3.46 
2.00 
2.21 

24.18 

0.16 
0.63 
3.89 

12.58 
6.67 

0.23 

2.77 

0.13 

0.97 
0.92 
0.73 

[985 

125.18 

77.9J 

16.65 
73.79 
11.94 
6.C:S 
0.37 
1.65 
3.[0 
':).02 
'].·JI8 
3 '''' .-
C.99 
!.S9 
0.76 
Q.éJ+ 

&.15 

':.1O 
, 1-, .. ) 
~.25 

13.17 
5.'.!!) 

o.ox; 

23.13 

.:28 

.22 

.97 

.52 

.(,3 
38 .. 
?' ._0 

.02 

[986 

265.21 

199.4-7 

47.55 
69.26' 
19.17 
26.39 
[,5/ 
3.S3 
6.S6 
0.09 
0.035 

. 6.SS 
/ IV o."" 
9.?)!. 
1.39 
0.51 
0.058 

'57.67 

0.36 
6.81 
6 r" .;r, 

32.98 
10.80 
0.27 
0.39 

8.(6 

0.2[: 
0.031 
3.02 
l JI 
1.32 
l. 71 

[987 

259.71 

194.70 

%.09 
69.32 
13.72 
Xl. 50 
1.43 
2.36 
8.23 
0.22 
0.032 
7.51 
1;..to 
6.42 
0.38 
O.51 
J.31 

56.9J 

0.95 
4.57 
5.92 

Y). 36 
14.[7 
0.091 
0.087 
0.72 

S.U 

O.u2 
.[uS 
3.21 
O.E{) 
0.66 
l.75 

1988 

317.ZJ 

233.83 

55.38 
79.1/ 
15.9'-+ 
37.03 
6.37 
3.5U 
6.33 
4.28 
0.030 
6.38 
4-.01 
f. 15 
0.70 
0.51 
4.35 
[.76 

74.13 

0.37 
lO.37 
6.87 

u2.76 
[2.34 
0.CL¡.1 

0.09 
0.76 

9.25 

0.4D 
3.02 
3.11 

1.00 
O.Z;¡ 
1.40 

.'. -

~", 
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ANEXO ~l '3 
!lNTERE525 DE LA DEUDA PUBUO\ ExlE.T.fN,3. POR ACFEEDOR (':779 - 198:g 

51 MiHones de Colones 

t'97'9 1'980 1'981 19:52 198) 1934 i985 i9~6 1'937 I~ 

, 
, 0e-_~ PÚhlica E:rtema total 3l.f# . 1~2..% 5J~53 

I 
55.)9 7L15 

¡ 

T:.SJ 125.18 35..ll ?f7.72 1U..7l I 

{- O-pIll51Ll5 Cficiaies 31.92 7J:::A !¡.'¡..33 49 .. JZ "i577 I 63..3 In.3 237.1& ZY.s5 zruz -~ .. 
~ ...;. ... ~l tI i2.~le5 ím:erna:lO"'Eie:: tL.52 20.141 ;6.271 13.;::'1;.· ~3 • .36 I !9.4! 2O ... !4- 61.47 e.::z 3S.:9 I 

to.12 ¡S.7l 
, 

15.S7 17.55 :8.~ 
I 

SiR=" , I :9.02 
:9.25 J1 ... ll SJ..26 7~79 

.lJF 1.39 1.!¡.1 i J.38 1 D.:;& 2.33 0.37 O.:S7 1.57 1,"!~3 5..37 
CFa? a.Ol 0.021 

1 
0.021 1 ;};Ql J.02 . 0.019 o.m::; 0 .. 035 '}.!EZ J..G3 

:- :~1..il;:i la;:e~ales Reglmales 12..9 12.33 13.2 
I 13 .. le ;!!..69 

I 
19 .. :J9 62.62 lQ/?33 ~ .. ~9 l:tO re 

I • .:.. ....... .--0 

'SlD 5.19 6.11 I 6.00 ¡ 6.17 :'!.13 9.34- 34-.5'1 76.1 ;).J+ 73 .. !6 

::GE 7.71 6.77 7.H 1 6.'Ji ).% 10 .. 2.5 27.71 2Z.Z3 -ry~ 2'~92 

1 

, 

;- ai late:=.les 6.5 6.32 i!¡' • .36 ¡ lS.JI!. ?:-.67 I L4.3 28.5l' 7I • .:8 ;; .. 14- ';t'\ ~ .... 

l. 
~.J'_~ 

!.iD L.a 1.5'8 

1 
11.08 . 9.36 ll.% I 12.16 16.97 !!.3.iIJ. !iJ ... ':r:J :.b...] 

