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INTRODUCCION

En los periodos de gobiernos que El Salvador ha atravesado desde el afio
1990 hasta el 2004, se destacan tres importantes etapas en la historia del pais: el
conflicto armado, la firma de los acuerdos de paz y el periodo de transicion hacia la
democracia. En la parte econdmica se distinguen tres periodos: el conflicto armado, el
periodo de recuperacion y estabilizacibn macroecondmica, y el periodo de ajuste

estructural.

En la actualidad, El Salvador evidencia desequilibrios a todo nivel pero lo que
actualmente preocupa mas a la sociedad en general es el problema del
endeudamiento externo, ya que con ello devienen otros serios problemas como: la alta

carga tributaria, incremento de indices delincuenciales, desempleo, etc.

En la presente investigacién se busca dar a conocer las medidas que los
ultimos gobiernos han adoptado para abordar dicha problemética, aportando
elementos para juzgar si su accionar en cuanto al endeudamiento ha sido de manera
responsable y si la deuda externa contraida es sostenible, dadas las condiciones a
mediano y largo plazo.

Para ello, se ha utilizado el método hipotético-deductivo, por medio del cual se
plantean hipdtesis a comprobar mediante los datos recopilados. Asimismo se ha
llevado a cabo una serie de actividades entre las que se destacan: a) una amplia
revision bibliografica de documentos oficiales, proyectos, estudios, y evaluaciones
previas, b) una recopilaciébn hemerografica, c) revision y analisis de paginas web
vinculadas a la investigacion, d) revision de la legislacion salvadorefia relacionada a la
problematica, e) entrevistas con personal de la administracibn gubernamental, y
profesionales relacionados al tema, como informantes clave, y f) andlisis de toda la

informacioén recolectada.

El periodo de estudio es de 2004-2009, sin embargo se toman en cuenta
antecedentes a dicho periodo, en cuanto a cooperacion financiera internacional y
financiamiento externo. Y en cuanto a contenido, se establece la relacién entre
ambos, la deuda externa en los periodos que van desde 1991 hasta el 2003, las
principales fuentes de financiamiento en El Salvador, y el manejo de la politica

econdmica y fiscal del pais.
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La investigacion se ha organizado en tres capitulos. El primero demuestra
como las instituciones financieras internacionales constituyen las principales fuentes
de financiamiento externo en los paises subdesarrollados. Y como tales fuentes de
financiamiento, inciden en el establecimiento de politicas como: saneamiento del
presupuesto publico a expensas del gasto social, generaciébn de superdvit fiscal
primario suficiente para cubrir los servicios de la deuda, implementacion de una
estructura de libre mercado en practicamente todos los sectores de bienes y servicios
(sin intervencion del estado, que soOlo debe asumir un rol regulador cuando se
requiera), politicas de flexibilidad laboral (entendido como desregulacion del mercado
de trabajo), entre otros; y condicionamientos como: reduccion de gastos fiscales,

elevacion de tasas de interés, eliminacién de subsidios, etc.

El segundo capitulo trata de demostrar principalmente como el alto
endeudamiento publico externo generado en la administracién del Presidente Elias
Antonio Saca se debié a decisiones politico-econdémicas, especialmente mediante el
manejo de fideicomisos, lo que genero déficit fiscal y elevado endeudamiento publico.

El tercer capitulo se propone demostrar que las instituciones publicas
nacionales han sido poco transparentes y eficientes en el manejo de los créditos
internacionales, especialmente en el Sector Salud y Obras Publicas, con obras de
infraestructura inconclusas y elevacion de costos adicionales para el Estado
salvadorefio. Para la realizacion de este ultimo capitulo se hace un estudio de caso del
contrato de préstamo entre el gobierno de El Salvador y el Banco Mundial, asi como
de la evaluacién del Proyecto de Reconstruccién de Hospitales por Emergencias de
los Terremotos y Extension de Servicios de Salud (RHESSA) para lo cual dicho

préstamo fue otorgado.

En las conclusiones se destacan, con base al andlisis realizado, los desafios a
los que se enfrenta El Salvador en materias de politica econdémica-fiscal y el

endeudamiento externo.

Se espera que la presente investigacion motive la elaboracion de mas estudios
gue permitan profundizar areas especificas sobre la problematica del endeudamiento
y el financiamiento externo en El Salvador. Asimismo, que contribuya a una mayor
reflexion para buscar las alternativas mas apropiadas en beneficio de la sociedad

salvadorefia.
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CAPITULO |

EL FINANCIAMIENTO PUBLICO EXTERNO EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL
COMO MECANISMO DE COOPERACION Y GENERADOR DE ENDEUDAMIENTO
EXTERNO

El presente capitulo, se enmarca en la hipétesis de trabajo siguiente: “Las
Instituciones Financieras Internacionales (IFIS): Fondo Monetario Internacional (FMI),
Banco Mundial (BM), entre otras, constituyen las principales fuentes de financiamiento
externo en los Estados subdesarrollados, que a través de diversas politicas tales
como: Saneamiento del presupuesto publico a expensas del gasto social, generacion
de superavit fiscal primario suficiente para cubrir los servicios de deuda,
implementacién de una estructura de libre mercado en practicamente todos los
sectores de bienes y servicios (sin intervencién del Estado, que s6lo debe asumir un
rol regulador cuando se requiera), politicas de flexibilidad laboral (entendido como
desregulacion del mercado de trabajo, entre otros; y condicionamientos no adecuados
como: Reduccion de gastos fiscales, elevacion de tasas de interés, eliminacion de
subsidios, etc. han llevado a los Estados receptores a generar un elevado

endeudamiento.”

Por otro lado, se parte de la relaciobn que existe entre la cooperacion y el
financiamiento externo, su historia, caracteristicas y clasificacion; de igual forma se
estudia las causas, renegociacion y refinanciacion, que llevaron a los paises
subdesarrollados al endeudamiento externo desde 1980 hasta 1999 y particularmente

para el caso de El Salvador hasta el 2003.

Originalmente, las IFIS fueron creadas para impulsar a los paises pobres al
desarrollo, pero actualmente son utilizadas como instrumento de los paises ricos para
aumentar su poder a través del financiamiento externo, llevando a una insostenibilidad

de la deuda.

Posteriormente, en lo que a las organizaciones internacionales se refiere, se
considera su origen, clasificacion y la normativa establecida en los organismos

internacionales y los bancos regionales de desarrollo.

Finalmente, se describen las diferentes etapas del endeudamiento de El Salvador,

partiendo del afio 1991 hasta el afio 2003 y sus respectivas implicaciones.
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1.1 EL FINANCIAMIENTO EXTERNO Y SU RELACION CON LA COOPERACION
INTERNACIONAL

La cooperacién internacional relaciona dos o0 mas actores interesados en
intercambiar conocimientos, tecnologias, experiencias y recursos, con el objetivo de
colaborar en la busqueda de soluciones mutuamente favorables. Es un instrumento
propio de la politica y de relaciones exteriores de los paises, que contribuye al

desarrollo de las naciones menos avanzadas®.

La cooperacion para el desarrollo nace después de la Il Guerra Mundial, como
resultado de las necesidades de reconstruccién de Europa a iniciativa de los Estados
Unidos; y mas adelante como apoyo a la mejora econémica y social de los paises y

naciones del Tercer Mundo.

Desde el punto de vista de la politica, conviene decir que la cooperacion
internacional desde sus comienzos ha estado marcada por dos hechos clave: por un
lado, la Guerra Fria y las relaciones bilaterales que los paises avanzados asumen con
paises de menor desarrollo para atraerlos a su esfera de influencia politica vy
econdmica; y por otro lado, el impulso de las politicas oficiales de cooperacion bilateral
que Europa basé y orienté principalmente hacia sus ex colonias. Como parte de estos
hechos, a partir de los afios 60, se destaca también una expansion de la cooperacion

multilateral, con la creacion de bancos regionales de desarrollo®.

Dentro de la Cooperacién al Desarrollo se suelen distinguir cuatro grandes grupos
segun su contenido: Cooperacion Técnica, Cooperaciéon Financiera, Ayuda

Humanitaria y Ayuda Alimentaria, como se describen a continuacion:

e Cooperacion Teécnica: Es la cooperacion destinada a apoyar paises en
desarrollo mediante la transferencia de técnicas, tecnologias, conocimientos,
habilidades y experiencias, en determinadas areas donde un pais o una fuente

tenga un mayor nivel de desarrollo®.

' Hernandez Celis, Domingo, “Cooperacion Técnica Internacional. Andlisis y Critica,”

Economia, Lima, Perd. Disponible en: http://www.monografias.com/trabajos60/cooperacion-
tecnica-internacional/cooperacion-tecnica-internacional2.shtml (Consultado 10.11.2010)

? Ibid.

® Ministerio de Planificacién Nacional y Politica Econémica de Costa Rica, Area de Cooperacion
Internacional, “Glosario de Términos y Definiciones comunmente utilizados en Cooperacion
Internacional”, Septiembre de 2005, Disponible en:
http://www.senasa.go.cr/Documentos/cooperacion/glosario_terminos.pdf (Consultado 28-11-10)
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Ayuda Humanitaria: Tiene como finalidad asistir a los afectados por
catastrofes humanas o naturales, mediante el envio de bienes y equipos de

primera necesidad®.

Ayuda Alimentaria: Consiste en el aporte de productos alimentarios a paises
en desarrollo para potenciar el autoabastecimiento y garantizar su seguridad

alimentaria, como base de su proceso de desarrollo®.

Cooperacion Financiera: La cooperacion financiera es una clase de
cooperacion especializada que los paises con alta capacidad econémica estan
en condiciones de brindar a otros, por medio de recursos monetarios que se
concretan en corrientes de crédito o en lineas de préstamo para determinados
objetivos. El auge de esta clase de cooperacién se encuentra estrechamente
vinculado al crecimiento financiero de los paises desarrollados y al
aparecimiento de importantes instituciones que en el plano internacional han
favorecido la puesta en marcha de los programas globales de asistencia al
desarrollo®.

Asimismo, es también definida como aquella cooperacién ofrecida por algunas
fuentes, mediante la asignacion de recursos financieros o fondos, con el objeto

de apoyar proyectos de desarrollo’.

La cooperacion financiera se divide en Cooperaciéon Financiera No Reembolsable y

Cooperacion Financiera Reembolsable:

La Cooperacion Financiera No Reembolsable: Es aquella en la que no hay
reintegro de recursos monetarios. En algunos casos los recursos se han
empleado también para adquisicion de materiales y equipos, o para la

financiacion de estudios de preinversion y factibilidad®.

Cooperacion Financiera Reembolsable: Se desarrolla bajo condiciones de
interés y de tiempo mas favorables. Es considerada por los cooperantes

internacionales como otro tipo de cooperacién, aunque se trata de créditos

* Ibid. pag. 2.

® Ibid. pag. 2.

® Ferrari Wolfenson, Gustavo, “La Necesidad de Optimizar la Cooperacién Internacional:
Algunas Experiencias Latinoamericanas”, Disponible en:
http://www.iij.derecho.ucr.ac.cr/archivos/documentacion/inv%20otras%20entidades/CLAD/CLA
D%20VIll/documentos/ferrawol.pdf (Consultado 28-11-10)

’ Ministerio de Planificacion, op. cit. p.3.

8 Ibid.



blandos. Comprende el financiamiento en efectivo, bajo condiciones de interés
y de tiempo favorables para el desarrollo de actividades econdémicas de una

fuente en un pais en vias de desarrollo®.

Bésicamente, las formas tradicionales de cooperacion financiera han consistido en
la aportacion de recursos para la realizacion de proyectos y programas que persiguen
el desarrollo de los paises receptores. Los objetivos que contemplan estos
instrumentos incluyen una multiplicidad de inversiones: infraestructuras sociales
(educacion, salud, agua potable, saneamiento, etc.) y productivas (carreteras,
comunicaciones, transporte, etc.) actividades productivas especificas (constitucion,
modernizacibn o ampliacion de empresas), acciones localizadas de promocion del

desarrollo, etc..

En la actualidad, hay que destacar la importancia progresiva que adquiere la
cooperacion financiera, que tiene como objetivo no la realizacion de un proyecto o
programa determinado, sino el apoyo al presupuesto del gobierno para la realizacién

de reformas estructurales.

Esta modalidad de cooperacion fue impulsada por los organismos multilaterales,
especialmente por el Banco Mundial, pero ha sido posteriormente aceptada por la
Union Europea en su politica de cooperacion al desarrollo, y por varios gobiernos
europeos. Supone un salto cualitativo en la concepcion de los objetivos de la
cooperacion al desarrollo por la injerencia que implica sobre los estados receptores, al
promover que estos adopten determinadas politicas. Una amplia consideracion de este

punto puede verse al tratar el tema de la condicionalidad de la ayuda.

Otra forma de progresiva importancia dentro de la cooperacion financiera, la
constituyen las propuestas para la condonacion o alivio de la deuda externa y canjes
de deuda*. La evidencia de que la deuda externa de muchos paises ha alcanzado un
nivel de insostenibilidad llevo a los organismos multilaterales a impulsar un programa
de reduccion de la deuda para los paises altamente endeudados. A pesar de esta
iniciativa muchos sectores se muestran muy criticos con la misma, por considerar
insuficientes los recursos que se aportan y por el alto grado de exigencia a los paises

deudores para acogerse a los potenciales beneficios del plan. Asimismo, los gobiernos

9 .
Ibid.p.3

1% Dubois, Alfonso, “Cooperacion Financiera”, Diccionario de Accién humanitaria y cooperacion

al desarrollo, disponible en: http://www.dicc.hegoa.ehu.es/listar/mostrar/43 (Consultado 28-11-
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donantes han introducido esta modalidad de cooperacién financiera de cara a la deuda

externa bilateral, es decir la existente entre gobiernos™.

1.1.1 Financiamiento Externo e Inversiéon Publica

Los paises en desarrollo tienen generalmente recursos abundantes de talento,
capacidad de produccién de su propia poblacion y recursos naturales, entre otros. La
transformacién de estos recursos en instrumentos efectivos de desarrollo requiere en
primer lugar, un incremento constante de su utilidad econémica potencial mediante las
inversiones en conocimientos especializados, en recursos humanos y en capacidad
fisica de produccion. Eso exige que el potencial que se capte sea plenamente

canalizado mediante una distribucion efectiva.

Las inversiones publicas necesarias para transformar los recursos en agentes de
desarrollo requieren a su vez financiacion, y el volumen financiero que se disponga
para ese fin, sera a la larga, uno de los principales factores de crecimiento y de
estabilidad macroecondmica.

El financiamiento consiste en la suma de recursos monetarios para llevar a cabo
una actividad econémica, con la caracteristica de que generalmente se trata de sumas

tomadas a préstamo que complementan los recursos propios.

En otras palabras, son recursos financieros que el gobierno obtiene para
complementar el presupuesto nacional. El financiamiento se contrata dentro o fuera
del pais a través de créditos, empréstitos y otras obligaciones derivadas de la
suscripcion de contratos de préstamo o emision de titulos de crédito o cualquier otro

documento pagadero a plazo.

El financiamiento externo, consiste en el importe de los empréstitos que se obtienen
en efectivo 0 en especie de acreedores extranjeros y que son ademas, motivo de
autorizacion vy registro por parte del Ministerio de Hacienda, sin importar el tipo de

moneda en que se documentan®?.

Es evidente que la fuente principal de los recursos financieros para el desarrollo, es

el propio ahorro de los paises, no obstante, se necesita siempre en la etapa de

* Canjes de Deuda se refiere a la condonacién de una parte de la deuda por la fuente, a
cambio de que el pais receptor ejecute proyectos de desarrollo, especialmente en el area de
medio ambiente.

! |bid. p.4.

2 Ibid.



despegue e incluso en la consolidacién econémica, de recursos adicionales en forma

de capitales o recursos, ya sean por mecanismos bilaterales o multilaterales.

Los créditos externos o préstamos deben contribuir a que un pais que aspira a salir
del subdesarrollo, movilice recursos materiales y técnicos para impulsar una nueva
produccién, que permita generar el ahorro interno y elevar las exportaciones

necesarias para pagar ese financiamiento.

Tanto el sector privado como el sector publico de los paises acreedores, conceden
financiamiento externo por las siguientes razones: (a) por ser un buen negocio (la
rentabilidad obtenida de esos recursos en el exterior es mayor que aquella que pueden
obtener en sus respectivos paises); (b) con otros fines econdmicos y politicos (tales
como aumento de las exportaciones y seguridad nacional) que serian mas costosos o
menos factibles en obtener con mecanismos alternativos; y (c) por razones

humanitarias®®.

Desde el punto de vista fiscal, el financiamiento externo, en especial el recibido por
el sector publico, afecta la situacion presupuestaria fiscal del pais que lo recibe. Los
mayores recursos pueden llevar a un aumento de la inversién publica, a un aumento

del consumo del gobierno, o a una reduccién del esfuerzo interno (recaudacion fiscal).

Desde el punto de vista del sector publico del pais receptor, el financiamiento
externo le permite alcanzar determinadas metas de desarrollo que no hubiera podido
lograr en su ausencia. Alternativamente, puede considerarse que el financiamiento
externo es un instrumento que requiere en un momento determinado, captar recursos
reales que de otra manera se hubieran debido obtener de un mayor o mas eficiente
esfuerzo interno, si es que sus metas de gastos se orientaran también hacia una

mayor disponibilidad de recursos externos.

El camino de un mayor financiamiento externo y en condiciones mas favorables
para Latinoamérica, fue impulsado por los Estados Unidos en la década de los
sesenta. Este pais, vio en la expansion de su programa de ayuda externa a
Latinoameérica, la oportunidad de alcanzar resultados similares a los obtenidos con el
Plan Marshall en Europa, y de esta manera redistribuir tanto el ingreso, como las

oportunidades para generar mayores ingresos™*.

3 Organizacién de Estados Americanos, Consejo Interamericano Econémico y Social, “El
financiamiento externo oficial en la estrategia del desarrollo de América Latina, implicaciones
ﬁara los setenta, Washington, D.C. 2006, pag. 27.

Ibid.



En 1961 mediante la Carta de Punta del Este firmada en Uruguay, se instituy6 la
Alianza para el Progreso, impulsada por el Presidente de Estados Unidos John F.
Kennedy, que permiti6 a los Estados Unidos destinar grandes sumas de recursos
financieros de multiples tipos y categorias para la region en su conjunto*. Debe
destacarse, que dentro del programa Alianza para El Progreso y en todo el proceso
legal norteamericano, para obtener los fondos que se destinarian a la region, no se

especifico el costo y el beneficio de la ayuda implicita en los flujos de financiamiento®.

Esta variedad de recursos y la falta de una definicion y separacion de sus mdultiples
objetivos, estuvo en la base de los problemas conceptuales que se hicieron evidentes
a lo largo de la década de los sesenta, y que hacen crisis en las décadas posteriores.

Toda la filosofia de la Alianza para el Progreso, se basé en que Estados Unidos
movilizaria ayuda financiera y técnica, como complemento al esfuerzo nacional de los
paises receptores para alcanzar un desarrollo auto-sostenido; sin embargo, este
esfuerzo fue promovido para contrarrestar la influencia de los ideales revolucionarios

cubanos, que en ese momento estaba en apogeo.

El financiamiento externo fue solicitado por los paises deudores, en esencia, para
dos fines distintos aunque interconectados: a) para obtener los recursos que
suplementaran el ahorro nacional (a fin de mantener un determinado nivel de consumo
nacional) y que les permitiera cumplir con sus metas de desarrollo y crecimiento

econdémico; y b) para solucionar el problema transitorio de la balanza de pagos.

Normalmente, se recurre al financiamiento externo para hacer frente a los desfases
en sus flujos financieros y porque el mercado de capitales no es capaz de darle los

volimenes y condiciones que se pueden obtener en el exterior.

En consecuencia, el financiamiento externo es un instrumento que brinda a un pais
mayores oportunidades para decidir sobre el nivel y calidad de vida que se desee dar
a determinada poblacién en el presente y en el futuro, y como un complemento a la
disponibilidad real de recursos, mas que un complemento al ahorro nacional. De ahi,
que los beneficios que el pais recibe del financiamiento externo, dependen de las
actividades que éste pueda realizar con dicho financiamiento, en comparacion con lo

gue hubiese podido realizar en su ausencia.

* Hasta entonces era el programa de ayuda méas grande de Estados Unidos para el mundo en
desarrollo, Estados Unidos se comprometio a aportar 20.000 millones de dolares en ayuda
ggoncesiones y préstamos)

Ibid. pag.6.



1.1.2 Necesidades de Financiamiento

El siguiente cuadro, ilustra tres tipos de paises que tienen necesidades financieras
diferentes, a corto, a mediano y a largo plazo y capacidad crediticia. Los fondos a
corto plazo se necesitan para responder a crisis y a emergencias; el financiamiento a
mediano a largo plazo, se utiliza para inversion y fortalecimiento de la capacidad y
otros componentes del desarrollo sostenible. Los niveles de ingreso también

determinan la capacidad crediticia.

CUADRO 1.1
NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO DE LOS PAISES SEGUN GRADO DE
DESARROLLO
Palses de ingreso Paises pequenios de Faises de mercado
bajo en desarrollo ingreso bajo v medio emergente
Mecesidadea * Financiamisnto * Financiamiento * Financiamiento de
a corto plazo compensatorio para compensatorio para liquidez para prevenir
paliar problemas de paliar problemas de aliviar panico y contagio
balanza de pagos balarza de pagos financieno
causados por crisis causados por crisis * Reestructuracion de la
financieras o relativas a relativas a los productos deuda
los productos bésicos basicos y a la ayuda + Financiamiento del
v a la disminucion de externa comercio
los montos de laayuda  * Socomo en casos de
externa desastres naturales v
* Socorro en casos de ayuda tras los conflictos
desastres naturales, * Financiamiento del

ayuda tras los conflictos comercio
v asistencia humanitaria

de emergencia (por

gjiemplo, hambrunas)

Mecesidades » Financiamiento * Financiamiento * Financiamiento
a mediano y para inversionss para inversiones para inversiones
largo plazo en infraestructura v en infraestructura v en infraestructura v
sectores sociales y sectores sociales y sectores productivos
productivos productivos + Financiamiento
* Heestructuracion de la * Heestructuracion de la de politicas
deuda deuda macrosconamicas
* Apoyo presupuestario y  * Desarrollo de capacidad  anticiclicas
sectorial * Financiamiento
* Desarrcllo de capacidad de politicas
+ Financiamiento Mmacrosconamicas
de politicas anticiclicas
macroecondmicas
anticiclicas
Capacidad » Donaciones v * Préstamos en * Préstamos oficiales
crediticia préstamos en condiciones semi- en condiciones de
condiciones concesionarias rercada
concesicharias * Algunas formas de * Todas las formas de
* |nversion extranjera financiamiento privado financiamiento privado
directa

Fuente: CEPAL, “La cooperacion financiera regional”, 2006.
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Las necesidades financieras a corto plazo de los paises menos desarrollados, son
resultado de su dependencia de la ayuda externa, de los productos basicos, y tienen
una mayor vulnerabilidad ante los desastres naturales. Muchas de esas necesidades
se encuentran, en gran medida, insatisfechas particularmente en los Estados
desestructurados, llamados también Estados fallidos*. Por lo general, este grupo no
tiene capacidad crediticia para obtener financiamiento comercial en condiciones de
mercado y por esta razon, suele ser muy dependiente de la asistencia oficial para el
desarrollo que recibe, ya sea donaciébn o en condiciones concesionarias® de
organismos de ayuda bilaterales y multilaterales. La restructuraciéon de la deuda’, es
una necesidad de mediano a largo plazo, porque el problema fundamental no es de
financiamiento de la liquidez a corto plazo sino, méas bien, de la sostenibilidad de dicha
deuda (es decir, la importancia en la actualidad es como reducir el

sobreendeudamiento a niveles compatibles con el crecimiento y el desarrollo)®®.

Los paises en desarrollo de ingreso bajo y medio, comparten muchas de las
necesidades de financiamiento de los paises mas pobres, pero también, algunas de
las necesidades de los paises de mercado emergentes. Por ejemplo, son capaces de
absorber financiamiento en condiciones semi-concesionarias y disponen de mas
formas de inversion extranjera privada que los paises menos desarrollados. Algunas
naciones de este grupo, rednen los requisitos necesarios para acogerse a la Iniciativa
para la reduccion de la deuda de los paises pobres muy endeudados (Bolivia,

Nicaragua y Honduras) y deben reestructurar su deuda externa.

En cambio, las necesidades a corto plazo de paises de mercados emergentes
surgen mas, de su integracion en los mercados internacionales de capital y de las
perturbaciones derivadas de éstos. Para este grupo, la restructuracién de la deuda es,
por lo general, una cuestion de liquidez a corto plazo, antes que un problema de
sostenibilidad a largo plazo. Este grupo de paises, necesita financiamiento comercial

para no quedar en una posicién tan desventajosa frente a la competencia de los

10 Ocampo, José Antonio, CEPAL, “La cooperacion financiera regional 2006”, disponible en:
http://www.eclac.org/publicaciones/xml/5/27495/lcg2319e_Capll.pdf (Consultado 13-01-11).

* Estado desestructurado en el aspecto politico consiste en el desmoronamiento casi total de
las estructuras que garantizan la ley y el orden; en el aspecto funcional, la ausencia de érganos
capaces de representar al Estado a nivel internacional y de recibir influencias del mundo
exterior.

= Se define como concesionalidad, la medida de blandura de un crédito, es decir, la diferencia
gue existe entre las condiciones que ofrece el mercado y las condiciones que ofrece el crédito
concesional. La concesionalidad ofrece ventajas o beneficios para el prestatario (el que solicita
el préstamo) si se compara con los préstamos otorgados en condiciones de mercado.

* Cambio de las condiciones pactadas de un crédito o préstamo de forma favorable al deudor
para aprovechar la coyuntura del mercado.



paises industriales. En cuanto a las necesidades a largo plazo, los paises de mercado
emergente, tienen muchas en comun con los paises mas pobres, pero cuentan con
mas opciones para atenderlas y disponen de un margen mas amplio de recursos

financieros.

Los paises menos desarrollados, son los que tienen las mayores necesidades
insatisfechas; los paises de ingreso medio y de mercado emergente, disponen de mas

opciones, ya sea, mediante el financiamiento oficial o los mercados.

Segun el estudio de la CEPAL, una gran mayoria de los paises menos
desarrollados se encuentra en Africa. A diferencia de Africa, no hay paises menos
desarrollados en América Latina (con la excepcién de Haiti). Por ello, las demandas
gue se plantean a las organizaciones regionales en América Latina son
fundamentalmente, aquellas vinculadas con las economias de mercado emergente y
de ingreso bajo y medio, este ultimo grupo es al que pertenece El Salvador, por ser
catalogado por los organismos financieros internacionales como un pais de renta

media®’.

1.2. CLASIFICACION DE LA DEUDA EXTERNA

La deuda externa de los Paises en Desarrollo se divide en deuda externa publica y

deuda externa privada.

En el Art. 169, Titulos de la Deuda Publica, Capitulo IV: Emisién, Colocacién, y
Rescate de Titulos de la Deuda Publica, Seccion I. Definicion, Autorizacién de la
Emision y Colocacion, del Reglamento de la Ley Organica de Administracion
Financiera del Estado de El Salvador, se hace referencia a que la deuda publica esta
constituida por las obligaciones monetarias que involucran toda forma, instrumentos,
titulos y documentos que comprometan en una misma operacion reembolso de capital,
pagos de intereses, comisiones y/u otros cargos especificos relativos a la operacion de
que se trate, tanto directas como indirectas, contraidas por el Sector Publico no
Financiero, en moneda nacional y/o extranjera, cuyo vencimiento sea superior a un

periodo presupuestario.

7 Ibid. pag. 9.
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Otra definicion de deuda publica externa es la contraida por los poderes publicos —
Estado, colectividades locales, organismos publicos- 0 por empresas privadas cuya

deuda es avalada por el Estado.®

Deuda externa privada es la contraida por instituciones privadas, por ejemplo la filial

de una multinacional del Norte, que no tiene la garantia del Estado.

La deuda publica puede clasificarse de la siguiente manera:
Por su plazo
o Deuda a corto plazo: “Se emite con un vencimiento inferior a un afio y suele
funcionar como una especie de letra de cambio... para cubrir necesidades de
tesoreria del Estado, los llamados déficit de caja que presentan

coyunturalmente los presupuestos del Estado.”*®

e Deuda a medio plazo: “Que cumple la mision de conseguir fondos para la
financiacién de gastos ordinarios, en Espafia cumple este papel Los bonos del

Estado.”®

o Deuda a largo plazo: “Tiene la mision de financiar gastos extraordinarios y de
dilatada rentabilidad, dentro del largo plazo pueden tener una duracién muy
variada e incluso puede ser de duracién ilimitada, dando lugar a la deuda

perpetua.”®

Segun el Anexo del Reglamento Vigente denominado “Glosario de Términos
Técnicos” del Reglamento de la Ley Organica de Administracion Financiera del Estado
de El Salvador, la deuda publica interna estd comprendida por “aquéllas obligaciones
que surgen por emisiones y colocaciones de titulos y valores del Estado y Entidades
Publicas en el territorio de la Republica de El Salvador y las obligaciones que contrae
el Estado u otras entidades publicas no financieras con el BCR, instituciones

financieras u otras personas naturales o juridicas.

'® Toussaint, Eric, “Deuda externa, Banco Mundial y FMI: 50 preguntas, 50 respuestas,
Barcelona, Espafia 2004. Pag.50, disponible en:
http://books.google.com/books?id=i_bGvS6cyKYC&printsec=frontcover&hl=es&source=gbs_ge
summary_r&cad=0#v=onepage&q&f=false (consultado en 03-12-10).

B Wikipedia, “Deuda Publica” disponible en:
http://es.wikipedia.org/wiki/Deuda_p%C3%BAblica#Deuda_a_corto.2C_medio_y_largo_plazo
ggonsultado 23-11-10).

Ibid.
! Ibid.
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Este mismo Reglamento define la deuda publica externa como todas “aquellas
obligaciones monetarias representativas de crédito con otro Estado, organismo
internacional o con cualquiera persona natural o juridica sin residencia ni domicilio en

la Republica de El Salvador.”

Cabe sefialar que en El Salvador la deuda la comprenden, el Gobierno Central y
Empresas Publicas no Financieras. La deuda es medida a través del Sector Publico no

Financiero.

El endeudamiento de un pais genera una variedad de efectos en la economia y se
utiliza principalmente para financiar presupuestos del Estado, especificamente para la
brecha que se da entre los ingresos y los egresos de un pais. Asimismo, produce o
aumenta el margen de accion que tiene el gobierno para tomar decisiones vinculadas

a la politica durante un periodo determinado?.
La deuda publica externa que posee El Salvador esta formada principalmente por:
1) Préstamos contraidos con organismos financieros multilaterales,
2) Préstamos bilaterales y
3) Bonos

En los préstamos a organismos financieros multilaterales, el acreedor es una
institucion multilateral, como el Fondo Monetario Internacional (FMI) o el Banco

Mundial. En cuanto a los préstamos bilaterales, el acreedor es otro Estado.

En los bonos, estos pueden adquirirse a través de préstamos con tasas fijas y
variables, bonos indexados a las tasas de interés del mercado internacional y a plazos

que van desde cinco a los cincuenta afios.

El Salvador es un pais en desarrollo, por lo tanto un pais de economia débil con la
constante necesidad de mantener tasas de crecimiento sostenido y disminuir los altos
indices de pobreza existentes. Si a ello se agrega la falta de capacidad para generar
ingresos propios, resulta que el pais debe recurrir al endeudamiento como medio de
obtencion de los recursos necesarios para financiar las necesidades basicas de gasto

e inversion de la poblacion. A medida han pasado los afios, la deuda se ha ido

?2 Rolf H. Hasse, Hermann Schneider, Klaus Weigelt, “Diccionario de economia social de
mercado, politica econémica de la A a la Z”, Fundacién Konrad Adenauer, Buenos Aires, 2004,
pag. 180.
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incrementando cada vez mas, lo que ha llevado a generar problemas de solvencia e
insostenibilidad. La pregunta clave es ¢Qué hacen los gobiernos para tratar primero,
de evitar esta tendencia de endeudamiento y segundo, para minimizar los problemas
generados por la insostenibilidad que esto genera a toda la poblacion?

1.3. LAS FUENTES BILATERALES Y MULTILATERALES DE FINANCIAMIENTO
EXTERNO

Una de las mayores dificultades de un pais consiste en que no pueda generar sus
propias riqguezas y que por ello tenga que recurrir a otros paises o0 instituciones

internacionales para lograr un crecimiento en el nivel de desarrollo.

La existencia de organismos y acuerdos internacionales, son la evidencia juridica
de las relaciones existentes a nivel mundial. El objetivo de éstas, es producir efectos
de caracter econdmico o regular actividades econdémicas, de caracter social, de

caracter financiero y algunas veces de caracter politico.

Dependera de, si el vinculo juridico afecta a dos o mas paises, para denominarse
acuerdos financieros bilaterales o multilaterales. Estos ultimos, a su vez dan lugar a
instituciones supranacionales o intergubernamentales, segin tengan una personalidad
juridica separada o constituyan un marco en el que las partes intervinientes acuerdan
acomodar sus respectivas politicas nacionales en el area objeto del acuerdo. Es de
suma importancia recordar, que todas estas fuentes financieras internacionales,

condicionan el modo fundamental de desarrollo integral de los paises.

Se conocen entonces como fuentes de financiamiento externo, a las fuentes de

financiamiento bilateral y multilateral.

Se consideran fuentes bilaterales de financiamiento externo, a los gobiernos de los
paises con los cuales se tienen relaciones de cooperacion internacional. Estas
relaciones se efectian de gobierno a gobierno, a través de las embajadas y las
cancillerias. También participan agencias o instancias de cooperacion, como entidades

de coordinacién técnica®.

Los diferentes ministerios de un pais, asi como también instituciones legalmente

establecidas, son también responsables de mantener relaciones bilaterales a través de

> Fuente Bilateral, disponible en: http://www.mineducacion.gov.co/1621/article-150510.html

(Consultado 22-10-10).
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las cuales desarrollen planes y programas que atienden las diferentes necesidades del

pais.

Segun el siguiente grafico los factores determinantes de la asistencia bilateral se
dividen en cuatro categorias: vinculos econdmicos, vinculos politicos, vinculos
coloniales y PIB per céapita. Las barras ilustran la importancia de cada factor en la

asignacion de la asistencia de cada donante a los paises beneficiarios.

GRAFICO 1.1

CARACTERISTICAS DE ASISTENCIA BILATERAL PREFERENCIA DE LOS
DONANTES (EN PORCENTAJES)
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Fuente: Calculos de los autores basados en datos de la OCDE (2005), Direction of Trade Statistics del FMI, y las bases de
datos de la UNCTAD y del Banco de Pagos Internacionales.

Nota: El orden de los donantes se ha dispuesto de acuerdo con el total de la asistencia brindada. Las barras correspon-
dientes a "vinculos econdmicos”, "vinculos politicos™ y “vinculos coloniales™ muestran la cantidad de asistencia otorgada
par cada donante (como porcentaje de la asistencia total) a receptores con los que existen vinculos de orden econtmico,
politico o colonial, respectivamente. Las barras correspondientes al PIB per capita indican la actitud de los donantes
respacto de la asignacion de asistencia a los paises mas pobres.

El gréfico indica que algunos donantes (Francia, Reino Unido y Portugal) conceden
porcentajes significativos de asistencia a sus ex colonias, a paises con los que
mantienen vinculos econémicos (Australia, Portugal, Nueva Zelandia y Grecia y, en
cierta medida, Estados Unidos y Japon), y a paises con los que mantienen vinculos
politicos (Grecia, Nueva Zelandia y Suiza). Los datos muestran que Reino Unido,
Paises Bajos, Italia, Canada, Suecia, Noruega, Dinamarca, Bélgica, Finlandia e Irlanda

conceden mas financiamiento a los paises méas pobres (medidos por el PIB per
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capita), y que Estados Unidos, Japon, Espafia y Grecia conceden menos asistencia a

los paises méas pobres conforme a esta medicion®.

Las fuentes multilaterales de financiamiento externo, son los organismos
internacionales en los cuales participan varios paises con intereses determinados de

caracter econémico, politico, social, regional o sectorial.

Estos organismos multilaterales otorgan o ejecutan financiamientos con sus propios
recursos o con fondos entregados por los paises miembros para programas

concretos?.

Las fuentes de financiamiento externo, se encuentran representadas principalmente
por el Banco Mundial (BM), Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), Banco Centroamericano de Integracion
Econémica (BCIE).

La diferencia entre las instituciones financieras internacionales y los bancos
regionales de desarrollo, consiste bésicamente en que, estos Ultimos son mas
pequefios, tienen un nimero de miembros menor y en ocasiones soélo se dirigen a

determinados sectores o actividades.

“Originalmente todas estas fuentes, fueron creadas para impulsar a los paises
pobres al desarrollo, pero actualmente, son utilizadas como instrumento de los paises
ricos para aumentar su poder. Como consecuencia del crecimiento espectacular del
monto de la deuda multilateral (544 por ciento entre 1980 y 1997), el monto
correspondiente al servicio de deuda se ha hecho practicamente insostenible, dejando
sin poder de negociacion a los paises pobres al momento de negociar un nuevo

financiamiento”?.

Podria sostenerse que la politica puede ser mas importante en las decisiones de
financiamiento bilateral que en las de financiamiento multilateral, o que la politica

puede afectar al financiamiento bilateral de manera diferente que al multilateral.

Segun Alberto Alesina, profesor de economia de la Universidad de Harvard y David

Dollar, directores de politicas para el desarrollo de Banco Mundial, los flujos

24 Alesina, Alberto y Dollar, David, “El Papel del Financiamiento Multilateral”, disponible en:
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=1031666 (Consultado el 03-03-11).
® Fuentes Multilaterales, disponible en: http://www.mineducacion.gov.co/1621/article-
150509.html (Consultado 22-10-10).

® Instituto del Tercer Mundo con el apoyo de Hivos y Mott Foundation (Choike)
“‘Deuda Externa- antecedentes” disponible en:
http://www.choike.org/2009/esp/informes/1123.htm (Consultado 21-01-11).
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concesionarios de asistencia bilateral estin mas motivados por la politica, mientras
que los flujos de inversién extranjera directa (IED) o privada, se rigen mas por la
economia. Un prestamista bilateral puede enfrentarse a la opcion de prestar sus
propios recursos a un aliado politico o de captar mayores recursos de muchas
entidades bilaterales por medio de un prestamista multilateral, pero es posible que asi

se diluyan sus intereses particulares.

La coordinacion entre los prestamistas bilaterales también es una consideracion
importante. Es probable que una asistencia de US$1 millon administrada a través de
una sola agencia sea mas eficaz que la misma suma administrada a través de 20
agencias. Las 20 agencias pueden tener problemas para coordinar la preparacion y
planificacion de proyectos, monitorear el uso del dinero otorgado o efectuar un
seguimiento de los proyectos. Si varias agencias respaldan un solo proyecto, es claro
que tiene sentido combinar muchas funciones en lugar de duplicarlas. Estas
aseveraciones sugieren que las instituciones multilaterales pueden tener una ventaja
simplemente en coordinar la asistencia procedente de un amplio conjunto de donantes
bilaterales, y también que la asistencia puede ser mas eficaz en los paises que tienen

solamente uno o dos donantes.

Segun Dani Rodrik, profesor de economia politica internacional, al considerar por
qué existe el financiamiento multilateral, se pregunta ¢Qué es lo que hace que un pais
acreedor conceda préstamos por intermedio de una institucion multilateral en lugar de
hacerlo directamente al pais prestatario? y sugiere que las instituciones multilaterales
pueden tener una ventaja comparativa con respecto a los paises individuales al

establecer y monitorear la condicionalidad adecuada.

Esto es relevante, porque los estudios realizados recientemente sugieren que el
entorno de politica macroeconémica de un pais puede ser importante para que la
asistencia que recibe ese pais resulte eficaz. Los préstamos multilaterales también
gozan de un tratamiento de acreedor preferencial que no reciben los préstamos
bilaterales. Por otra parte, un pais puede tratar de declararse selectivamente en
cesacion de pagos ante un acreedor bilateral, esperando que no se vean afectadas las
relaciones con los demas. El Club de Paris, aunque sélo es un grupo informal, trata de

evitar estos problemas mediante un consenso entre las naciones acreedoras.
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1.3.1 El surgimiento de los principales organismos financieros multilaterales

como propiciadores de desarrollo
a) Fondo Monetario Internacional (FMI)

En el periodo comprendido entre las dos guerras mundiales, que cubre los afios
1914-1944, caracterizado por grandes crisis econdmicas y politicas mundiales, se
pone fin a la era del patron oro. Durante ese periodo se intenta en dos ocasiones
establecer el sistema del “Gold Exchange Standard” (patron de cambio oro) es decir, el
sistema que admite simultineamente como moneda de reserva internacional el oro y
una o varias monedas nacionales®’. Esas monedas fueron el délar norteamericano y la

libra esterlina.

Gran Bretafia, que habia sido centro financiero mundial antes de 1914, mantenia
después de 1918 una importante influencia a nivel internacional. Pero hasta 1944 el
sistema no se oficializ6 a nivel internacional, manteniéndose un desorden en la

circulacion monetaria en toda el area capitalista.

Como consecuencia de la ampliacién de las relaciones comerciales internacionales
y de la internacionalizacion de la produccion, se multiplican las formas de creacién
monetaria y se desarrolla a escala mundial el crédito como forma de financiar la
produccién. Al mismo tiempo que se generaliza para financiar la actividad econdmica,
el crédito pasa, sobre todo después de la Segunda Guerra Mundial, a constituirse en

una fuente inagotable de beneficios para los bancos y demas instituciones financieras.

Entre el 1 y el 22 de julio de 1944, tuvo lugar la conferencia monetaria y financiera
de las Naciones Unidas, conocida con el nombre de Conferencia de Bretton Woods,
con la presencia de 44 paises, incluida la Unién Soviética; se descartaron diversas
propuestas en el plan inicial. Pero una de ellas se materializé: la creacién del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco Internacional para la Reconstruccion y

Desarrollo (BIRD), mas conocido como Banco Mundial.

En 1944, en Bretton Woods, el Nuevo Sistema Internacional (y uno de sus
principales componentes, el FMI), nace con la idea de estabilizar los intercambios
internacionales e instaurar un capitalismo organizado, lo que en términos objetivos

quiere decir que surge con la idea de favorecer al maximo la expansion de la nacion

" Boin, Jacqueeline y Ramia Serulle, José, “Fondo Monetario Internacional: deuda externa y

crisis mundial”, pag. 20 - 21, IEPALA- MADRID, 1984.
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mas poderosa del mundo capitalista de entonces, los Estados Unidos. El Salvador se

adhirié al Fondo Monetario Internacional en marzo 14, de 1946%,

El sistema tiene su origen en una idea de politica econémica de John Maynard
Keynes, que consistia en tratar de conducir el crecimiento econémico desde el plano

global.

Acerca del plan llevado a la mesa de negociacion por el gobierno britanico, dicho
autor expresa: “El plan Keynes-subrayado por el autor- perseguia crear un organismo
que facilitara los pagos internacionales, permitiendo una compensacion de los créditos
y las deudas entre los paises”. Su titulo lo indica claramente: “Proposals for a
International Clearing Union” (Proposiciones para una Unién Internacional de
Compensacion). Segun éste, cada pais, debia tener una cuenta en este organismo
gque tendria la funcién de un banco internacional. Seria, en primer lugar, un banco de
circulacion o de pagos, en la medida en que los paises podrian pagar sus saldos por

débito- crédito de sus cuentas en esta camara de compensacion.

Luego, seria un banco de emision o de créditos, en la medida en que los paises
deficitarios pidiesen que se les concediera un crédito, es decir, que su cuenta fuera
abonada. Este juego de escrituras engendraba la creacion de una moneda

internacional. Un pais podria obtener crédito solamente en funcién de su cuota.

Como dice Samir Amin, lo que se pretendia era proporcionar a Estados Unidos un
control completo de sus intervenciones, al rechazar la opcién de un banco mundial
central defendida por Keyness, Estados Unidos prefirid una institucion mas débil, en
situacion de dependencia, a una que habria resultado mas eficaz, pero en la que los

Estados Unidos habria tenido que compartir la responsabilidad con otros paises®.

En sus relaciones con los paises del Tercer mundo, el FMI no ha perseguido el
objetivo de prevenir niveles demasiados altos de endeudamiento, como los de los
afios setenta, 0, en consecuencia, reducir la deuda. Su tarea consiste en gestionar
imponiendo ajustes estructurales disefiados con ese Unico propésito, pagar el servicio

de la deuda, aun cuando sean perjudiciales para el crecimiento econémico®.

Como en la busqueda de una salida rentable al enorme excedente monetario que

circula en los paises desarrollados a través de la economia mundial, y no interrumpir

%8 Fondo Monetario Internacional disponible en:

http://lwww.imf.org/external/np/fin/tad/exfin2.aspx?memberkey1=280&date1key=2010-12-31

gconsultado 21-01-11).

32 Amin, Samir, “El Capitalismo en la Era de la Globalizacién”, PAIDOS, Espafia 1999, pag.33.
Ibid.
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su carrera acumulativa, los grandes grupos financieros internacionales han dado
prioridad de manera fundamental a dos fuentes generadoras de elevadas ganancias:
el armamentismo, cada dia mas sofisticado y por lo tanto, mas costoso; y los
préstamos, en particular destinados a los paises del Tercer Mundo.

Segun José Serulle Ramia y Jacqueline Boin, una de las politicas implementadas
por el FMI, es el incremento de la compra y produccion de armas en los paises de
América Latina. Como respuesta a sus crisis internas y a la necesidad de situarse lo
mejor posible en la lucha por la dominacién del mundo, los paises que aplican politicas

expansionistas se han dado a la tarea de producir armas en grandes cantidades.

Asi vemos como mientras muchos sectores productivos estan estancados o
disminuyen en su crecimiento, el sector consagrado a la fabricacién de armas esta en

pleno ascenso en un apogeo nuca visto en la historia de la humanidad.**

Como ejemplo de esta politica, se dio el caso con el Gobierno de los Estados
Unidos al ayudar militarmente a las dictaduras de El Salvador, Guatemala, Honduras y
Nicaragua, contra los movimientos guerrilleros internos, en razén de los limites
impuestos por el Congreso Norteamericano a la intervencion de los Estados Unidos en

América Central, Israel, por ejemplo, como productor y comprador de armas.

En El Salvador y en Guatemala, la agravacion de todos los problemas econémicos,
de lo que es responsable en gran parte el FMI, incidié igualmente en el desarrollo de
las guerrillas y, por ende, en la urgencia, por parte de los gobiernos al mantener en
una constante zozobra a esos pueblos, e incrementar su equipo militar y su poder

represivo.

El endeudamiento de los paises dominados por las potencias imperialistas,
constituye otra de las formas utilizadas por el capitalismo monopolista para paliar sus
crisis. EI FMI, como protector y agente cobrador de los grandes monopolios bancarios
internacionales, favorece el desarrollo y la expansion de la politica de endeudamiento.
Para armarse, los Estados con problemas presupuestales y fundamentalmente con

dificultades en el aparato productivo, tienen que endeudarse.

Micahael Daudertsaedt, investigador de una fundacion alemana, en un analisis que

hace sobre “los riesgos del endeudamiento desigual” plantea la necesidad que tienen

% Serulle Ramia, José y Boin, Jacqueline, “Fondo Monetario Internacional: deuda externa y
crisis mundial, Armamentismo: su utilidad Econémica para las potencias capitalistas”,
disponible en: http://books.google.com/books?id=C9-dk88UK-
QC&printsec=frontcover&hl=es&source=gbs_ge_summary_r&cad=0#v=onepage&q&f=false
(Consultado 21-02-11).

19



los paises capitalistas desarrollados de mantener y propiciar el endeudamiento
continuo y creciente de los paises del Tercer Mundo: “Solo el aumento del déficit de
los paises en desarrollo (y su financiamiento) permite a los paises desarrollados
equilibrar sus cuentas; el problema, en la politica monetaria mundial, es pues de saber
como aumentar suficientemente el déficit — y por ende la deuda- del Tercer Mundo

evitando la cesacién de pagos”®.

Para Samir Amin, la propuesta de un Banco Central Mundial reitera los argumentos
expuestos por Keynes en 1945, y las mismas razones que hicieron que el proyecto
resultara utopico en aquel momento, siguen siendo validas en la actualidad, pese a
los progresos realizados por la globalizacion econdmica. El Nuevo Orden Econdmico
Internacional (NOEI) y el supuesto “vinculo” entre la cuestion de una moneda
internacional (derechos especiales de giro o DEG) y el desarrollo, se basaban en la

misma l6gica. Sin embargo, el proyecto no funciond.

De esta manera, por medio de los objetivos por los que fue creado uno de los
principales organismos multilaterales y el accionar desde su constitucion, es
comprensible la participacién que ha tenido dicha institucion a lo largo de la historia, en
la economia de los paises en desarrollo, como principal acreedor de créditos.

b) Banco Mundial (BM)

Creado junto al Fondo Monetario Internacional (FMI) en 1944 en la Conferencia de
Bretton Woods, el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF), nombre
oficial inicial del Banco Mundial (BM), comenzé a operar el 25 de junio de 1946,

El Salvador, Nicaragua y Panama firmaron una carta de entendimiento con el
Banco y se adhieren a la institucion en ese mismo afio. Se eligen los primeros

directores ejecutivos y el Banco inscribe un capital de 6.7 billones.**

Segun Eric Toussaint, la funcién del Banco Mundial no consiste en reducir la
pobreza en los Paises en Desarrollo (PED), la misiébn que los vencedores de la
segunda guerra mundial, sobre todo Estados Unidos y el Reino Unido le atribuyeron,

consistia en la reconstruccion de Europa y, subsidiariamente, a contribuir al

%2 |bid., pag. 19.

% BBC Mundo, “Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento”, disponible en:
http://news.bbc.co.uk/hi/spanish/business/newsid_3094000/3094187.stm

* Banco Mundial, disponible en :
http://web.worldbank.org/external/default/main?menuPK=393307&pagePK=64099288&piPK=64
099409&theSitePK=393301 (consultado 01-03-11).
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crecimiento econdmico de los paises del sur, de los cuales una buena parte eran adn
colonias. Es esta ultima mision, que llamaron de “desarrollo”, la que ha tomado
amplitud cada vez mayor. El Banco presté dinero de entrada a las metrépolis
coloniales (Gran Bretafa, Francia, Bélgica) para explotar mejor sus colonias, después,
cuando éstas lograron su independencia les impuso la obligacion de asumir las
deudas para reforzar la colonizacion y la explotacion de sus recursos naturales y de

sus pueblos®.

En el curso de los primeros diecisiete afios de existencia (1946-1963), los proyectos
aprobados por el Banco Mundial, han consistido en mejorar la infraestructura de
comunicacion y la produccién de electricidad. El dinero prestado a los PED debia ser
gastado, sobre todo, en los paises industrializados. Los proyectos deberian mejorar la
capacidad de exportar del Sur hacia el Norte, a fin de satisfacer las necesidades y

enriguecer a un pufiado de sociedades multinacionales.

La politica del Banco evolucioné en reaccion al peligro de contagio revolucionario y
la guerra fria. Los temas politicos despertaron el interés de los responsables del
Banco: los debates internos demuestran que respondian a los mismos, en funcién de

los intereses de Washington o de otras metrépolis industrializadas®®.

A pesar de que en los estatutos del BM, en su articulo IV, seccion 10,* les prohibia
a .los prestatarios hacer politica, existe una lista de gobiernos surgidos de golpes de

estado.

Entre los ejemplos mas conocidos en el pasado, se pueden citar: la dictadura del
Shah de Iran, instaurada en 1953 tras el derrocamiento del primer ministro Mossadeg;
la dictadura militar en Guatemala impuesta por Estados Unidos en 1954 después de
deponer al presidente democratico Jacobo Arbenz; la de Duvalier en Haiti, en 1957; la
del general Park Chung Hee en Corea del Sur, en 1961; la de los generales brasilefios
en 1964, la de Mobutu en el Congo y la de Suharto en Indonesia en 1965; la de los
militares en Tailandia en 1966, la de Idi Amin Dada en Uganda y la del general Hugo
Banzer en Bolivia en 1971; la de Ferdinand Marcos en Filipinas en 1972, la de Augusto
Pinochet en Chile, la de los generales uruguayos y la de Habyarimana en Ruanda en

1973, la de la junta militar argentina en 1976; el régimen de Arap Moi en Kenya en

% Toussaint, Eric, “Banco Mundial: el golpe de estado permanente”, Editorial El Viejo Topo,
Barcelona 2007 pag.33, disponible en:
http://books.google.com/books?id=iRe76BikMZwC&printsec=frontcover&hl=es&source=gbs_ge
%summary_r&cad=0#v=0nepage&q&f=false (consultado 01-03-11).

Ibid.
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1978; la dictadura en Pakistan desde 1978, el golpe de Estado de Sadam Hussein en
1979 y la dictadura militar turca en 1980%".

Es evidente que el Banco Mundial ha apoyado a regimenes despoéticos,
implantados o no por la fuerza, que han aplicado politicas antisociales y que
cometieron crimenes contra la humanidad. El Banco ha demostrado una falta de
respeto a las normas constitucionales de algunos de sus paises miembros. Jamas ha
vacilado en apoyar a unos militares golpistas y criminales, econémicamente déciles

ante los gobiernos democraticos.

A partir de 1961, mientras la mayor parte de los paises coloniales obtenian su
independencia y se convertian en miembros de la ONU, Portugal, mantenia su yugo
sobres varias regiones de Africa y Asia. En 1965 ante la continuidad de las ayudas
financieras y técnicas del Banco y del FMI a estos regimenes, la ONU pidi6é
formalmente: “A todas las agencias especializadas de las Naciones Unidas y en
particular al Banco Internacional para la Reconstruccién y el Desarrollo y Fondo
Monetario Internacional. Esto es erroneo que se abstengan de conceder a Portugal
toda ayuda financiera, econémica o técnica mientras el gobierno portugués no haya
renunciado a su politica colonial, que constituye una violacion flagrante de las
disposiciones de la Carta de las Naciones Unidas. Lo mismo hizo la ONU, con relacion

a Sudafrica™®.

Las deudas de las colonias de Bélgica, el Reino Unido y Francia con el Banco
Mundial, contraidas por decision del poder colonial, se transfirieron a los nuevos

paises en el momento de acceder a su independencia®.

A partir de los afios 70, el gobierno estadounidense aplicé sistematicamente su
influencia para tratar de convencer al Banco de que no concediera préstamos
destinados a apoyar la produccién de mercaderias que compitiera con las producidas
en Estados Unidos. Estados Unidos logré que el Banco redujera drasticamente en

1987 los préstamos acordados a la siderurgia de la India y de Pakistan.

* El art. IV Seccion 10 estipuld: El Banco y sus responsables no interferiran en las cuestiones
de cualquier miembro y tiene prohibido dejarse influenciar en sus decisiones por el caracter
politico del miembro o de los miembros concernidos. Solo consideraciones econdémicas pueden
influir en sus decisiones y estas consideraciones seran sopesadas sin prejuicios, a fin de
alcanzar los objetivos [fijados por el Banco] estipulados en el art. | disponible en:
http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/EXTABOUTUS/0,,contentMDK:20049603~page
PK:43912~piPK:36602,00.html#11

%" |bid.pag.17

*8 |bid., pag.17

* Ibid., pag.18.

22



En 1985, se opuso con éxito a un proyecto de inversion de la Sociedad Financiera
Internacional (SFI-grupo BM) a la siderurgica brasilefia, y mas tarde a otro préstamo
del Banco para ayudar a la reconstruccion del sector siderargico de México. Asimismo,
en los afios 80 amenaz6 con emplear su derecho de veto con un préstamo para la
siderdrgica china. También bloqueo un préstamo con la Iniciativa Forestal Sostenible
(SFI, por sus siglas en inglés) a una compafiia minera para la extraccion de mineral
de hierro en Brasil y lo mismo hizo con una inversion de la SFI en la industria del cobre
de Chile®.

Estados Unidos también ejercié activamente su influencia sobre el Banco en su
politica con respecto al sector petrolero; estaba de acuerdo en los préstamos para

favorecer las perforaciones, pero no para su refinado.

En el curso de las Ultimas décadas, en el marco del Consenso de Washington*, el
Banco Mundial y el FMI han reforzado sus medios de presién sobre un gran niamero
de paises, aprovechando la situacién creada por la crisis de la deuda. ElI Banco
Mundial ha desarrollado sus filiales —Sociedad Financiera Internacional (SFI), Agencia
Multilateral de Garantia de Inversiones (AMGI), Centro Internacional para la
Resolucion de Diferencias Relativas a las Inversiones (CIRDI))— tejiendo una red cuya

malla es cada vez mas cerrada.

El mejoramiento de las condiciones de vida de los pueblos mediante el
endeudamiento publico pareciera ser una trampa. El Banco Mundial pretende que para
desarrollarse, los paises en desarrollo deben recurrir al endeudamiento externo y
atraer la inversion extranjera. Este endeudamiento, sirve principalmente para comprar
equipamiento y maquinaria a los paises mas industrializados. Los hechos demuestran,

dia tras dia, desde hace décadas, que esto no conduce al desarrollo.

Son los paises en desarrollo los que proveen de capitales a los paises mas
industrializados, en particular, a la economia de Estados Unidos. El Banco Mundial no
dice lo contrario: “Los paises en desarrollo, tomados en conjunto, son prestamistas
netos respecto de los paises desarrollados.” Segun Samir Amin en 2004-2005, la
combinacién de tasas de interés bastante bajas, de primas de riesgo a la baja y de

precios de las materias primas al alza, han producido un gran aumento de las reservas

“%Ibid., pag.71-72.

*Se entiende por Consenso de Washington un listado de politicas econdmicas consideradas
durante los afios 1990 por los organismos financieros internacionales y centros econdmicos
con sede en Washington D.C. (Distrito de Columbia), Estados Unidos, como el mejor programa
econémico que los paises latinoamericanos debian aplicar para impulsar el crecimiento. A lo
largo de la década el listado y sus fundamentos econdémicos e ideolégicos, tomaron la
caracteristica de un programa general.
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de divisas de los paises en desarrollo (PED). Estas ultimas, se elevaban a finales del
2005 a mas de 2 billones de délares. Una suma nunca alcanzada hasta entonces,
superior al total de la deuda externa publica del conjunto de los PED. Si los capitales
liquidos que los capitalistas de los PED depositaron en los bancos de los paises méas
industrializados, que se elevaban a méas de 1,5 billones de ddlares, se puede afirmar
que los PED no son los deudores sino, lisa y llanamente, los verdaderos acreedores*.

No es verdad que los PED tengan que recurrir al endeudamiento externo para
financiar su desarrollo. En la actualidad, el recurso al empréstito sirve esencialmente
para asegurar la continuidad del reembolso. A pesar de la existencia de importantes
reservas de divisas, los gobiernos y las clases dominantes locales de los paises en

desarrollo no aumentan la inversion y los gastos sociales.

c) Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

El origen del BID, se remonta a los esfuerzos iniciados durante la Primera
Conferencia Interamericana de 1890 para crear una institucion de desarrollo, que
hiciera frente a algunos de los problemas que enfrentaban en esa época América
Latina y el Caribe.

En 1958, el entonces Presidente de Brasil, Juscelino Kubitschek, present6 una
propuesta para crear una institucion de desarrollo regional que tuvo gran acogida en el
hemisferio. Poco tiempo después, la Organizacion de Estados Americanos (OEA)
redactaba el convenio constitutivo del Banco Interamericano de Desarrollo. Fundado
en 1959, el BID es la mas antigua y mayor instituciéon de desarrollo regional del

mundo.

Cuando la Organizacion de los Estados Americanos (OEA) redactd el Convenio
Constitutivo del Banco Interamericano de Desarrollo, fue inicialmente como una
asociacion entre 19 paises latinoamericanos y Estados Unidos. Dichos paises son:
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Haiti, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Republica

Dominicana, Uruguay, Venezuela y Estados Unidos®.

“L bid., p.21
2 “Historia del Banco Interamericano de Desarrollo”, disponible en:
http://www.iadb.org/es/acerca-del-bid/historia-del-banco-interamericano-de-desarrollo,5999.html
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El Convenio Constitutivo del BID entré en vigor en diciembre de ese mismo afio
(1959). A mediados de 1997, el BID era propiedad de sus 47 paises miembros. Estos
se encuentran divididos en miembros regionales y extra regionales, pues, tras su
fundacion, distintos estados de Europa, Oriente Proximo y Asia entraron a formar parte
del BID, aunque los paises de América Latina y el Caribe conservaron su condicion de

sSocios mayoritarios.

Los propietarios del BID son los paises miembros. Ellos delegan el gobierno del
Banco en la Asamblea de Gobernadores, que constituye la maxima autoridad del BID.
La Asamblea de Gobernadores, a su vez, delega esa autoridad en el Directorio
Ejecutivo.

El poder de votacion de los paises miembros depende del monto de recursos que
suscriben al capital ordinario de la instituciéon. EI Convenio Constitutivo del Banco
garantiza la categorizacion de accionista mayoritario a los paises prestatarios como

bloque.

GRAFICO 1.2

EL PODER DE VOTACION (%)

B Faises prestatarios Eeuy [ Canada Europa e Israel [ Japon

Linares, Dora, “Otros conceptos de Economia”, Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), julio de 2005.

Actualmente la composicion del poder de votacion es la siguiente: Los 26 paises

miembros de América Latina y del Caribe cuentan con un 50 por ciento del voto;
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Estados Unidos, 30 por ciento; Canada, 4 por ciento; los 16 paises europeos

miembros, Israel y la Republica de Corea, 11 por ciento y Japén, 5 por ciento.

En 1979, el BID decidié concentrar sus recursos en las regiones mas pobres de
América Latina, pero, pese a ello, casi la quinta parte de los préstamos correspondian

a Brasil, seguido de México, Argentina y Colombia.

Las entidades que pueden recibir préstamos del Banco son los gobiernos
municipales, estatales, provinciales y nacionales, instituciones publicas auténomas,

organizaciones de la sociedad civil y empresas privadas®.

El BID surgié con la idea que crear programas sociales en la region mediante el
desarrollo de instituciones econémicas, sociales, educativas y de salud. Asimismo, de
liderar en los esfuerzos de integracion regional y ser pionero en brindar apoyo directo
al sector privado, especialmente a las microempresas; todo ello a través de sus
operaciones de préstamo, liderazgo de iniciativas regionales, actividades de

investigacion y de difusién de conocimiento, institutos y programas.

Ayuda también a sus paises miembros, en la formulacion de politicas de desarrollo
y proporciona asistencia técnica y financiera para incentivar el crecimiento econémico
sostenible, reforzar la competitividad, promover la equidad social y combatir la

pobreza, modernizar el Estado, y fomentar el libre comercio y la integracién regional.

Todo pais interesado en ingresar al BID como miembro regional debe ser miembro
de la Organizacibn de Estados Americanos (OEA). Los paises que desean ser
admitidos como miembros no regionales, deben ser miembros del Fondo Monetario
Internacional. En ambos casos, otro de los requisitos basicos consiste en la
suscripcion de acciones del capital ordinario y la contribucion al fondo para

operaciones especiales*.

Para cumplir con sus operaciones de préstamo y cooperaciéon técnica, el Banco
cuenta con su capital ordinario, que comprende el capital suscrito, las reservas y
fondos captados a través de préstamos, mas los fondos en administracion, que son

contribuciones especiales de sus paises miembros. El Banco también tiene un Fondo

3 Linares, Dora, “Otros conceptos de Economia”, Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
julio de 2005, disponible en: http://www.gestiopolis.com/recursos5/docs/eco/bid.htm
gConsuItado 12-01-11).

4 BID, “Acerca del BID Paises Miembros”, disponible en: http://www.iadb.org/es/acerca-del-
bid/paises-miembros,6291.html (consultado 21-02-11).
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para Operaciones Especiales que concede préstamos en condiciones concesionales

para proyectos en paises menos desarrollados econémicamente®.

A finales de Marzo de 2009, se llevé a cabo la Asamblea del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), en Medellin, Colombia, ya que esta institucion cumplié cincuenta
afios®. Lo cual generé una serie de criticas de diferentes actores, como las

siguientes:

Para el BID, el desarrollo es entendido como un proceso de asegurar la movilidad
del capital trasnacional, facilitando la inversién extranjera, el traslado de bienes, vy el
acceso a los recursos naturales. En los ultimos afios, este modelo se impone a
regiones previamente cerradas por su ubicacidon geografica o de poco interés al gran
capital. Ahora que el valor de los recursos naturales se aumenta y las economias
nacionales se han volcado a la exportacién, los megaproyectos de carreteras,
centrales hidroeléctricas, entre otros, se vuelven atractivos. Se trata por lo general, de
regiones de baja densidad poblacional y en muchos casos indigenas olvidados por los
gobiernos nacionales, sus comunidades sufren de altos niveles de marginacion a la

vez q sus territorios albergan una gran riqueza cultural y de biodiversidad®’.

“El BID ha entrado de lleno a promover dos megaproyectos: El Plan Puebla-
Panama vy la Iniciativa para la Integracion de la Infraestructura Regional Suramericana
(IIRSA). Estos planes incluyen la construccion de grandes carreteras, represas, redes
de electricidad y otros. Los proyectos implican un cambio drastico en el uso de la tierra
y los recursos™®.

“La Alianza de Comunidades Latinoamericanas y Caribefias junto con el Programa
de las Américas del Centro para la Politica Internacional estudiaron varios proyectos
financiados por el BID que provocaron el desplazamiento de las poblaciones, entre
otras afectaciones™.

“Nuestros hallazgos indican que estos proyectos financiados por el Banco estan

desplazando a poblaciones vulnerables, y que en muchos casos los proyectos ni

> Acerca del BID, op. cit.

**“Cincuenta Afios del BID”, disponible en: http://www.semana.com/noticias-macroeconomia/50-

anos-del-bid-no-momento-festejos-sino-transformaciones/122150.aspx (consultado (22-02-11)

4 Carlsen, Laura, “50 Afos del BID, cero reflexion”, disponible en:

Tgtp://www.Iaestrella.com.pa/mensuaI/2009/03/23/contenido/79280.asp (consultado 22--02-11).
Ibid.

** Ibid.
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siquiera cumplen los lineamientos del propio Banco en lo que se refiere a

desplazamientos”, dijo Laura Carlsen, directora del Centro.

“Otros ejemplos de este tipo de proyectos son: la presa hidroeléctrica de La Parota
en México, recientemente suspendida, asi como la presa Cana Brava en Brasil, los
programas de produccion de aceite de palma para biocombustibles en Colombia y los
proyectos de desarrollo turistico en Honduras™®.

“El presidente del Comité de Abolicibn de la Deuda del Tercer Mundo, Eric
Toussaint, sefiala que los proyectos financiados por el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) estan orientados al modelo capitalista, productivista, exportador y
extractivista, es decir, son mega proyectos de grandes empresas e infraestructuras
muy costosas que sirven principalmente para extraer los recursos naturales de la
region y exportarlos hacia el mercado mundial">*.

Sefiala Toussaint, que el balance sobre lo realizado por el Banco a nivel ambiental
es negativo y a nivel social representa mas desigualdad; pues la diferencia entre los
pobres y los ricos en la region aumentaron en los Ultimos afios, producto de sus
politicas. Ademas agrega, que el BID otorga préstamos para endeudar a los paises,
con condiciones que impone la politica de Washington con un consenso entre el BID,
el Banco Mundial, el FMI y el Tesoro de Estados Unidos, para disefar estrategias que
favorecen al capital privado. Dichas politicas se traducen en privatizacién de la salud,
la educacién, del agua, de la distribucién eléctrica, aumento de las tarifas, etc., asi que

el balance es muy negativo.

d) Banco Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE)

Es una organizaciéon internacional fundada el 13 de diciembre de 1960 por las
Republicas de Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua y Costa Rica, con el
objetivo de promover el desarrollo econdmico y social de la region de Centroamérica.

Tiene su sede en Tegucigalpa y forman parte de él los paises miembros de la

® Bank Information Center, El Espectador, Cuestionan al BID”, disponible en:
http://www.bicusa.org/es/Article.11817.aspx (consultado 22-02-11).

! Toussant Eric, "Proyectos del BID estan orientados al modelo capitalista” disponible en:
http://www.telesurtv.net/secciones/noticias/46042-NN/proyectos-del-bid-estan-orientados-al-
modelo-capitalista/ (consultado 22-02-11).
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Organizacién de los Estados Centroamericanos (ODECA): Costa Rica, Guatemala,

Honduras, Nicaragua y El Salvador®.

Segun su péagina web, como parte de su mision el BCIE persigue fomentar el
progreso e integracion del istmo; propiciar el crecimiento econémico con equidad y
respetar el ambiente, mediante el apoyo a programas y proyectos publicos y privados
que generen empleo productivo y contribuyan a mejorar la productividad y

competitividad, asi como a elevar los indices de desarrollo humano de la region.

El BCIE es responsable de proveer financiamiento para algunos proyectos
importantes en diversos sectores como: telecomunicaciones, energia, infraestructura y
transporte, agricultura, vivienda, turismo, desarrollo social y conservacion del medio

ambiente.

El objetivo del Banco es, atraer recursos financieros disponibles en los mercados de
capital mundiales hacia Centroamérica para: estimular al sector privado, apoyar la
privatizacién, mejorar la ventaja competitiva de las economias regionales, aumentar
las exportaciones, modernizar la infraestructura de la region, y mejorar las condiciones
sociales de los ciudadanos de la region.

El Banco esta constituido como la mayor institucion financiera de América Central y
respalda programas sociales, promueve el desarrollo de instituciones econdémicas,
sociales, educativas y de salud de la region, y es promotor de la integraciéon regional

brindando apoyo al sector privado, incluida la micro, pequefia y mediana empresa.

A partir de 1989 ha permitido la participacion de paises de fuera de América Central
y cuenta entre sus miembros a paises extra regionales como México (1992), Republica
China (1992), Argentina (1995), Colombia (1997), Espafia (2004), Panama (2006) y

Republica Dominicana, asi como a Belice como pais beneficiado.

“Desde 1960 hasta la fecha, el Banco ha otorgado $15,320.6 millones en
financiamiento (equivalente a 21,882.5 millones de ddlares de 2009). De éstos, cerca
del 70% se ha canalizado hacia el sector publico centroamericano, y el restante 30%
hacia el sector privado, incluyendo el sector financiero que brinda servicios al sector
Mipyme. El Banco ha financiado carreteras, hidroeléctricas, lineas de transmision,

puertos, aeropuertos, construccion de hospitales y escuelas, agua y alcantarillado, y

°2 Wikipedia, “Banco Centroamericano de Integraciéon Economica (BCIE)” disponible en,
http://es.wikipedia.org/wiki/Banco_Centroamericano_de_Integraci%C3%B3n_Econ%C3%B3mic
a (consultado 19-11-10).
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mucha infraestructura mas; por lo cual, a lo largo de los afios, esto se ha constituido

en su principal fortaleza.>*

Sin embargo, el BCIE no se ha limitado a la infraestructura, ha trabajado en muchos
otros sectores, tales como la intermediacion financiera, el financiamiento a las
Mipymes, el turismo, la industria, y la agricultura y el desarrollo rural, entre otros. El
BCIE surge con la ideologia de buscar corregir las asimetrias que existen en la regién
y de procurar asignar un mayor financiamiento relativo hacia los paises de menor

ingreso per capita>.

1.4 LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA EN AMERICA LATINA, 1980-1990

“A pesar de las sumas considerables afectadas a las ayudas bilaterales y
multilaterales, los flujos de capitales que vienen de los paises del Tercer
Mundo hacia los paises industriales son mas importantes que el flujo de éstos

hacia los paises en desarrollo”.

Frangois Mitterrand.

1.4.1 Aumento de préstamos del Banco Mundial

Ante la derrota de Estados Unidos por la Guerra de Vietnam y debido a la creciente
efervescencia social que vivian muchos paises en desarrollo, llega como arma
geopolitica a la Presidencia del Banco Mundial, Robert McNamara, (Secretario de
Defensa de los Estados Unidos, durante parte del periodo de la Guerra de Vietham
1961-1968). Su llegada marca un giro significativo para el Banco, generando un
incremento en la deuda, por medio de la incitacion a los paises del sur a pedir
préstamos masivos para financiar la modernizacion de su aparato de exportacion y

para vincularlos mas estrechamente al mercado mundial.

** BCIE, “50 Aniversario del BCIE” disponible en:
p}tp://www.bcie.org/spanish/documentos/Libr0_50_Aniversario.pdf (consultado 01-03-11).
Ibid.
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En los primeros cinco afios de gestion de McNamara en el Banco (1968-1973), se
concertd un total de 13,4 mil millones de délares repartidos en 760 proyectos, mas

créditos que el periodo 1945 a 1968 (antes de su llegada)®.

McNamara empujé a los paises del sur a someterse a las condiciones asociadas a
los créditos, a aceptar infraestructuras indtiles, presupuestos sociales insuficientes,
comprar en las industrias de Estados Unidos y de otros paises acreedores

(comprendidos equipos militares)®.

La suma de todos estos préstamos tuvo una logica de conjunto: conectar
eficazmente los paises de la periferia al mercado mundial, volcandolos mas hacia las
exportaciones. Esto implicd el abandono de las culturas alimenticias locales o de
proyectos industriales orientados hacia las necesidades del mercado interno de los
paises del Sur o hacia la exportacion de productos con alto valor agregado

susceptibles de competir con las economias del Norte®’.

Las buenas perspectivas de desarrollo que mostraban los paises latinoamericanos
en la década de los setenta (7 y 8 por ciento anuales), dan la clave para entender por
qué los grandes bancos norteamericanos concedieron préstamos a los paises de
América Latica, introduciéndose en el problema de la deuda. A este respecto, es

interesante el testimonio de un banquero implicado en préstamos de esta indole.

Aunque yo fui uno de aquellos banqueros que se afanaron alocadamente en la
década de los setenta para dar préstamos a las prometedoras economias del
mundo en desarrollo, estoy plenamente de acuerdo con los criticos de los
bancos. Nos precipitamos ciegamente a coger un arcoiris, que nosotros
pensamos llevaria a faciles beneficios. Por nuestra avaricia e ignorancia
estamos ahora atrapados en el poderoso campo de un gigantesco agujero
negro. Nuestros descontrolados vehiculos financieros son como fragiles naves
espaciales en un rumbo suicida. Corremos el peligro de ser aniquilados por

nuestros deudores®.

*° Eric, Toussaint, “La Deuda externa en el Tercer Mundo, las finanzas contra los pueblos”,
Editorial Nueva Sociedad Venezuela 1998, pag. 83.
*® Eric, Toussaint y Millet, Damien, “La doble culpa de Robert Ncmara”, disponible en:
gttp://WWW.v0Itairenet.org/article161023.html (consultado 01-03-11).

Ibid.
%8 |bid. pag. 17.
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1.4.2 Reciclaje de los petroddlares

A partir de 1973, el aumento del precio del petréleo, lo que se dominé el shock
petrolero, aportd unos respetables beneficios a los paises productores, quienes a su
vez los colocaron en los bancos occidentales. Los bancos ofrecieron estos
petroddlares a los paises del Sur a bajo interés para incitarlos a que los solicitaran.
Todos estos préstamos provenientes de bancos privados constituyeron la parte

privada de la deuda externa de Paises en Desarrollo (PED).

Se sumaron a la deuda externa, los préstamos de los estados del Norte que, a
partir de 1973-1975 luego del shock petrolero, fueron alcanzados por la primera
recesién generalizada posterior a la Segunda Guerra Mundial. Las mercancias
producidas en el Norte tuvieron dificultades en encontrar compradores debido a la
recesiéon y al comienzo del desempleo masivo. Estos paises decidieron entonces
distribuir poder de compra a los paises del Sur, a fin de incitarlos a comprar las
mercaderias del Norte. De alli los préstamos de Estado a Estado, con frecuencia bajo
formas de créditos de exportaciones: es la ayuda condicionada. En sintesis: “Yo te
presto 10 millones de ddlares a bajo interés, con la condicién de que me compres
mercaderias por 10 millones de ddlares”. Es asi como se constituyd la parte bilateral

de la deuda externa publica®.

1.4.3. El aumento de las tasas de interés

“La crisis de la deuda latinoamericana en los afos ochenta fue provocada por el
enorme aumento de los tipos de interés causado por la politica monetaria restrictiva

del presidente de la Reserva Federal Paul Volcker, en los Estados Unidos”

Joseph Stiglitz

“El malestar en la globalizacién”

* Toussaint, Eric, “Deuda externa, Banco Mundial y FMI: 50 preguntas, 50 respuestas,

Barcelona, Espafia 2004. Pag.59-60, disponible en:
http://books.google.com/books?id=i_bGvS6cyKYC&printsec=frontcover&hl=es&source=gbs_ge
_summary_r&cad=0#v=onepage&g&f=false (consultado 27-02-11)
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El Presidente de Estados Unidos, Ronald Reagan, agravo el problema de la deuda
latinoamericana. Su politica cred las condiciones necesarias y suficientes para que

subieran los tipos de interés.