~:DilCi ce Fre-cla 1.19 2.37 6.i6 
, 

5.3;. ::'.5i: 3.69 3. [ 6 • .% 3.2:: S-_.33 
F:l] 3.86 1.79 I 4- .. lJ.9 ., 2..% 3.12 3.18 7.05 i4-.. 33 J.:3 .6..:;3 

:«;)1 : ... ~ 
SeiDl ica &mima 

I 1 O.e;.. a.5i J.;i J_:'1 

2:".::e.."aX) 
¡ I O~;6 t...:;9 ~ .. 39 I I ~i;(3. fed<::ral de ,;!emua 0.25 0.18 0.13 0.18 '::.!J3 O.V 0 .. 2 ~ .. !]3 ;: ... ..!..L ::'.3 

~ i ::l.G;i5 3 .. ;1 -=' .. ~5 

~rés::¡:l1:a 1922. 0.CC051 0.0001 I 
II-G-gp1iSTil'S Priv-oms 6.&'5 3.58 6.55 1 7.52 12..33 10.52 10.1;.5 ll.fJ7 2l..2Z 2!_~ 

={.rroe:l< 2.65 3.0 2.39 
I 

L.53 2.57 2.21 1.S9 a -, .,.::.2 - . ., 

1 

,.y... A'"" ..... J 

I 
:J-titea S!3.re Trus\: G:rrpány :.L Y .. 3 .. l:!! 3.!;!.!. 6.:!S 7.51 .:;~g 

I 

3.21 3 .. !¡l!. 3.!;.6 

?:-me ~r Fe=.l Srate lre. 1 
I 2 ... Q2 2.J 0.:39 6 ,"' ~ .. ! ~.Jl I • ..t) 

2e:.tCO CxIer- iar ce España I 0.015 0.2.8 I 1.25 0.73 1.26 1.71 1.75 '. 
I 

I 
... 

C,i1<lai2'l ;~l:r lcan EarK 3.57 
eren 1{ G:l. LeGa. I 

2 .. ~ 0.97 0 .. 4} Llt J_6 

2Esi .~;:~rpe:1 N. V. ~~g~C3. I O.E 'J .. !Et ;.[l;1 

5:::et:¡dle' Y C\avarro 
I 0.1 0.92 0 • .:8 1..32 D.té '327 

:\aruÍ. M:r.over Trust I 
1 \Vi l! i2r'.s and Glln' s E'Erk I 0.21 0.22 0.'3 

2enL"O Francés de úédi tO Ind. y GJ. I I 
0.23 0.056 0.39 !l.G87 

;;"'lXQ de Rara j J.76 

full·rn I 0.23 0.03 0.23 0.65 2.:J2 

-l 
I 

&-co CE Olic;go 
l= 

I 0.042 I 

~.li tS-uDlsfU 1 0.47 I 
1 ·1 

FL:E:.'iTE: CU,d.DROS ANTERiORES 

( 



A N Ji: X O ' N o. 2L~ 

VALORES DE LAS SERIES UTILIZADAS EN EL MODELO 
==================================================================== 

DXPUB DFISC DeOI"l PI8¡:;;: USECC) 

1 ';170 :238.4000 -24. ':J(lOOO 51.65000 28'~1:3. 600 15. ¡~)O()O(¡ 12"(1(1000 
t ';)7:1. 2~~7 57000 -55.70000 -10027000 ¡ 2t"i(l4.200 1':1. ';)0000 2.5(l¡)ü(lO 
l'37:2 280. '3000 -;,3':3. 30000 5:-.L 7'7000 2645. '300 21 .60000 6.000000 

--57. f.5i)OOO 
/' 