Segun Martin Feldstein, profesor de economia de la Universidad de Harvard,
principal asesor econdémico del Presidente Reagan, en un articulo publicado en

“Papeles de Economia espanola” en 1985, no deja duda a este respecto:

En mi opinién la influencia dominante sobre la economia mundial durante los dos
ultimos afios ha sido el déficit presupuestario de Estados Unidos, y la proxima
resolucion del desequilibrio fiscal estadounidense tendra efectos profundos en los
afios venideros. El déficit presupuestario de Estados Unidos ha sido la causa
primordial de la elevacion de los tipos de interés, y por lo tanto del alza del délar.
Al mismo tiempo sin embargo, el déficit estadounidense ha elevado los tipos
reales de interés en el mercado mundial®®.

Los asesores de Reagan, partidarios de la llamada “economia de la oferta”,
predecian que una importante reduccién de impuestos tendria un fuerte impacto sobre
la inversion y el crecimiento, a través del aumento de los ahorros privados. Asi se
redujeron los impuestos en 1981, inmediatamente después de la toma de posesion del
presidente (1981-1989). Por medio del Economic Recovery Tax Act (Ley de
Recuperacién Econémica Fiscal) se reducian los tipos impositivos sobre el ingreso de
las personas fisicas en un promedio del 23 por ciento acumulado durante 3 afios. Pero
antes de que esta reduccién tuviera efecto, se incrementaron sustancialmente los

gastos, especialmente los de defensa.

La inflacion en los afios setenta habia alcanzado en el &mbito de la economia
mundial, tasas muy altas para el sistema capitalista. Un fuerte aumento de las tasas de
interés fue puesto en practica para abatir la inflacion en Estados Unidos en principio;
tuvo ademas el efecto de llevar las tasas de interés de créditos a corto plazo a niveles

jamas alcanzados.

60

De Sebastian, op. cit., pag. 70.
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) TABLA 1.1 ,
TASA DE INTERES NOMINAL, TASA DE INTERES REAL E
INFLACION (%) DE ESTADOS UNIDOS (1970-1994)

Tasa de Interés Inflaciéon en EE.UU
ARos Nominal Real
1970 7.9 2 5,9
1971 5,7 1,4 4,3
1972 5,2 1,9 3,3
1973 8 1,8 6,2
1974 10,8 -0,2 11
1975 7,9 -1,3 9,2
1976 6,8 1,1 5,7
1977 6,8 0,3 6,5
1978 9,1 1,4 7,7
1979 12,7 1,4 11,3
1980 15,3 1,8 13,5
1981 18,9 8,6 10,3
1982 14,9 8,7 6,7
1983 10,8 7,6 3,2
1984 12 7,7 4.3
1985 9,9 6,4 3,5
1986 8,3 6,4 1,9
1987 8,2 4,5 3,7
1988 9,3 5,2 4.1
1989 10,9 6,1 4.8
1990 10 4.6 5,4
1991 8,5 4.3 4.2
1992 6,3 3,3 3
1993 6 3 3
1994 7,7 5,1 2,6

Fuente: datos de CEPAL, 1996.

Los datos en la tabla anterior, indican claramente el nivel muy bajo de las tasas de
interés en los afios setenta, tanto nominales como reales*. En 1974-1975, las tasas de
interés reales fueron negativas. El cambio al alza se da entre 1979-1980 en las tasas
nominales®. Uno de los objetivos era reducir radicalmente la inflacion de los Estados
Unidos. EIl objetivo comienza ser alcanzado a partir de 1981, provocando un aumento
muy fuerte de la tasa de interés real, lo que viene a parar en la crisis por el

estrangulamiento financiero de los paises endeudados del sur.

Mientras tanto la prensa y las instituciones financieras internacionales comenzaron
a hablar de la crisis de la deuda del Tercer Mundo a partir de agosto de 1982, cuando
el Gobierno de México anuncié que no estaba ya en condiciones de asegurar el pago

del servicio de su deuda externa. De acuerdo con las Naciones Unidas el monto total

61 Toussaint, Deuda Externa, pag.89.

* Los tipos de interés son nominales o reales. Nominal es el tipo que figura en el contrato; real
es del contrato menos la inflacién. La tasa de interés real es calculada restando de la tasa de
interés nominal la tasa de inflacién en Estados Unidos.
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de la deuda externa de los paises en desarrollo en 1982, fue de 567 mil millones de
dolares; en 1986, de 1.086 mil millones de dolares; en 1992, de 1.419 mil millones de
doélares. A finales de 1995, la deuda externa alcanzaba 1.940 mil millones de doélares.
Segun las Naciones Unidas, de 1980 a 1992, el pago de intereses de la deuda
representé 771.3 mil millones de dolares, a lo cual hay que agregar el pago del capital
a la competencia por un monto de 890.9 mil millones de dodlares. En total, en doce
anos, los paises del Tercer Mundo han reembolsado 1.662.2 mil millones de doélares.
Ellos han pagado entonces durante este periodo una cifra tres veces superior a su
deuda de 1980%,

El reembolso de la deuda opera como una verdadera bomba que aspira una parte
del sobre-producto social de los trabajadores del Sur y dirige este flujo de riquezas
hacia los poseedores de capitales del Norte, mientras las poblaciones del Sur se

empobrecen.

1.4.4. Militarizacién financiada con deuda

El Instituto de Investigacion de Estocolmo para la Paz Internacional (SIPRI, por sus
siglas en inglés), llegd a la conclusion de que el veinte por ciento de la deuda del
Tercer Mundo (excluyendo la Organizacibn de Paises Exportadores de Petrdleo
OPEP) puede ser atribuida directamente a la compra de armas. Los mas ricos
productores de petréleo de Oriente Medio se precipitaron a comprar aviones AWACS*
y otros equipos militares costosos. La austeridad econdémica derivada de la
negociacion de la deuda obligdé a realizar algunas reducciones a partir de 1982, pero
incluso donde los gastos militares han bajado en términos reales, la proporcién de los
presupuestos del Tercer Mundo dedicada a armamentos casi siempre ha permanecido

igual o ha aumentado®.

El resultado final de la década 1972-1982, explica el SIPRI fue que “el valor de las
armas transferidas a paises en desarrollo no productores de petrdleo se duplicé en
términos reales, entre 1972-1982, y su incidencia en el total mundial de armas

exportadas a paises del Tercer Mundo crecié del 31 al 41 por ciento en el mismo

®2 |bidem pag.93

® George, Susan, “La Trampa de la Deuda, Tercer Mundo y Dependencia”, IEPALA, Madrid,
1990. pag. 36.

* Los aviones de control y vigilancia aérea o0 AWACS, tienen la misién de transportar un radar a
gran altura, con el fin de mejorar la cobertura y hacer posible la deteccion de amenazas antes
de que se consoliden contra la flota. El avion radar puede detectar también buques de
superficie y snorkels de submarinos sumergidos, permitiendo una mejor utilizacion de las
defensas de la armada.
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periodo”. Este es también el periodo en que se acumuld la deuda. El SIPRI sostiene
gue los paises del Tercer Mundo podrian haber tomado prestado un 20% menos cada

afio de la década, si no hubieran importado armas®.

Las armas no generan rigueza y cuando no se las fabrica localmente, ni siquiera
crean empleos o inyectan dinero a la economia, no son nada mas que consumo
puro. Quienes las compran a crédito deben pagar el principal y los intereses sin

ningn ingreso resultante de estas compras®.

La militarizacion creciente del continente, fue posible gracias a la financiacién
externa: “las grandes olas de demanda de armas coinciden exactamente con la época
del dinero facil de 1973-1982". (Desde la primera subida de precios del petréleo a la
crisis de la deuda mexicana). Estos gastos improductivos también ayudaron a montar

el escenario de la extensiéon del hambre en Africa®®.

En general podemos decir que la politica de préstamos con una correcta utilizacion
es de mucha importancia, debido a que es un mecanismo valido para la obtencién de
los recursos financieros. Sin embargo, una situacion de gran endeudamiento requiere
esfuerzos responsables por parte de los encargados de la toma de decisiones. De lo
contrario, se puede caer en una situacion de insolvencia nacional con consecuencias

nefastas para las futuras generaciones.

1.5 MECANISMOS DE RENEGOCIACION Y REFINANCIACION DE LA DEUDA
EXTERNA A PARTIR DE 1980-1999

Segun los autores Cazorla y Godoy en el informe “Los instrumentos para la gestion
activa de la deuda externa utilizada por Espafia” desde el afo 1982, paises
acreedores y deudores, bancos y organizaciones multilaterales, han venido disefiando
un conjunto de mecanismos e instrumentos financieros, con el objeto de palear los
efectos del excesivo endeudamiento e incapacidad de pago de los paises deudores.
Inicialmente, existia el convencimiento de que la crisis de la deuda se trataba de un

problema de liquidez a corto plazo y no de solvencia de los paises.

Asi, frente a la incapacidad de muchos de los paises deudores para hacer frente a
sus compromisos de pago, se pusieron en marcha mecanismos de renegociacion y

refinanciacion. Estos mecanismos se basaron, por un lado, en la reestructuracion de

® Ibid. pag. 34.
®® |bid. pag. 35.
® |bid. pag. 35.
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los pagos del servicio total de la deuda, y de otro lado, en la concesién de nuevos

préstamos en condiciones de mercado (dinero fresco).

Estas renegociaciones se desarrollaron en dos dmbitos diferentes: la referida a
deuda dficial; y la relativa a la deuda comercial privada. En el primer caso, las
negociaciones se realizaban bajo el auspicio del Club de Paris, para lo que era
necesario, la puesta en marcha por parte del pais deudor de Politicas de Ajuste
Econdmico programadas a instancias del FMI. Por su parte, las condiciones para las
deudas comerciales privadas eran negociadas en el contexto del Club de Londres.
Estas politicas basadas en el reajuste de los pagos y la concesion de nuevos
préstamos, permitieron a los grandes bancos acreedores ganar tiempo y eludir el
peligro de quiebra, si bien para los paises deudores signific6 un agravamiento de sus
desequilibrios econdémicos y sociales, y un incremento del nivel de endeudamiento a

mayores costes financieros.

1.5.1. Plan Baker |

En septiembre de 1985, en el marco de las reuniones conjuntas del FMI y del BM
se presentd el “Plan Baker I”. Dicho programa planteaba como solucion lo que se
denomind “ajuste estructural con crecimiento” De acuerdo al programa, se consideraba
que el crecimiento econémico de los paises deudores, constituia la premisa necesaria

para incrementar su capacidad de pago.

Ademas, se instaba a los bancos, paises acreedores y organismos multilaterales, a
asumir mayores niveles de compromiso mediante la concesion de nuevos préstamos
con objeto de mejorar la liquidez de los paises deudores, para que los bancos
comerciales concedieran 20.000 millones de créditos nuevos a 15 paises con
problemas serios de deuda, entre los cuales figuraban los principales paises
latinoamericanos, desde Brasil, a Bolivia, durante un periodo de 3 afios. Llamaba
también al Banco Mundial y a los bancos de desarrollo de América y Asia a

incrementar sus desembolsos en un 50 por ciento hasta hacer otros 9.000 millones®’.

Los mecanismos financieros fijados a partir del afio 1985 eran similares a los
aplicados anteriormente, esto es, la renegociacion de las deudas vencidas en
condiciones de mercado con la aportacion de nuevos fondos. Cuatro paises

constituyen los ejemplos mas explicitos: Ecuador (el monto de amortizaciones

®’ De Sebastian, Luis, op. cit. pag. 181.
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reestructuradas equivalié al 95% de la deuda total privada), Uruguay y México (con
cerca del 70%) y Argentina (55%,). En total, los volimenes refinanciados por los 11
paises que suscribieron acuerdos superan los 100.000 millones de délares, el 65% de
la deuda privada existente®.

También una restructuracion de la deuda a plazos muchos més largos como en los
siguientes casos: México, Republica Dominicana y Venezuela reestructuraron los
vencimientos de seis afios; Ecuador y Uruguay, los de cinco; Argentina, los de cuatro;
Chile, los de tres, y el resto de los paises, las amortizaciones correspondientes a dos

afios, excepto en el caso de Cuba, que reprogramo sélo las de 1985°%°.

Sin embargo, la demora en la puesta en marcha de estos instrumentos, junto con
el retraso y la escasez de fondos aportados por acreedores y organismos

multilaterales, llevo al fracaso de la iniciativa.

1.5.2. Plan Baker Il

Dos afios mas tarde (septiembre de 1987), ante la ausencia de nuevas propuestas,
se present6 una versién modificada del programa anterior, el que se ha venido a

denominar Plan Baker II.

El citado plan supuso un salto importante en el tratamiento del problema de la
deuda externa. Junto a los instrumentos tradicionales (ajuste y renegociacién), se
establecieron mecanismos de reduccion basados en el mercado. Se contemplaba asi,
por primera vez, la posibilidad de efectuar, entre otras, operaciones de canje o
conversion (intercambios de deuda por activos, esto es, swap deuda-capital),
recompra de titulos de deuda con descuento, asi como la emision de bonos de salida
por debajo del tipo de interés de mercado. Por otra parte, los acreedores reconocian
por primera vez que la deuda bancaria era, al menos en parte, imposible de

reembolsar por su valor nominal (se excluye la deuda oficial).”

®8 Estefania, Joaquin, “El plan Baker hace incompatible el pago de la deuda con el crecimiento
de América Latina”, disponible en:
http://lwww.elpais.com/articulo/economia/BAKER/_JAMES/LATINOAMERICA/FONDO_MONET
ARIO_INTERNACIONAL_/FMI/CEPAL/plan/Baker/hace/incompatible/pago/deuda/crecimiento/A
ggel;ic(;ja/Latina/eIpepieco/19860124eIpepieco_S/Tes (consultado 03-03-11).

Ibid.
" Cazorla Papis, Leonardo y Lépez Godoy, Manuel, “Los instrumentos para la gestion activa de
la deuda externa utilizada por Espafia”, Boletin Econdémico, disponible en:
http://www.odg.cat/documents/enprofunditat/Estat_espanyol/4_instruments_gestio%?20activa.pd
f (consultado 20-02-11).
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1.5.3. Plan Brady

Segun los autores Cazorla 'y Godoy, ante los escasos resultados logrados en 1989,
aparece una nueva propuesta, el ‘Plan Brady’. Se llama asi porque su autor fue
Nicholas Brady, el ex tesorero del gobierno Norteamericano que disefio el esquema en
1989.

El nuevo plan daba prioridad a aquellas operaciones de reduccién de deuda
basadas en el mercado que habian sido ya introducidas en el “Plan Baker II”. Ademas,

inclufa otros instrumentos mas novedosos como los denominados Bonos Brady’**.

El citado plan suponia un esquema para la refinanciacion y reduccién tanto de la
deuda como de su servicio, dirigido a paises de renta media altamente endeudados
con la banca internacional. Basicamente, consistia en la conversién de la deuda
externa bancaria en nuevos bonos, en los que se incluian el principal y como
novedad, los intereses vencidos. Adicionalmente, otra caracteristica propia de dichos
bonos era su elevado grado de solvencia, al contar con la garantia y respaldo del

Tesoro norteamericanos que seria pagado.

Ademas, como principal novedad, el plan ofrecia el apoyo financiero directo del
sector publico internacional (fundamentalmente del FMI y BM). Con todo, los
resultados obtenidos han sido menores de los previstos inicialmente, debido el escaso
respaldo financiero publico y privado. Por otra parte, la evolucion de la crisis de la
deuda exterior, ha supuesto también la evolucién en el tratamiento otorgado en el seno
del ‘Club de Paris’. Asi, desde el planteamiento inicial, se han sucedido en el tiempo
nuevos esquemas de funcionamiento ‘Tratamiento Toronto’ (junio 1988), el
‘Tratamiento Houston’, el ‘Tratamiento Trinidad o Londres’ (1991), el ‘Tratamiento
Népoles’, y por ultimo, el ‘Tratamiento Lyon’ (1996) que introducen posibilidades de
condonacion, reduccién y conversion de deuda para aquellos paises endeudados con

mayor niveles de pobreza y endeudamiento’.

™ Ibid. pag. 38

* La mayoria de los Bonos Brady tienen un plazo de amortizacion de 30 afios, y cuentan con
una garantia para el principal, constituida por los Bonos T-30 del Tesoro americano, con
idéntico plazo de amortizacion y vencimiento Uinico como los bonos de conversién (también se
suelen garantizar 12 meses de intereses).

El lanzamiento de los Bonos Brady con respaldo norteamericano ha supuesto un fuerte impulso
a la titulizacion de la deuda, dando al mercado secundario de deuda externa de los PED una
fuerte liquidez y un elevado volumen de negociacion. El crecimiento de la deuda «titulizada» en
bonos ha absorbido progresivamente buena parte de la deuda bancaria. Asi, en relacion a la
deuda comercial a largo plazo, el ratio deuda bancaria sobre deuda en bonos ha pasado de 4 a
len1990a1,5a1len1995.

2 Ibid. pag.39.
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El plan contemplaba ademas, una serie de formas no convencionales de pago de la
deuda que apuntaban a la condonacién de una parte de la deuda, por ejemplo, la
primera parte de la condonacién para el Pera fue de $ 5,300 millones de délares se le
perdono esta parte de los intereses mas no del capital, con esta condonacion lo que se
buscaba era tratar de reducir la deuda en un 20 % no solo de Peru si no de los paises
altamente endeudados, por lo que se logré un acuerdo con los paises acreedores, FMI
y el Banco Mundial para que hiciera mas factible el desarrollo del plan.

Los primeros paises en aplicar el plan Brady fueron México y Filipinas en 1989 y
Costa Rica en 19907,

1.5.4. Iniciativa para los Paises Pobres Altamente Endeudados (IPPAE)

En 1996, el FMI y el BM lanzan la Iniciativa para los Paises Altamente Endeudados
(IPPAE) como ultima medida para reajustar la deuda, y que contempla reducciones de
hasta un 80% de la deuda comercial y bilateral. De igual forma, contempla

reducciones residuales en la deuda multilateral.

Dicha Iniciativa tiene por objeto, ayudar al pais beneficiario a alcanzar una situacion
de deuda sostenible a largo plazo. El objetivo de sostenibilidad se intenta conseguir
mediante la aplicacién de tres elementos: la reduccion de la carga de endeudamiento;
la adopcion de programas de ajuste y reforma; y el reparto equitativo del esfuerzo
entre todos los acreedores: bilaterales oficiales, multilaterales y comerciales. Hasta
1996, los acreedores multilaterales se habian beneficiado de un caracter preferencial

en sus relaciones con los paises deudores.

No obstante, la IPPAE por si sola, no implica la viabilidad financiera de estas
economias. De hecho, incluso si se condonase toda la deuda externa de estos paises,
la mayor parte de ellos todavia seguiria dependiendo de niveles significativos de
asistencia externa en condiciones concesionales ya que, de hecho, durante muchos
afos la magnitud de esa ayuda ha sido superior al monto que representan los pagos

del servicio de la deuda.

Con la adopcion de la IPPAE reforzada en 1999, se buscéd ofrecer una

condonacion de deuda de mayor cuantia, mas amplia y mas rapida a los paises

s Monografias, “El plan brady”, disponible en:
http://www.monografias.com/trabajos6/brady/brady.shtml (consultado 02-02-11).
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pobres que demuestren un compromiso real de estabilidad, reforma y reduccion de la

pobreza, los cuales estan plasmados en tres aspectos fundamentales:

1. Relacionan el alivio de la deuda con la implementacién de una estrategia de la
reduccion de la pobreza

2. Se acelera el otorgamiento del alivio (condonacion)

3. Se reducen los indicadores de sostenibilidad de la deuda

CUADRO 1.2

PAISES QUE REUNEN LAS CONDICIONES PARA RECIBIR ASISTENCIA EN EL
MARCO DE LA INICIATIVA PARA LOS PAISES POBRES MUY ENDEUDADOS
(PPME) Y PAISES QUE ESTAN O PODRIAN ESTAR HABILITADOS

Paises que ya han alcanzado el punto de culminacién (30)

Afganistan Guyana Niger
Benin Haiti Republica Centroafricana
Bolivia Honduras Republica del Congo
Burkina Faso Liberia Republica Democratica del Congo
Burundi Madagascar Rwanda
Malawi Santo Tomé y Principe

Camerun Mali Senegal
Etiopia Mauritania Sierra Leona
Gambia Mozambique Tanzania
Ghana Nicaragua Uganda

Zambia

Paises que reciben asistencia transitoria (entre el punto de decisién
y el punto de culminacidn) (6)

Chad Guinea-Bissau
Comoras Guinea
Céte d’lvoire Togo

Paises que ain no han alcanzado el punto de decisién (4)

Eritrea Somalia
Republica Sudan
Kirguisa

Fuente: Fondo Monetario Internacional, 2010.
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La primera etapa de calificacién es el punto de decision, en el cual el pais debe
tener un historial de desempefio satisfactorio conforme a programas del FMI y de la
Asociacion Internacional de Fomento (AIF), contar con una Estrategia de lucha contra
la pobreza (ELP) en curso e indicadores de la carga de la deuda que estén por encima
de los umbrales de la Iniciativa PPME y que sean datos del afio inmediatamente previo
al punto de decisién. Una vez alcanzado el punto de decision, muchos acreedores,
como el Banco, el FMI, los bancos de desarrollo multilaterales y los acreedores
bilaterales del Club de Paris, comienzan a otorgar alivio de la carga de la deuda,
aunque varias de estas instituciones mantienen su derecho de revocarlo si decae el

desempefio en materia de politicas publicas.

La entrega del alivio depende entonces de la ejecucion de politicas que garanticen
que este alivio efectivamente signifigue una contribucion a la lucha contra la pobreza.
Luego se calcula la fraccién de la deuda cuya condonacion se solicita a los acreedores
(el factor de reduccion comun) para devolver el coeficiente de endeudamiento del pais
a un nivel sostenible (150% de las exportaciones o, en ciertos casos, 250% de los
ingresos fiscales).

El alivio que ofrecen los acreedores participantes se vuelve irrevocable al alcanzar
el punto de culminacion. En el punto de decision, el pais acepta una lista breve de
elementos que activan el punto de culminacién, segun los cuales podra graduarse de
la Iniciativa para los PPME. Estos puntos incluyen un historial de sostenido
desempenfio satisfactorio en un programa del FMI y la ejecucion de la Estrategia de
lucha contra la pobreza (ELP) durante al menos un afio. Algunos de ellos pueden tener
relacion con avances en temas sociales como salud y educacién, mientras que otros
pueden relacionarse con mejoras en buen gobierno o lucha contra la corrupcién para
dar a los donantes suficientes garantias de que el alivio que prestan serd utilizado

apropiadamente.

En el caso de Centroamérica, en diciembre de 2000, Nicaragua arribé al Punto de
Decision de la Iniciativa para Paises Pobres Muy Endeudados (PPME o HIPC, por sus
siglas en inglés). En este momento la comunidad internacional sobre la base del saldo
de la deuda externa de Nicaragua de US$6,549 millones al 31 de diciembre de 1999,
determin6 que la condonacién de la deuda del pais pobre més endeudado del mundo
en términos per capita y de produccion alcanzaria el monto de US$ 5,092 millones,

equivalente al 78% del saldo de la deuda antes mencionada.

Ademas, en diciembre de 2002 durante la IV Ronda de Negociaciéon de Nicaragua

con el Club de Paris, se identific6 una condonacion adicional de US$ 326 millones

42



sobre la deuda "Post-Cut- Off-Date" (es decir, con la contratada por Nicaragua
después del 31 de octubre de 1988 fecha que fue fijada por el Club de Paris en 1991),
ya que varios paises entre ellos, Australia, Austria, Gran Bretafia y Holanda
manifestaron condonar el 100% de la deuda de Nicaragua y no el minimo como lo
estipula la Iniciativa HIPC ampliada por el G7 en la ciudad alemana de Colonia, en
junio de 1999,

Honduras, en la fecha del 30 de junio del afio 2000, los Directorios del FMI y el BM,
acordaron que reunia los requisitos para lograr el punto de Decision, para incorporarse
dentro de la Iniciativa HIPC. También en esa misma fecha establecieron, que
Honduras lograria su punto de culminacion en el afio 2002, siempre sujeto al
mantenimiento del Programa Econdmico, acordado al inicio de las negociaciones, o
sea en el punto o momento de Decisién. Sin embargo, el Programa Econdmico no fue
posible cumplirlo a cabalidad por parte de Honduras, debido a desviaciones en la
politica fiscal, provocada por presiones salariales y a una raquitica recaudacion
tributaria. Lo que provoc6 que el punto de culminacién se postergara y el cual se
alcanzo hasta el afio 2005".

De acuerdo al andlisis de la sostenibilidad de la deuda que fue elaborado previo al
punto de decisién (junio 2000) se estima que el saldo de la deuda es de $4,288.2
millones a diciembre de 1999, luego de recibir el alivio proveniente de la Iniciativa
HIPC Ampliada el cual equivaldra en términos nominales a US$1,174.1 millones, el
saldo de la misma se reduce a US$3,114.1 millones’®.

El significado que tiene para Nicaragua y Honduras al pertenecer al nivel de
culminacion implica, que no recibiran mas préstamos en las condiciones anteriores,
pero si podran recibir financiamientos concesionales, a 30 y 50 afios plazo y a tasas

de interés del 2% anual.

™ Avendafio, Néstor, “El Beneficio de la Iniciativa HIPC”, disponible en:

http://nestoravendano.files.wordpress.com/2010/03/el-beneficio-de-la-iniciativa-hipc.pdf
gConsuItado en 18-03-11).
® Universidad Auténoma de Honduras, “Condonacién de la deuda externa desde el punto de
vista post — inversién destinado para la estrategia para la reduccion de la pobreza (ERP)” 2008,
disponible en:
http://www.siciunah.org/art/Condonacion%20de%?20la%20Deuda%20Externa%20desde%20el
%)ZOpunto%20de%20vista%ZOpost-%ZOinversion.pdf

Ibid.
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1.6 LOS COMPROMISOS FINANCIEROS DE EL SALVADOR
1.6.1 Etapas del Endeudamiento en El Salvador de 1991 a 2003

El endeudamiento en El Salvador tiene varias etapas, etapas que se encuentran
vinculadas o influenciadas por las prioridades de politica econémica y desarrollo,
impulsadas por cada uno de los gobiernos desde finales de los 80’s hasta la
actualidad. A esto se suman, diferentes sucesos internos y externos que han llevado al
gobierno a valerse del endeudamiento como herramienta necesaria o pieza clave para
cumplir necesidades urgentes para la sociedad salvadorefia, a la vez que se cumple

con los demas compromisos y obligaciones financieras del Estado.
a) Etapa de 1991 a 1993

Esta etapa estuvo caracterizada por una economia de posguerra, con la urgente
necesidad de superar en un corto plazo los problemas sociales y econémicos post
conflicto armado, solventar desequilibrios macroeconémicos y lograr lo mas pronto
posible un crecimiento econémico sostenido. Esto llevé al gobierno a la
implementacion de medidas que dinamizaran en un breve plazo la desquebrajada

economia del pais.

En este sentido, el sector privado juega un papel muy clave dentro de la posible
recuperacion econdémica, y es que las reformas fiscales impulsadas en esta etapa,
estaban enfocadas en permitir al sector privado ser el impulsor de dicho crecimiento.
En el 2008 la Fundacion Nacional para el Desarrollo (FUNDE), declara que las

reformas en el area tributaria fueron de dos tipos:

a) Simplificar la administracion tributaria

b) Simplificar el sistema impositivo ” .

Estas dos medidas iban de acuerdo a los planteamientos de desarrollo econémico
de la época, en la cual se pretendia que el mercado se regulara por si mismo y que el

sistema fiscal no asfixiara al sector privado para poder generar crecimiento sostenido.

""Fuentes Menjivar, Nelson y Rodriguez Trejo, Rommel, “En busqueda de la sostenibilidad
fiscal: el gasto y la deuda publica en El Salvador”, Elaborado por Fundacion Nacional para el
Desarrollo (FUNDE), San Salvador, El Salvador. Julio 2009.
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GRAFICO 1.3
DESEMPENO ECONOMICO DE EL SALVADOR RESPECTO AL PIB
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Fuente: Nelson Fuentes Menjivar y Rommel Rodriguez Trejo, FUNDE con datos del BCR,
San Salvador, El Salvador. Julio 2009.

Segun el grafico 1.3, esta etapa tuvo tasas de crecimiento promedio real de 6.2%
del PIB. Los niveles de ingresos fiscales y de donaciones, mostraron una elevacion
considerable, pasando del 16.1% para 1991 y 1992, a 16.5% para 1993. Los elevados
ingresos contribuyeron a la vez, a una elevada proporcién del PIB. El gasto publico
para los mismos afios, registré un 18.9%, 20.6% y 18.1% en relacion al PIB. Esto trajo
consigo un déficit fiscal de 2.8%, 4.6% y 1.6% de 1991 a 1993.

TABLA 1.2.
COMPARACION DE LA DEUDA DEL
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO (SPNF) 1991-1993

(6 delPIB )
1991 19952 1993 Promedio
SPNF Deuda Total 51.3 49.3 38.6 46.4
SPNF Deuda Externa 35.1 33.8 24.3 31.0
SPNF Deuda Interna 16.2 15.5 14.4 15.3

Fuente: Nelson Fuentes Menjivar y Rommel Rodriguez Trejo, FUNDE con datos del BCR,
San Salvador, El Salvador. Julio 2009.
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De acuerdo a la tabla 1.2 que el nivel de endeudamiento externo en este periodo
tendié a disminuir y rond6 en promedio de 31.0% ($2,172.9). Los niveles de deuda
tuvieron su punto mas alto en 1991, donde se lleg6 al 51.33% ($3,140.10), compuesto
por un 35.15% de deuda externa ($2,200.20) y por un 16.2% ($939.9) del PIB en
concepto de deuda interna. Aunque efectivamente a principios de los noventa fueron
los afios con niveles mas altos de endeudamiento, es importante destacar que en
términos nominales el saldo de la deuda rond6 en promedio los 3,169.43 millones de
dolares’™.

b) Etapade 1994 a 1998

De acuerdo a la misma fuente, en esta etapa en el sector publico salvadorefio
hubo una centralizaciébn y burocratizaciébn ya que se dio una concentracion de
funciones de planificacion y administracion. Los objetivos de desarrollo y crecimiento
del periodo anterior se mantienen. La politica fiscal se enfoca en el sector empresarial
con el objetivo principal de dinamizar el comercio, razén por la cual se da también un

aumento en la concesion de préstamos.

En este periodo se aplicé un plan de privatizaciones de grandes empresas del
Estado como la Asociacion Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL), la Compafiia
de Alumbrado Eléctrico de San Salvador (CAESS) y la Comision Ejecutiva
Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL), entre otras empresas que hasta entonces habian

sido de propiedad publica.

Asimismo, se continud con el plan de reconstruccion del pais y con las diversas
disposiciones pendientes de los acuerdos de paz, como la reinsercion de los ex
combatientes, la creacién de una nueva Policia Nacional Civil (PNC) y la reforma del
sistema judicial, un plan de reformas comprendidas en los Programas de
Estabilizacion Econdmica y Ajuste Estructural (PEE/PAE) destinadas a reconvertir el

sector privado y facilitar la insercién de El Salvador en los procesos de globalizacion.

En este periodo se generaron cambios en la composicién del gasto publico, el
gasto de capital se redujo a un poco mas de una quinta parte del gasto total, mientras
las erogaciones corrientes aumentaron. En detalle, el gasto corriente promedio fue de

$1,547.8 millones, es decir, el 78.1% del gasto total del gobierno, los restantes $434.0

’ |bid. pag. 44.
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millones corresponden al promedio en gasto de capital, cifra que es equivalente al
21.9% del gasto total”.

Es importante hacer notar que el alza en términos nominales y porcentuales del
gasto corriente sucede a pesar de dos aspectos interesantes: las politicas de
estabilizacion via ajuste del gasto que impulsaron los organismos internacionales en el
pais y el programa de ajuste estructural que derivo en la reduccién del aparato estatal
y el despido de empleados publicos, aspectos que estan estrechamente relacionados
con un menor gasto en el pago de sueldos y salarios. Aungue también es importante
hacer notar que al final de esta época, se dio un aumento de la inversiébn como parte
de las tareas de reconstruccion en la infraestructura econdémica y productiva del pais

debido al huracan Mitch.

GRAFICO 1.4
DESEMPENO ECONOMICO RESPECTO AL PIB 1994-1998
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Fuente: Nelson Fuentes Menjivar y Rommel Rodriguez Trejo, FUNDE con datos del BCR,
San Salvador, El Salvador. Julio 2009.

Tal como se muestra en la tabla 1.3 las tasas de crecimiento del PIB real para
1994 y 1995 fueron de 6.1% y 6.4%. En 1996, 1997 y 1998 se dio una desaceleracion
econOmica con tasa de 1.7%, 4.2% y 3.7%. Carlos Acevedo, en su libro “; Crecimiento
economico liderado por las exportaciones? La experiencia de El Salvador durante los

1990”, menciona como principales explicaciones de la desaceleracion, “la alta

" |bid.pag.44.
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proporcion del consumo llegando a niveles cercanos al 100% del producto, mientras
que la formacion bruta de capital no llega al 20% del mismo, de modo tal que es muy
dificil generar dinamismos que propicien altas tasas de crecimiento a largo plazo”.
Todo ello ocasioné la caida en la tasa de crecimiento del PIB real que en promedio fue
de 4%. Los ingresos continuaron con tendencia a la baja, ya que de 17.4% en 1994
pasd a 14.9% del PIB en 1998. Por otro lado, el gasto se mantuvo en un promedio
cercano al 18% del PIB. Ademas, en los primeros dos afios de gobierno se mantuvo
un déficit no mayor al 1%, mientras que de 1996 a 1998 se da nuevamente un alza del
déficit llegando asi a tener en el ultimo a tener un saldo negativo de 2.6% en relacion

con el PIB.
TABLA 1.3.
DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO (SPNF) 1994-1998
(% del PIB)
1994 1995 1936 1957 1998 Promedio
SPMNF Deuda Total 36.2 31.4 31.9 30.4 27.1 31.4
SPNF Deuda Externa 23.0 20.7 21.9 21.9 20.0 21.5
SPNF Deuda Interna 13.2 10.7 9,98 8.5 7.09 991

Fuente: Nelson Fuentes Menjivar y Rommel Rodriguez Trejo, FUNDE con datos del BCR,
San Salvador, El Salvador. Julio 2009.

En esta segunda etapa y de acuerdo al cuadro 1.3, los niveles de endeudamiento
promedio fueron de 31.42%, ($3,777.08) teniendo la deuda externa un promedio de
21.5% ($2,415.32) y la deuda interna un promedio de 9.91% ($1,361.76) del PIB. En
este periodo se dio una tendencia decreciente de la deuda porque para 1994 se tuvo
una deuda total de 36.28% ($3,393.8) de la que el 23% ($2,055.6) era deuda externa y
el 13.25% ($1,338.2) deuda interna. Luego, en el ultimo afio del periodo (1998) se dio
una disminucién significativa, debido principalmente a las privatizaciones y venta de
acciones de empresas estatales a la empresa privada. Esto es lo que dio lugar a
generar recursos para reducir los niveles de endeudamiento. Es asi como la deuda

externa se redujo al 20% vy la interna al 7% del PIB.

c) Etapa de 1999 al 2003

Esta fue una etapa dificil en la economia del pais ya que més all4 de continuar con

los objetivos planteados por los gobiernos anteriores respecto a la disminucién de la
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pobreza, estabilidad macroecondmica, mejoras en los programas de salud y educacion
entre otros, El Salvador tuvo que hacer frente a shocks externos e internos tales como:
los terremotos del 2001, las sequias, el desplome de los precios del café, la
desaceleraciéon econémica mundial, para minimizar los efectos adversos sobre la
sociedad. Sin embargo, se dieron algunos objetivos especificos que se enfocaron
principalmente en cinco aspectos:

1) La creacion de un ambiente seguro para las inversiones extranjeras,
2) La reactivacion del sector agropecuario

3) La eliminacion del riesgo cambiario

4) El fortalecimiento de las finanzas publicas y

5) El fomento de la competitividad®°.

Con el propésito de lograr dichos objetivos, se tomaron diferentes medidas como la
eliminacién del IVA en algunos productos agricolas y los medicamentos, el aumento

de lineas de crédito y la dolarizacioén.

GRAFICO 1.5

DESEMPENO ECONOMICO RESPECTO AL PIB 1999-2003
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Fuente: Nelson Fuentes Menjivar y Rommel Rodriguez Trejo, FUNDE con datos del BCR,
San Salvador, El Salvador. Julio 2009.
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Segun muestra el gréafico 1.5, las tasas de crecimiento del PIB fueron decreciendo
poco a poco, para 1999 la tasa de crecimiento fue de 3.4% y continué su
desaceleracion hasta llegar al punto mas bajo en el 2001 donde solo crecio el 1.7%.
Para los afios 2002 y 2003 la tasa logra una leve estabilizacion llegando a un 2.3%, los
ingresos pasaron del 15% al 16.2% para los ultimos afos, y mantuvo los niveles de
gasto en un 20%. A pesar del pequefio crecimiento que se dio en esta etapa los
niveles de déficit llegaron al 3.66% en relacion con el PIB, lo que llevé a la necesidad
de contar con recursos externos, generando asi mayores niveles de endeudamiento.
La diferencia de esta etapa y la etapa anterior es que, en esta etapa no hubo fuentes

de financiamiento interno que disminuyeran los niveles de déficit.

El gasto corriente y de capital llegd en promedio a $2,250.2 millones y $536.3
millones, respectivamente. Si bien ambas cifras muestran un alza con respecto a las
erogaciones corrientes y de capital del periodo anterior, la composicién del gasto total
indica que el gasto corriente y de capital fue, en promedio, de 80.8% y 19.2%,

respectivamente.

TABLA 1.4.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO (SPNF) EN RELACION CON EL
PIB (%) DE 1999 AL 2003

1999 2000 2001 2002 2003 Promedio
SPNF Deuda Total 28.24 29.59 33.50 38.60 40.31 34.05
SPNF Deuda Externa 20.65 20.02 21.63 26.98 28.94 23.64
SPNF Deuda Interna 7.59 9.57 11.86 11.62 11.36 10,40

Fuente: Nelson Fuentes Menjivar, Rommel Rodriguez Trejo, FUNDE con datos del BCR,
San Salvador, El Salvador.  Julio 2009.

Los niveles de endeudamiento llegaron al 34%, ($5,634.06) ocupando la deuda
externa el 23.64% ($3,494.44) y la deuda interna el 10.4% ($2,139.62) en relacién con
el PIB. Este periodo es muy importante ya que de 1999 al 2003 se pasoé de tener una
deuda total de 28.2% a 40.3% respectivamente, incrementandose de esta forma 12
puntos del PIB. Dicho incremento se debi6 en su mayoria al financiamiento de la
reconstruccion de los desastres naturales mencionados a inicio de esta etapa. Los
costos de reconstruccion fueron cubiertos con deuda externa en su mayoria, con

objeto de no competir con los sectores privados con el financiamiento interno.
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En la tablal.5, se muestra la deuda externa e interna anualmente, registrada en El
Salvador, e indica que la deuda externa en el afio 1991 fue de $2,200.20 y ascendio
para el aflo 2003 en $4,717.20 y sumado con la deuda interna, hace una deuda
publica total de $7,125.50.
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DEUDA PUBLICA TOTAL ANUAL

TABLA 1.5

(CIFRAS EN MILLONES DE DOLARES)

SALDOS ANUALES

GONCEPTOS
1901 1992 1993 19| 1995| 1996, 1997 1998 1999 2000, 2001 2002, 2003
Deuda Publica 3140. | 33233 33B8 | 303 | 3P, | 4048 43815.1 59142 | 639L | /125
Total 10 0| 30449 0 0 70 60| 3962 4323 70 0 D 0
Deuda Exema 2,200. 19/, | 20666 21683 | 25L/.| 2/689. 2,(88.| 283L.| 314/./| 398/(.| 4,/1(2
Plblica 20| 2343 /0 0 0 0 40| 2646 0 0 0 10 0
Deuda Inema 1000, | 13382 1458, | 1.399. 1034, | 19A4. | 23005 | 244. | 24083
Plblica 9309| 903 20 0 132 40 20| 1316 10 40 0 a0 0

Fuente: Ministeno de Hacenda y Banco de
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1.7 CONCLUSION

De acuerdo a lo expuesto se puede concluir:

a)

b)

d)

Tal como la hipétesis capitular lo plantea, las Instituciones Financieras
Internacionales (IFIS), constituyen las principales fuentes de financiamiento externo
en los paises en desarrollo, y son en su mayor parte las responsables de incrementar
cada vez mas el nivel de endeudamiento externo de dichos paises, por medio de la
diversidad de politicas que utilizan para los diferentes tipos de economia que existen,

asi como por los inadecuados condicionamientos politicos establecidos.

Las IFIS degeneraron sus objetivos de fundacion, ya que fueron creadas para
impulsar a los paises pobres al desarrollo, pero actualmente son utilizadas como
instrumento de los paises ricos para aumentar su poder, a través del financiamiento

externo, llevando a una insostenibilidad de la deuda.

La cooperacion financiera surgié con el fin de generar una aportacion de recursos por
parte de los paises desarrollados, para la realizacion de proyectos y programas que
persiguen el desarrollo de los paises receptores. Los objetivos de su creacion iban
encaminados a facilitar inversiones: en areas sociales y productivas especificas tales
como: educacioén, salud, agua potable, saneamiento, carreteras, comunicaciones,
transporte, modernizacibn o ampliacibn de empresas, acciones localizadas de

promocion del desarrollo, etc.

La cooperacion financiera en la actualidad brinda apoyo al presupuesto del gobierno
para la realizacion de reformas estructurales. Esta modalidad de cooperacién fue
impulsada por los organismos multilaterales, especialmente el Banco Mundial y
posteriormente aceptada por la Unién Europea en su politica de cooperacién al
desarrollo por la injerencia que implica sobre los Estados receptores al promover que

éstos adopten determinadas politicas.
Los créditos externos o préstamos en la promocion del desarrollo deberian contribuir

a que un pais que aspira a salir de su subdesarrollo, movilice recursos materiales y

técnicos para impulsar una nueva produccién que permita generar el ahorro interno y

53



f)

9)

h)

elevar las exportaciones necesarias para pagar el financiamiento otorgado.

Desde el afio 1982, los paises acreedores y deudores, bancos y organizaciones
multilaterales, han disefiado diferentes mecanismos e instrumentos financieros, con el
objeto de paliar los efectos del excesivo endeudamiento e incapacidad de pago de los
paises deudores. Sin embargo, ninguno de ellos ha sido lo suficientemente eficaz
para ayudar a reducir significativamente los altos niveles de endeudamiento que los

paises en desarrollo manejan.

El endeudamiento en ElI Salvador ha atravesado diferentes etapas, que se
encuentran vinculadas o influenciadas por las estrategias y politicas de los paises
desarrollados. Tales paises son los principales acreedores y responsables en buena
medida de las prioridades de politica econémica y desarrollo impulsadas por cada
uno de los gobiernos del pais desde finales de los 80’s hasta la actualidad. A esto se
suman, los diferentes sucesos internos y externos tales como el conflicto armado, los
desastres naturales ocurridos en el pais, y la implacable crisis econémica mundial,
que han llevado al gobierno a valerse del endeudamiento como herramienta
necesaria o pieza clave para atender las necesidades urgentes de la sociedad

salvadorefia.
El endeudamiento publico externo muestra un elevado crecimiento en El Salvador,

especialmente a partir del afio 2002, durante la Administracion del presidente

Francisco Flores.
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CAPITULO II

EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO EN EL SALVADOR, SUS DIMENSIONES
E IMPLICACIONES

El presente capitulo, se enmarca en la hipétesis de trabajo siguiente: “El alto
endeudamiento publico externo generado en la administracion del presidente Elias
Antonio Saca se debié a decisiones politico-econdmicas, especialmente mediante el

manejo de fideicomisos lo que generé déficit fiscal y elevado endeudamiento publico”.

En el desarrollo del capitulo, se parte del estudio de los niveles de endeudamiento
publico en los paises en desarrollo; se considera la sostenibilidad de la deuda, los niveles
aceptables de la deuda, de qué depende y se comparan los techos de deuda de las

diferentes regiones del mundo con El Salvador.

Seguidamente, se detalla los préstamos aprobados en el periodo de estudio, la
cuantia de deuda segun el organismo financiero internacional, servicio de la deuda, los
incrementos por administracion presidencial y los sectores a los que se otorg6 el mayor

financiamiento externo.

Asimismo, se explican el origen de las modalidades de endeudamiento, se detalla el
uso excesivo de LETES, bonos y la creacién de los fideicomisos y las repercusiones que

han traido en el aumento de la deuda en el pais.

Posteriormente, se describen los tipos de crédito otorgados y sus respectivos
condicionamientos estipulados por los organismos financieros internacionales como el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Banco Centroamericano de Integracion
Econdmica (BCIE), Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF) y Fondo
Monetario Internacional (FMI) y los condicionamientos que dichos organismos asignan

para poder acceder a los empréstitos.

También, se detallan las instituciones calificadoras de riesgo, Standard and Poor,
Moody’s Investors Service y Fitch & Rating; la evolucién que ha tenido el pais con
respecto al riesgo soberano; las calificaciones que las instituciones han asignado y las

repercusiones de las mismas en el contexto internacional.

Finalmente, se hace una comparacion de la deuda externa con los paises

centroamericanos dando a conocer los estados con el mayor y menor indice de
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endeudamiento externo y se describe brevemente la sostenibilidad de la deuda en los

paises centroamericanos.

2.1 NIVELES DE ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO PERMISIBLES EN LOS
PAISES EN DESARROLLO

En el area econémica de los paises en desarrollo, la evolucion de la deuda publica
externa ha sido por décadas, un tema de vital importancia. En Centroamérica por ejemplo,
el problema de la acumulacién de la deuda parecia haber finalizado después de la
reduccion que hicieron las instituciones financieras internacionales en los afios noventa;
sin embargo, estudios recientes tanto de las instituciones financieras como de los
diferentes ministerios financieros o de hacienda de dichos paises, demuestran que en los

ultimos afios se ha dado un incremento significativo de la misma.

El comportamiento de la deuda publica externa depende fundamentalmente de la
politica fiscal, del comportamiento del déficit pablico y su forma de financiamiento en las
diferentes fases del ciclo economico; y la volatilidad de ciertas variables
macroeconomicas, como las tasas de interés externas y las tasas de crecimiento

econdmico.

La politica fiscal es la piedra angular de la politica econémica en aquellos paises que
tienen restricciones para utilizar politica monetaria o de tipo de cambio. Este es el caso de

El Salvador, Uruguay, Ecuador, Panama, entre otros®".

Scarone, define la politica fiscal como las variaciones que un gobierno efectla en
sus ingresos y gastos publicos con la finalidad primordial de influir en el nivel de actividad
econémica. La politica fiscal tiene como objetivos generar el mayor nivel de empleo
posible, influir en la demanda agregada mediante los impuestos y el gasto, ademas de
administrar, regular y redistribuir los recursos de una sociedad. Para lograr estos
propositos, la politica fiscal cuenta con dos herramientas que constituyen sus pilares: los

ingresos y el gasto publico. De la misma forma la politica fiscal tiene el objetivo de

® Fundacion Nacional para el Desarrollo (FUNDE), “En busqueda de la sostenibilidad fiscal: El
gasto y la deuda publica en El Salvador”, San Salvador, El Salvador, 2009, pag. 38
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asegurar la sostenibilidad de las finanzas publicas, manteniendo el balance fiscal bajo

control®?.

En particular, en los paises centroamericanos el bajo nivel y la alta volatilidad de los
ingresos fiscales, incluyendo en algunos casos las donaciones, son factores que influyen
en la trayectoria de la dinamica del crecimiento de la deuda. Y si esta dinamica escapara
de todo control, podria suceder que una creciente proporcidon de los ingresos fiscales
fuera canalizada a cubrir el servicio de la deuda, hasta elevar el llamado riesgo-pais y
poner en peligro la sostenibilidad de la deuda y por consiguiente la estabilidad de la

economia®.

Entonces, cuando se habla de los niveles de endeudamiento permisibles en los
paises en desarrollo, dependera de un analisis de la sostenibilidad de la deuda
especificamente para cada pais, ya que cada pais genera diferente comportamiento
econdémico. En general, niveles maximos de endeudamiento publico que sean aplicables a
un determinado grupo de paises puede no ser lo mas sano desde el punto de vista
normativo. Por cuanto, puede darse el caso de paises que poseen tasas de
endeudamiento publico relativamente moderadas y, sin embargo, la fragilidad de sus
finanzas publicas indicarian que dicha carga financiera es insostenible; o, por el contrario,
paises considerados como que poseen altas tasas de endeudamiento (comparados con
otros paises) y que sean, a su vez, consideradas como sostenibles dadas las condiciones

de sus finanzas publicas en particular.

Por tanto, lo que es mas importante, es cémo identificar que la deuda externa esté
dentro del rango razonable y sostenible en el tiempo, dadas las condiciones econémicas

gue se enfrentan en el mediano y largo plazo en cada pais.

El Grupo Internacional para el Desarrollo Financiero (DFI, por sus siglas en inglés),
define sostenibilidad de la deuda externa como la capacidad de un pais para cumplir sus
obligaciones de deuda sin recurrir al alivio de la deuda o sin acumular atrasos en sus

pagos.

% |bid. pag. 56

® Armendariz, Edna. “La sostenibilidad de la deuda publica y la postura fiscal en el ciclo
econoémico: el Istmo Centroamericano”, CEPAL, Unidad de Desarrollo Econédmico, México D.F.,
octubre de 2006.
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Otra definicion de sostenibilidad de la deuda publica externa, es la que utiliza el
Fondo Monetario Internacional, que sefiala como sostenible una situacién en la que un
pais deudor se espera que sea capaz de continuar honrando el servicio de su deuda en
ausencia de una correccién futura de grandes magnitudes en su balance de ingresos y

gastos.

Segun el Ministerio de Hacienda de El Salvador, sostenibilidad es la habilidad de

mantener las politicas macroecondmicas sin la amenaza de una crisis.

Sostenibilidad fiscal ocurre cuando la politica fiscal no causa que el endeudamiento
publico crezca sin limite y no sélo involucra la factibilidad econémica de realizar un ajuste

en caso necesario, sino también la aceptacién politica y social de dicho ajuste.

En definitiva, la sostenibilidad requiere: solvencia + liquidez + viabilidad politica y

social para que se pueda realizar el ajuste fiscal requerido.

Para la evaluacion de la sostenibilidad de la deuda, se han desarrollado tres
metodologias internacionales principales:

e Analisis del alivio de la deuda para paises pobres muy endeudados (ASD-HIPC
por sus siglas en inglés)

Se formuld con la finalidad de evaluar la elegibilidad de un pais para recibir alivio de
su deuda y el monto del alivio que se le otorgaria en el marco de la Iniciativa HIPC,
también puede usarse como base para formular la estrategia y politica general de deuda
de un pais. El analisis ASD HIPC, aplicado a cada préstamo individual, puede utilizarse
para evaluar hipotesis alternativas de alivio/reestructuracion de la deuda, nuevo
financiamiento externo, reestructuracion de la deuda interna y nuevo financiamiento, y
proyecciones macroeconomicas y del gasto para el desarrollo y la lucha contra la

pobreza.

e Marco de Sostenibilidad de la Deuda para Paises de Bajos Ingresos (DSF-LIC) y
Marco de Sostenibilidad de la Deuda para Paises de Medianos Ingresos (DSF-
MIC):

Su finalidad es orientar las decisiones de endeudamiento de los paises para que
puedan satisfacer sus necesidades de financiamiento y mantener la sostenibilidad de su

deuda. Es un enfoque orientado al futuro que pone énfasis en la vulnerabilidad de un pais
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frente a un posible sobreendeudamiento. EI DSF ofrece un marco comun, para el andlisis
de la deuda y de la dinamica de su servicio, a un nivel agregado, en el contexto de una
hipétesis de referencia y de una serie de choques econémicos estandar®,

Las evaluaciones contemplan ademas, la formulacion de proyecciones de los
préstamos previstos y las variables econdmicas a lo largo de un periodo maximo de 20
afos, utilizando luego coeficientes para comparar el saldo, el valor presente o el servicio
de la deuda, con el PIB, los ingresos por exportaciones o el ingreso presupuestario y
poder evaluar asi la capacidad de pago. Son utiles desde un punto de vista financiero, sin
embargo, para los paises en desarrollo la sostenibilidad de la deuda es totalmente
positiva, si implica el financiamiento suficiente para alcanzar sus metas generales de

desarrollo.

Por lo tanto, el principal objetivo de la evaluacién de la sostenibilidad de la deuda
debe ser conciliar las necesidades de financiamiento para el desarrollo con niveles

sostenibles de deuda.

En el caso de los paises centroamericanos, éstos se clasifican en dos grupos

tomando en cuenta el acceso a los fondos externos:
e Paises con acceso al mercado: Costa Rica, El Salvador y Guatemala
e Paises con limitado acceso al mercado: Honduras y Nicaragua

De acuerdo a los Indicadores de Desarrollo Mundial (WDI, por sus siglas en inglés),
los paises con acceso al mercado poseen ingresos medios y reciben fondos externos de
organismos multilaterales y bilaterales asi como también de bancos privados. Por otro
parte, los paises con limitado acceso al mercado aunque no reciben fondos externos de
bancos privados, si los reciben de organismos multilaterales y bilaterales, mediante

préstamos blandos®.

¢ De qué depende el nivel aceptable de la deuda?

% Ibid. pag. 57

8 Vargas, Thelmo y Céspedes, Oswald, “La Sostenibilidad del Endeudamiento Publico de los
Paises Centroamericanos”, Programa Centroamérica en la Economia Mundial del Siglo XXI,
Fundacion CAATEC, Costa Rica, junio de 2005.
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o De los ingresos fiscales. Por ello, se busca un sistema impositivo que permita
elevar la carga tributaria a niveles adecuados (17% promedio en América Latina)

e De la volatilidad de los ingresos. Es necesario ampliar la base de los ingresos
fiscales.

e De la estructura y calidad del gasto publico. Por lo que es importante mejorar la
composicion y eficiencia del gasto vy la inversion publica.

e De la relacion entre la tasa real que paga la deuda y la tasa de crecimiento
economico.

e De las altas tasas de crecimiento de manera sostenida®®*.

¢, Cual es el nivel aceptable de la deuda?

Para asegurar la sostenibilidad fiscal: el 25% del PIB. Basado en el promedio historico
de los superavits primarios para los paises emergentes.

Para reducir la vulnerabilidad de la crisis: 15-20% del PIB. Existen estimados muy
variables, dependiendo del historial de cumplimiento, el perfil de amortizaciones, la
composicion de la deuda, nivel de endeudamiento interno y externo.

e Para impulsar el crecimiento econémico: Menor del 40% del PIB.

La tasa de interés empieza a subir si la deuda es alta, reduciendo la inversién privada
y el crecimiento. Estados Unidos por ejemplo, se ve afectado con una deuda mayor al
40% del PIB.

Para desarrollar una politica fiscal anti-ciclica: Menor del 60% del PIB. Con una deuda
arriba del 60% del PIB el impulso econémico que puede dar el gasto publico deja de

ser efectivo y se torna contraproducente®’.

Los siguientes cuadros ilustran los diferentes tipos de techos de deuda permitidos por

region. En los paises de Centroamérica, el techo establecido es de 50% del PIB, y en

60% en tiempos de crisis. Segun los datos, El Salvador se encuentra dentro de los

% Ministerio de Hacienda de la Republica de El Salvador, Secretaria de Estado, Direccion de
Politica Econémica y Fiscal, “Sostenibilidad de la deuda en el mediano plazo 2010-2015), abril de
2010, disponible en:
http://www.mh.gob.sv/portal/page/portal/PMH/Institucion/Ministro_de_Hacienda/Presentaciones/ss2
010-PM-002.pdf

* Estos elementos han sido considerados en el Acuerdo Stand-By con el FMI e implican un cambio
integral en la gestién de las finanzas publicas del pais.

*" Ibid.
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margenes permitidos. Con excepcion de la region de Africa, en la Comunidad Econémica
Monetaria de Africa Central (CEMAC) y Unién Econdmica y Monetaria de Africa
Occidental (WAEMU), se les es permitido el 70% del PIB debido a su condicion
econdmica, entre otras razones.

CUADRO 2.1

TECHOS DE DEUDA PUBLICA
EJEMPLOS DE LITERATURA Y ACUERDOS REGIONALES

60% del PIB

Miximo nivel de * Conforme a la
deuda para lograr evidencia en la
un impacto . .
contraciclico, FMI literatura y segin los
(230?) acuerdos comerciales,
50% del PIB
25%del PIB |\ oo para el techo de la deuda:
Deuda sostenible
en mercados asegurar que Ia
emergentes segin pomﬁ: fi"q 1 * No deberia ser mayor
historia de déficits.| TP o0 & Ve
(2003)
2
m:f d"eiil‘;am 66% del PIB . Mei . .
maximiza Elque 60% del PIB | Nivel aceptable ejor aun sl se
crecimiento en | Techo de Unién | de Deuda para aproxima al 40% del
EE.UU. Smyth et Europea EEUU, Atyagari PIB
"a1(1997) et al. (1998) -
50% del PIB
Techo de 70% del PIB s Sin emba rgo an
40% del PIB comumidad Techo de . d . .
Techo de Mercosur|  Andimna v de CEMAC, epocas e (crsis  se
Paises WAEMU puede llegar al 60% del
Centroamericanos PIB
[ 0-20 21-40 41-60 61-80 81-100 | .

Deuda Piblica como Porcentaje del PIB

Fuente: Topalova y Nyberg, FMI, 2010.
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CUADRO 2.2

EJEMPLOS DE TECHOS DE DEUDA

Deuda Pablica

Acuerdos de Integracién Regional (porcentaje del PIB)
Comunidad Econdmica y Monetaria de Africa Central (CEMAC) 70
Unién Econémica y Monetaria de Africa Occidental (WAEMU) 70
Unién Europea (EU) 60
Comunidad Andina 50
Paises Centroamericanos 50
Mercosur 40

Fuente: Topalova y Nyberg, FMI, 2010

En El Salvador, la politica de endeudamiento esta fundamentada en el cumplimiento
de los parametros internacionalmente aceptados y que definen a los paises como
financieramente solventes si estos mantienen, en el mediano y largo plazo, un nivel de
endeudamiento medido por la relacion deuda como porcentaje del PIB, menor al 60%,
considerado un nivel prudente y periédicamente monitoreado por los diferentes
organismos internacionales y especialmente por las calificadoras de riesgo y los
inversionistas internacionales, quienes evallan las alternativas de inversion con base en

el analisis de riesgo y capacidad de pago.

Segun el Staff Report del ASB (Stand By) del Fondo Monetario Internacional
menciona que: Si las tasas de crecimiento econdémico son menores, es decir si el
crecimiento se mantiene en 2%, la deuda publica total podria pasar al 62% del PIB en
2015.

Segun G. Inchaustey N. Barrera del Banco Interamericano de Desarrollo, matiza que
el compromiso asumido va mas alld de lo que las anteriores administraciones fueron
capaces de cumplir. De salirse del escenario del ASB, la deuda del SPNF se ubicaria con
mayor probabilidad entre 50% y 55%. La probabilidad de que la deuda supere el 60% es
del 24%°,

El Ministerio de Hacienda de El Salvador por su parte menciona que la sostenibilidad

de la deuda de El Salvador depende de:

% Ibid. pag. 60.
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* Balance primario = ingresos totales menos gastos totales, excluyendo pago por

intereses.
» Crecimiento real del PIB
+ Tasa de interés nominal de la deuda publica
* Inflacion

Para lograr la sostenibilidad de la deuda, el analista Ricardo Perdomo destaca que
debe ponerse mucha atencion en mejorar cinco variables basicas: la relaciébn deuda
respecto del PIB, el balance fiscal primario, el crecimiento real de la economia, la tasa de
inflacion y la tasa de interés con que se tienen contraidos los préstamos.

Segun Perdomo, cuando se tiene un balance fiscal primario negativo, quiere decir
que los ingresos no le alcanzan al pais ni para cubrir los intereses de la deuda que ya
tiene contraida, por lo que comienza a tomar de otras cajas, como de la inversion publica
y de ciertos gastos para pagar la deuda. Para el caso de El Salvador el balance primario

ha tenido un parametro negativo teniendo en el afio 2009 un -3% del PIB.

“Para mejorar esa situacién no queda otra alternativa que subir la carga tributaria,
porque el déficit fiscal se rebaja o bien subiendo ingresos, bajando gastos o una
combinacién de ambas variables, por lo que la preocupaciéon del Gobierno en este

momento debe ser como alcanzar un balance primario fiscal positivo”, afiadié.

Si se toman en consideracién todas estas variables se puede evaluar, si la deuda de
un pais es o no sostenible en el tiempo, explicé, pero apunté que "en las condiciones
actuales de estas variables, el saldo de la deuda no es sostenible si no se cambian
determinados parametros, como que la economia comience a crecer al 4 % anual. Para

ello es urgente un pacto fiscal que eleve la carga tributaria al 17 %, finaliz6®°.

Segun FUNDE, un resultado primario negativo tiene graves consecuencias para el
pais, en el sentido de tener que adquirir deuda para financiar una parte del pago de
intereses de la deuda. En segundo lugar, la amenaza de la insostenibilidad, implica una
alerta para los mercados financieros, los que se ven motivados a requerir un mayor

premio por el riesgo de invertir en titulos de deuda del gobierno, es decir, la tasa de

89 Choto, Daniel, “Pais entre los mas endeudados de Latinoamérica”, El Diario de Hoy, 19 de julio
de 2011, pag. 31
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interés que el gobierno tendria que pagar por la nueva deuda que se emita en los

proximos afios seria mayor®.

A continuacion, en la Gréfico 2.1 se muestra en qué nivel de endeudamiento se

encontraba posicionado El Salvador respecto a otros paises para el afio 2009.

GRAFICO 2.1

DEUDA DEL GOBIERNO GENERAL COMO PORCENTAJE DEL PIB 2009
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Fuente: Ministerio de Hacienda, “El Salvador: sostenibilidad de la deuda publica en el mediano
plazo (2010-2015)”, San Salvador, 2010.

Debido a los altos niveles de endeudamiento, en El Salvador a partir del afio 2002, los
gobiernos afio con afio han justificado la elevacion a la carga tributaria; sin embargo,

hasta la fecha la poblacion no ha visto mejoria a nivel microeconémico ni

% Fundacién Nacional para el Desarrollo (FUNDE), “Seguridad Fiscal en El Salvador, beneficios
estimados de una reforma tributaria”, San Salvador, El Salvador, 2009, pag. 145.
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macroecondmico. La poblacion es al final la mas afectada pagando el precio del

inadecuado e irresponsable manejo de las finanzas publicas.

El déficit fiscal en El Salvador ha sido bastante elevado en los Ultimos afos, (ver
gréafica 2.6). Asimismo, la crisis del 2008 afect6 a El Salvador en un contexto marcado por
la escasez internacional de divisas y remesas, lo que se sumé a sus dificultades fiscales.
Como la situacién empeoraba rapidamente, el pais tuvo que recurrir a los préstamos del
FMIL.

Es por ello que en enero de 2009 se aprobd el Acuerdo Stand-By (ASB) del FMI para
El Salvador, un acuerdo preventivo de catorce meses y medio de duracién cuyo objetivo
principal era “dar muestras de una continuidad politica frente a la incertidumbre electoral,
contribuir a mantener la confianza de los inversores e impulsar la capacidad de
recuperacion de la economia ante los shocks”. Los recursos puestos a disposiciéon de El
Salvador mediante el ASB ascendian a unos 800 millones de dolares aproximadamente,
e incluian un acceso excepcional a las cuotas del FMI ademas de la distribucion
anticipada™.

En términos de acceso a la financiacién externa, la aprobacion del ASB dej6 las
puertas abiertas para que El Salvador pueda recibir nuevos préstamos del Banco Mundial

y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).

Considerando el nivel existente de endeudamiento publico, la contrataciéon adicional
de deuda, no es la via mas afortunada para financiar los gastos del gobierno; aun cuando
éstos puedan ser orientados a gastos de capital; no obstante, en la actual Administracion,
las lineas de accibn de las finanzas publicas parecen no haberse modificado

significativamente respecto de las establecidas en la Administracion Saca.

Ante este panorama, la ruta del endeudamiento constituye una via insostenible en el
mediano plazo, lo cual impone revisar otras fuentes alternativas de ingresos publicos que
garanticen la viabilidad de las finanzas del Estado para evitar una inminente crisis de

insolvencia fiscal, que podria ser muy dificil de superar.

La sostenibilidad de la deuda de acuerdo a la proporcién del PIB y endeudamiento e

informes del Ministerio de Hacienda, pareciera ser sostenible, pero, si no hay crecimiento

%! Rick Rowden, “¢Un trabajo decente? Politicas del FMI y empleo decente en tiempos de crisis”,
SOLIDAR, Bélgica, octubre de 2009, pag.12.

65



de la economia vy si el pais sigue el ciclo de endeudamiento, podria llegar a un nivel de
insolvencia para cumplir con las obligacion contraidas con sus acreedores y como

resultado, a un elevado nivel de insostenibilidad.

2.2 CUANTIA DE ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO POR FUENTE DE
FINANCIAMIENTO, DURANTE EL PERIODO 2004-2009

El endeudamiento publico externo mediante el financiamiento como fuente de
crecimiento y desarrollo, proviene principalmente de instituciones financieras

internacionales y de préstamos de algunos paises industrializados.

Para generar desarrollo, se tienen que considerar los montos de endeudamiento, las
condiciones y la capacidad de responder a la deuda, ya que el posible crecimiento de la
economia dependera del eficiente uso de los recursos y de que el servicio de la deuda no

sea demasiado pesado para la economia en cuestion.

En el periodo de estudio, el pais contraté 9 préstamos con diferentes instituciones
financieras, entre los principales otorgantes se encuentran: el BID con 2 préstamos; BIRF
con 3 préstamos; Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) con 2 préstamos y El Fondo
Internacional de Desarrollo Agricola (FIDA) con 2 préstamos. Los montos contratados en

concepto de préstamos, ascendieron a un total de US$ 1, 224, 577, 652.60.

A continuacién se muestra una tabla en la que se describen los préstamos aprobados
durante la administracion Saca, con los diferentes acreedores; el ejecutor a cargo del
préstamo; el destino para lo cual se financio; los montos asignados, sus condiciones

financieras y su respectivo decreto.
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CUADRO 2.3
PRESTAMOS APROBADOS DURANTE EL PERIODO 2004-2009

(EN MILLONES DE US $)

CONDICIONAMIENTO
ACREEDOR EJECUTOR DESTINO MONTO FINANCIERO DECRETO

67

Organo Modernizacion $18,200,000.00 e Plazo: 5 afios D.L. De
Judicial del Organo » Tasa de interés: Aprobacion
Judicial Variable basada en la N.276 del
LIBOR en US Délares 30/01/04
a 6 meses
e Tasa vigente: 1.60%
anual
o Comision inicial:
0.25%
e Forma de pago:
semestral.
FISDL Programa de EUR 5,624,210.69 e Plazo: 30 afios D.L. Aprobacién
Construccion y ($8,155,105.50) e Comision de N.462 del
Desarrollo Local compromiso 4% 23/09/04
(FIDL 111) anual
o tasa de interés 2%
anual
Secretaria “Programa de $100,000,000.00 ¢ Plazo: 25 afios, D.L.
Técnica de la Apoyo a la incluye 4 afios de Aprobacion
Presidencia Competitividad y gracia N.779 del
(STP) Balanza de e Comision de crédito 18/08/05
Pagos” 0.75% anual
Gobierno de EI  “Programa de $100,000,000.00 e Plazo: 20 afios, D.L.
Salvador Politicas de incluye 1 afio de Aprobacion
(GOES) Crecimiento y gracia N.780 del
Desarrollo en El e Tasa de interés: 18/08/05
Salvador” Variable basada en la
LIBOR en US Délares
a 6 meses
e Tasa vigente: 1.60%
anual
e Comision inicial:
0.25%
e Forma de pago:
semestral.
FISDL Fomento del EUR e Plazo: 50 afios D.L.
Desarrollo Local 13,994,257.02 ¢ 10 afios de gracia Aprobacion
y Gobernanza ($19,591,959.83) e Comision de N.525 del
(FISDL IV) compromiso de ¥4 20/12/07
anual y 0.75% interés
anual
MAG “Proyecto de $14,308,101.89 e Plazo: 15 afios D.L.
Desarrollo y Incluyendo 5 afios de Aprobacion
Modernizacion gracia N.742 del
Rural para la e Tasa de Interés de 05/11/08
Regién Oriental” Referencia del FIDA
(PRODEMORO)



Ministerio de “Programa de $500,000,000.00 e Plazo: 20 afios D.L.
Hacienda Apoyo a la e Periodo de Gracia: 5 Aprobacion
Politica Social” afios N.788 del
e Tasa de Interés 12/12/08
basada en Libor, cada
6 meses (2.70)
e C.C0.75%

Gobierno de El Politicas de $450,000,000 ¢ Plazo: 30 afios, D.L.
Salvador Desarrollo de incluyendo 5 afios de Aprobacion
(GOES) las Finanzas gracia N.823 del

Publicas y del e Tasa de interés 18/02/09
Sector Social variable igual a la

LIBOR a seis meses

en délares. A la fecha

la tasa aplicada es de

3.21% anual

MAG “Proyecto de $14,322,485.38 ¢ Plazo: 20 afos, D.L.
Desarrollo y Incluyendo 5 afios de Aprobacion

Modernizacion gracia. N.125 del
Rural para la e Tasa de Interés de 24/09/09

Regién Central

Referencia del FIDA

y Paracentral
(PRODEMOR-
CENTRAL)”

$ 1,224,577,652.60
Fuente: Elaboracion propia en base a diario oficial de los afios 2004-2009.

De acuerdo al cuadro anterior se adquirieron 9 préstamos de los cuales algunos no
se desembolsaron en su totalidad en el quinquenio 2004-2009 , segun los datos
proporcionados por la Direccidon de Crédito e Inversién Publica, por ejemplo del primer
préstamo del BIRF, para modernizacion del Organo Judicial, se desembols6 $ 16.9
millones; el KFW para el Programa de Construccion y Desarrollo Local (FISDL IlI)
desembols6 $ 2.95 millones; el KFW sobre el préstamo de Fomento del Desarrollo Local y
Gobernanza (FISDL 1V) desembolsé $6.4 millones; el FIDA en el préstamo para el
“Proyecto de Desarrollo y Modernizacion Rural para la Region Oriental” (PRODEMORO)
desembols6 $2.4 millones; el FIDA para el “Proyecto de Desarrollo y Modernizacion Rural
para la Regién Central y Paracentral (PRODEMOR-CENTRAL)” desembolsé $ 0.8

millones.

Conviene especificar que el monto anterior de la cuantia de los préstamos

corresponde a los préstamos aprobados.

Sin embargo los préstamos no siempre cumplen la funcién para la cual fueron
destinados, en muchos casos por falta de una estrategia adecuada, en otros, debido a

situaciones de coyuntura que requieren mayor prioridad. Ejemplo de ello es el siguiente:
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La Comision de Hacienda y Especial del Presupuesto dictaminé “Favorable” dos
iniciativas interpuestas por el Presidente de la Republica, a través del Ministerio de
Hacienda respecto a la reorientacion de dos préstamos.

Dos dictamenes (Dictamenes 15 y 16) hacen referencia a la reorientacion de dos
créditos ya existentes, uno brindado por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
aprobado por la Asamblea Legislativa el 18 de diciembre de 2008, por US 500 millones
(Dictamen 16) y un segundo por el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento
(BIRF) por US 450 millones (Contrato N. 7635-SV), que fuera aprobado por Decreto
Legislativo el 18 de febrero de 2009 Dictamen 15).

En ambas reorientaciones se argumentan los efectos adversos por la crisis
econdmica, y se especifica con el primero la insuficiencia de los recursos disponibles para
hacer frente al impacto negativo de dicha crisis en las finanzas publicas; argumentandose
respecto al segundo la reorientacion de los recursos para hacerle frente a las necesidades

fiscales derivadas de la disminucién en los ingresos tributarios.

Los organismos financieros internacionales con los que El Salvador conté con mayor
apoyo en este periodo han sido el BID y el BIRF, y la mayoria de préstamos fueron

orientados para sostener la débil politica fiscal.

Las agencias de cooperaciéon internacional que brindaron financiamiento externo
fueron el Kreditanstalft fir Weideraufbau (KfW) de Alemania y el Fondo Internacional de
Desarrollo Agricola (FIDA). Este dltimo es un organismo especializado de las Naciones
Unidas y ha trabajado en El Salvador desde 1985 financiando proyectos de desarrollo

agricola, principalmente para la produccién de alimentos.

A continuacion se desglosa el saldo total hasta el afio 2009 de la deuda, de El

Salvador por organismo multilateral y bilateral del Sistema Publico No financiero.
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CUADRO 2.4
SALDO DE LA DEUDA POR ORGANISMO MULTILATERAL Y BILATERAL DEL
SISTEMA PUBLICO NO FINANCIERO (SPNF)
2008-2009
(MILLONES DE US$, % DE PARTICIPACION Y % DEL PIB)

Deuda Externa SPNF 5,416.6 61.7 24.4 6,227.0 60.2 20,5
Multilateral 25408 289 114 29920 289 4.2
BID 17441 190 78 1980.0 19.2 04
BIRF 4020 4 1.8 570.8 5.5 21
BCIE 3414 30 15 3788 37 18
Otros 534 06 0.2 535 05 03
Bilateral 636.8 79 3l 6537 6.3 3l
Japon (JBIC) 3422 30 15 3164 3l 15
Alemania (KFW) 1382 16 06 1378 13 07
PL-480 1351 15 0.6 1237 12 0.6
Otros f1.3 09 04 72.8 07 04
Deuda Comercial 21780 248 08 25814 250 122
Bonos 2.2 247 a8 25814 25.0 22
LETES 71 01 0.0 0.0 0.0 0.

Fuente: Ministerio de Hacienda, “Memoria de Labores afio 2009-2010".

El Sistema Publico no Financiero (SPNF), es el que aplica la politica fiscal referida a
los ingresos tributarios, de gastos, de inversion y de financiamiento o endeudamiento
publico; y lo realiza a través de un conjunto de instituciones, las cuales ejecutan el
presupuesto general del Estado o de la Nacion el cual esta constituido, por el Gobierno

Central, instituciones descentralizadas y empresas publicas y de seguridad.

De acuerdo al cuadro anterior, se observa la deuda por fuente multilateral como
bilateral. Entre las fuentes multilaterales se pueden citar las siguientes: el BID con un
monto de $1,744.1 millones para el afio 2008 y $1,989.0 millones para el afio 2009; el
BIRF $402.0 millones para el afio 2008 y $570.8 millones en el afio 2009; seguido del
BCIE con un monto de $341.4 millones en el 2008 y $378.8 millones en el 2009 entre

otros.

Entre las fuentes bilaterales, se encuentran las siguientes: El Banco Internacional de

Cooperacion de Japon (JBIC) con un monto de $342 millones en el 2008 y $316.4
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millones en el 2009; el KFW de Alemania de $138.2 millones en el 2008 y $137.8
millones para el afio 2009; la Ley Publica 480 de USAID también conocido como
Alimentos para la Paz (PL-480) con un monto de $135.1 millones en el afio de 2008 y un
total de $123.7 millones para el afio 2009, entre otros.

De los datos anteriores, se concluye que la deuda externa del Sistema Publico
Financiero (SPNF) de ElI Salvador, estd compuesta mayormente por deuda con
organismos financieros multilaterales con un monto de $2,992.0, seguida por la bilateral

con un monto de $653.7 millones.

Asimismo, la deuda publica en El Salvador durante los ultimos 20 afos, se ha
caracterizado por un comportamiento ciclico, asociado tanto a las tendencias de
crecimiento econémico, a shocks externos y fenébmenos naturales, asi como a decisiones

de politica fiscal.

En el siguiente grafico se observa el nivel de endeudamiento en los diferentes

periodos presidenciales en relacion a la deuda.