'\'>'~t: ' ..... , .. ~" .. ,¡' 1';::)73 332.4000 --46" 33000 27~5':~. Ci(lO ,.:. :.~ • ,"~ (Al ti t) 2.000000 
1 ~'i174 439. 1000 -64.70000 --261 :6500 :;~':3~.5(';¡. ,:tOO ~3:~~ ~ 100(10 7.800000 
1 ,;rf7~5 C'!¡N'5. '~100¡) ""7m" :30000 ,. ... :~:; ~~ i~;I" ~~. :.~J c, () ~} ! :~? :.í!:,. tSl () () ::;J':J" 40('¡1)() j .• ~300(¡i."¡(¡ 
:i!~76 70B. 1000 --66. 6(lü(H) 21 • 46()1)(l :3246. '::100 41::1. 00000 1 " 60,)000 
1 ';)77 682.5000 1 :3'~" 6000 1.:;1·1:3 " 2600 3443.900 J 5'SJ" BOGO EJ .. E!OÜ(¡(lO 
1 '::r7f.:i f.:í47 " E':,ÜOO -1'31.6000 "-;:-)66.0700 ~3664a 700 E30.00000 [:).(100000 
1-::)7~~ lOO 1. EllO -'-9'~1. 20000 230. t'5900 ~:lGOl • GOO 'ID. f.:i4009 ?oJ. oü(lOOO 
1'380 1:2:20.470 -600. 1000 2~37 • 0000 :3:2~(j'3 A :3oci .t 1:3. 260Ó 59.00000 
1'=)8 :l. 1519. '310 --7 (16. '~)OO(l --.:.1A(7," ;:j(JO(l 3016.BOO f37 " ~.31 000 10G.(¡OOO 
l':3e:J2 1. E,61 ti '3~30 -(:,8F.3 • 2000 -::l':~a. ~3000 21:34'7.700 ':~f.j. 37000 1';'):3. (1000 , 

lm;¡::7) :2065. ~530 -1:I'~~4. 0000 -<i6S1" eK>OO 2[127.0'210 1 :~::::;~. 0800 26:2. Ü()(lO 
1'::.184 2471.4·j,O "-6f3:3. '3000 -E,~30. (¡OOO 2'33~'5. 600 t ::;:3. 7700 :223.0000 
1 r¡:)8~'5 2801.040 --5:7)7 • ~~OO(l -"f.~6~:j • 0000 2'3':)::1. 600 246. ~3400 42'3" 0000 
1 ':~8f., 5'382.470 "-590. 0000 -':~(lO. 0000 ~j012. 500 ~501 ;0'700 :::1 1 f:3" (lOO(l 
i (¿~87 f.!.446. ~:j70 ""'~:l54. 7000 .. 420:1 ~3. (l(l0 :3(¡':~;3. ~:.iOO E'j()t":i. 5~)(lO 46'~. 0000 
j,'388 666'::.1.470 :-f.:j~~7 • 0000 -20Ei5.000 310'7.(;O(i 616.5:300 ~325 • ~.380(l 

.=============~===a=============~=====================n======_====== . . 

VAL O Rl:!:S EN LOGRARITMOS DE LAS SERIES UTILIZADAS 
=================~============================-=======~====~======== 

. Ob!:ii 

197Ó 
1'37:1. 
1 '~)?2 
1,973 
1'974 
1 ':375 
1 S':J76 
1'37'7 
1':.i7t3 
1'=.1'7'3 
1980 
1981 
1'38::;~ 

l'9B:":¡ 
1'384 
l'3B5 
1 9f:~f!.~ 
1':.:1(37 
l':;¡lSfJ 

DXPUB 

DFISC 

DCOM 
PIBR -
SDXP 
u~mc() 

LDXPUB . LDFISC LDCOI'1:L 

5.473'3:'50 3. 21 4 f:3f":' E! ~3. ';:H44>30 
5 ~ 5 1. :2:;~ 1 '3 4. (l :1. '::J':3f30 :2 ~ ~3:7~13:2:;;::~J 
~jii 6879'3':;:) 3.671:22f.5 3. ':Jf:l'::¡·716 
:'5. f:KJ6~3:3'3 4. 0:51713:5 ::3. H:::l:S'7')(l 
6.0f.:14727 4. j.6·~76:1. ~:j. ~)670()B 

6.40671f:i I:}. ;:-J60!54f3 5. t'546B~56 
6. 5625B5 ~L 19B705 ~3. (l66l'::~:l 

6.52!5763 4. '::1:31371:31- 4.99139613 
6.742:?':St:t 5,. ~~~55t.ll e) 6. 3~3n7:LB 
6. '30'3!56'::¡' 4. 5'3'71 ar3 ::¡. 440(~41 
7. 106'3'31- 6. :3970'36 5. 6~5':~4B:2 
7.326407 6. 560E-Jf.3'3 6. 10:l440 
7. 4 t t)7:3~5 6. ~K::l40E)() ~5~ ':1714~5'7~3 