GRAFICO 2.2
INCREMENTOS EN EL SALDO DE DEUDA DEL SPNF POR ADMINISTRACION
) FASTI0
350000 5
} 2,857.20

200000

250000 -

20nonn 4 171715

1SOHLOD . 1.1

100000 17 73620

sO0ga
Gl e Ottt Borliard  Cobferos Sol  FranchkooFloms A 080 Sade Poldiiiicd o Fefvis
Arieriores | 15E-1854) | 1 2 10505 {1985 2004] (EA-108 [ THES - 2010
mayl Cizrm)

Bdministracion Saldo inicial | Saldo Final Variacidn % del Total
Gaobiernosg Anteriores - 1,063 65 1,063 65 5.0 )
Cristiani Burkard [1989-1934) 1,063 65 2,780.80 1,717.15 15, %
Calderon Sl (1994-1933] 2, 78080 3,507.00 726.20 B 209%
Francisoo Flores (1993-2004) 3,507 .00 5,404.30 2,897.30 26.¥%
Antonio Saca [2004-2009 may) 6,404_30 9,851.50 3,457.20 31 4%
Mlauricio Funes [Jun 2009 - 2000 Cierre) 9,861.50 11,023.50 1,162.00 10, 5%

Fuente: Ministerio de Hacienda, Balance Fiscal 2010 Cierre de 2010.
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El Ministro de Hacienda, Carlos Caceres, revel6 que del 100% de la deuda del SPNF
que tiene el pais, unicamente el 10.5% ha adquirido la Administracion del presidente
Mauricio Funes. El 90% restante la adquirié Alfredo Cristiani en 1989-1994, Calderén Sol
en 1994 a 1999, Francisco Flores en 1999 al 2004 y Antonio Saca del 2004 a mayo del
20009.

En los ultimos 20 afios la mayor deuda la obtuvieron Francisco Flores y Antonio Saca

y el 9.6% restante, las administraciones anteriores 1989%,

El siguiente grafico representa los montos del servicio, amortizacion e intereses de la

deuda desde la Administracion de Alfredo Cristiani - Administracion Antonio Saca.

GRAFICO 2.3
SPNF: SERVICIO DE LA DEUDA EN EL SALVADOR 1991-2009
(MILLONES DE US$ Y % DEL PIB)
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Intereses | 153.9) 148.7) 1626 157.4) 1564 1823) 1727 177.4) 1723] 203.1) 1854 235.5]) 3005 327.6]) 3756 4513] 4625] 4478 5X.G
Total | 153.9] 234.1) 2545 I70.5| 304.2| 370.7) 355.6) 387.3] 300.2| 2798 360.9) 4383 280.2| 544.7) 601.2| B50.3]) 772.9] 734.0) 8IS0

Fuente: Ministerio de Hacienda, “El Salvador: Sostenibilidad de la deuda publica en el mediano

plazo”.

2 Ministerio de Hacienda, “Hacienda da a conocer deuda del Sector Publico No Financiero”, boletin
informativo, marzo de 2011, pag. 3.
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Al considerar la deuda por los diferentes periodos administrativos, como lo muestra el
cuadro anterior, se observa que tanto el nivel de endeudamiento como el servicio de la

deuda, se elevaron notablemente durante la administracion Saca.

En el cuadro siguiente se muestra el Servicio de la Deuda Publica, comprendida en
el periodo de estudio 2004-2009.

CUADRO 2.5
MONTO TOTAL DEL SERVICIO DE LA DEUDA EN EL SALVADOR

TOTAL DEL SERVICIO DE LA MILLONES US$
DEUDA

Intereses
Deuda Interna 392.7

2004-2009 Deuda Externa 2,098.6
Amortizacion 2,419.0
Deuda Interna 839.7

Deuda Externa 1,579.3

Total 4.910.3

Fuente: Elaboracion propia en base al Informe de la Gestion Financiera del Ministerio de
Hacienda afios 2004-2009.

El cuadro anterior, muestra un monto de US$ 4,910.3 millones, que corresponde
tanto a la amortizacion del Endeudamiento Publico Interno y Externo, como a la
cancelacion de los intereses. Debe sefialarse en esta parte, el pago oportuno de las
obligaciones ante los organismos financieros internacionales. Ademas que el pago de
intereses de la deuda es mas elevada que lo que corresponde a capital de la deuda.

El solo pago del servicio de la deuda por parte del gobierno central constituye un flujo
de recursos financieros hacia las instituciones financieras internacionales tanto

intergubernamentales como bilaterales.

2.3 SECTORES A LOS QUE SE OTORGO MAYOR FINANCIAMIENTO EXTERNO
DURANTE EL PERIODO 2004-2009, EN EL SALVADOR

En este apartado se examinara el comportamiento del financiamiento externo del
2004 al 2009 y a qué sectores se les dio prioridad de acuerdo a lo establecido en el Plan
de Gobierno de dicho periodo.
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GRAFICO 2.4
SECTORES A LOS QUE SE OTORGO MAYOR FINANCIAMIENTO EXTERNO EN EL
SALVADOR 2004-2009

Educguc’m Medio ambiente
Otros 5% 1%

) ) 7%
Institucional )
7%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de los Informes de Gestion Financiera 2004-2009

del Ministerio de Hacienda.

Los préstamos se destinan a los diferentes sectores que requieren de la inversion
publica y cuyas necesidades por lo general no alcanzan a ser cubiertas con los recursos
obtenidos por la recaudacion fiscal. Para el caso, los desembolsos del financiamiento
externo fueron dirigidos durante el periodo, hacia el area social que representé un 28%

del total contratado cuyo monto fue de US$433.1 millones.

En cuando al area Infraestructura/ Desarrollo Urbano y Rural, se destinaron10
préstamos por un monto de US$ 421.8 millones que representaron el 28% del total
desembolsado en el periodo de estudio y cuyos fondos fueron utilizados en la

construccion de carreteras y de viviendas.
En el sector salud, se desembolsaron 3 préstamos por un monto de $193.40 millones

lo que representd el 13% del total desembolsado en el periodo de estudio, incluye
modernizacion de hospitales y extension de servicios de salud.
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Seguidamente el sector econémico, representd el tercer lugar en inversién e incluia
programas para incentivar el crecimiento econémico por un monto de $175.3 millones. El

aporte a este sector significd el 11% del total desembolsado en el periodo de estudio.

En el area Institucional, se desembolsaron 9 préstamos por un monto de US $112.5
millones, lo que representé el 7% del total contratado en el periodo de estudio y que se
destinaron para mejorar la calidad de los servicios del Ministerio de Hacienda, Organo

Judicial y el Ministerio de Justicia y Seguridad Publica, entre otros.

Bajo la categoria “otros” se encuentran aquellos préstamos que fueron destinados a
fines que no se pueden clasificar como productivos ni como sociales. Representaron el
7% del monto total contratado en el periodo de estudio, cuyo valor ascendié a US$ 101.2

millones.

En el area de educacién, se desembolsaron 3 préstamos por un monto de $80.0
millones, que representaron el 5% del total contratado del periodo de estudio, los cuales
fueron dirigidos a Programas de Apoyo a la Tecnologia Educativa, Apoyo al Desarrollo de

la Educacién Integral en El Salvador y Proyectos de la Reforma Educativa Media.

El 4rea de medio ambiente tuvo la menor inversion. Se le destiné un préstamo por un
monto de $17.8 millones, dirigido al Programa de Descontaminacion de Areas Criticas

gue apenas represento el 1% del total contratado.

El siguiente cuadro, muestra los fondos desembolsados para programas y proyectos

otorgados.
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CUADRO 2.6

SECTORES A LOS QUE SE OTORGO MAYOR FINANCIAMIENTO EXTERNO EN EL
SALVADOR DURANTE EL PERIODO 2004-2009

Total

Total

Total

Sector

Social

Infraestructura/
Desarrollo Urbano y

comunal

Salud

Acreedor

BID

BID

BID

BID
BIRF

BIRF
BIRF
BIRF
BIRF
BID
BID

BID
BCIE

BCIE
BCIE

BID

BIRF

FIDA

FIDA

BID

BIRF

BID

Destino

Programa de Reforma al Sector
Hidrico, Agua Potable

Programa de Apoyo a la Politica
Social

FINET (subsidio energia
eléctrica)

Economia (subsidio gas licuado)
ISDEM (Pagos FODES a
municipios)

FINET (subsidio energia
eléctrica)

Fondo Proteccion de Lisiados
Economia (subsidio gas licuado)
FISDL

Programa Multifase, Caminos
Sostenibles del Area Rural

Programa de Desarrollo Local Il

Programa de Vivienda Fase |
Programa Nacional de
Carreteras

Desarrollo Rural Sostenible
Primera Etapa del Anillo
Periférico de San Salvador
Obras Publicas, Transporte y de
Vivienda y Desarrollo Urbano
Obras Publicas, Transporte y de
Vivienda y Desarrollo Urbano
Programa de Reconstruccién y
Modernizacion Rural

Proyecto de Desarrollo y
Modernizacion Rural de la Zona
Oriental

Programa de Apoyo a
Modernizacion del Ministerio de
Salud Publica y Asistencia
Social.

Proyecto de Reconstruccion de
Emergencia por Terremoto y
Extension de Servicios de Salud
Salud Publica
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Total
2004-2009
$30.9

$200

$30.7

$14
$113.1

$15.5
$12.9
$9.0
$7.0
$433.10
$32.7
$41.7

$58.3
$89.1

$3
$162.1

$11.6

$18.8

$3.7

$0.8

$421.8
$3.5

$122.5

$67.4
$193.40



Sector

Desarrollo Econémico

Total
Institucional
Total
Otros
Total
Educacién
Total

Medio Ambiente

Total

Fuente: Elaboracion propia en base a los Informes de Gestién Financiera del Ministerio de Hacienda afios

2004-2009.

De acuerdo al Plan de Gobierno del presidente Antonio Saca, las tres principales
areas a las cuales se le dieron prioridad en la asignacion de recursos fueron la social y la

econdémica. Dentro del Area Social se destaca la creacién de Red Solidaria en 2005, con

Acreedor

BID

BID

BIRF

BIRF
BIRF

BIRF

BID
BID
BIRF
BID
BIRF
BID
BID
BCIE
BIRF
BID

BCIE

BIRF

BID

Destino

Programa de Apoyo a la
Competitividad

Programa de Reconversion
Empresarial

Programa para la Politica
Desarrollo en Base a un
Crecimiento Amplio

Plan Nacional de Registro
Proyecto Asistencia Técnica para
Sector Publico

Proyecto de Modernizacién del
Organo Judicial

Justicia y Seguridad Publica
Hacienda

Organo Judicial

Ministerio e Instituciones
Diversas

Ministerio e Instituciones
Diversas

Defensa

Programas Diversos
Programas Diversos
Programas Diversos

Programa de Apoyo a la
Tecnologia Educativa

Apoyo al Desarrollo de la
Educacion Integral en El
Salvador

Proyectos de la Reforma de la
Fase Educativa y Reforma
Educativa Media

Programa de Descontaminacion
de Areas Criticas

Total
2004-2009

$60
$15.3

$100

$175.3
$8.4
$3.4

$12.7

$17.5

$17.2
$9.2
$24

$14.5

$5.6
$112.50
$87.2
$2.9
$11.1
$101.20
$40.8

$3.1

$36.1

$80

$17.8

$17.8

el propdsito de ayudar a cien mil familias en extrema pobreza en el area rural.
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2.4 MODALIDADES DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO EN EL SALVADOR
2.4.1 Causas de las modalidades del endeudamiento externo

Al hablar de la deuda externa, es muy importante mencionar las causas por las
cuales se produjo un elevado endeudamiento publico principalmente en los afios 2006,

2008 y 2009, araiz de la situacién econdmica y el déficit fiscal.

El déficit fiscal suele darse principalmente por cuatro razones: una pobre e ineficiente
recaudacion tributaria, una politica de gasto poco prudente, politicas monetarias rigidas
(altas tasas de interés) y, presiones politicas (estancamiento de impuestos y del gasto).

En el caso salvadorefio, en noviembre de 2006 el Sector Publico No Financiero
(SPNF)" tuvo un déficit de US$397.1 millones mayor que el de noviembre de 2005 que fue
de US$76 millones, y que como porcentaje del PIB cerrd con - 2.9%.

El incremento del déficit se debidé a que los gastos acumulados a noviembre 2006
aumentaron en US$502.8 millones, mientras que los ingresos lo hicieron sélo en
US$426.7 millones. El mayor gasto se debidé principalmente al incremento de US$359.8
millones en gastos corrientes, seguido por un aumento de US$142.4 millones en gastos
de capital. Los ingresos provenian principalmente de los contribuyentes, con un
incremento US$340.1 millones para el mismo periodo, y de US$88.3 millones en el rubro
de otros, que incluy6é ingresos por operacion en empresas publicas, ingresos a la

seguridad social y recoleccion de multas entre otros®.

El incremento méas importante en el gasto corriente se dio en el gasto de consumo,
con un incremento de US$180.9 millones (11.3%); luego le siguié el aumento en
transferencias corrientes de US$130 millones (67.1%) — incluia los subsidios- y el pago de
intereses con US$76.67 millones. (Se transfirieron US$158.3 millones en concepto de
subsidios, US$60.4 millones adicionales al afio 2005).

% Fundacién Salvadorefia para el Desarrollo Econémico y Social (FUSADES), “Informe trimestral
de Coyuntura, cuarto trimestre de 2006”, Departamento de estudios Econdmicos y Sociales,
Antiguo Cuscatlan, El Salvador, pag. 41-42.

* Comprende la deuda a cargo del Gobierno Central, Empresas Publicas no Financieras y Resto
del Gobierno General.
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La situacion fiscal dio muestra de un deterioro con respecto al afio 2008. El déficit del
Sector Publico No Financiero (SPNF) subié 112% pasando de US$195.2 millones en 2007
a US$398.8 millones en 2008, lo que representd un porcentaje de PIB de -3.1, comparado
con -1.9 en 2007. Ello fue resultado de un crecimiento de 8.3% en los ingresos totales,
mientras que los gastos totales aumentaron 14.6%%,

Los ingresos tributarios crecieron 7.5% hasta noviembre, reflejando en parte la
desaceleracion de la actividad econémica. El gasto publico aumenté en US$479.8,
asociado con un mayor gasto corriente principalmente por aumentos salariales, costos de

insumo y de subsidios y mayor inversion.

El gasto en subsidios crecid6 en mas de US$200 millones en 2008. Se dio un
contraste de aumento de mas de US$200 millones en subsidios versus educacion y salud
que aumentaron apenas US$60.8 millones y US$64.9 millones, respectivamente hasta

noviembre®®.

En el afio 2009, el déficit del Sector Publico no Financiero (SPNF), alcanzé los
US$907.4 millones a noviembre de 2009, superando al del afio anterior en US$398.8
millones. Para el cierre del 2009 el déficit fiscal fue de - 5.5% del PIB, comparado con -
3.1% en 2008, y fue el mas alto desde 1984. Este comportamiento se debi6é a una caida
del 10.3% en los ingresos, mientras que el gasto publico crecié cerca de 1.4%. Hasta
noviembre el ahorro corriente alcanzé un valor negativo de US$407.1 millones, reflejo de
una caida de US $370.9 millones en los ingresos corrientes y un aumento de US$ 81
millones en el gasto corriente, explicada en su mayor parte por el incremento de salarios
en el sector publico. El déficit fiscal hasta noviembre se logro financiar en una proporcion
importante con deuda interna US$ 500.3 millones, y a diferencia de afios anteriores el

financiamiento externo neto tuvo un aporte positivo US$407.1 millones®.

Aunque el 2009 tuvo el déficit fiscal mas alto en los Ultimos 25 afios, el aumento al
gasto publico no fue tan fuerte como los observados en 2006 y 2008. Por ejemplo en esos

dos afios hasta el mes de noviembre, el gasto publico total aumenté US$461.6 y

% Fundacion Salvadorefia para el Desarrollo Econémico y Social (FUSADES), “Informe trimestral

de Coyuntura cuarto trimestre de 2008”, Departamento de Estudios Econdmicos y Sociales,
Asntiguo Cuscatlan, El Salvador, pag. 7.

Ibid.
*® Fundacion Salvadorefia para el Desarrollo Econémico y Social (FUSADES), “Informe trimestral
de Coyuntura cuarto trimestre de 2009”, Departamento de Estudios Econdémicos y Sociales,
Antiguo Cuscatlan, El Salvador, pag. 8.
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US$539.7 millones, respectivamente mientras que en 2009, solo aument6é US$52.8
millones, reflejando mayores restricciones fiscales. Sin embargo el peso de dicho

aumento se acumulé para el 2010.

GRAFICO 2.5
GASTOS E INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL DE EL SALVADOR
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Fuente: Karla Urquilla, “Las cuentas del gobierno estan en aprietos”,
El Diario de Hoy, 14 de Julio 2010, Pag. 29.

El grafico anterior que se refiere a los trimestres de los afios 2007 al 2010, refleja que

el Ejecutivo gasté mas de lo que recibié en impuestos de los contribuyentes.

En 2009, segun dato adicionales, la mayor presion sobre el gasto publico provino del
incremento en las remuneraciones del Sistema Publico No Financiero (SPNF) que se
estim6 en US$130.7 millones; el gasto en el costo de transaccion de pensiones que subio
US$221 millones; y el pago de intereses con un aumento de US$16.4 millones. Las
cuentas del SPNF se expresé en la incapacidad del gobierno para ser frente a gastos
corrientes previamente presupuestados lo cual contrasta con el planteamiento del
presidente Saca de que El Salvador sobresale en Latinoamérica “porque somos un pais

con estabilidad econémica y social atractivo para la inversién, con finanzas saludables”’.

Un factor que contribuy6 significativamente a la reduccién en el gasto en otros rubros
fue el menor gasto en subsidios generalizados; por ejemplo, al finalizar el primer trimestre

de 2009 se elimind el subsidio generalizado a la electricidad representando una reduccion

" Ibid. pag. 79.
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de méas de US$100 millones respecto a 2008; para el subsidio al consumo de gas licuado
hubo una reduccién importante en el precio internacional del gas lo que alivi6 la factura en
forma significativa. En conjunto, la reduccion en subsidios en 2009 se estimaba alrededor
de 0.6% del PIB, por las medidas tomadas por el gobierno anterior y por la coyuntura

internacional de menores precios de energia®.

GRAFICO 2.6
DEFICIT Y CRECIMIENTO ECONOMICO DE EL SALVADOR
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Fuente: Karla Urquilla, “Las cuentas del gobierno estan en aprietos”, El Diario de
Hoy, 14 de Julio 2010, Pag. 29.

En los udltimos afios el pais ha tenido decrecimiento econémico y déficit fiscal, por lo
que para sostener y ajustar el presupuesto recurre a financiamiento externo e interno, lo
que ocasiona un circulo de deuda que consiste en adquirir deuda para pagar deuda. Esta
situacion incrementa a la vez, los montos totales de endeudamiento que en un mediano

plazo puede repercutir en insolvencia de pago.

El decrecimiento de la actividad econémica salvadorefia en 2009 era evidente, pese a
que las proyecciones de la Administracion del Presidente Saca establecian un escenario
muy optimista con tasas de variacion del PIB real entre 1.0% y 2.5%, finalmente el
planteamiento promovido por el gobierno de una economia “blindada” se desvanecio ante

una dramética realidad: 2009 cerré con una tasa de variacion de (-3.3), lo que represento

% Ibid. pag. 79.
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una caida espectacular en el ritmo de crecimiento de la economia equivalente a ocho

unidades porcentuales con respecto a 2008%.

Esta situaciébn se explica en un complejo de determinantes asociados a factores
externos e internos. Entre los primeros se destacan: la crisis internacional, los efectos
negativos de la recesién econdmica en Estados Unidos, principal socio comercial de El
Salvador, lo cual conllevé a una notable contraccion de las remesas familiares (-8.5%) y la

caida espectacular del valor de las exportaciones (-16.4%)%.

Al respecto, Carlos Glower, sefala que “Siendo una pequefia economia abierta y
estando atada a una camisa de fuerza que es la dolarizacién, El Salvador es muy
vulnerable a los acontecimientos econémicos externos. Asi, los choques econdémicos
grandes y adversos provocados por la crisis financiera internacional han tenido un efecto

devastador en su economia”®*,

También Felipe Larrain, en un estudio del BID'®, sefiala que es importante notar que
con la dolarizacion adoptada en 2001 y dada la fuerte rigidez laboral que existe en El
Salvador, hay un alto riesgo de que los shocks externos provoquen largos periodos de

alto desempleo.

En entrevista al Director Ejecutivo para Centroamérica de la Calificadora de Riesgos
Ficht, el 20 de julio de 2009, reconoce que “estamos viendo el crecimiento como un reflejo
de un problema estructural, que esta asociado a la forma que una economia como la
salvadorefa esta dolarizada, se ajusta cuando hay un choque externo”. En otras palabras,
el hecho de carecer de una politica monetaria y de reservas internacionales propias, anula
la posibilidad de financiar el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos, por lo

que la economia salvadorefa tiene que ajustarse por el lado del crecimiento.

El fracaso de las politicas fiscales emprendidas durante las dos ultimas décadas ha

conducido a la bancarrota del Sector Publico, lo cual constituye uno de los legados mas

% Procuraduria para la Defensa de los Derechos Humanos (PDDH), “Segundo Informe sobre el
estado de Derecho a una Alimentacion Adecuada en El Salvador’, San Salvador, El Salvador,
2010, pég. 45.

1% Ipid.

%0 Glower, Carlos, “La Economia Politica de la Dolarizaciéon en El Salvador’, FUNDE, San
Salvador, 2010, disponible en: http://www.funde.org/uploaded/content/article/1132746195.pdf
gConsuItado 12-08-2011).

02 Larrain, Felipe, “El Salvador, ;Cémo volver a crecer?, BID, Serie de Estudios econémicos y
Sectoriales, diciembre 2003, BID, disponible en:
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=420567 (Consultado 12-08-2011).
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pesados que hered6 la Administracién del Presidente Funes. Se estima que a junio de

2009 el agujero fiscal superaba los US $1500 millones'®,

Al hablar entonces de modalidades de endeudamiento externo se habla de la forma
en que un pais contrae obligaciones con entidades extranjeras, por medio de titulos

valores: bonos, fideicomisos, LETES, entre otros.

De la manera que se menciond anteriormente, el pais ha recurrido a estos tipos de
modalidades como una forma de ajustar el déficit presupuestario que ha tenido en los
ultimos afios que ha motivado el incremento de la deuda y que al final es la poblacion que

debera cancelarlo.

A continuaciéon se describen las diferentes modalidades de endeudamiento utilizadas

en El Salvador en los afios recientes:

2.4.2 Letras del tesoro (LETES)

Las LETES son un instrumento de deuda de corto plazo que tienen su base legal en
el Articulo 227 de la Constitucion de la Republica, en los articulos 72 y 73 de la Ley
Organica de Administracion Financiera del Estado y la Ley de Presupuesto General del
Estado de cada afio. En esta ultima se define el monto maximo a emitir en un ejercicio

fiscal.

El objetivo de las LETES es financiar los déficits temporales de efectivo que se
producen como producto del comportamiento ciclico de ingresos y gastos durante el

ejercicio fiscal.

Dicho comportamiento ciclico y el hecho de que los ciclos de ingresos y gastos no se
corresponden entre si, da origen a deficiencias temporales de efectivo, que tienen que ser
financiadas utilizando otras fuentes de financiamiento, entre las que, en el caso de El
Salvador se utiliza la emision de LETES a plazos no mayores a un afio. La regla es que la
deuda emitida en los momentos de déficit de efectivo se amortice en los momentos en

que hay superauvit.

193 Ministerio de Hacienda, “‘Desempefio Fiscal 2009, Perspectivas 2010 y panorama de Mediano

Plazo”, Informe de fin de afio del Ministerio de Hacienda a los medios de comunicacion, 22 de
diciembre 20009.
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No obstante lo anterior, en el pais no se ha cumplido dicha regla, ya que los
superdvits no han sido suficientes para compensar los déficits, debido en parte a razones
coyunturales, como la ocurrencia de desastres naturales y recientemente la crisis
econOmica; pero también debido a causas estructurales, como la rigidez del gasto publico
y debilidades en el sistema impositivo*, que profundizan las deficiencias de caja. La
consecuencia es que afo con afio se va acumulando un saldo de LETES como lo muestra

el siguiente gréfico, hasta llegar a un monto insostenible para las finanzas del Estado™®.

GRAFICO 2.7
SALDOS ANUALES DE LETES EN EL SALVADOR 1991-2009
(MILLONES DE DOLARES)
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La parte correspondiente al endeudamiento interno, que hasta el afio 2001 se
presentaba con saldo en el Estado de Situacion Financiera del Tesoro Publico, respondia
en un 100% al monto de obligaciones de corto plazo en concepto de colocacion de Letras
del Tesoro para cubrir deficiencias temporales de caja, pero éstas fueron liquidadas
durante el afio 2002, con base a lo establecido en el Decreto Legislativo No. 681 y No.
1005 de fechas 19 de diciembre de 2001 y 3 de octubre de 2002 respectivamente. De esa

manera, se cancelaron las LETES y se sustituyeron por Titulos valores de Largo Plazo

194 Ministerio de Hacienda, “Memoria de labores 2009-2010”, pag. 35.

* Conjunto de medidas encaminadas a la obtencion de ingresos tributarios para financiar el gasto
publico.
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(bonos-gasto corriente), lo que permitid una disminucién de la presién de liquidez de la

Caja Fiscal'®.

El informe de FUNSALPRODESE destaca que, “para el aino 2004 el gobierno pudo
deshacerse de las acciones que aun poseia en CTE/ANTEL, la empresa de
telecomunicaciones privatizada parcialmente en 1998, y que le reporté 294.6 millones de
ddlares y que tuvo que utilizar, de manera encubierta, para financiar el déficit fiscal de ese
afio y el pago de LETES (deuda de corto plazo principalmente con los especuladores

financieros vinculados al sistema financiero)”'%.

CUADRO 2.7
LETRAS DEL TESORO PUBLICO, EL SALVADOR, 2002
(MILLONES DE DOLARES)

Saldo al Valor Valor Saldo al

3112/2001  Colocado  Amortizado 31/12/2002

3 6B56 3 4330 $1,11886 $ 00

Fuente: Informe de Gestién Financiera 2002, Ministerio de Hacienda.

A partir del aflo 2006, al gobierno se le imposibilité el financiamiento de deuda
soberana y en su lugar se ampli6 el uso de LETES en US$212.9. En 2007, se
consolidaron US$297.7 millones de ddlares y en 2008 US$560.6 millones.

En resumen, se puede afirmar que en los ultimos 15 afios se han producido dos
ciclos de acumulacion de deuda de corto plazo: de 1995 a 2002, periodo en el que el
saldo de LETES llegé a US$662.6 millones y de 2003 a 2009, cuando se llegé a acumular
hasta noviembre de 2009 un saldo de US$ 828.1. En ambos casos, el gobierno se vio en
la necesidad de recurrir a la Asamblea Legislativa para autorizar la emision de bonos de

largo plazo para sustituir la deuda de corto plazo. En el caso mas reciente, en 2008 y

1% Ministerio de Hacienda, “Informe de la Gestién Financiera del Estado, Capitulo 11, 2002,” Pag.

15, disponible en:

http://www.transparenciafiscal.gob.sv/portal/page/portal/PTF/Presupuestos_Publicos/Presupuestos
ejecutados/2002/CAPITULO_Il.pdf

6 Fundacion  Salvadorefia para la Promociébn Social y el Desarrollo Econémico

(FUNSALPRODESE),’Desastre Fiscal y Gubernamental en General”, Revista Mensual N° 7 - San

Salvador, octubre de 2005 - Afio 9, pag. 4.
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2009, el Gobierno, ante los problemas de liquidez y con el objeto de incentivar la compra
de LETES, llegd a pagar tasas de interés mayores a las de mercado, distorsionando con
ello el mercado financiero doméstico y motivando un desplazamiento de recursos al
Estado (crowding out). Dicho saldo acumulado fue amortizado mediante la emisién de
US$ 800 millones en bonos a 10 afios, realizada en noviembre de 2009, liberando con ello

el espacio para emitir nuevos titulos de de deuda®’.

Segun el Informe de la gestién financiera del Ministerio de Hacienda 2009, se destaca

lo siguiente:

Durante 2009 se colocaron US$ 1,182.8 millones de LETES, los cuales fueron
amortizados en su totalidad, habiéndose incluido también en la amortizacion del afio US$
525.5 millones del saldo inicial, por lo que durante 2009, se amortizaron US$ 1,708.0

millones. A continuacion se presenta un resumen del movimiento de LETES durante 2009:

CUADRO 2.8
LETRAS DEL TESORO PUBLICO 2009
(MILLONES DE DOLARES)

Saldo al Valor Valor Haldo al
F1H2008 Colocadn Amortizado H2MN0E

$337 | EAM2E | 517083 | 5 382

Fuente: Ministerio de Hacienda, “Informe de Gestion 2009”.

Cuando el endeudamiento en préstamos y bonos ha sido insuficiente para cubrir el
déficit, el gobierno se ha visto obligado a retirar dinero efectivo de la economia mediante
la colocacion de LETES o Letras del Tesoro, adquiridas por banqueros y en general por
especuladores financieros, funcién de retiro de dinero de la economia que antes la hacia
el BCR para incidir en el control de la inflacion y precios que giran a su alrededor, como la
tasa activa de interés de los préstamos bancarios, lo que contribuye a que los bancos las

mantengan altas y las pasivas incluso por debajo de la inflacion®.

197 Ministerio de Hacienda, op. cit. pag. 85.

1% |bid. pag.85.
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2.4.3 Bonos del Tesoro/ Eurobonos

Los Bonos del Tesoro Publico son valores de mediano y largo plazo (plazo de 3 afios
en adelante). A través de ellos, el Gobierno adquiere la obligacion de pagar su valor
nominal en la fecha de su vencimiento. Y son anotaciones electronicas en cuenta. La

finalidad de los bonos es financiar el presupuesto de la nacion.

En el Salvador la colocacion de bonos en el mercado externo se da a partir del afio
1999. Para 1998 se habia programado la colocacion de bonos en el mercado externo, sin
embargo, dicha colocacién se declaré inconstitucional y no se llevé a cabo. Es hasta 1999
gue se realiza la primera colocacion. A los bonos generados se les ha denominado

“Eurobonos™®,

Los bonos son ofrecidos mediante subasta publica a través del sistema electrénico de
la Bolsa de Valores de ElI Salvador (www.Bolsa de Valores de El
Salvador.com.sv/sineval), por medio de subastas competitivas a precios mdltiples. La

inversiéon minima es de $10,000.00.

Otra definicién de Eurobono, es que son valores de deuda o bonos de largo plazo,
emitidos por cualquier pais en una divisa diferente a la moneda del pais donde es emitido,
el plazo es de 1 a 30 afios. Actualmente El Salvador ha emitido Eurobonos a 7,10 y 30

afios plazo™°.

La colocacion de estos valores es a través de Oferta Publica o Privada. En el primer
caso, los Eurobonos se encontraran inscritos en un mercado organizado. Estos bonos son
emitidos en plazas financieras internacionales (es decir bolsas de valores como las de
Estados Unidos, Luxemburgo, Londres, Japon, Frankfurt, etc.). Los Eurobonos
salvadorefios se encuentran inscritos en la Bolsa de Valores de Luxemburgo donde son
negociados. Los posibles adquirientes pueden ser grandes empresas multinacionales,
bancos y organizaciones multilaterales, administradoras de cartera, empresas

aseguradoras, fondos de pensiones, empresas en general y personas naturales.

El siguiente gréfico representa los afios y las cantidades que el pais ha emitido los

bonos, que han sido utilizados para diferentes rubros.

109 Aguilar Garza, Claudia, “Destino de la deuda publica en El Salvador 1999-2001”, Universidad

José Simeon Canias, pag. 50.
19 hid. pag. 85.
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GRAFICO 2.8
EMISIONES DE BONOS DE EL SALVADOR 2001-2009
(MILLONES DE US$)
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Fuente: Ministerio de Hacienda, 26 de abril de 2010.

La emision de bonos para el afio 2004 que se encuentra en el Decreto Legislativo No.
349 fue de $286,5 millones y fueron adjudicados para deuda previsional, contrapartidas
de proyectos de inversion, gasto de capital y para amortizacion del servicio de la deuda y
para el afio 2005, se colocaron US$375 millones de Bonos del Estado.

El saldo de la Deuda Externa al 31 de diciembre de 2005, segun el informe de gestion
financiera del Ministerio de Hacienda, tuvo un crecimiento de US$ 8.4% derivado en gran
medida por la colocacion de bonos en el mercado internacional; el 40.6% del total del
saldo de la deuda externa correspondié a los organismos de financiamiento externo y el
50.0% respondi6 a los titulos valores colocados en el exterior'*.

Para el afio 2006, la colocacion de los bonos en el mercado internacional por US$
625.0 millones representd el mayor monto de recursos recibidos para ese afio. Al 31 de
diciembre de 2006, el 37.7% del total del saldo de la deuda externa del Gobierno Central

! Ministerio de Hacienda, “Informe de Gestion Financiera 2005”, El Salvador, pag. 27-28,

disponible
en:http://www.transparenciafiscal.gob.sv/portal/page/portal/PTF/Presupuestos_Publicos/Presupuest
0s_ejecutados/2005/CAPITULO_II.pdf
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correspondié a organismos internacionales y el 53.9% responde a los titulos valores

colocados en el exterior'*?.

La necesidad de emisién de 625.0 millones de délares en bonos fue para financiar el
déficit presupuestario de 2006 y representd un aumento de 338.5 millones a la cantidad

de 286.5 millones de bonos colocados en mercados internacionales en 2004.

En el afio 2009, se emitieron varios bonos cuya emision fue autorizada mediante
Decreto Legislativo nimero 30, 31 y 32, publicado en el Diario Oficial nUmero 94, Tomo

Numero 383 del 25 de mayo de 2009 y fue destinado en:

e Decreto Legislativo N° 30 Emision de titulos valores de crédito por
$350,000,000.00 para cancelar la emision de certificados fiduciarios de educacion,
paz social y seguridad ciudadana (CEFES)

e Decreto Legislativo N° 31 Emision de titulos valores de crédito por
$800,000,000.00 para convertir la deuda de corto plazo (LETES) en deuda de
mediano plazo.

e Decreto Legislativo N° 32 Emision de titulos valores de crédito por
$653,500,000.00 para pago anticipado o vencimiento de los Eurobonos 2011.

Este ultimo $653.5 millones sirvié para el pago de eurobonos que fueron emitidos en
el 2001 y 2002 (ver tabla 2.1), que fueron utilizados para el pago de LETES que a la vez

sirvieron para cubrir gasto corriente realizado entre 1995 y 2001.

La siguiente tabla muestra las emisiones de bonos desde el afio 2001 hasta el afio
2009 con su respectivo plazo de vencimiento. Los bonos proximos a vencer fueron los
emitidos durante el afio 2001 y 2002. Durante el periodo de estudio 2004-2009 el monto

de bonos emitidos fue de $2,086.5 millones.

112 Ministerio de Hacienda, “Informe de Gestion Financiera 2006”, El Salvador, Pag. 25-26

disponible
en:http://www.transparenciafiscal.gob.sv/portal/page/portal/PTF/Presupuestos_Publicos/Presupuest
0s_ejecutados/2006/CAPITULO_III_2006.pdf
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TABLA 2.1
EMISIONES DE BONOS EN EL SALVADOR
(MILLONES DE US$)

P || s ﬁmﬁi o o

T uss Plazos
2001 a 2011 3835 10
2002 2032 H00.0 30
2002 b 2011 300.0 10
2003 a 2023 4515 20
2003 h 2023 3485 20
2004 2034 286.5 30
2005 a 2035 37a.0 30
2006 b 2035 400.0 30
2006 c 2035 2260 30
2009 2019 &00.0 10

Total 4,040.0

Fuente: Ministerio de Hacienda, 2010.

Hasta el afio 2001, so6lo el 8.8% del endeudamiento externo era en bonos pero para
2006, este tipo de endeudamiento publico externo llegd a 53.9%. A agosto de 2005 el
gobierno habia recibido 47.3 millones de dolares en concepto de desembolsos de

préstamos externos y 192.0 millones en LETES y 400.4 millones en Bonos™*?,

El endeudamiento mediante bonos y nuevos desembolsos de préstamos para cubrir
el déficit presupuestario del pais lo cual presentado ante la Asamblea Legislativa, bajo el
proyecto de presupuesto “equilibrado”, representando una crisis irreversible de las
finanzas publicas, que se sin una reforma a fondo de toda la politica fiscal, tributaria en

particular, llevandolo a un ciclo de endeudamiento prolongado.

Al analizar la mayoria de los recursos del endeudamiento externo, no seria alarmante

si estos fondos hubieran tenido como destino la inversion en infraestructura econémica y

> FUNSALPRODESE, op. cit. pag. 4.
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social. Sin embargo, la deuda externa del Gobierno Central mediante la colocacién de
bonos fue utilizada y sigue teniendo como destino el financiamiento de gastos corrientes
y el pago de deuda publica, violdndose la Constitucion de la Republica y el Art. 92 de la
Ley Organica de la Administracion Financiera del Estado, Ley AFI, que prohibe

tajantemente que el endeudamiento publico sea utilizado para financiar gastos corrientes.

2.4.4 Fideicomisos

Los fideicomisos son contratos o convenios por los que una persona o institucion
transmite bienes, cantidades de dinero o derechos presentes o futuros de su propiedad a
otra persona o institucion, para que ésta administre o invierta los bienes en beneficio de
un tercero. Los fideicomisos ofrecen esquemas legales y seguros para generar y
administrar recursos complementarios, los cuales pueden ser obtenidos a través de la
emision de certificados fiduciarios, donaciones, aportes, entre otros, a fin de que éstos
contribuyan a que las instituciones y entes estatales encargados de velar por la seguridad

y educacion cumplan con su mandato.

Debido a los bajos niveles de recaudacion, la fuente primaria del financiamiento del
déficit fiscal fue el endeudamiento externo a través de préstamos bilaterales vy
multilaterales y, en los Ultimos afos, a través de la colocacion de valores en los mercados
financieros internacionales. No obstante, ante la dificultad de no lograr la mayoria
calificada en la Asamblea Legislativa para la aprobacién de nuevos empréstitos, se
decidié a partir de octubre de 2006, recurrir a una estrategia distinta para obtener los
recursos necesarios para financiar la deuda previsional: la creacién de un Fideicomiso de
Obligaciones Previsionales (FOP), establecido en el D.L. 98 del 07 de septiembre de
2006, instancia que tuvo la funcién de emitir titulos valores en la bolsa local, recursos que
luego fueron transferidos al gobierno central para cubrir el déficit de pensiones; por medio
de la venta obligatoria de Certificados de Inversién Previsional (CIP) a los fondos de

pensiones administrados por las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP)™*,

Ante la existencia del FOP, se suscitd6 un debate sobre la legalidad de dicho

instrumento, ya que las emisiones no contaron con la aprobacion calificada de la

" Fundacién Salvadorefia para el Desarrollo Econémico y Social (FUSADES), “Informe Trimestral

de Coyuntura Tercer Trimestre de 2009”, Departamento de Estudios Econdmicos y Sociales,
Antiguo Cuscatlan, El Salvador, pag. 48.
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Asamblea Legislativa, requisito establecido en la Constitucion de la Republica para la
emision de deuda. Sin embargo, no hubo un pronunciamiento por parte de la Corte
Suprema de Justicia sobre el tema, por lo que el fideicomiso siguié funcionando con
normalidad; aunque algunos juristas sostuvieron que tal como esta impulsado este

instrumento financiero, es inconstitucional**®.