7. 6331,::lr2. 6.'795706 ~:j • ':;:J:I. 2. 1 :5 1-
j: f)12!:'A4 6.~j278:1.2 E, • .::~4;57:;;::(l 
7. 937'746 6. :-;;:874t37 6. ,cl9'37B7 
li:l. é::;~1t~!'5r:iI9 [~,. ~~l El o 1 :~~ ::J ti,. El o ::;i: ~~19~::; 
8. T7:L:303 6.7:50751 '7. 60f:337~5 
8. 80~j2·::¡E. 6. 72';:Jf.J24 7.642524 

Saldo de la Deuda PúbUca ~.J{t8rna 

D éf,ictt FiScal excluyendo donaciones 

Déficit e o m ercial 
Pr'oducto Intet'oo Br'uto a Prac10s H eales 
SErvido de la Deuda Pública Externa 
Ayuda l'.lCtmó m:1.ca de li:~ll,ndo:.l lJ nldou 

umxp LUBECD 

7 • 7€:105~:H :2.766319 ~~. 48"~907 
7 • 8::~::572~:¡ :2. ':~':307:20 (¡ ~ '::1 162';:¡ 1-
'7. BElO7r:,D 3.07269:-.::1 1" 7'3175'3 
7 " la :;~ :~~ t~:;~ 1:=1- :3. ::265760 .(l. (;':33147 
7 • '::iI.'~i24(l4 ::l.461::1051,; :2. ü:'..14124 
8. 0465l.·7 ~3. e,7~3766 (l. 26:;~36"t 
f.3. 08ei456 3" f.n t:20 :1, (1" 4 7(l()O"~ 
B. 1,:1·4~360 5.073'32:3 L 75785B 
f~. :~::Ot~~50:;;;: 4. ::lE!):20:27 2.079442 
f.3. 18'3:l ~3,Ct 4. :3674:21 261 251:2~:.12 
D. o '::J B"'i·30 ,::1· ~ 72':;;1686 "tu 0775;38 
8. 011'35:;;~ 4.471758 .:'j .• 66:3"-13'3 
7 • ':;I:~5426 7 4.5E3!::f736 5.262fY:30 
7. ':~4700::3 4.804677 5.568::'i4!5 
7. '3B4667 ~). O~3r545E1 5~407:l72 
f3. ()1),::~2:3:;;:: 5.506'7:l3 6: 061 "lf.f7 
f3. o:t (l~:)2(~ 6.2:J,€,74B 5. 7t~2052 
1:;\ • (l :::1"1 (>:5 ':;) 6 ji ~Z:;~57:~"~Ei 6. 15(1603 
El.04:l6ü6 6.424107 ::;. '7¡34'3'2J4 

: ..... 



ANEXO No. 25 

SMPL 1979 198B 
10 Ob5er'vatforl!m 
LB 1/ Dependen~ Variabl~ ie LDXPUB . '.' 

=.=m~== •• a== •• B •• =ua== •• =.===== •• =====nn •• =.== ••• n==== •••• ========== 
COEFF" I e I ENT 2-Tf4IL 811:3 • 

• =--==--== ••• -=-====-=-=-================~=========.============~=== . . 

e ~- f .. ,. ~ ~'31:15 ::3 (:r~~, ,1· 
LO 1::- 1 se:: (--:1 ) -o. 429CA46 
LDCOl11 (--1 ) 
U:::'IBFH-l ) 
LSDXI~-:.(-:t) 

L.USECO ( ~. i :; 

R-squal" ed -
AdJusted ~-eaUar~d 
~.E. of reareseion 
Durbin-W~tson stat 
Loe:¡ J. i kel i hC:II:sd 

(l. 0543~;¡(;"l 

1 • ~~t~ ?"lB:L (1 

1)" :3!:3B':::J~:; 1 El 
(). 50';:1001 t3 

O. ':3'35ElI:30 
(1.99(1'731 
O.06'75t=,¡:.j 
2.5'70H.:.1-G 
1'7. 33B30 

El. '30'71"V76 ~-!). 49345E31 
(l. 07n(;(?,(;,;~.) ~·5. 461 \:'i'::J~Sf.:l 
(l. 071. ~5460 0.7594543 
L :t064'335 1. 1457544 
o. :1. O~5~5~7105 ~~. 685C7tf3 1:6 
0.0980730 e::' 

l .. } " 190(:1434 

Mean of dependent vsr 
9.D. of dependent var 
9um 01 _quered r._id 
/="-5'1; s '1; i5'C ic 

0.648 
0.(105 
(1.4':30 
0.31(; 
'0.021 
0.007 

7.841532 
0.701802 
(In 018262 -.,'. 