Un debate abierto sobre la existencia del FOP es el registro de la deuda previsional
fuera del esquema del Sector Publico no Financiero, ya que la deuda es emitida por el
fideicomiso que es administrado por el Banco Multisectorial de Inversiones (BMI),
situacién que conduce a cierta confusion a la hora de analizar los resultados del sector
publico, por cuanto el Ministerio de Hacienda, publica cifras que algunas veces incluyen la
carga de las pensiones y en otras no, dependiendo del usuario final de los datos.

En lo que respecta a deuda previsional hubo un aumento de US$327.1 millones en
2005 a US$384 millones en 2006. Parte de este incremento se financio a través de la
emision de Certificados de Inversion Previsional (CIP) comprados por los fondos privados
de pensiones y por tanto, no implicaron un desembolso en efectivo para el fondo general
de la nacion. La primera emisiobn de CIP se realiz6 en octubre de 2006 por 90.7

millones*®®,

El 15 enero de 2007, hubo una segunda emision de US$76 millones para financiar la

deuda previsional del primer trimestre del afio.

Segun René Novelino, Director de la Asociacion Salvadorefia de Administradoras de
Fondos de Pensiones (ASAFONDOS), es la segunda ocasion en que el Ejecutivo colocé
estos papeles en las AFP. “El monto fue por $76 millones, a una tasa de mercado que
podria andar por 6.10%, bastante parecida a la emisién de octubre”, agregd. Segun las
condiciones pactadas en la reforma, el Gobierno les cancelara los intereses de los CIP
semestralmente en un plazo de 25 afios. Ademas, les har4 una amortizaciéon anual
creciente, iniciando con 1%, que para este caso se comenzaria a pagar el 9 de enero de
2008

> Fundacién Nacional para el Desarrollo (FUNDE), “Seguridad Fiscal en El Salvador, medidas

para fortalecer la tributaciéon”, San Salvador, El Salvador, pag. 38.

® Fundacién Salvadorefia para el Desarrollo Econémico y Social (FUSADES), “Informe Trimestral
de Coyuntura Cuarto Trimestre de 2006”, pag. 41-42.

1 Organizacién de Mujeres Salvadorefias por la Paz (ORMUSA), “Monitoreo Econémico, Laboral
y de Maquila”, disponible en:
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La politica de los fideicomisos continué en 2007, con la creacion del Fideicomiso para
Obligaciones de Seguridad y Educacion (FOSEDU), el que a través de la emision de
certificados de deuda en el mercado local deberia recaudar entre los afios 2007 y 2009,
un total de US$ 350 millones para financiar el fortalecimiento de las tareas de seguridad y
el componente financiero del Plan Nacional de Educacion 20212,

Segun el art. 16 de la ley de creacion del Fideicomiso para la Inversion de Educacion,
Paz Social y Seguridad Ciudadana (FINEP), instituciones como la Comisién Ejecutiva
Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL), el Fondo Especial de los Recursos Provenientes de
la privatizacion de ANTEL, FANTEL y la Comisién Ejecutiva Portuaria Autonoma (CEPA),
estaban autorizadas para adquirir los Certificados fiduciarios para Educacién y Seguridad
(CEFES). Ello abrié un primer grupo de inversores publicos que pudieran comprar los
CEFES.

CUADRO 2.9
DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 2007
(MILLONES DE US$ Y % DEL PIB)

Concepto Valor % del PIB
Deuda externa a mediano y largo plazo 52120 25.6%
Deuda interna a mediano y largo plazo 1,869.1 9.2%
Fideicomisos FOP y FOSEDU 470.1 2.3%
Deuda interna de corto plazo (LETES) 297.8 1.5%
TOTAL 7,849.0 38.5%

Fuente: Banco Central de Reserva y Ministerio de Hacienda

De acuerdo al cuadro siguiente, se puede inferir, que el problema de los fideicomisos
de la deuda previsional y el FOSEDU, aumenta la carga de la deuda a partir del afio
2006, no solo deuda externa sino también interna y al final: la deuda publica total. Esta
problematica de no generarse recursos propios para hacer frente a las necesidades
béasicas, el pais recurrira para su financiamiento, el uso de préstamos internacionales,

emisién de Letes o Bonos.

http://observatoriolaboral.ormusa.org/monitoreos/2007_01_monitoreo_economico_y _laboral.pdf
118 FUNDE, “Seguridad Fiscal en El Salvador”, op. cit, pag. 38.
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Como se observa en el cuadro la deuda total en el afio 2004 fue de $6,404.3 millones
equivalente al 40.5% del PIB, siendo la deuda externa equivalente a $4,508.6 millones
que generd un mayor cargo en la deuda total. Al finalizar el afio 2009 la deuda ascendi6 a
$10,370.9 millones equivalente al 48.4% del PIB, la deuda externa tuvo el mayor monto
con $6,636.7 millones seguido de la deuda interna, (incluye los fideicomisos) con $3,734.2

millones.

De ahi, la inminente necesidad de una reforma fiscal integral, que Unicamente se ha
venido postergando a través de los afios. Dicha reforma requiere entre otras cosas,
gradualidad, transparencia de los involucrados, pero sobre todo, tener una vision de pais
gue no responda a intereses patrtidistas.
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CUADRO 2.10
CUANTIA DE LA DEUDA EXTERNA, INTERNA Y FIDEICOMISOS EN EL SALVADOR

(MILLONES DE US$)

Deuda Externa SPNF 4,508.6 28.5%| 4,619.4 27.1%| 5,397.3 28.9%| 5,277.8 25.9%| 54165 24.5%| ©,636.7 31.0%

GOES 42219 26.7%| 44326 26.0%| 51530 276%| 15,0133 246%| 50390 228%| 6,180.3 289%

LETES " 104.1 0.7% 13.4 0.1% 16.3 0.1% 96 0.0% 77 0.0% 0.0 0.0%

Resto Sector Publico No Financiero y Otros ¥ 37 0.0% 6.0 0.0% 6.3 0.0% 59 0.0% 13.2 0.1% 778 0.4%

Empresas Piblicas No Financieras * 178.9 1.1% 167.4 1.0% 2217 1.2% 249.0 1.2% 356.6 1.6% 3786 1.8%

Deuda Interna SPNF 1,895.7 12.0%| 2,137.5 12.5%| 2,077.6 11.1%| 2,617.3 12.8%| 3,352.4 15.2%| 3,734.2 17.4%

GOES ¥ 1,790.4 11.3%| 19754 11.6%| 1,790.2 96%| 1,859.8 9.1%| 19144 87%| 2,251.1 10.5%

Fideicomiso de Obligaciones Previsionales (FOP) 90.8 0.5% 409.3 2.0% 7252 33%| 1,063.1 5.0%
Fideicomiso para Inversion en Educacion, Paz Social y

Seguridad Ciudadana (FOSEDU) 60.0 0.3% 160.0 0.7% 0.0 0.0%

LETES " 95.6 0.6% 161.8 0.9% 196.6 1.1% 288.2 1.4% 552.8 2.5% 420.0 2.0%

Empresas Plblicas No Financieras 9.7 0.1% 0.3 0.0% 00 0.0% 00 0.0% 0.0 0.0% 0.0 0.0%

Total 6,404.3 40.5%| 6,756.9 39.6%| 17,4749 40.1%| 7,895.1 38.8%| 8,769.0 39.6%| 10,370.9 48.4%

Fuente: Direccidn General de Inversidn y Crédito Piblico; Ministerio de Hacienda

MNeta: Cifras excluyen deuda a cargo de las Municipalidades sin garantia del GOES

1V Vialor Precio.

2/ Incluye deuda sin garantia del GOES, comrespondiente a CEL (EPNF), CHR y FOVIAL (Resto del SPNF).
3 Incluye eurobonos en poder de residentes

4/ FOP Serie "A"

PIB 2009 $21,415.5 mill (Revision con FMI al 17-12-2009)
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2.5 TIPOS DE CREDITOS OTORGADOS SEGUN LOS ORGANISMOS FINANCIEROS
INTERNACIONALES

Entre los tipos de créditos concedidos por los organismos de financiamiento
internacionales, a los paises en vias de desarrollo se encuentran los del Banco Mundial
(BM), el Banco Interamericano Desarrollo (BID), Fondo Internacional de Desarrollo
Agricola (FIDA), etc. Estos operan de acuerdo al objetivo para el cual fueron creados. En
este apartado lo que se pretende es describir en forma precisa los tipos de crédito que

éstas instituciones ofrecen a los paises de acuerdo al nivel de desarrollo que poseen.

El Banco Mundial (BM) maneja cuatro tipos distintos de préstamos, controlando
aspectos de inversiones, desarrollo institucional y politicas publicas de aproximadamente
150 naciones™.

1) Préstamos para proyectos: Este tipo de préstamos se otorga para desarrollar un
proyecto en especifico como carreteras, proyectos pesqueros e infraestructura en general.

2) Préstamos sectoriales, via Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento
(BIRF) y Asociacidn Internacional de Fomento (AlF): Estos préstamos gobiernan todo
un sector de la economia de un pais, es decir, salud, energia, agricultura, etc. Conllevan

condiciones que determinan las politicas y prioridades nacionales para dicho sector.

3) Préstamos Institucionales: Estos sirven para la reorganizacion de instituciones
gubernamentales con el fin de orientar sus politicas hacia el libre comercio y obtener el
acceso sin restricciones, de las empresas transnacionales (ETN), a los mercados y
regiones. Por otra parte sirven para cambiar las estructuras gubernamentales sin

aprobacién parlamentaria, bajo las directrices del Banco.

4) Préstamos de ajuste estructural: Este tipo de préstamos, fue creado teéricamente
para aliviar la crisis de la deuda externa con el fin de convertir los recursos econémicos
nacionales en produccién para la exportacion y fomentar la entrada de las empresas
transnacionales en economias restringidas. Los paises del sur han experimentado estos

ajustes y las consecuentes medidas de austeridad.

119Wikipedia, “Banco Mundial: Tipos de préstamos”, disponible en:

http://es.wikipedia.org/wiki/Banco_Mundial, (Consultado 08-08-11).
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Los préstamos del BIRF se negocian de forma individual, incluyen un periodo de
cinco afos sin necesidad de amortizacién; después los gobiernos prestatarios disponen
de un plazo de 15 a 20 afios para amortizar la deuda a los tipos de interés del mercado. El
Banco nunca reestructura la deuda ni cancela un préstamo. Por su influencia en fuentes
publicas y privadas el Banco figura entre los primeros lugares de acreedores de sus
clientes.

El BID ofrece tres tipos de préstamos al sector publico, también conocidos como

Préstamos con Garantia Soberana (SG, por sus siglas en inglés) y son:'?°

= Préstamos de Inversion: Este tipo de préstamos apoyan proyectos de inversion
publica y privada en Latinoamérica y el Caribe.

= Préstamos basados en Politicas: Estos préstamos apoyan cambios
institucionales y de politica a nivel del sector y sub-sector a través de fondos de
rapido desembolso.

= Préstamos de Emergencia: Estos préstamos apoyan a los paises a enfrentar

crisis financieras o econémicas y desastres naturales.
2.5.1 Ventanillas de préstamos del BMy BID

En los tipos de préstamos otorgados por el BM se haréa referencia a los Préstamos
sectoriales, via BIRF y AlF, donde la primera corresponde a la condicién “dura” y el
segundo a la condicién “blanda”, haciendo una comparacion en la misma linea con el BID
y el FIDA.

Tanto el Banco Mundial como el BID tienen dos principales ventanillas de préstamos:
una en la que se otorgan los préstamos en condiciones similares a las de la banca
comercial, aunque mas favorables; y otra en la que se otorgan préstamos en condiciones

mucho mas blandas a los paises de menor desarrollo relativo. (VER CUADRO 2.11)

El BIRF representa en el caso del Banco Mundial la ventanilla dura o normal de

préstamos y en caso del BID son los préstamos concedidos con recursos del Capital

29 Banco Interamericano de Desarrollo (BID), “Acerca del BID: Préstamos del sector publico”,

disponible en: http://www.iadb.org/es/acerca-del-bid/financiamiento-del-bid/prestamos-del-sector-
publico-,6048.html (Consultado 08-08-2011).
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121

Ordinario™" (Capital exigible de 96% y capital pagadero en efectivo de 4% por los paises

miembros del BID)

A través de estas ventanillas, los bancos perciben un margen de intermediacion, de
manera similar a un banco comercial, percibiendo fondos que le permiten una creciente

disposicién de recursos y asi aumentar su cartera de préstamos.

La ventanilla blanda del Banco Mundial est4 representada por la AlF (cuyas
operaciones de financiamiento se denominan “créditos” en vez de préstamos) y en caso
del BID son los préstamos concesionales otorgados con recursos del Fondo de
Operaciones Especiales (FOE). Los paises menos favorecidos reciben beneficios de los
recursos del Fondo para Operaciones Especiales (FOE), cuyos activos estan constituidos
por las contribuciones de los paises miembros del BID*?.

CUADRO 2.11
COMPARACION DE TIPOS DE PRESTAMOS DUROS Y BLANDOS DEL BIRF Y BID
Términos BM BID
BIRF AlF Capital FOE
Ordinario
Plazo 15-20 afios 35-45 afos 20-30 afos 25-40 afos
Periodo de 5 afos 10 afos 5-10 afios
gracia
Variable; Por lo general Variable; 5.6- 1-4%
AF1995: sin interés 6.8% en 1994
Tasa de Aproxim.7%
interés Tasa basada en
Tasa basada en Libor- 2009* 0.25%*
Libor- 2009*
Comisiones 0.75% 2 0.75-1.25%" 0.50%"
1% 1%°

*Datos del BID: http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getdocument.aspx?docnum=35778022

a: Comisién administrativa por créditos no desembolsados

b:Comision crediticia

¢: Comision por inspeccion y supervision

Fuente Banco Mundial: Informe Anual 1995; BID: Informe Anual de 1994

21 Banco Interamericano de Desarrollo (BID), “Financiamiento Concesional”, disponible en:

http://www.iadb.org/es/bid-finanzas/espanol/financiamiento-concesional,1982.html, (Consultado 08-
08-2011).
22 Ibid.
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El principal criterio para que un pais sea elegible para financiamiento de la AlF es su
pobreza relativa (PIB por habitante inferior a US$ 865 para el afio fiscal 1996 y para el
ejercicio de 2009 es de US$1.165). Actualmente, en Centroamérica sélo Honduras y

Nicaragua son elegibles para financiamiento de la AlF.

Algunos paises, como India y Pakistan, cumplen las condiciones para recibir
financiamiento de la AIF debido a sus niveles de ingreso per cépita, pero también tienen la
solvencia crediticia necesaria para recibir ciertos préstamos del BIRF. Son paises que

pueden recibir “financiamiento combinado” del BIRF y la AlF.

En la actualidad, 79 paises pueden recibir fondos de la AIF. En conjunto, en ellos
viven 2.500 millones de personas, la mitad de la poblacion total del mundo en desarrollo.
Se estima que alli 1.500 millones de personas viven con ingresos de US$2 al dia o

menaos.

A diferencia del Banco Mundial, el BID no ha establecido un umbral (bajo la forma de
un nivel dado de PIB por habitante) para acceder a su ventanilla preferencial (FOE); por
ejemplo, en 1994 Argentina, una de las economias de mayor ingreso por habitante en

Ameérica Latina, recibié un préstamo del FOE.

No obstante, se priorizan los paises clasificados como de menor desarrollo relativo o

mercados mas limitados; es decir, los paises de los grupos C y D de la siguiente

clasificacion:
CUADRO 2.12.
CLASIFICACION DE PAISES POR SU DESARROLLO
Grupo A Argentina, Brasil, México y Venezuela
Grupo B Colombia, Chile y Peru
Grupo C Bahamas, Barbados, Costa Rica, Jamaica, Panam4, Surinam, Trinidad y
Tobago y Uruguay.
Grupo D Belice, Bolivia, Ecuador, El Salvador Guatemala ,Guayana, Haiti,
Honduras, Nicaragua, Paraguay y Republica Dominicana

Fuente: PRISMA 1996.
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Los paises de los grupos C y D, a los que pertenecen los paises centroamericanos,
han obtenido el 63% de los préstamos concesionales y una tercera parte del
financiamiento total otorgado por el Banco'®.

El BIRF obtiene la mayoria de sus fondos en los mercados financieros mundiales, los
recursos de la AlF provienen principalmente de las contribuciones de los gobiernos de sus
paises miembros mas ricos. La Asociacion recibe fondos adicionales provenientes de los
ingresos del BIRF y de los pagos efectuados por los prestatarios en concepto de

reembolso de créditos anteriores.

Los donantes se reunen cada tres afios para reponer los recursos de la AlF; éstos
mismos donantes son los que representan a los 79 paises que forman parte de la
institucion que a la vez se encuentran distribuidas en diferentes Agencias de Cooperacion
y que participan en la gestion financiera existentes de cada pais; para el caso de El
Salvador, estos fondos se canalizan a través del Fondo de Inversion Social para el
Desarrollo Local (FISDL). Entre las cuales se mencionaran las de mayor relevancia como
son KFW y USAID.

El FISDL, es el organismo ejecutor del Programa Comunidades Solidarias Rurales, el
cual interviene en los 100 municipios en Pobreza Extrema Severa y Alta de acuerdo al
Mapa Nacional de Pobreza (2005), que es una herramienta que permitid focalizar la

pobreza en el pais.

En dicha instituciéon los diferentes cooperantes como el Gobierno de la Republica
Federal de Alemania a través del Kreditanstalft fir Weideraufbau (KfW) ha facilitado
créditos blandos y canjes de deuda para El Salvador, por ejemplo en 2009 se canje6 un
monto total de 10 millones de Euros ($12.6 millones), para beneficiar especificamente a

18 municipios en Pobreza Extrema Alta y 5 municipios en Pobreza Extrema Severa'®.

Los Estados Unidos han brindado desde hace tres décadas mas de 4.4 mil millones

de dolares en asistencia para el desarrollo por medio de USAID y sus predecesores. Este

128 programa Salvadorefio de Investigacion sobre Desarrollo y Medio Ambiente (PRISMA), “El
Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo”, Operaciones en Centroamérica y Guia de
Acceso a Informacion y Participacion Publica, 1996, Pag.15-16.

124 Alianza de Pueblos del Sur Acreedores de la deuda Ecolégica, “EL SALVADOR - firman canje
de Deuda con Alemania”, disponible en: http://www.deudaecologica.org/Deuda-externa-e-IFIS/EL-
SALVADOR-firman-canje-de-Deuda-con-Alemania.html
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total consiste de 2.25 mil millones en subvenciones, 405 millones en préstamos blandos,
722 millones en ayuda alimenticia, y 1.1 mil millones en financiamiento para la balanza de

pagos'®.

Otra institucién que apoya a El Salvador es el Fondo Internacional de Desarrollo
Agricola (FIDA), en materia alimentaria y agricola y con la cual se tiene financiamiento
con créditos blandos. Los préstamos del FIDA se otorgan en condiciones ordinarias,
intermedias o muy favorables, dependiendo del producto nacional bruto (PNB) per capita

de los paises beneficiarios.

Los préstamos del FIDA proporcionan apoyo en diez grandes sectores: desarrollo
agricola; infraestructura rural; servicios financieros; riego; ganaderia; pesca; aumento de
la capacidad y desarrollo institucional; almacenamiento, elaboracion y comercializacion de
alimentos; investigacion, extension y capacitacion; y asentamiento de personas
desplazadas. En estos tipos principales de proyectos se pone especial énfasis en la mujer
en el desarrollo, el desarrollo comunitario sostenible a largo plazo, la conservacion del

medio ambiente, y las actividades agricolas y no agricolas generadoras de ingresos*?®.

CUADRO 2.13.
CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS DEL FIDA
Condiciones muy Condiciones Condiciones
Favorables Intermedias Ordinarias
PNB Per Capita USD $ 805 o menos comprendido entre USD $ 1,306 0 mas
USD $806 y USD $1,
305
Condiciones de los Sin interés, pero con Tipo de interés anual Tipo de interés anual
préstamos un cargo fijo por fijado en un 50% fijado en un
servicios del 0,75%. del tipo de interés 100% del tipo de

variable de referencia interés variable
de referencia

Vencimiento 40 afios 20 afios 15 a 18 afios

Periodo de gracia 10 afios (incluidos en 5 afios (incluidos en el 3 afios (incluidos en el
el plazo plazo de plazo de
de vencimiento) vencimiento) vencimiento)

Fuente: Administracion de préstamos y donaciones: Manual de Operaciones del FIDA,
julio de 2003.

125 USAID El Salvador, “Historia de USAID en El Salvador”, disponible en:
http://elsalvador.usaid.gov/categoria.php?categoria=8&seccion=1

?* Fondo Internacional de Desarrollo Agricola (FIDA), “Administracién de Préstamos y Donaciones:
Manual de Operaciones”, julio 2003, pags. 123-124, disponible en:
www.ifad.org/pub/manual/lgs/manual_s.pdf. (Consultado 10-08-2011).
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Lo que se ha podido observar es que las agencias de cooperacion financiera, no son
Estados participativos que pretenden dar sus aportes a los paises en vias de desarrollo,
sino que forman parte de los organismos multilaterales de financiamiento externo para
cumplir sus objetivos y demandas ya estipuladas por dichos organismos. (Se presentan

en forma de donaciones).

2.6 CONDICIONAMIENTOS DE LOS CREDITOS POR PARTE DE LOS
ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES

Los organismos multilaterales, bilaterales y los bancos regionales, actian como
agentes de desarrollo para los paises socios, con diferentes condicionamientos segun el
tipo crédito otorgado con el objetivo de resguardar sus propios intereses. De alli que las
instituciones financieras puedan actuar libremente en la imposicion de sus
condicionamientos, sin temor de verse perjudicadas en el momento de prestar sus
servicios, y los paises prestatarios se ven obligados a aceptar los diferentes términos de
sus acreedores, por presentar en algunos casos intereses mas bajos y segun la relacion

en la que estos paises han estado supeditados en el transcurrir del tiempo.

Las “condiciones”, y la “condicionalidad” es un asunto vivamente debatido en el
mundo subdesarrollado. Cada documento de préstamo especifica naturalmente unas
condiciones basicas. Como minimo un acuerdo de préstamo afirma que este es
concedido a condicion de que sea reembolsado, normalmente con un calendario de pagos
adjunto. Muchos préstamos imponen condiciones disefiadas para incrementar la
posibilidad de liquidacién. La “condicionalidad” se refiere a condiciones mas rigurosas,
gue a menudo convierten el préstamo en una herramienta de politica. Por ejemplo, si el
FMI desea que una nacién liberalice sus mercados, puede devolver el préstamo a plazos,
y los subsiguientes abonos estan subordinados a pasos verificables hacia la

liberalizacion'?’.

La austeridad fiscal, la privatizacion y la liberalizacién de los mercados fueron los tres

pilares aconsejados por el Consenso de Washington durante los afios ochenta y noventa.

127 Stiglitz, Joseph, “El Malestar de la Globalizacién” Espafa, 2006, disponible en:

http://www.alfaguara.com/uploads/ficheros/libro/primeras-paginas/200701/primeras-paginas-
malestar-globalizacion.pdf (consultado 10-08-11).
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Conjunto de ejes que Williamson denominé al nucleo de los condicionamientos asociados
a los préstamos que otorgan las instituciones internacionales, lo cual constituyen un
mecanismo muy efectivo que garantiza la penetracion del capital transnacional para asirse
del control de importantes sectores en las economias periféricas, lo cual se detallara
ampliamente en el siguiente apartado.

2.6.1 Los Programas de Estabilizacibn Econdmica y Programas de Ajuste

Estructural en El Salvador

En este apartado se enfoca en hacer una resefia histérica de cdmo han surgido y
como se han establecido las diferentes condicionalidades desde la restitucion de los
préstamos hasta la fecha.

Con el restablecimiento de los programas de préstamos con El Salvador por parte de
las Instituciones Financieras Internacionales (IFl) en 1990*, luego de que el gobierno del
partido ARENA (1989-1994) reanudara los pagos por deuda externa, se inician en el pais
un conjunto de reformas estructurales e institucionales basadas en los lineamientos
definidos por los Programas de Ajuste Estructural (PAE) y de Estabilizacion Econémica
(PEE) y la agenda propia del capital salvadorefio a fin de facilitar la participacion privada
en la economia, quedando en manos de esas instituciones la funcion de orientar y

supervisar el proceso de ajuste estructural del pais*?®.

Ante ese contexto, los organismos internacionales como el Banco Mundial (BM) y el
Fondo Monetario Internacional (FMI), se volvieron intermediarios para negociar la deuda
externa de los paises con los bancos internacionales, implementando unos paquetes de
medidas que integran lo que han llamado PAE/PEE, y buscaron facilitar los procesos de

apertura de las economias con limitada intervencién del Estado.

De acuerdo a los organismos financieros se tenian que crear las bases para el marco
institucional Neoliberal en el Estado a través de: (I) la desnacionalizacion (venta de

activos publicos), (ll) la desregulaciéon (introduccion de competencia en los monopolios

128 Moreno, Raul, “El marco juridico para la privatizacién del agua en El Salvador”, El Salvador,

febrero 2005, pag. 15

* Debido a la guerra civil y a las politicas econdmicas erradas, segun el Banco Mundial, seguidas
por el gobierno demdcrata cristiano (1984-1989), éste dejo de conceder préstamos al pais durante
la mayor parte de esa década, a excepcidon de un pequefio préstamo para reconstruccion
concedido después del terremoto que asolara gran parte de San Salvador en octubre de 1986.
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instituidos por ley) vy, (Ill) la contratacion externa de servicios (concesion de franquicias a

empresas privadas para producir bienes y servicios financiados por el Estado)'?°.

En el caso de El Salvador se ha observado lo mismo, el disefio de los programas e
implementaciéon de los mismos se hizo a través de los condicionamientos y/o
componentes de los préstamos de ajuste, y con nula participacién de la sociedad civil. En
otras palabras, la implementacion de los PAE/PEE en el pais se ha hecho basandose en
condicionantes impuestas que se tienen que cumplir para poder ejecutar los recursos o
préstamos otorgados por el Banco Mundial, el FMI o el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), sin que la sociedad, sobre la cual recaera el peso de las medidas, sea
participe en la discusion y ejecucion de las medidas'®.

Con la aplicacion de PAE/PEE se pueden identificar tres generaciones de reformas
(ver Figura 1) las cuales conducirian a potenciar el crecimiento de la economia, equilibrar

la balanza de pagos, estabilizar variables macroeconémicas y reducir la pobreza del pais.

129 Rodriguez Meléndez, Roberto Enrique, “Neoliberalismo y modernizacion del Estado en El

Salvador: Andlisis de tres procesos: Privatizacion, desregulacion y descentralizacién”, Universidad
Internacional de Andalucia Sede Iberoamericana Santa Maria de la Rabida 2006, pag. 16.
%9 Moreno, Raul, op. cit. pag.15.
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FIGURA 2.1
GENERACIONES DE REFORMAS DE LOS PAE/PEE EN EL SALVADOR

Reformas
implementadas
PAE - PEEE
L

17 generacion de reformas 2° generacion de reformas 3° generacidn de reformas
#Reprivatizacion de la banca y +Privatizacitn de activos y Tratados de Libre Comercio,
empresas piblicas. servicios del estade: +Dolarizacion de la economia,
+Reformas fiscales telecomunicaciones, pensiones, #Flexibilizacidn laboral.
+Liberalizacidn ccondmica energia chéctrica #Privatizacién de servicios como

salud, agua y educacion.

Resultados de los PAEPEE
+Crecimiento potencial de la economia
+Viabilizar la balanza de pagos
+Estabilizar variables macroccondmicas
+Reducir la pobreza del pais

Fuente: Lara, Edgar, “El Salvador a trece afios de politicas de ajuste y estabilizacion econémica”.

En 1990 inici6 la primera generaciéon de reformas neoliberales con las
privatizaciones de algunas de las empresas publicas fue una condicionante del primer
préstamo de ajuste estructural otorgado a El Salvador. Ese préstamo planteaba entre las
condiciones: la privatizacion de los bancos y asociaciones de ahorro y préstamos
nacionalizados, acciones para reformar el IRA (Instituto Regulador de Abastecimiento) y
vender sus activos, planes de accién para el traspaso de los bienes del INAZUCAR e
INCAFE. En el segundo préstamo, continuaban como requisitos: las privatizaciones, en
especial de la zona libre de San Bartolo, de la Compafiia Cemento Maya y de las bodegas
del INCAFE™",

La segunda generacion de reformas inicié con el préstamo de Asistencia para la
Modernizacién del Sector Publico, que incluia la privatizacion de los ingenios azucareros
y las plantas de alcohol, las telecomunicaciones, la distribucién de la energia eléctrica y la

generacion de energia térmica, la privatizacion de los fondos de pension, el sistema de

31 Ibid. pag. 104.
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placas y licencias de vehiculos y la concesion de servicios de limpieza y seguridad en
algunos hospitales de la red publica; asi como una larga lista de servicios auxiliares en las

administraciones publicas.

En los sectores de energia y telecomunicaciones estos proyectos del BIRF y del BID
llevaron a preparar el marco legal, regulatorio e institucional que promovié la inversion
privada en el sector. Con la privatizacion del sector eléctrico se conformé un duopolio en
la generacién térmica, las plantas del Estado fueron compradas por dos transnacionales
estadounidenses —Duke Energy y Nejapa Power--; en la distribucion de electricidad se
establecié6 un monopolio privado: una sola empresa --AES Corporation- controla el 80%
del mercado de distribucion y provee el servicio con las tarifas eléctricas mas altas del
mundo —solo debajo de Japén--. En el sector de las telecomunicaciones este proceso
llevé a la consolidacién de un duopolio conformado por dos empresas transnacionales —
Telefonica de Espafia y France Telecom de Francia--, de cuya gestibn se derivan

adversas condiciones en términos tarifarios para los consumidores y consumidoras™*?.

La tercera generacién de reformas arrancd con la concesién de seguridad y
alimentacién en el ISSS, la concesién del puerto maritimo de Acajutla y la venta de

servicios de salud.

Muchas de las medidas planteadas en la tercera generacion ain no se han hecho
efectivas, como por ejemplo la privatizacion de algunos servicios publicos (agua) y la
flexibilizacion laboral. Sin embargo, existen algunas propuestas orientadas a liberalizar los
servicios publicos, y se cree que algunos préstamos otorgados por los organismos
financieros en materia de modernizacion de los servicios publicos, conduciran

posteriormente a la privatizacion de éstos.

En este proceso también se dio la venta de zonas francas y la concesion de servicios
de limpieza de oficinas e instituciones publicas a empresas privadas. Se eliminaron desde
un inicio la inmensa mayoria de controles sobre precios de bienes de consumo popular,
asi como la supresion de subsidios a los servicios basicos (agua, electricidad, y

recientemente al transporte publico).

Si bien algunas medidas de la tercera generacion de reformas como la dolarizacién y

los Tratados de Libre Comercio, no parecen en la concepcion de los PAE/PEE antes

%2 |bid. pag. 104.
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planteadas, son medidas que contribuyen a la apertura comercial y crean climas propicios

para la atraccion de inversion extranjera.

Como parte de las politicas ofertistas que se incluyen en los PAE-PEE a manera de
incentivo empresarial para la creaciébn de empleo, la flexibilizacion de las relaciones
laborales ha contribuido en ElI Salvador a la conformacion de una estructura de
distribucion del ingreso, que privilegia a los empresarios respecto de las personas

trabajadoras®®,

El primer paso concreto para la modernizacion del Estado, fue la aprobacién de la
Ley Temporal de Compensacion Econdmica por Servicios Prestados en el Sector Publico,
conocida popularmente como “Ley de Retiro Obligatorio” con la cual se suprimieron
14,000 plazas del sector publico, consideradas como “innecesarias”. Esta decision no ha
contribuido a redimensionar el tamafio del Estado, ni los montos del gasto corriente
destinados para sueldos y salarios, pues el numero de plazas de la Administracién

Publica sigue siendo significativo y contintia creciendo®*,

No cabe duda que las politicas de ajuste han afectado directa e indirectamente en las
condiciones de vida de las personas trabajadoras —empleadas, desempleadas y
subempleadas—, impactando negativamente en su capacidad adquisitiva, en los servicios

que reciben y, en general, en la pérdida de su bienestar.

En el periodo de estudio cabe mencionar también que los desembolsos estuvieron
atados al cumplimiento de una serie de condiciones que continuaron con el modelo
neoliberal en el pais, entre las mas importantes se mencionaran las siguientes: subsidio

al gas, la consolidacién de las superintendencias, mantener la dolarizacién y el agua.

e Subsidio al gas:

Focalizar el subsidio al Gas Licuado de Petréleo (GLP) hacia los sectores mas
necesitados y poner en marcha un Pacto Fiscal son las dos condiciones principales que
exigen el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Mundial (BM) para

otorgarle al pais financiamientos de apoyo presupuestario*®.

133 Moreno, Raul, “La Globalizacién Neoliberal en El Salvador un Andlisis de sus Impactos e

Implicaciones”, Barcelona, diciembre 2004.

* Ibid.

%% E| Diario de Hoy, “Amarran Créditos a Pacto Fiscal y a Focalizar Subsidios”, Negocios, San
Salvador 28 de Abril de 2010, pag.27.
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Los fondos del BID ascienden a $200 millones, correspondientes al segundo tramo
del programa de apoyo presupuestario, que son recursos de libre disposicién del
Gobierno. De estos $100 millones, el BID ha puesto como condicién que, antes de que
finalice el afio, el pais cumpla con la focalizacién del subsidio al gas y del ‘drawback’

(incentivo a los exportadores).

De igual forma, el Gobierno ha tenido que plantear un sistema para focalizar el
subsidio al gas, el cual entrar& en vigor, tras una prérroga del mismo Gobierno, a partir del
1 de febrero de 2011, debido a que el Fondo Monetario Internacional (FMI) lo ha puesto
de condicion para seguir desembolsando fondos al pais para diversos proyectos

prometidos por el Ejecutivo®®.

El préstamo de El Salvador por parte del Banco Mundial de $450.0 millones que
conforman los préstamos para politicas de desarrollo (PPD) aprobadas en 2008, se centra
en una reforma del sistema tributario (la implementacién de dos nuevos impuestos y la
eliminacion de los subsidios a la electricidad) y mejoras en la proteccién social y la

educacion*®.

e Fusion de las Superintendencias:

Otra propuesta que llegé a la Asamblea Legislativa a toda prisa y se intenté aprobar
en la dltima plenaria del afio fue la fusion de las tres superintendencias del pais: de
Valores, Pensiones y Financiera, un requisito puesto por el FMI también para la
aprobacion de créditos, lo cual habia acordado previamente con el actual Gobierno™.

Crear y dar vida a la ley de supervision al sistema financiero es uno de los
compromisos que adquiri6 el Gobierno cuando se aprobaron los $785 millones como

préstamo precautorio del Fondo Monetario Internacional.

El principal argumento y a la vez el requerimiento del Fondo Monetario Internacional,

para llevar a cabo la fusion de las tres superintendencia en una sola, fue la necesidad de

% Urquilla, Katlen, “Diputados legislan presionados por organismos internacionales”, San Salvador

29 Diciembre 2010.

137 Romero, Maria José, “Banco Mundial Impone Severas Condiciones a América Latina” disponible
en:

http://www.elciudadano.cl/2009/11/02/banco-mundial-impone-severas-condiciones-a-america-
latina/

38 |bid.
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supervisar de forma consolidada a los conglomerados financieros, pero como se ha
venido diciendo en los articulos anteriores, la Ley de Supervision y Regulacion del
Sistema Financiero, de reciente aprobacion, esta totalmente ausente de regulaciones que

permitan la supervision consolidada®.

Un conglomerado financiero esta constituido, fundamentalmente, por un banco y las
empresas prestadoras de servicios financieros que complementan el giro bancario. En El
Salvador, ademds, estan formados por empresas aseguradoras y por empresas
administradoras de fondos de pensiones y una controladora o holding.

Cuando los empresarios del sistema financiero deciden llevar a cabo la prestacion de
servicios financieros por medio de conglomerados, el fin principal es maximizar el uso del

capital que aportan, asi como de los recursos de los ahorrantes.

En conclusién, no tiene mayor importancia integrar en una sola institucion la
supervision del sistema financiero, si la funcion supervisora se sigue llevando a cabo
como si se tratase de sujetos individuales, como ocurrira con la nueva Superintendencia.
Lo que si haria sentido es que una vez integradas las tres superintendencias tuvieran la
capacidad legal de llevar a cabo acciones supervisoras tomando a todo el conglomerado
financiero como un sujeto de derechos y obligaciones o al menos imputar a la entidad
controladora las deficiencias en mediciones prudenciales que se determinen en forma
consolidada; pero de estas facultades se cuidé el Ministro de Hacienda, seguramente no

por ignorancia.

e Mantener la dolarizacion:
El Gobierno ratific6 su compromiso de como una herramienta fundamental para

preservar y consolidar la estabilidad financiera y cambiaria.

La politica fiscal del gobierno de la Republica esté respaldada por el acuerdo Stand-
by suscrito con el Fondo Monetario Internacional para el periodo 2010-2012, que se
constituye en un instrumento de garantia ante los mercados financieros e inversionistas.

Dicho acuerdo esta en total concordancia con el Plan Quinquenal de Desarrollo y reafirma

%9 Arias, Salvador, Diario Colatino, “Lo ausente en la fusion de las Superintendencias del Sistema

Financiero”, San Salvador 17 de febrero de 2011.
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el compromiso del presidente Mauricio Funes y su Gobierno con la estabilidad
macroecondémica y con el manejo responsable de las finanzas publicas**.

(Esos recursos eran en el caso de que hubiera crisis financiera, de liquidez), esta politica
macroeconomica viene a definir la pérdida de soberania del Estado, al no contar con una

Banca que lo respalde.

e Privatizacion del servicio del Agua:
Las reformas al sector hidrico y al subsector de agua y saneamiento se empujaron en
El Salvador desde dos perspectivas: la gestion ambiental y —principalmente- la

modernizacion del Estado y la reforma sectorial en areas de infraestructura.

En el Sector de Agua Potable y Saneamiento el BID es el principal financiador, el BM
ha participado por medio del Préstamo de Asistencia Técnica para la Modernizacion del
Sector Publico, en cuyo componente de privatizacion apoya “el establecimiento de un
clima regulatorio favorable para el sector privado; servicios para la preparacién y subasta
de concesiones en el sector; y estudios para ambientales para identificar debilidades
potenciales y recomendar medidas legales e institucionales para corregirlas, para

garantizar que las politicas y practicas de privatizacién sean ambientalmente sanas™*'.

En la actualidad el proceso de privatizacion del agua planteado desde las reformas
impulsadas por el BID, se complementa con el Plan Puebla Panaméa (PPP), los TLC y el
proyecto del ALCA. Con ello se busca crear el marco juridico que amarre las
privatizaciones de los servicios publicos que aun estan proveidos por el Estado y ademas,
generar las condiciones de infraestructura y seguridad nacional para la instalacion y

control de estas areas por parte de las corporaciones estadounidenses.

Para ilustrar como el PPP esta impulsando “sigilosamente” la privatizacién de los
servicios publicos en la region, retomamos su componente de interconexion energética
mesoamericana denominado Sistema de Interconexion Eléctrica de los Paises de
Ameérica Central (SIEPAC). El principal objetivo del SIEPAC es la creacion y puesta en
marcha de un mercado eléctrico regional y el desarrollo de obras regionales de

infraestructura para la transmision eléctrica.

ij‘; Gobierno de El Salvador, “Plan Quinquenal de Desarrollo 2010-2014”, pag.91 y 96.
Ibid.
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En el marco del PPP y del SIEPAC se apresta la privatizacion de las empresas
publicas: Empresa de Transmision Eléctrica Salvadorefia (ETESAL), Geotérmica
Salvadorefia (GESAL) y las presas hidroeléctricas propiedad de CEL. La privatizacion de
la generacion hidroeléctrica es un vector que también estimularia la privatizacion del
agua, dado que las principales presas hidroeléctricas se ubican en el cauce del Rio
Lempa —zona infiltraciéon del agua que abastece el sistema del AMSS (Area Metropolitana
de San Salvador); ademas, trasladar las presas a manos privadas exigiria modificar del
Art. 105 de la Constitucion que prohibe la propiedad territorial que exceda a las 245 Has.
dado que los embalses superan con creces este limite, y con ello se abre la posibilidad de
la reinstalacion del latifundio, quebrando los vestigios de la reforma agraria'*.

e Laprivatizacion de la Seguridad Social en El Salvador

Parece innegable que dicho sistema estd en crisis, debido principalmente al
desmantelamiento del Estado de Bienestar y su principal componente: la Seguridad Social
que se han planteado alternativas a la prestacion de este servicio, sobre todo a partir del
auge del modelo neoliberal. Una de ellas consistira en su privatizaciéon: es decir, el paso
de una institucion dependiente del Estado y bajo su responsabilidad y cargo para
convertirse en un mecanismo privado de ahorro gestionado por empresas privadas, aun
cuando el papel del Estado seguiria siendo importante, al obligar a la afiliacion (el sistema
no es voluntario) y al regular con detalle el régimen, garantizando inclusive el pago de

pensiones minimas, en algunos casos™*,

La propuesta entonces del nuevo paradigma prestacional surge ante la
argumentacion del “agotamiento del sistema previsional clasico”, ya que éste ultimo es

“‘econdmicamente ineficiente” y “socialmente injusto”.

A esta crisis respondieron organismos multilaterales como el Banco Mundial que en
1994 hizo publico su informe titulado “Envejecimiento sin crisis: politicas para la

proteccion de ancianos y la promocion del crecimiento”, constituyéndose como un

2 |bid. pags. 109 y 110.

143 Rodriguez Meléndez, Roberto Enrique, "Neoliberalismo y modernizaciéon del Estado en El
Salvador Analisis de tres procesos: Privatizacion, desregulacion y descentralizacion, Universidad
Internacional de Andalucia Sede Iberoamericana Santa Maria de La Rabida, 2006, pag. 17
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documento importante e influyente en Latinoamérica para la adopcion de este nuevo

sistema de prestacional***,

La estrategia del Banco Mundial gira en torno de dos hipétesis centrales. La primera
es que un sistema de pensiones totalmente capitalizado acrecentara el ahorro global y
conducird al aumento de las inversiones productivas y del crecimiento econémico. La
segunda es que, merced a las ventajas de la competencia y de la independencia de

intervenciones politicas, sera mas eficaz que un sistema publico.

En otras palabras, podriamos decir que para el modelo promocionado por el BM la
politica de crecimiento incluye —o debe de incluir- una determinada politica previsional,
gue no es otra que la sustitucidn de los actuales sistemas por fondos de pensiones, por
medio de regimenes organizados como cuentas individuales administradas por empresas
privadas. Esta via estaria orientada prioritariamente —o por lo menos, perseguiria como

objetivo- solucionar un problema de déficit fiscal.

La influencia del modelo ha tenido éxito sobre todo en Latinoamérica ya que para
1997 se estimaba que de 221 regimenes de Seguridad Social existentes en 173 paises en
el mundo sélo 8 habian experimentado el cambio de paradigma prestacional comenzado
con Chile en 1981, para seguir con México, Argentina, Bolivia, Colombia, Peru, Uruguay y
El Salvador.

Sobre la base de este “paradigma” arrancaria -muy influenciado por los
posicionamientos de entidades crediticias como el BM-, en El Salvador el proceso de
sustitucion del “Sistema de Seguridad Social Clasico” por un sistema obligatorio de
cuentas de ahorro individuales para pensiones, administrado por el sector privado

empresarial.

2.7 EVOLUCION - CALIFICACION DE RIESGO SOBERANO DE EL SALVADOR

Las calificadoras de riesgo de crédito son instituciones que evalian la capacidad y
voluntad de pago del emisor de deudas o titulos valores. Después de un andlisis
cualitativo y cuantitativo las calificadoras de riesgo asignan a instituciones financieras,

paises, bonos o titulos valores, una nota o calificacion que pertenecen a una escala

% bid. pag. 111.
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preestablecida por la agencia calificadora. Cada una tiene su propia escala de evaluacion,
pero en definitiva todas miden lo mismo y tienen el mismo objetivo: informar a los
inversionistas en general, de los aspectos macros y micro-econémicos de un pais, una,

institucion de gobierno, institucion financiera, corporacion o un valor especifico™®.

Otra definicion seria, las calificadoras de riesgo son empresas privadas dedicadas a
la evaluacion de un pais desde el punto de vista politico, econémico y social la cual da
una calificaciébn que sirve de instrumento para las decisiones de inversién y permite
mitigar el riesgo que supone invertir en activos financieros de diversos prestatarios, ya

sean estos paises, entidades estatales, provincias, ciudades o empresas™*®.

Los servicios de nota o calificacion de riesgo de crédito que ofrecen las agencias
calificadoras, permite al comprador estar completamente actualizado para la toma de

decisiones de inversion.

La calificacibn es una opinion de una entidad independiente especializada en
estudios de riesgo, sobre la calidad crediticia de una emision de titulos. De esta manera
las sociedades calificadores de valores promueven la eficiencia y estabilidad en el

mercado de valores.

Existen varias agencias calificadoras de riesgo de crédito, sin embargo, las mas
reconocidas a nivel internacional son: Standard and Poor, Moody's Investors Service,
Fitch & Rating y Duff & Phelps

La evaluacion del riesgo crediticio se basa en el andlisis de la interrelacion de los
elementos tanto cualitativos como cuantitativos que afectan o pueden afectar el
cumplimiento de los compromisos financieros adquiridos por un emisor. Entre los
cualitativos se encuentran factores tales como: entorno macroeconémico, sector en que
desarrolla su actividad, posicion competitiva a nivel nacional e internacional, planes y
estrategias, calidad de la administracién, innovaciones tecnoldgicas oportunidades de
mercado y politicas de control y auditoria. La calificacion también implica el analisis
cualitativo que evalla aspectos contables, financieros, de mercado, proyecciones, flujos

de ingresos y egresos, productividad, proveedores, clientes, entre otros.

1% perez, Jorge, “Rol de las Agencias Calificadoras de Riesgo”, pag. 1, disponible en:

http://www.usma.ac.pa/biblioteca/Profesores/JorgePerez/ROL%20DE%20LAS%20AGENCIAS%20
CALIFICADORAS%20DE%20RIESGO%20I1.pdf, consultado (02-07-11).
8 bid. pag. 111.
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La calificacion de riesgo ofrece ventajas para el desarrollo del mercado de valores,

entre las que se pueden mencionar:

¢ Contribuye a una mayor transparencia y uso de la informacion en el mercado de
titulos de deuda.

o Facilita a los inversionistas institucionales disefar portafolios de inversién
balanceado de acuerdo con el riesgo.

e Permite a los inversionistas involucrar facilmente el factor riesgo en la toma de
decisiones y tener un pardmetro de comparacion del mismo entre alternativas

similares de inversion.

En las clasificaciones de riesgo de la deuda soberana, las agencias calificadoras
utilizan letras, que a su vez se agrupan en dos grupos denominados, respectivamente,

grado de inversion y grado especulativo.
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CUADRO 2.14.
NOMENCLATURA DE CLASIFICACIONES DE RIESGO

Standard & Fitch- Duff &
Poor's Moody's IBCA Phelps
Grado de inversion
Maxima Calidad AAA Aaa AAA AAA
Alta Calidad AA+ Aat AA+ AA+
AA Aa2 AA AA
AA- Aa3 AA- AA-
Fuerte capacidad de Pago A+ A1 A+ A+
A A2 A A
A- A3 A- A-
Capacidad adecuada de Pago BBB+ Baa1 BBB+ BBB+
BBB Baa2 BBB EBB
BBB- Baa3 BBB- BBB-
Inversiones Especulativas
Pago probable pero incierto BB+ Ba1 BB+ BB+
BB Ba2 BB BB
BB- Ba3 BB- BB-
Alto riesgo B+ B1 B+ B+
B B2 B B
B- B3 B B-
Dudosa probabilidad de pago
oportuno CCC+ Caat
CccC Caa2 CC DDD
CCC- Caa3
cC Ca
c c
Incumplimiento D DD DD

Fuente: Gorfinkiel y Lapitz, “Globalizacién, Riesgo pais y alternativas”.

Cuando una deuda soberana recibe el grado de inversion, significa que la empresa
calificadora no tiene ninguna duda de que el pais en cuestion cumplira con sus
compromisos de deuda; con grado especulativo, significa que existe algun grado de
riesgo para el inversionista en la adquisicion de titulos de deuda.

En otros términos, el proposito de estos tipos de calificaciones es dar una sefial a los
inversionistas sobre la seguridad de pago de los documentos de deuda que adquieran de

cierto pais. Esto genera una demanda de titulos de los paises calificados.
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CUADRO 2.15

ESCALA DE CALIFICACION DE RIESGO DE CORTO PLAZO UTILIZADA POR LAS
PRINCIPALES CALIFICADORAS DE RIESGO

alta capacidad de pago en tiempo, si tiene una caracteristica crediticia especialmente

A1 fuerte, se asigna una calificacién de A1+

A2 buena cap_acidad de pago en tiempo pero grado de riesgo respecto a las A1 es mayor
y la capacidad de pago en tiempo podria verse afectada por cambios adversos.

A3 adecuada capacidad de pago pero capacidad tiene mas posibilidades de verse afecta-

da ante cambios adversos que obligaciones de mayor categoria.

B  |capacidad de pago en tiempo es incierta

C  |existe un alto riesgo de incumplimiento

D |Obligaciones que actualmente hayan incurrido en incumplimiento

E Obligaciones para las cuales no se dispone de informacién adecuada

Fuente: Gorfinkiel y Lapitz, “Globalizacién, Riesgo pais y alternativas”.

Todos los afios, la proyeccion de ingresos principalmente corrientes del gobierno ha
sido sobreestimada y sin tener en cuenta la larga etapa de desaceleracion por la que
sigue atravesando la economia, de fragil y artificial estabilidad s6lo mantenida por las
remesas de salvadorefios que residen en particular en Estados Unidos y el
endeudamiento pulblico mediante préstamos con organismos internacionales, la
colocacion de bonos estatales y la emision de Letras del Tesoro para aliviar necesidades
temporales de liquidez, deuda de corto plazo pagadera en menos de un afio, que después

se transforma en un problema de insolvencia financiera.

Es aqui donde surge la colocacion de los bonos en el mercado financiero y el papel
que juegan las calificadoras de riesgo para darles una calificacion sea favorable o
especulativo. La siguiente grafica hace referencia a la evolucion del riesgo soberano en El

Salvador.
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GRAFICO 2.9.

HISTORIA DEL RIESGO SOBERANO DE EL SALVADOR
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Fuente: FUSADES,”Informe de Coyuntura Econémica 3er trimestre” julio-septiembre 2010.

El Salvador tuvo un grado de inversion Baa3 a través de la Calificadora Moody's, un

grado que muestra que carece de cualidades de inversion, y caracteristicas especulativas.

La firma Calificadora de Moody’s baj6é en el afio 2009 los bonos estatales
salvadorefios del escalén Baa3, el mas bajo de los de la categoria de grado de inversion,
a la de Bal, que es la calificacion mas alta de los de la categoria de grado especulativo.

Moody's asignd, ademas, una perspectiva negativa.

Segun el Vicepresidente de Moody's, Mauro Leos, las razones de la baja en la
calificacion de los bonos salvadorefios se debid al colapso de la actividad econémica que
condujo a un shock negativo en las rentas del gobierno, lo cual comprometid la

perspectiva fiscal en el corto plazo.

Alejandro Alle, analista econémico y columnista de El Diario de Hoy, mencioné que la
baja en la calificaciobn de riesgo para los bonos gubernamentales de El Salvador es
consecuencia de la crisis econémica global, que ha generado una caida en las remesas
familiares y en las exportaciones. Alle afiadid que otro factor es la falta de madurez y el

grado de polarizacién politica que impera en el pais.
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Para Standard & Poor’s, segin muestra la gréfica 2.9 en el afio 1999, aumentd la
calificacion soberana del pais de “BB” a “BB+”. Esta decisién se basé en su momento,
gracias a los programas de reformas estructurales, asi también por el compromiso del
Gobierno en cuanto al manejo de las politicas fiscal y monetaria. En el afio 2009, bajo la
calificacion crediticia para El Salvador desde “BB+” a “BB”. La entidad dijo que esta refleja
los efectos de la crisis internacional en la economia local y, principalmente, en la situacion

fiscal del pais.

Una menor calificacion refleja una menor capacidad de pago, por lo que el pais
debera ofrecer mejores tasas de interés en las emisiones que haga a futuro en los

mercados internacionales.

El nuevo nivel crediticio del pais ilustra “los efectos de la crisis econdmica global en la
tendencia futura de la economia del pais y consecuentemente en su desempefio fiscal”,
dijo S&P.

El analista Ricardo Perdomo indicé que el progresivo deterioro de la economia,
especialmente sobre el aumento del déficit fiscal, permitia prever que las calificaciones

bajarian.

“Al caer la calificacion, los inversores demandan prima mas alta para comprar bonos,
y si es El Salvador el que los emite tiene que dar mayor interés”, dijo Perdomo. La emision
de LETES llegé a superar el 10% de rendimiento en 2008, que es una deuda de muy

corto plazo.

Armando Arias, presidente de la Asociacibn Bancaria Salvadorefia (ABANSA),
coincidio en el sentido que “una variable muy importante para fijar el costo del dinero es la
calificacion del emisor: lo que probablemente ocurrira es que tiene que haber un atractivo

mas para cualquier tipo de deuda”.

Perdomo advirtié que cuando baja la calificacién, los papeles (bonos, titulos, etcétera)
ya en venta en el mercado tienden a venderse con descuento. Aqui puede afectarse los

bonos de las pensiones.**’

147 a Prensa Gréfica, “S&P Baja Calificacién de El Salvador a “BB”, Disponible en:

http://www.laprensagrafica.com/economia/nacional/32743-sap-baja-calificacion-de-el-salvador-a-
bb.html (Consultado 03-07-2010).
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El economista y ex presidente del Banco Central de Reserva, Rafael Barraza, declaré
que debido a que la economia mundial ha hecho que el crecimiento econdémico
disminuya, muchos paises estdn sufriendo una baja de sus ingresos fiscales y en
cualquier andlisis de riesgo crediticio eso significa un empeoramiento en la calidad del
crédito, porque "a mayor riesgo se aplica mayor tasa de interés por el financiamiento
externo, lo cual impacta al sector corporativo y publico si recurre al endeudamiento

privado”.

Asi la agencia Fitch Ratings, bajo la calificacion de riesgo soberano de El Salvador en
el afio 2009, a raiz de la incertidumbre y politica que atravesoé el pais debido a divisiones
politicas y polarizacién dentro de los partidos politicos. Fitch advirtié que la perspectiva de
la calificacion es negativa, es decir, que es posible que en la siguiente evaluacion decidan

bajarla aun mas.

Una calificacion de riesgo soberano como anteriormente se detalld, indica qué tan
buena paga es un pais, y es un factor importante en los momentos en que los Estados
buscan financiamiento internacional. Una mala calificacion implica que hay riesgo de que
el pais incumpla sus pagos y, en cambio, una calificacion alta lo coloca como buen sujeto

de crédito.

El hecho de que El Salvador baje en su clasificacion de riesgo puede causar que, a
futuro, el pais tenga que pagar intereses mas altos por los bonos que venda en el

mercado internacional.

Como ya se ha dicho en otras ocasiones, el interminable endeudamiento para financiar el
también inacabable déficit presupuestario, ha conducido rapidamente a una estructura de
endeudamiento cada vez mas costosa porque las tasas de interés a pagarse por los

bonos son varias veces mas caras que las de los préstamos.

Sin embargo, el presidente del Banco de Reserva opina diferente “Los dictamenes
desfavorables emitidos en su oportunidad por Moody's y Standard & Poor's, no han
desmotivado a los inversionistas a adquirir bonos salvadorefios. Ello no significa, desde
luego, que a los inversionistas no les preocupe el mayor riesgo crediticio que supone el
deterioro de la situacion fiscal del pais. Lo que refleja es que los inversionistas efectian
su propio andlisis de riesgo, frecuentemente con independencia de lo que dictaminen las

calificadoras de riesgo.” Carlos Acevedo, Presidente del Banco Central de Reserva.
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Todo esto refleja el estado de la economia del pais, que esta muy deteriorada a raiz
de la dependencia que tiene de Estados Unidos. Las calificaciones se deben de tomar
como un indicador para evaluar las finanzas del pais, aunque también segun el ex director
de finanzas de la Comision Europea y de Goldman Sachs Internacional "Las calificaciones
pueden ayudar a alguien a tomar una decision pero nunca deben considerarse como el

anico criterio para definir una inversion".

2.8 BALANCE DE LOS NIVELES DE ENDEUDAMIENTO A NIVEL
CENTROAMERICANO

Los paises centroamericanos han experimentado profundas transformaciones
econémicas a través de la década de los noventa y entre las cuales podemos mencionar:
(1) que se ha pasado a economias mas abiertas al comercio internacional, a las corrientes
de inversion extranjera y a los movimientos de capitales; (2) los mercados han pasado a
dominar mas la asignacién de los recursos humanos y financieros; y (3) la limitada
intervencion del Estado ha dado paso a la iniciativa empresarial privada como el principal

motor de desarrollo*®.

La deuda publica de los paises centroamericanos experimentd también importantes
cambios en ese mismo periodo. Por un lado, los paises mas pobres y mas fuertemente
endeudados, Nicaragua y Honduras, se convirtieron en sujetos de la iniciativa HIPC, de
alivio de la deuda externa de paises pobres altamente endeudados. El Salvador, en
cambio, que tenia un nivel de endeudamiento inferior, experimentd un aumento
significativo de su deuda publica, especialmente a partir de 2002 debido a los terremotos.
En Guatemala la deuda se mantuvo estable a un nivel inferior a un 20% del PIB,

confirmando asi su posicién como el pais menos endeudado de América Central*.

A finales de 1998, la deuda externa centroamericana, incluyendo a Panama, sumaba

$ 22,465 millones de dodlares. En términos anuales, cada ciudadano centroamericano

1“8 Avendafio, Néstor: “La deuda externa de Centroamérica y los casos criticos de Nicaragua y

Honduras”, Managua, 1999.
%9 |nstituto Centroamericano de Estudios Fiscales (ICEFI), “La Politica Fiscal en la Encrucijada, el
caso de América Central”, Guatemala, pag. 36.

120



produce $ 1,672.0 dolares; debe al resto del mundo $ 648 ddlares y recibe un monto neto

de recursos externos oficiales y privados por $ 148 dolares™.

Para el afio 2004, el nivel de deuda publica en la regién centroamericana fue de
36,706 millones de délares, representando el 51% del PIB regional.™* Esto es el reflejo de
la impotencia que existe en estos paises de generar sus propios recursos para financiar
las necesidades del sector publico, por lo que acuden a financiamiento externo. El pago
de esta deuda se convierte en una carga que impide la orientacién de estos recursos a
inversion social para mejorar los niveles de vida de la poblacién y la posibilidad de
erradicar la pobreza.

El siguiente cuadro muestra la evolucién de la deuda centroamericana en los afios
2004-2009.

CUADRO 2.16.
DEUDA EXTERNA DE LOS PAISES CENTROAMERICANOS

(MILLONES DE DOLARES)

CostaRica | ¢ 3.883,70 |$ 3.625,80 | $3.607,20 | $ 3.634,10 | $ 3.570,60 | $ 3.589,20
El Salvador | ¢ 4.777,90 | $ 4.976,90 | $5.692,60 | $ 5.444,30 | $ 5.837,30 | $ 6.550,30
Guatemala | ¢ 3.843,90 | $ 3.723,20 | $3.958,30 | $ 4.226,00 | $ 4.382,40 | $ 4.927,60
Honduras $ 5.214,45 | $ 4.452,60 | $3.017,00 | $ 2.026,30 | $ 2.326,20 | $ 2.438,80
Nicaragua | $ 5.391,00 | $ 5.348,00 | $4.526,70 | $ 3.384,60 [ $ 3.511,50 | $ 3.660,90
Panama $ 7.219,19 | $ 7.579,60 | $7.788,33 | $ 8.275,59 | $ 8.477,29 | $ 10.150,15

Total $ 31.316,95

Fuente: Elaboracion propia con base en los Bancos Centrales y Ministerio de Hacienda y

Finanzas de Centroamérica.

En el cuadro anterior se observa que en el afio 2004, los paises con mas alto
endeudamiento externo fueron Honduras, Nicaragua y Panama, y la menor deuda la
represento el pais de Guatemala. En el afio 2006 y 2007 hay variaciones importantes. Por

un lado, El Salvador increment6 la deuda externa seguido de Panama; por otra parte

150

o Avendafio, op. cit., pag. 120.

Bautista Guevara, Erick Alexander, “Capacidad de Pago de la Deuda Pais y sus Perspectivas
en el Corto, Mediano y Largo Plazo en El Salvador (Periodo 1998-2005)", Tesis, Universidad de El
Salvador, 2006, pag. 44.
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Honduras y Nicaragua redujeron la carga de la deuda debido a la iniciativa HIPC. Para el
afo 2009, el pais con mayor deuda externa fue Panama y en segundo lugar El Salvador;
y los paises con menor carga de deuda externa fueron Honduras Nicaragua. La suma de
la deuda externa centroamericana fue de $31.316,95 millones de dolares.

GRAFICO 2.10
DEUDA EXTERNA DE LOS PAISES CENTROAMERICANOS
(EN MILLONES DE US$)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del cuadro anterior.

La siguiente grafica representa el monto de la deuda publica total de los paises
centroamericanos para el afio 2009. Segun ICEFI, Panama fue el pais con mayor deuda
externa con $11,102,24 millones seguido de El Salvador $10,728,23. La situaciéon de El
Salvador era preocupante, debido que el pais es una economia dependiente de Estados
Unidos, y la economia ha sido sostenida por las remesas que provienen de ese mismo
pais. No obstante Panama por su grado de inversion, tenia posibilidades de hacerle frente
a un mayor endeudamiento debido a sus altas de tasas de crecimiento. Los paises con

menos deuda externa total fueron Honduras y Guatemala.
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GRAFICO 2.11
CENTROAMERICA: DEUDA PUBLICA TOTAL, 2009
(EN MILLONES DE US DOLARES)

Fuente: Instituto Centroamericano de Estudios Fiscales (ICEFI), “La deuda publica ¢ Qué es y cual
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es la situacion actual en Centroamérica?, 2010.

La Gréfica 2.12 muestra la deuda total centroamericana en porcentaje del PIB.

GRAFICA 2.12
CENTROAMERICA: DEUDA PUBLICA TOTAL
2000 Y 2009
EN PORCENTAJE DEL PIB
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Fuente: Instituto Centroamericano de Estudios Fiscales (ICEFI), “La deuda publica ;Qué es y
cudl es la situacion actual en Centroamérica?, 2010.
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El Instituto Centroamericano de Estudios Fiscales (ICEFI) comparé la deuda publica
total en porcentaje del PIB, de los afios 2000 y 2009. Para el afio 2000 Nicaragua y
Honduras tuvieron el mayor monto de la deuda en porcentaje del PIB, y nueve afios
después Nicaragua y Panam& ocupaban la primera posicion. Entre los porcentajes
menores de la deuda para el afio 2000 se encontraba Guatemala y El Salvador y
posteriormente para el afio 2009, Guatemala y Honduras.

2.8.1 ¢ Es sostenible la deuda publica en los paises de Centroamérica?

La evolucion de la deuda publica tradicionalmente ha jugado un papel importante en
el desempefio econbmico de la regidon centroamericana. En los afios noventa, la

disminucién de la deuda publica parecia allanar el camino para cuentas fiscales sanas.

Las iniciativas para la reduccion de deuda beneficiaron a paises como Honduras y
Nicaragua. Sin embargo, en la actualidad, las adversas noticias llegadas desde los paises
desarrollados en torno a la deuda publica, han levantado el tema en Centroamérica, en

donde poco se sabe sobre la sostenibilidad de la deuda en el mediano plazo*®.

El manejo de la deuda publica depende, en buena medida, del comportamiento del

déficit publico, tanto en tiempos de bonanza econémica como en momentos de crisis.

En términos de servicio de la deuda, la region ha disminuido el peso de esta en el
presupuesto publico. Resultan particularmente importantes los procesos de amortizacién

de la deuda llevados a cabo en los ultimos afios en Costa Rica y Panama.

En términos de mediano y largo plazo, los resultados de los ultimos estudios
presentados por la CEPAL, permiten concluir que existen problemas potenciales sobre la
sostenibilidad de la deuda publica en la mayoria de paises de Centroamérica. No

obstante, los resultados son ambivalentes para Guatemala y Honduras™.

El estudio de Paunovic*, concluy6 que la situacion de sostenibilidad de la deuda

publica no fue alarmante, pero destacé que hay luces amarillas que apuntan a la

%2 |nstituto Centroamericano de Estudios Fiscales (ICEFI), “Lente Fiscal Centroamericano”,

1Psgblicaci(’)n Periddica Cuatrimestral N° 2 afio 01, Guatemala, octubre 2010, pag. 18.

Ibid.
%% paunovic, Igor, “Sostenibilidad de la Deuda Publica en los Paises Nortefios de América Latina”,
publicado por CEPAL, 2005, pag. 13.
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necesidad de un monitoreo permanente. El analisis de sensibilidad de la deuda ante una
interrupcion subita de los flujos de capital externo, puso de manifiesto que el menor
crecimiento y el alza en las tasas de interés fueron los factores mas importantes que

contribuyeron al deterioro de la situacion fiscal en los paises.

Por su parte, el andlisis de sostenibilidad de la deuda publica externa, elaborado por
la CEPAL mediante la utilizacién de la metodologia de limites maximos, mostré que en el
mediano plazo no se previo un problema de sostenibilidad de la deuda publica externa.
Sin embargo, choques en los ingresos fiscales, en particular en El Salvador y Panama,
obligarian a los paises a ajustar su gasto a niveles imposibles de sostener.

2.9 CONCLUSION
De acuerdo a lo expuesto se concluye que:

a) El elevado nivel de endeudamiento que ha alcanzado el Sector Publico No Financiero
(SPNF) es insostenible en el mediano plazo, lo cual impone revisar otras fuentes
alternativas de ingresos publicos que garanticen la viabilidad de las finanzas del
Estado para evitar una inminente crisis de insolvencia fiscal, que podria ser muy dificil

de superar.

b) La cuantia de endeudamiento refleja los niveles de endeudamiento contraidos por El
Salvador con diferentes organismos multilaterales y bilaterales. La deuda publica
ascendi6 de $ 6,404.30 en 2004 a $ 9,861.50 en 2009.

c) Los principales acreedores de El Salvador son el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF). La deuda no
constituye un problema financiero, si va aparejada de un buen manejo administrativo-
fiscal pero en la Administracion Saca las finanzas del Estado se vieron seriamente
comprometidas, debido al elevado déficit fiscal, desmedidos gastos corrientes y el

crecimiento de la deuda externa.

d) Ante una situacion de insolvencia el Gobierno del presidente Funes tuvo que efectuar
la reorientacion de dos préstamos (uno del BIRF por US $450 millones y otro del BID
por US $ 500 millones) y la emision de nueva deuda publica para el afio 2009 y afios

subsiguientes. Ambas reorientaciones argumentaron los efectos adversos por la crisis
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f)

9)

h)

econdmica, y la insuficiencia de los recursos disponibles para hacer frente al impacto

negativo de dicha crisis en las finanzas publicas.

De acuerdo al plan quinquenal del presidente Saca, los sectores que recibieron
mayor aporte de financiamiento externo fueron el area social, econémico y politico. El
pago y servicio de la deuda demandaron recursos del erario nacional que restaron

apoyo a necesidades propias del desarrollo social y a la infraestructura econémica.

Las diferentes modalidades de endeudamiento durante el periodo 2004-2009
demuestran el alto endeudamiento publico externo generado en la Administracion del
presidente Saca. Durante su gestibn se dio un cambio en el patrén de
endeudamiento, a través de los fideicomisos y Certificados de Inversién Provisional
(CIP). De igual forma la deuda externa del Gobierno Central mediante la colocacion
de bonos fue utilizada y sigue teniendo como destino el financiamiento de gastos
corrientes y el pago de deuda publica, violandose la Constitucién de la Republica y el
Art. 92 de la Ley Organica de la Administracion Financiera del Estado, Ley AFI, que
prohibe que el endeudamiento publico sea utilizado para financiar gastos corrientes.

Los gastos que realiz6 el Estado en el periodo de referencia, son mayores a los
ingresos, lo que ocasiond un déficit fiscal en las finanzas del estado. Esto debido al
uso de recursos externos para gastos corrientes y a una menor recaudacion de

impuestos.

Los condicionamientos de los organismos financieros como el caso del FMI, exigen
gue los paises en vias de desarrollo, adopten politicas para resolver los problemas
de la balanza de pagos, definan garantias adecuadas para el uso temporal de los
recursos, y aseguren la solvencia y buen manejo de las finanzas puablicas, mediante
estrategias de devaluacion de la moneda, reduccién drastica del gasto publico,

eliminaciéon de subsidios, etc.

La mision de las calificadoras de riesgo no solo consiste en evaluar la deuda que
emiten los paises o instituciones financieras, sino que también valoran la
incertidumbre politica de un pais. Una calificacién de riesgo soberano puede ser un
factor importante en los momentos en que los estados buscan financiamiento

internacional, y esperan ser sujetos de crédito.
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i) Del istmo centroamericano, El Salvador, el fuerte vinculo financiero con EE.UU.,
resultado de la dolarizacion y la estrecha y directa relacion entre los emigrantes con

su pais, intensifico terriblemente el impacto de la crisis.
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CAPITULO 1Il

PLANEACION, NEGOCIACION, EJECUCION Y CONTROL DEL FINANCIAMIENTO
PUBLICO EXTERNO EN EL SALVADOR

El presente capitulo, se enmarca en la hipétesis de trabajo siguiente: “las Instituciones
publicas nacionales han sido poco transparentes y eficientes en el manejo de los créditos
internacionales durante el periodo 2004-2009, especialmente en el sector salud, con
obras de infraestructura inconclusas y elevacion de costos adicionales a los previstos para

el Estado salvadorefio”.

En los proyectos de financiamiento externo existen procesos legales y operativos
establecidos por las fuentes de financiamiento externo, asi como por la parte
gubernamental del Estado receptor de los recursos. Tales procesos deben cumplirse por
las Partes, en las diferentes etapas de gestion de los recursos, pero especialmente en la
negociacién, aprobacion y ejecucién de los proyectos, recayendo en la parte receptora de
los fondos que es el gobierno, las mayores responsabilidades. Sin embargo, las
principales deficiencias se presentan en las unidades gubernamentales ejecutoras de los
proyectos, donde tradicionalmente ha existido ineficiencia, falta de transparencia y

muchas veces hasta malversacion de los recursos.

Se parte del estudio de la planificacion de proyectos de financiamiento externo, sus

implicaciones y los principales destinos a nivel sectorial y nacional.

Seguidamente, se detalla el proceso de negociacién de los préstamos externos, las
politicas y parametros en relacion a la asignacion del financiamiento, fortalezas,

debilidades y sus resultados a nivel nacional.

Asimismo, se toma un ejemplo de un proyecto de salud para plasmar las etapas que

conllevan los diferentes procesos.

Posteriormente se describe la etapa de ejecucion y evaluacion, dando a conocer las
entidades responsables de la ejecucion, monitoreo, evaluacion y auditorias de los

proyectos con financiamiento externo asi como sus fortalezas y debilidades.
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3.1 ENTIDADES ENCARGADAS DE LA ELABORACION Y PLANIFICACION DE
PROYECTOS DE FINANCIAMIENTO EXTERNO

Para abordar propiamente el tema de las entidades encargadas de la elaboracion y
planificacion de proyectos de financiamiento externo es necesario establecer el marco
juridico de la cooperacion internacional que incluye la cooperacion financiera

reembolsable.

La cooperacion internacional hacia El Salvador se desarrolla con base en los

instrumentos juridicos nacionales siguientes™:

e Constitucion de la Republica de El Salvador, de 1983. Titulo VI, Capitulo I, Seccién
Tercera, Tratados, Art. 144 al 149 y Capitulo 1l, Organo Ejecutivo, Art. 168,

numerales del 1° al 5°.
¢ Ley Organica de la Administracion Financiera del Estado y sus reformas (Ley AFI).

¢ Reglamento de la Ley Organica de Administracion Financiera del Estado. Decreto
Ejecutivo N° 82, de agosto de 1996.

e Reformas al Reglamento Interno del Organo Ejecutivo. Diario Oficial N° 100, Tomo
N° 363, del 1ro. De junio de 2004, Decreto N° 1 del Consejo de Ministros.

e Presupuesto Extraordinario para la Reactivacion Econdémica (PERE) y Secretaria
Técnica de Financiamiento Externo (SETEFE), Decreto Legislativo N° 206; Diario
Oficial N° 80, Tomo N° 279, del 1 de mayo de 1983.

Las instancias o instituciones que conforman el marco institucional y son las
encargadas de la gestion de los créditos publicos externo en El Salvador, en su orden

son:
a. Presidencia de la Republica

La Presidencia de la Republica de El Salvador, participa en la gestion y negociacion
de la cooperacion internacional, particularmente en dirigir las relaciones exteriores y de

cooperacion; celebrar y hacer cumplir los tratados y convenciones internacionales;

135 Ministerio de Relaciones Exteriores, “Manual de gestién de la cooperacion internacional en El

Salvador”, San Salvador, El Salvador, 2006.
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someterlos a la ratificacibn de la Asamblea Legislativa; velar por la eficaz gestion y
realizacion de los negocios publicos, y mantener ilesa la soberania de la Republica y la
integridad del territorio, con el fin Gltimo de procurar la armonia social, conservar la paz, la

tranquilidad y la seguridad de la persona humana.

b. Secretaria Técnica de la Presidencia (STP)

La STP es la encargada de priorizar, asignar y administrar la distribucién sectorial de
la cooperacién técnica y financiera —tanto reembolsable como no reembolsable- que
gobiernos, organismos internacionales y entidades extranjeras otorguen al Estado
salvadorefio, con la finalidad de aprovechar al maximo los beneficios de la misma para el
desarrollo del pais, en concordancia con el Plan de Quinquenal y con las politicas de las
fuentes cooperantes; conjuntamente con el Ministerio de Relaciones Exteriores,
particularmente con la Direccion General de Cooperacion Externa (DGCE) y la Secretaria
de Estado o entidad correspondiente, segin su area de competencia, se encarga de
evaluar la orientacion de los recursos de cooperacion internacional, de definir y evaluar
las estrategias y lineas de accién y de analizar y compatibilizar las demandas nacionales

de cooperacion con la oferta, politicas y estrategias de las fuentes cooperantes.

c. Ministerio de Relaciones Exteriores de El Salvador (RREE)

Actia como entidad facilitadora y constructora estratégica de relaciones entre El
Salvador y el resto del mundo a nivel bilateral, regional y multilateral, coadyuvando al

cumplimiento de la agenda nacional.

En virtud de lo anterior, el Ministerio de Relaciones Exteriores es el interlocutor para
las gestiones oficiales que se establecen entre las entidades gubernamentales, los
gobiernos de otros paises y los organismos internacionales. Su participacion en materia
de cooperacion internacional se presenta en las etapas de negociacion y suscripcion de

convenios o acuerdos de cooperacién con las fuentes cooperantes.
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d. Ministerio de Hacienda (MH)

Tiene la competencia de administrar la cooperacién de caracter reembolsable
(préstamos a través de la Direccién General de Inversion y Crédito Publico (DGICP).
Estas atribuciones estan conferidas en el articulo 36, numerales 5, 22 y 23 del

Reglamento Interno del Organo Ejecutivo.

Esta modalidad de cooperacién, en la etapa de gestion y negociacion, se realiza en
coordinacion con el Ministerio de Relaciones Exteriores, la Secretaria Técnica de la
Presidencia. Posteriormente, en la etapa de suscripcion, el Ministerio de Hacienda (MH),
propone los proyectos de decreto para la emisiébn o contratacién de préstamos al sector
publico y administracién del servicio de la deuda publica al Presidente de la Republica,

quien los presenta a la consideracion del Organo Legislativo.

Por otra parte, el MH es la entidad gubernamental que tiene el mandato de programar
y asignar los fondos de contrapartida o aportes con los recursos propios a los programas
y proyectos bajo la modalidad de cooperacion no reembolsable, cuyos montos y
porcentajes estan de acuerdo a lo pactado con la fuente cooperante y amparados en el

instrumento juridico suscrito.

e. Instituciones del Gobierno Central — Oficinas de Enlace de la Cooperacion

Internacional (OECI)

“Estas instancias figuran dentro de la estructura organica de las instituciones publicas,
gue cumplen con el rol de oficina sectorial de cooperacion y son la contraparte o enlace
institucional directo para coordinar la gestién y ejecucion de los programas, proyectos y
actividades especificas de cooperacion, previamente negociados y firmados con la
DGC/RREE, la STP y el Ministerio de Hacienda, conforme a las politicas y planes
institucionales, y segun sea la modalidad e instrumentos de cooperacién gque se

establezcan™'*.