·1':18.381'7 

. -
=_.=_=.=.~=.=~ .. ===. ___ =.== __ ===_===.====.===.==_=a=a=_=_==._. ___ = __ 

c~c 
C. LOCO!'!! 1 (._j, ) 

C,LSDXP(-l) 
LDFI9C(-l',LDFISC(-1) 
LDFI9CC-l);LpIBRC-l) 
LDFISC(-1)~lU8ECO(-1) 
LDCOMic-lj.LPIBRC-ll 
LDCOM1(7 1'.LUSECOc-ll 
LPIBRC-!l.L8DXPC-l) 
LSDXP(-l)~LBDXP(-ll 
LUSECO(-l),LUSECOC-l) 

. Covarisnce Matrix 

7'3. 3372f3 
(l. 1013:300 
0.5'34847 
0.006188· 
0.002162 

--(l. I)O~7114'7 

_.(1. (1 13t:~42 

--1 • B6D'""O~5 
-,0. 07e¡¡'35 

0.0111::3'7 
(1 " oü'::Je, 1 El 

C.LDFlSC(-1.) 
C, LP I Ell:;;: (·-1 ) 
C ~ L.USECD (- j. ) 

LDFIhCC-l),LDCOM1C-i) 
LDFISCC-l),LSDXP(-l) 
LDCOM1C-l).LDCOMic-l> 
LDCOM1(-1),LBDXP(~:I.) 
LPIBR(-1).LPIBR(-1) 
LPIBR(-1),LUSECOC-l) 
LBDXP(-1),L.USECOC-l' 

-o. ü4E,OSO 
-';1. 8,::J.3845 . 
-O~748045 
-Í)~0018:21 
o~ OO:328El 
o. (10!5119 

-o. 008::; i 5 
i ~ 22-i32(;'3 
O~ O'3507;~ 

--(1. 0084\5';:';1 

. . 
~= •• =.m.==.=========== •• ======.==========.========================== 

ACTUAL rITTED 
" -=_.-._.---.==-==-=============================================-==== 

l} 'N-.. 19'7':J (l.O~51:3S 6. '!?J0956 6.85821 
;¡{. l'~BO -o. 04~i03 'l. 106'::;'3 7. 1.5202 .. 'lio 1981 -O.0197El 7 ~ ~32641 7. ~34(; 19 

" 
~. 1982 0.02759 7" 4157~.:1 "1.3f.:1815 

.)1. 191::1:3 ··~O. 0:::)706 '7 • (::,~.:l ::31 4 '7.6'70:2J. 
·K· l'3E34 0.027'75 '7" E)i 2~)4 7. 7t:'347'i3 

I .lí- J985 -o. (>.:.1-660 '7.937'75 7. '~8435 , 
I *~ 19F.J6 O. (lEA8"! 8. (;9659 f::'l.531"12 , 

·H· l':~¡T7 O. O::::l1. 21 El. 1'7 :l ~~() : 8. '740(l'~ 
'Ií' :I.'::¡lBf.3 .. -o n 0542'3" 8.130580 8. 85'3::38 



, 
A NEXO No. 26 

SlvIF'L 
1,'3 Obsel"'vations. 
LB II Dependent Variable i5 LDXPUB 
==============~==========================m==========.====.=_===~==~= . . . 

VM~J.ABLE COEFFICIENT T·-f.-3Tf.'iT. 2 .. ··r{~IL SIG. . . 
1'1111 ¡r,n: 11111 mu 11m 11IIlliHl jI~1 r.li¡ 11m UiU 11m BflI t:ltif Ict! t!l1 ltlti JiU: nm::::I t¡lIt 1U:! UIt! mol :¡I;l mIl m';: ;:.;1 J;;lf um mil flfil \"j¡H I1I,Jll=!f tlUt lIt:1 m¡, ::Wt C;,!í mn ¡Y;¡ll!i'1llui u¡1l U::; Ij'~l.l::¡ ;;nt t¡lh mil tU;¡ .. 1lt ~11t r.m tr.-¡¡ 0111 ;~t ¡;.ro 'tIttl~;¡ f .. ¡:¡ ¡¡ro U:~~ :'oH;t:::, t:;;"., ~ 

. I . 

, t:: 1j. t¡i~3l'~~Clí:36 4. !3~5~3 t '7:;~u:j, t ; ':~6¡::11 '/!::1:3 
LDFISC 0.1849427 0.0975694 1;8954982 
LDCOMl 0.1046778 0.0804862 1.3005687 
LPIBR' -0.8917456 0.5186970 -1.4413284' 
L.BDXF' 

(J. Oi,~~~ 

0.07'3 
0.214 
0.1.71 
0.000 

=====================~~=======~===============~===========-=~======= 

r';;:'-jsqu al"J=d ""),1 '" \l O. 957B::'¡,::!, l'k~<':\I'''1 .:. f dependt'i?nt v":',\y l. (l(¡tjB~'3'1 
Ar.:Uüstecl ¡:¡;:--sq¡úH"ecl ,. O.':~4~S8:l:;;;: f:LD. Qf der.ú¡¡ricien'b var, 1~080318 
(., r.:" f '~ ,1 r &1 / ("¡ ,,:.""; j ,:~.·7'::J el (', f ' 1" ;:: .. ~ i ,.J. ,':¡. (-,l8""',?I:), o"· .::1.":' CI l~e(:lreSf:511:::,n ({(.l/ .• .!" • ..: • ...,. '1 .. 1 ,:~um .;:.' squaretl -~ d _ J w~l~~ 

Dud:d.n-·Wa'bson stat ,>' . 2. ~jfJ2f:31:34 F· .... ·stat if:5t; io:: 7'3.54455 
Loq likelihood ' 2.168791 
==--=---=-==-;~=----_.---=-===--==-===---==-=-==--=-======-===-=--=~ 

. C';)VEti" ianO::I:: !"Ia'!;\'" b: " 

c,c . 
e? LDCO!"I:L . 
CJLSDXP 
U:W J: Be 9 LDCOM:!. 
L.DrI8C~LSDXP 
LDCCJI'1:1. • LP 1 BF;: 
u::>:r. B¡:~ ~ L...F' T, :t;¡¡:;¡: 
LSDXPyLBDXP 

.¡j, 

· · · · 

· • 

* ,*. 

, -)(, 

*' 

.* • , 
I 
I 

I 
I 

* 
I , 

.lE- 1 

I 
I 

1* 
-)l. 

I .¡.(, ¡ 

1 

* I I 
t 

* 

* 

'l!' 

,¡¡. 

• 1{. 

:;~:3 JI 55328 
0.064'918 
(l • .1. 7~39:57 

-,0. O(l:~~·!;.:l::l 
"-o» 0068':+1 
-,,(l. 008.::1,::-:lB 

O. ~3¡;;¡27B6 
ü.()j4B34 

.l(. 

'!l' . 
~ 

~ 

C~LJ)FI8C 

C:~ LF'IBF~ 
LDFISC,LDF'ISC: 
L.DF 1 Be 9 Lf' I BI;;: 
LDCOI'1 j f LDCCII"I:t 
LDCDMl ~ l....E3DXP 
L.F' 1 Bl';~. L.BDXF' 

1':1'70 _._(1. O:;~:B26 

1971 -,0. Of:~2:1.2 
:t '~r72 '-0. 07 i. 7':3 
1973 --1) • ()5:~::2: 1 
1'374 --o_ 0527,"1-
1'375 O. :l44'39 
1';:176 (1 • ,::1· 9 0'3 ::3 
:l':f77 "-1).6504 :1. 

1'37(:3 -o. tOES?i:! 
l '~r79 o. 2'705':J 
1. '3 f:1 O , .. o. 2:1.':1-':3:1. 
1. ':::m 1 o. O:~~f~:;;;:3 

j ';~¡;;l2 o. 002131. 
j, '~B~3 o. 02~jü5 
t '¡jf:~4 ().07":j.BO 
1 'JHf::i ."'(1. (l e,"l ::;:: ~~ 
1';;:¡(~)6 O. l6Hf,::/U 
:L ';:it:rl f.l. H)",ge'j 
i 'i}Dm o. Ol t40 

c.:,:" 
\..J u 47:3::35 
e5 ~ f3 .t ~~2:;~ 
5.63800 
¡::;. 
¡.J. 80634 
6. Of:i47:3 
6. 40671 
6. 562::%1 
6. 52576 
f JO 

"7 '1'- :'.,,--1,., ,.:!~~~~ ;J 

E¡~ '::10956 
I. 106';:)':9 
7. ::i ~2 €~ ~:~ 1 

" 

7. 41 ~7i7~':¡ 
7. 6::S~.:Il"} 
7. f:~12::'H 
7. 9::r175 
f.3. (::, ';:16 ;::i ':~ 
¡ti • TI 1 \:)0 
1:~ • 1:)05!jO 

-o. 1 :~::54'5I4 
-2.998256 

0.009520 
0.015004 
0"006478 

,-o. 004050 
-o. 0::2:261:30 

¡;;." 
\..1 .... 50:;;:::2.1 
5. 59434 
5b 70':1'7'3 
5" f.3~3H55 
6.13747 
6. :26172 
;- 07U;6 o. 
7 • 17618 
(7': 84'307 
5. 6~;¡8H7 
7 • :-.::):21 ':30 
7_ 30017 
7. 4J :2'3:2 
7 . p080~~ 
7 .. 7:3775 
l::l. ¡)O.1.97 
El • ;5 :~~ '7 ';'J '2! 
lB • élf~~3~it:) 
1iJ. l':i18~:~ü 



· t ... · ;~ 

ANEXO No. 27 

198B 

==================================================================== 
S.D. Ivl i n :i. rnurn 

==================================================================== 
LDXPUB 
LDFIElC: 
LDCDIV¡ 1 
LPIElF.: 
LSDXP, 
I....U!:.;ECU 

7.00B8371. 

5 .. c1-57f344D 
B. OCE3f.:'20:;;:: 
4.4703::310 
::-:). :34:::::077B 

1..0B031.7'3 
1 . :2:".5B735'::~ 
:1. . ,:+·:+'3167;'~ 
(> •. 11 :! E.~~:·30 
1. . 1. 1 :5~:3:::34D ¡ 

:;::. :1. ,::1· 772!'5B 

B. BO:S::;::';3(::,O 
ti .. 79:::;7060 
7.64:::::::';::;::·::1·0 
El .. :;::06::'j020 
(::,.4::;::,::1·1070 
6 .. :1. ~50CO:30 

3.21.::j.t3bDO 
2. :::3:2';32270 
7" 7f:305540 
2. 7 E,(:'. 3 :1. '30 
<) .. :;::62:::)642 

========================================================:::::=========== 
C()V2:\Y" i '::\I""l<: e 

==================================================================== 
LDXPUB.LDXPUB :1..1056611 1 .. 0000000 
LDXPUB,LDFISC 1.1581189 0.89D9760 
LDXPUB.LDCOM1 :1..28:1.0835 0.8637508 
LDXPUB,LPIBR 0.0401399 0.3513406 
LDXPUB,LSDXP 1.097BB89 0.9b13643 
LDXPUB, LUSECO 1.8981522 0.8635385 
LDFISC.LDFISC .1 .. 5010256 1.0000000 
LDFISC.LDCOM1 1.3~14420 0.8051802 
LDFIElC.LPIBR 0.03D8869 - 0.2921277 
LDFISC,LSDXP :1..:1.316674 0.8504825 
LDFISC, LUSECD 2.2740136 0.B878932 
LDCOM1,LDCOM1 1.9895550 1.0000000 
LDCOM1.LPIBR 0.0654562 0.4271067 
LDCUM1,LSDXP 1.2D50710 0.8388606 
LDCDM:I.,LUElECD 2.319027:1. 0 .. 7864834 
LPIBR,LPIBR 0.Or1B052 1.0000000 
LPIBR.LElDXP 0.053857b 0.4564058 
LPIBR.LUSECD 0.0010222 0.0045003 
LSDXP~LElDXP 1.1795564 :1..0000000 
LElDXP.LUSECD 1.800'3354 0.7932325 
LUSECO.LUSECO 4.369'3512 1.0000000 

:::: :::: = :::: ::::::::: ::: =:::: ::::: ::: ,,-:: :::: :::k": :::: :::: ::: :!:: ::::: :::: :::: "_-:: o:::: :::: ::::: ::::: ::= :== ::-.: :::: ::::: :::: "": ::::: = "_"" ::: :::: "_-" "": ::::::::::::::: ::: ::::: ::-.: ::: "": ::::: :::: :::: :::::!C-:: :::: :::: :.-" ::::: ::::: ::: :::: :::: ::::: ::::: c-:: "":::::: :::: 
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