A continuacion se presenta un esquema de como se desarrolla la gestién de la

cooperacion internacional a través de las diferentes entidades publicas.

%8 |bid. pag. 132.
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FIGURA 3.1
ESQUEMA GLOBAL DE LA COORDINACION DE LA COOPERACION
INTERNACIONAL
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Fuente: Ministerio de Relaciones Exteriores, “Manual de gestion de la cooperacién

internacional en El Salvador”, San Salvador, El Salvador, 2006.

Conocidas las entidades responsables de gestionar los créditos internacionales a
continuacion se detalla el proceso inicial para que un préstamo sea aprobado y
posteriormente ejecutado.

3.1.1. Fases del proceso de planificacion y formulaciobn de proyectos de

financiamiento externo

Para solicitar financiamiento con el fin de realizar una inversion publica es necesario
presentar un documento de proyecto el cual debe de haber cumplido la fase de disefio

antes de entrar en ejecucion. La siguiente figura muestra tal proceso.
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FIGURA 3.2

FASES DEL PROCESO DEL CICLO DEL PROYECTO

-
C IDEA )
El ciclo de vida del proyecto 7
se inicia con la identificacion : C PERFIL >
del problema, necesidad u Pre-inversion | < I
oportunidad que requiere una
colucion < PREFAC;IES[L[DAD >
Se compone de las siguientes \ C FACTIBILIDAD )
fases: - I
Inversién | J < DISERO >
I
ﬂ ( EJECUCION >

-

o
Operacién { C OPERACION >

Fuente: Ministerio de Planificacion Nacional y Politica Economica (MIDEPLAN), “Ciclo de vida
de los proyectos: Curso de preparacion de proyectos”, Division de planificacion, estudios e

inversién, Costa Rica, pag. 4.

De acuerdo a la figura anterior las fases del proceso para la realizacibn de un
proyecto se divide en tres etapas: pre-inversién, inversion y operacién que a la vez se
subdividen cada una de ellas como muestra la figura anterior. En la siguiente figura se

aprecia lo que conlleva cada una de las etapas.
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FIGURA 3.3

FASES SEGUN TIPO DE PROYECTOS

IDEA Identificacién de problemas y planétgiamientu de ideas para la solucion de
05
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Hosgigales secundarios,
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{I—' fb'
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W

Disefo arquitectonico, Ingenieria de Detalle, Programacion de actividades

EJECUCION Construccion de las obras o Ejecucion de las actividades

OPERACION Generacion de los beneficios, Evaluacion Ex — Post

i

Fuente: MIDEPLAN, pag.17.

Realizado el proceso de disefio, las solicitudes de crédito publico son presentadas en
la Direccion General de Crédito Publico del Ministerio de Hacienda, como lo menciona el
articulo 87 de la Ley AFIl: “Para que se les confiera la autorizacion del Ministro de
Hacienda para iniciar los tramites de las operaciones de crédito publico, las entidades e
instituciones del sector publico, sujetas a las disposiciones generales de la presente Ley,
deberan presentar la solicitud respectiva a la Direccion General de Inversion y Crédito
Publico, con toda la informacion referida al proyecto o proyectos de inversion a ejecutarse,
asi como la documentacion e informacion financieras que sean requeridas para el analisis
y los informes pertinentes y los compromisos financieros que del mismo se derivan para el

Gobierno Central”.

Asimismo el articulo 88 de la ley AFI menciona que “La Direccion General de
Inversion y Crédito Publico elaborard un informe especifico para el Ministro de Hacienda,

con relacion a cada una de las solicitudes, en el que se hard constar un resumen de: La
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descripcion del proyecto, las condiciones financieras del crédito, los organismos que
intervienen en la ejecucion del proyecto, el andlisis financiero de la entidad beneficiaria del
crédito, su capacidad de endeudamiento, los requerimientos de aporte local y su
incidencia en el presupuesto general del Estado o en el presupuesto institucional, segun

sea el caso, y las conclusiones y recomendaciones”.

Descrito este proceso formal de solicitud de créditos externos, se desata una
pregunta esencial: ¢si se presenta un proyecto ante los Organismos Multilaterales, por

qué hay complicaciones y a veces casos de malversacion de fondos?

Para ejemplificar este caso se analiza un proyecto del area de salud titulado
“Proyecto de Reconstruccion de Hospitales y Extension de Servicios de Salud” de aqui en
adelante “Proyecto RHESSA” en el cual se detalla el proceso y como esto afecté a la

deuda externa.

“En el ano 2001 EIl Salvador sufrié el efecto de dos terremotos en los que murieron
1,260 personas, se destruyeron ocho hospitales; y 113 de los 361 establecimientos de
salud, fueron destruidos o gravemente dafiados. En total, el 55% de la capacidad para

proveer servicios de salud fue afectada.

Debido a la destruccion causada por los terremotos, el pais enfrentaba grandes retos
en términos de eficacia y cobertura de los servicios de salud, principalmente a favor de los
hogares pobres. Sélo el 66% de los salvadorefios tenian acceso a los servicios de salud,
ya que 2 millones no contaban con acceso o tenian acceso limitado a los mismos. Esta
poblacion estaba dispersa en zonas rurales y zonas urbanas marginales, situacién que

hoy en dia persiste”*’.

Ante tal situacién el Gobierno efectué los trAmites respectivos y conjuntamente con
un equipo consultor del BIRF, formularon un proyecto (Project Appraisal Document) para
llevar a cabo el préstamo que posteriormente fue presentado al Departamento de Crédito

Publico del Ministerio de Hacienda.

%7 BIRF,” Proyecto RHESSA”
http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/BANCOMUNDIAL/EXTSPPAISES/LACINSPANISH
EXT/ELSALVADORINSPANISHEXTN/0%2c%2ccontentMDK%3a21274696~pagePK%3a1497618
~piPK%3a217854~theSitePK%3a454643%2c00.html, (Consultado: 05-09-11).
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Ante la interrogante de porqué las planificaciones fracasan adn cuando el proceso se
haya realizado correctamente se pueden sefialar dos razones: una estrategia inapropiada
y una pobre implementacién. En el sentido siguiente:

Puede ser inapropiada la estrategia debido a:

recopilacién inexacta de la informacién

¢ no se ha entendido la verdadera naturaleza del problema

e esincapaz de lograr el objetivo deseado

e no encajan los recursos de la organizacién con el entorno o no es realizable.
o Puede serimplementada la estrategia de forma pobre, debido a:

e sobreestimacion de los recursos y habilidades

e fracaso de coordinacion

e intento poco efectivo de obtener el soporte de otros

e subestimacion de los recursos de tiempo, personal o financieros necesarios

e fracaso en seguir el plan establecido.

La contraparte para presentar una buena planificacion de proyecto es ejemplificado

por la siguiente figura:
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FIGURA 3.4

EXITO DE UN PROYECTO

ADECUADA PLANIFICACION

EQIPO COMPETENTE Y
CON BUENA
VOLUNTAD

RESPETO DE LOS
COMPROMISOS DE LAS
DIFERENTES PARTES

OTROS FACTORES '

Fuente: Comisién de las comunidades europeas, “Manual de gestion del ciclo de un proyecto,

enfoque integrado y marco l6gico”, Uruguay, 2001, pag. 11.

Particularmente en el caso del proyecto RHESSA, la planificacion del proyecto, fue
realizada por consultores del Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF),
no incluyendo un costo real en la parte de pre factibilidad, incapacidad en los
administradores del proyecto, como lo veremos posteriormente, retrasos en el tiempo de
ejecucion, sobreestimacion de los recursos y habilidades, recopilacion inadecuada de la
informacion, debido a que en el estudio de suelo en la reconstruccion de hospitales no fue

pertinente®®,

%8 Entrevista con el Ing. Luis Alberto Escobar, Jefe de la Unidad de Proyectos del Ministerio de

Salud, San Salvador, 11 de octubre de 2011.
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3.2 Principales destinos sectoriales de los proyectos

De acuerdo al Plan Quinquenal del presidente Saca, los proyectos de inversion
publica fueron destinados al area social, y también contribuyeron con algunos Objetivos
del Milenio tales como: reducir la mortalidad de los nifios, mejorar la salud materna y
combatir el VIH-SIDA.

Segun el articulo 82 de la Ley AFI, “el Subsistema de Inversion y Crédito Publico,
tendrd como finalidad obtener, dar seguimiento y controlar recursos internos y externos,
originados por la via del endeudamiento publico. Tales recursos solamente podran ser
destinados al financiamiento de proyectos de inversion de beneficio econémico y social,
situaciones imprevistas 0 de necesidades nacionales y convenidas para refinanciar los
pasivos del sector publico, incluyendo los intereses respectivos. En lo relativo a la
Inversion Publica, ésta debera compatibilizarse con los objetivos de Desarrollo Nacional y
Sectorial, y con los recursos disponibles, coordinando la accién estatal en materia de

inversiones con el Programa Monetario y Financiero, y el Presupuesto Publico”.

Asi, a raiz de los terremotos del 2001, ante la destruccién de los hospitales, “el
Gobierno de El Salvador -GOES- establecié un plan maestro para reactivar los servicios
de salud en todo el pais. El plan seria ejecutado por el Ministerio de Salud Publica y
Asistencia Social (MSPAS) y estaba orientado a reparar oficinas centrales y laboratorios,
rehabilitar o reconstruir los hospitales mas importantes que redujeron significativamente
sus operaciones desde los terremotos, y extender servicios de salud y nutriciébn basicos

con un enfoque materno infantil en los municipios mas pobres del pais™*°.

El objetivo principal del proyecto RHESSA era recuperar la operatividad de los siete
hospitales mas dafiados por los terremotos (componente |) y mejorar las condiciones de
salud de la poblacion méas vulnerable que reside en las regiones central, paracentral y
norte de El Salvador (Componentes I, lll y IV). El proyecto esperaba alcanzar estos
objetivos por medio de: (i) la reconstruccion de los hospitales dafiados; (ii) la extension de
la cobertura de servicios esenciales de salud y nutricion a través de participacion
comunitaria y, (iii) el fortalecimiento de la capacidad institucional del MSPAS para

desarrollar e implementar politicas y programas de salud; pero cabe sefialar que desde un

%9 BIRF, “Proyecto Rhessa”, op. cit. pag. 137.
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inicio del proyecto RHESSA se cre6 como un unidad auténoma, separada del Ministerio

de Salud lo que ocasion6 anomalias en el proceso de la ejecucion del préstamo.

3.3. ETAPA DE NEGOCIACION Y APROBACION

El acceso a los préstamos del pais es a través de los organismos financieros
internacionales tales como: el Banco Mundial (BM), el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), Banco Centroamericano de Integracion Econémica (BCIE), etc. Cada organizacion
tiene su forma de llevar a cabo las negociaciones de los créditos. La importancia de los
organismos para la estabilidad del sistema financiero y el apoyo a la actividad productiva;
se siguen canalizando a través de los recursos aprobados por los organismos financieros

internacionales.

También cabe sefialar que no se puede prescindir en su totalidad del financiamiento
externo dada la deficiencia de nuestro sistema impositivo, la falta de ahorro interno, la
falta de inversion privada y por la interdependencia econdmica mundial que existe hoy en
dia. Es alli donde las negociaciones de los proyectos se ven condicionadas desde un

inicio.

3.3.1. Politicas y parametros de los organismos financieros internacionales en

relacion a la asignacioén del financiamiento externo (Caso Banco Mundial)

Los proyectos y actividades del Banco se rigen por las politicas operacionales, que
tienen por objeto asegurar la solidez econémica, financiera, social y ambiental de las
operaciones. Se encuentran detalladas en el Manual de Operaciones del Banco, donde se
brinda orientacion para llevar esas politicas a la practica (“normas de procedimiento del
Banco’ y “practicas recomendadas”)'®°.

Entre los principales tipos de politicas catalogadas en el Manual se cuentan las

siguientes:

0Banco Mundial, “Politicas del Banco Mundial”, disponible en:

http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/BANCOMUNDIAL/PROJECTSSPA/0,,contentMDK:
21008261~menuPK:2805191~pagePK:41367~piPK:51533~theSitePK:2748767,00.html
(Consultado 06-09-11).
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e Politicas sobre instrumentos y productos comerciales, que establecen normas
sobre instrumentos de financiamiento, estudios econdmicos Yy sectoriales,

asistencia técnica, donaciones, garantias y otros productos del Banco.

e Politicas de salvaguardia, que incluyen politicas y evaluaciones ambientales
concebidas para evitar perjuicios no intencionales a terceros y al medio ambiente.
Se han elaborado politicas de salvaguardia especificas sobre habitats naturales,
control de plagas, bienes culturales, reasentamiento involuntario, poblaciones
indigenas, seguridad de las presas, proyectos en cursos de agua internacionales y
proyectos en zonas en litigio.

e Politicas fiduciarias, que incluyen las normas que rigen la gestion financiera, las
adquisiciones y los desembolsos. También existen normas detalladas para
la seleccion de consultores y la adquisicion de bienes y contratacion de obras en
los proyectos financiados por el Banco Mundial.

o Politicas de gestibn, que abarcan campos tales como el seguimiento y la

evaluacién de proyectos.

Durante las negociaciones de los préstamos, el Banco Mundial acuerda con el pais
prestatario el objetivo de desarrollo y los resultados del proyecto o programa de que se
trate, los indicadores de desempefio que se utilizaran (para medir los efectos y el nivel de
buenos resultados del proyecto) y un plan para llevarlo todo a la practica. Cuando el
préstamo se ha aprobado y entra en vigor, el prestatario lleva el proyecto o programa a la

practica con arreglo a las condiciones acordadas con el Banco Mundial.

El Banco Mundial supervisa la forma en que se utiliza cada préstamo y evallua los
resultados. Todos los préstamos estan regulados por politicas operacionales, cuya
funcion es garantizar que las operaciones sean racionales desde el punto de vista

econdémico, financiero, social y ambiental.

Parametros:
Después que el Reporte de Evaluacion elaborado por el personal del Banco (SAR) y la
Evaluacién Ambiental (EA) han sido considerados y el jefe de la division ambiental

Regional ha autorizado el proyecto el Banco y el gobierno prestatario, negocian los plazos
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y condiciones del proyecto; pueden incluirse condiciones para el uso de fondos

destinadas a mitigar los impactos sociales, ambientales, sobre pueblos indigenas, etc.

Se elabora un acuerdo financiero en el que se definen las condiciones del préstamo y
se redactan los acuerdos que comprometen legalmente a las partes; ademas establece el
cronograma de ejecucion del proyecto. Se escribe la versidon final del SAR y éste es
presentado por el Presidente del Banco al Director, junto con el Memorandum del
Presidente (MOP). El Director somete entonces el préstamo a votacion, pudiendo exigir
que se incluyan condiciones adicionales para el préstamo. Al aprobarse, éste finaliza la
tapa de negociacion y aprobacion®®.

Informacion y participacion en lafase de negociacion por el Banco Mundial

La version final del Reporte de Evaluacion y el Memorandum del Presidente (SAR y
MOP) y el Acuerdo de Préstamo se ponen a disposicién del publico después de la reunién
del directorio y su votacion, aunque de estos documentos, se puede excluir informacion

considerada confidencial, por el gobierno prestatario®®.

Durante esta etapa, no existen mecanismos formales de participacion publica. En
general, cuando un proyecto es sometido a la aprobacion del directorio ya han sido
negociados todos los aspectos y no hay muchas posibilidades de introducirles cambios
importantes. Sin embargo, si uno o varios directores plantean objeciones a una propuesta
de préstamo determinada, por lo general el proyecto no se presenta hasta que se
resuelvan tales problemas; ésta constituye la Ultima oportunidad para tratar de influir

sobre un proyecto.

Es importante tener en cuenta que los directores ejecutivos reciben copia de la
evaluacién ambiental 120 dias antes y del SAR un par de semanas antes de la reunién en
que se vota la aprobacién del préstamo, y que algunos de ellos envian una copia de este
SAR a sus gobiernos para recibir directivas acerca de la forma en que deberan votar. En

el caso concreto de los Estados Unidos de América el gobierno es de los pocos que esta

1ot Programa Salvadorefio de Investigacion sobre Desarrollo y Medio Ambiente (PRISMA), “El

Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo”, Operaciones en Centroamérica y Guia de
fégceso a Informacion y Participacion Puablica, 1996.
Ibid.
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dispuesto a compartir estos documentos con las ONGs aunque no lo exija la normativa

del Banco.

Esto abre una oportunidad a la participacion de los grupos afectados y ONGs. Estos
deben tratar de establecer contacto con el Director representante de su pais, o a través de
nexos con ONGs u otros grupos solidarios de los principales paises donantes, con los
Directores de esos paises. Con ello puede lograrse que se introduzcan modificaciones a
las condiciones de un préstamo para abarcar aspectos ambientales y sociales que hayan

guedado pendientes o inconclusos, antes de su presentacion formal al Directorio.

Lo anteriormente mencionado durante el proceso de negociacion realizado por el

Banco Mundial, se resume en el siguiente cuadro:

CUADRO 3.1

NEGOCIACION Y PRESENTACION DE UN CREDITO AL BANCO MUNDIAL

Acciones Documentos

disponibles

Version final del SAR, No existen
el MOP y el Acuerdo de mecanismos formales,
Préstamo se ponen a pero es importante
tratar de influir a través

Responsable Participacion

Pais prestatario
y Banco Mundial

-Se negocia y acuerdan los plazos y
condiciones del proyecto, incluyendo
medidas para mitigar los impactos

sociales y ambientales.

-Se escribe la version final del SAR vy el
Presidente del Banco lo presenta al
Directorio junto con el MOP.

-Al someter el préstamo a votacion, el

disposiciéon del publico
después de la votacion,
excluyendo de ellos
informacion
confidencial.

de los Directores
Ejecutivos, del propio
pais o de paises
donantes

Directorio puede exigir que se incluyan
condiciones adicionales.

-Ambas partes firman el Acuerdo de
Préstamo.

Fuente: PRISMA, “El Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo”, Operaciones en

Centroamérica y Guia de Acceso a Informacion y Participacion Publica, 1996.

3.3.2. Negociacion de los proyectos con los organismos financieros internacionales

y gobiernos amigos. Fortalezas, debilidades y sus resultados a nivel nacional

Desde el punto de vista técnico, la descripcién del modo en que interactian las partes
involucradas, la conformacién de los equipos, los medios utilizados, sus comportamientos
y las practicas de negociacion empleadas, no nos brinda una interpretacion completa de
lo que ocurre en la realidad; desde el punto de vista de los intereses nacionales, lo que
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esta en juego es la efectiva contribucion a la formulacién y materializacién de una politica

publica, por lo que es necesario entender el enfoque técnico, pero también superarlo.

De esta experiencia se desprende que el proceso de negociacién es afrontado por dos
actores con expectativas muy distintas; los funcionarios del Banco Mundial se presentan
de manera estricta, en tanto responden a las pautas propias de una institucion financiera
multilateral; por su parte, el equipo negociador demuestra una actitud de cooperacion en
la negociacién, priorizando el compromiso con la politica publica a implementar desde el
Estado nacional. Estas dos maneras distintas de enfocar el proceso de negociacion de un
préstamo, por momentos pueden ser convergentes a los objetivos del proyecto que se
negocia y alinearse con los puntos de vista del pais, y en ocasiones pueden ser

divergentes y manifestarse como conflictiva.

La principal conclusién que se desprende de esta experiencia es que, en el proceso
de negociacion de un préstamo se manifiestan dos ldgicas: a) la encarnada por los
funcionarios de las entidades financieras multilaterales y bilaterales, que tratan de
responder a sus intereses organizacionales y a estrategias politicas de naturaleza global
y, b) la que interpreta a un estado nacional con acceso restringido al mercado financiero

internacional y con sus propias prioridades nacionales.
De acuerdo a como se salden las contradicciones que se generan al expresarse estas
dos ldgicas en el terreno de la negociacion, dependerd desde la suerte de un simple

proyecto, hasta el éxito o el fracaso de una politica de Estado.

Las fuentes financieras de alguna manera siguen el siguiente proceso en la etapa de

negociacion:
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CUADRO 3.2

LA SECUENCIA ADMINISTRATIVA COMO PARTE DE NEGOCIACION EN EL CICLO
DEL PROYECTO

*Redaccién y aprobacion del Convenio de Préstamo

*Documento de Proyecto o PAD ( Proyect Apraissal Document)

*Informe de Proyecto. En el caso del BID es el documento sobre el cual se basa el
Contrato de Préstamo y, obviamente, es anterior al mismo.

*Aprobacion en el Directorio del BM/BID

*Decreto del Poder Ejecutivo.

*Firma del Contrato de Préstamo

Fuente: Canievsky, Carlos “X| Congreso Internacional del CLAD sobre la Reforma del Estado y de
la Administraciéon Publica, Ciudad de Guatemala, 7 - 10 Nov. 2006”.

3.3.3. Marco legal de la actividad financiera que ampara el proceso de negociacion

en el sector publico de El Salvador

El proceso de negociacién de préstamos internacionales, con garantia soberana, es
decir con respaldo del Estado, tiene su base juridica en la Ley Organica de Administracion
Financiera del Estado, el Reglamento de la Ley Organica de Administracién Financiera del
Estado y la Constitucién de la Republica™®.

En el reglamento de la ley Organica de Administracién Financiera del Estado se

encuentra plasmado quienes iniciaran la etapa de negociacioén.

Segun la seccidn lll. Gestién, negociacion y contratacion de préstamos externos.

Gestién

Art. 150.- La Direccion General de Inversion y Crédito Publico (DGICP) establecera

los contactos y organizara la informacion referida a fuentes y organismos de

183 portal de Transparencia Fiscal, Administracion Financiera “Reglamento de la ley Organica de

Administracion Financiera del Estado” disponible en:
http://www.transparenciafiscal.gob.sv/portal/page/portal/PTF/Marco_Normativo/Administracion_Fin
anciera, (consultado 16-09-11).
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financiamiento, la cual servird de orientacién al equipo negociador para el analisis de las
condiciones financieras y contractuales e iniciard la gestion de financiamiento ante los
organismos financieros, de conformidad con lo estipulado con el articulo 87 de la Ley,
comunicando a las instituciones beneficiarias para que se incorporen al proceso de

negociacion.

Las negociaciones de financiamiento de los proyectos con los organismos financieros
incluirdn Unicamente aquellos proyectos que hayan sido incorporados en el Programa de
Inversion Publica de Mediano Plazo y cuenten con la solicitud de financiamiento del
Ministerio de Hacienda.

Negociacion de la Deuda Directa

Art. 151.- La negociacién de la Deuda Directa serd atribucion de la DGICP y ésta

sera el interlocutor directo con el organismo o institucion financiera.

La institucion beneficiaria de los recursos sera responsable de los aspectos técnicos
gue garanticen el desarrollo apropiado de los programas y proyectos.

Equipo negociador

Art. 152.- En toda negociacion la DGICP conformara y coordinara un equipo técnico
negociador interdisciplinario e interinstitucional que posea experiencia y conozca los

principales antecedentes del financiamiento y del proyecto.

Negociacion de la Deuda Garantizada

Art. 153.- En el caso de la deuda garantizada, en la etapa de negociacién
intervendran funcionarios de la DGICP con el propésito de asesorar en la negociacion

financiera y contractual del contrato.
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Legalizacion

Art. 154.- El tramite legislativo para la autorizacion de la suscripcién de Contratos de
deuda directa y garantizada, y de aprobacion de los mismos, es responsabilidad del
Ministerio de Hacienda. Para estos efectos, la entidad e institucion beneficiaria del

proyecto suministrara toda la informacion de apoyo requerida por la DGICP.

Cuando el Contrato de Préstamo sea suscrito en idioma diferente al castellano, las
instituciones beneficiarias del crédito deberan proporcionar una traduccién oficial a este

idioma.

Art.148.- de la Constitucion de El Salvador: Corresponde a la Asamblea Legislativa
facultar al Organo Ejecutivo para que contrate empréstitos voluntarios, dentro o fuera de
la Republica, cuando una grave y urgente necesidad lo demande, y para que garantice
obligaciones contraidas por entidades estatales o municipales de interés publico. Los
compromisos contraidos de conformidad con esta disposicién deberan ser sometidos al
conocimiento del Organo Legislativo, el cual no podra aprobarlos con menos de dos
tercios de votos de los Diputados electos. El decreto legislativo en que se autorice la
emisién o contratacion de un empréstito debera expresar claramente el fin a que se
destinaran los fondos de éste, y en general, todas las condiciones esenciales de la

operacion.

Como ejemplo de contratacién de un préstamo de financiamiento externo, se presenta el
del Caso del Sector Salud, ya mencionado: “PROYECTO RHESSA” PRESTAMO BIRF —
7084 —ES.

Después de la negociacion, se llevo a cabo la suscripcion del Convenio de Préstamo
por US$169.4 millones: el 11 de enero de 2002 (BIRF US$142.6; GOES US$26.8), con un
periodo de reembolso de 17 afios incluyendo 5 de periodo de gracia. La aprobacién del

préstamo por parte de la Asamblea fue el 3 de junio de 2003.

La disponibilidad presupuestaria se tuvo en julio de 2004 y la primera contratacion de

obra se realiz6é en marzo de 2006

Durante todo el periodo de ejecucion hubo cuatro modificaciones para reasignar

fondos entre categorias de inversion, todas las cuales fueron aprobadas por el BIRF:
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o Septiembre de 2003. Modificada por A.L., aprobada por BIRF, reforzar los
montos de 4 hospitales y extension de cobertura.

e Marzo 2006. Solicitada por MH y aprobada por BIRF, atender necesidades

de extensién de cobertura y adquisicion de equipo médico.

o Febrero 2008. Solicitada por MH y aprobada por BIRF, para reforzar la

categoria de obras y consultorias.
e Octubre de 2009. Solicitada por MH y aprobada por BIRF.

La ultima modificacion fue solicitada por la actual Administracion como Unica manera
de finalizar los hospitales inconclusos, saldar las deudas heredadas antes del 31 de mayo
de 2009 por la anterior administracion (San Vicente, Zacatecoluca, Usulutan y San

Miguel) y facilitar los disefios del nuevo hospital de maternidad.

3.4 EVALUACION Y EJECUCION DE PROYECTOS DE INVERSION PUBLICA CON
FINANCIAMIENTO EXTERNO

3.4.1 Evaluacién en la etapa de pre-inversion

Por evaluacion de proyectos de inversién publica se entendera el proceso
mediante el cual se establece la conveniencia o inconveniencia de ejecutar un proyecto el

cual permite recomendar la asignacion o no de recursos de inversion al mismo.**

En dicha evaluacion se debe incluir la evaluacién socioeconémica, la evaluacion privada y

la evaluacién del medio ambiente.
a) La evaluacion socioeconémica

Es el proceso por el cual se determinan y comparan los beneficios y costos atribuibles
a la ejecucion del proyecto, con el objetivo de emitir un juicio sobre la conveniencia de su

ejecucion en lugar de otros. Para ello, debe identificarse y cuantificarse los bienes y

184 “Contenido minimo del estudio de identificacion”. Disponible en:
www.uagrm.edu.bo/unid.../esquema_identif.doc (Consultado: 20-08-11).
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servicios que producirda y utilizara el proyecto para lograr sus objetivos, los cuales deben

ser valorados con sus respectivos precios sociales'®.
Indicadores de Evaluacion Socioeconémica:

Con el proposito de garantizar la eficiente asignacién de los escasos recursos
publicos destinados a la inversion, se establece que la decision de ejecutar un proyecto
de inversion publica debera tomarse con base a los indicadores de evaluacion
socioecondmica, los cuales determinaran el efecto neto del proyecto en el bienestar de la

poblacion.

Para tal efecto, las entidades ejecutoras deberan utilizar los siguientes indicadores
socioeconomicos: el Valor Actual Neto Socioecondémico (VANS), y el Costo Anual

Equivalente Socioeconémico (CAES).
b) La evaluacion privada

Es el proceso por el cual se determinan y comparan los beneficios y costos atribuibles
a la ejecucion del proyecto desde el punto de vista del inversionista privado, con el
objetivo de emitir juicio sobre la conveniencia de que dicho inversionista privado pueda
involucrarse en el proyecto y asignar recursos financieros al proyecto. Con dicho fin, debe
identificarse y cuantificarse los bienes y servicios valorados con los precios de mercado

vigentes™®.
Indicadores de evaluacion privada:

Una vez determinada la conveniencia de ejecutar el proyecto, es necesario
complementar la decisién con la determinacion de la sostenibilidad operativa del mismo.
La sostenibilidad operativa no es mas que la capacidad del proyecto para garantizar el

autofinanciamiento al menos de sus costos de operacion.

La sostenibilidad operativa sera determinada con base en el Valor Actual Neto Privado
(VANP) resultante de la evaluacion privada del proyecto sin financiamiento, y se utilizara

bajo el siguiente criterio:

% |a evaluacién de los proyectos, y los principales estados financieros. Disponible en:

http://www.monografias.com/trabajos82/evaluacion-proyectos-estados-financieros/evaluacion-
Pﬁréoyectos-estados-financierosZ.shtml (consultado 20-08-11).
Ibid.
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e Cuando el VANP del proyecto es mayor o igual a cero se recomendara la

ejecucion del mismo.

e Cuando el VANP del proyecto es negativo, pero en valor absoluto menor al monto
de la inversion, se podra ejecutar el proyecto siempre y cuando la tasa interna de

retorno sea mayor gue cero.

¢ Cuando el VANP del proyecto es negativo, pero en valor absoluto mayor al monto
de la inversién, se recomendard la ejecucion del proyecto siempre y cuando la
entidad ejecutora disponga de un plan de sostenibilidad del proyecto que garantice
la disponibilidad de recursos financieros tanto para la evaluaciéon como para la
operacion deficitaria.

c) Evaluacién del medio ambiente

Todos los proyectos a formular por las instituciones o entidades, deberan dar
cumplimiento a lo establecido en la Ley de Medio Ambiente y en la parte del estudio
correspondiente a la evaluacién del impacto ambiental, ésta debera contar con la
aprobacién del Permiso Ambiental del Ministerio de Medio Ambiente y Recursos

Naturales™®’.
Parametros de valoracién para la evaluacion de los proyectos

Con el prop6sito de homogeneizar los resultados de la evaluacion de los proyectos de
manera que los mismos sean comparables, el SAFI-DGICP establece parametros de
valoracion de beneficios y costos que deberan aplicar todas las entidades del sector
publico salvadorefio para la evaluacion de sus proyectos de inversion, tanto

socioeconémica como privada. A continuacion se detallan dichos parametros™.

Los precios sociales de los tres insumos basicos de la economia: la divisa, la mano de
obra y la tasa de descuento, que reflejan el costo de oportunidad para el pais, de
utilizarlos en un proyecto. Estos precios sociales deben utilizarse para valorar los
beneficios y costos de todos los proyectos cuyos beneficios pueden ser estimados, y por

lo tanto, realizar su evaluacion socioeconémica. Para dicho fin, el SAFI-DGICP, debe de

17 |bid. pag. 148.
%8 Ministerio de Hacienda, “Reglamento de la Ley Organica de Administracion Financiera del
Estado de El Salvador” y “Manual Técnico del Sistema de Administracion Financiera Integrado”.
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oficializar al inicio de cada afo, los factores de conversion de los valores de mercado de

dichos insumos bésicos, a sus correspondientes valores sociales™®.

Ante la ausencia de estimaciones resultantes de estudios especificos para el pais, se
pueden utilizar los valores de paises similares o de organismos financieros

internacionales.

Los parametros de beneficios y costos unitarios, que constituyen precios tipo de
unidades de beneficio y costo agregados por cada tipo de proyecto, deberadn estar

expresados tanto a precios de mercado como también a precios sociales.

Los parametros costo-eficiencia, que constituyen precios de proyectos tipo expresados
en unidades anuales equivalentes, y que corresponden a beneficios especificos, podran
aplicarse solamente para apoyar la toma de decisiones de inversion en proyectos cuyos

beneficios no se puedan cuantificar ni valorar.
Asistencia técnica y capacitacion de proyectos publicos

Las instituciones o entidades del sector responsables de la formulacion de estudios de
proyectos seran los encargados de capacitar al personal técnico, para lo cual deben
apoyarse en la cooperacion internacional y universidades del pais.

El SAFI-DGICP, es responsable de'™:

¢ Difusién, divulgacion y aplicacion de las normas, instructivos y metodologias de

pre-inversion.

e Desarrollo y difusién de instrumentos y metodologias de apoyo al proceso de

preparacion y evaluacién de proyectos.

3.4.2 Ejecucion del proyecto

Dentro de los proyectos ejecutados en El Salvador con financiamiento externo, existe
una gran controversia entre lo que es y lo que deberia de ser, pues en muchos casos
puede darse hasta malversacion de fondos; en otros casos los proyectos quedan

inconclusos por diversas razones, entre ellas la falta de capacidad de las instituciones

150



para asumir el proyecto y llevar a cabo su ejecucion tal como se habia planeado. El punto
principal es la responsabilidad que tiene el prestatario de que el proyecto se lleve a cabo
con la debida diligencia de conformidad con eficientes normas financieras y técnicas de
acuerdo con los planes, especificaciones, calendario de inversiones, presupuestos,

reglamentos y otros documentos aprobados en la etapa de ejecucion.

Las instituciones financieras no llegan a establecer cosas tan concretas, eso es
responsabilidad de las unidades ejecutoras. Entre las principales fallas de ejecucion por
parte de las unidades nacionales ejecutoras se puede citar. Los procesos burocraticos
para realizar procesos de adquisiciones de equipos, materiales e insumos en general, asi
como para la contratacion de servicios y sobre todo, para la realizacion de obras de
infraestructura fisica. El problema se complica especialmente por el proceso de
aprobaciébn que en muchos casos realiza la fuente de financiamiento externo,

dependiendo los montos de financiamiento.

Respecto a los precios y licitaciones, en los contratos para ejecucion de obras,
adquisicion de bienes y prestaciones de servicios para el proyecto, se deben pactar a un
costo razonable que serd generalmente el precio mas bajo del mercado, tomando en

cuenta los factores de calidad-eficiencia y otros que sean del caso.

En cuanto a los recursos, el prestatario debera aportar oportunamente todos los
recursos adicionales o0 de contrapartida a los del préstamo que se necesiten para la
completa e ininterrumpida ejecucion del Proyecto. Si durante el proceso de desembolso
del financiamiento se produce un alza del costo estimado del proyecto, la institucion
financiera podra requerir la modificacion del calendario de inversiones para que el

prestatario haga frente a dicha alza.

Durante el periodo de ejecucion del proyecto, el prestatario debera demostrar a la
institucion financiera crediticia, que dispondra oportunamente de los recursos necesarios

para efectuar la contribucion local al proyecto durante dicho periodo.
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3.4.3. Sistema de Informacion Financiera, Inspecciones e Informes
e Sistemade Informacién Financiera

Los recursos del financiamiento deberan ser depositados en la Cuenta Especial o en
las cuentas especiales para el Programa en especifico. El Prestatario debe
comprometerse a mantener registros contables y un sistema adecuado de control interno
y el rendimiento de informes en el que se incluyan entre otras cosas: Un sistema de
informacién financiera aceptable para la institucidon financiera crediticia que permita el
registro contable, presupuestario y financiero, y la emision de estados financieros y otros
informes relacionados con los recursos del financiamiento y de otras fuentes de
financiamiento, si ese fuera el caso; asi mismo debe manejarse la informacién financiera,

en registros y archivos fisicos, magnéticos, electronicos, etc.'™.

Asimismo, el prestatario debe comprometerse a conservar los registros originales del
proyecto, segun la reglamentacion de la fuente financiera por un periodo determinado de

afos, después de la fecha estipulada para el tltimo desembolso del financiamiento.
e Inspecciones

La institucién financiera crediticia podra establecer procedimientos de inspeccion que
juzgue necesarios para asegurar la ejecucion adecuada del programa. Por lo que, el
prestatario debera permitir a dicha institucibn que inspeccione y revise en cualquier
momento los registros y documentos que éste estime pertinente conocer. El personal que
envie o designe la institucion financiera crediticia para el cumplimiento de este propésito,
como investigadores, representantes o auditores o expertos debera contar con la total
colaboraciéon de las autoridades respectivas. Todos los costos relativos al transporte,

salario, y demas gastos de dicho personal, por lo general se hacen con cargo al préstamo.

Si el Prestatario se rehlsa a cumplir con la solicitud presentada por la institucién
financiera crediticia, o de alguna otra forma obstaculiza la revisién del asunto por parte
ésta, bajo su sola discrecion, se adoptan las medidas que tal fuente de financiamiento

considera apropiadas en contra del Prestatario®’?.

"' Basado en la revisién de los contratos de préstamo 2492/0OC-ES, 1782/0C-ES, 2068/BL-ES,
2069/0OC-ES y 2070/0C-ES, suscritos con el Banco Interamericano de Desarrollo, y el contrato de
7r2éstamo BIRF-7084-ES, suscrito con el Banco Mundial.

Ibid.
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e Auditorias

El Prestatario debe comprometerse a presentar a la institucion financiera crediticia, si
ésta lo solicita, un informe financiero auditado sobre el uso y destino de los recursos del
financiamiento. Dicho informe se presentara dictaminado por una firma de auditores
independientes aceptable a dicha instituciébn y de acuerdo con términos de referencia

previamente aprobados®”.

3.4.4. Rol del SAFI y la Corte de Cuentas de El Salvador en los proyectos de

inversién publica con financiamiento externo

El Sistema de Administracion Financiero Integrado (SAFI), tiene como finalidad
establecer, poner en funcionamiento y mantener en las instituciones y entidades del
sector publico, el conjunto de principios, normas, organizaciones, programacion, direccién
y coordinacién de los procedimientos de presupuesto, tesoreria, inversién y crédito
publico y contabilidad gubernamental. EI SAFI esta estrechamente relacionado con el
Sistema Nacional de Control y Auditoria de la Gestion Publica, que establece la Ley de la

Corte de Cuentas de la Republica*™.

Por otra parte, segun el art. 9 de la Ley Orgéanica de Administracion Financiera del
Estado de la Republica de El Salvador, la Corte de Cuentas de El Salvador tiene a su
cargo la fiscalizacién de la hacienda publica en general y de la ejecucion del presupuesto
en particular. Dentro de éstos se encuentra la fiscalizacién de la contrapartida de los
proyectos realizados con financiamiento publico externo, aunque esto sea Unicamente
para control interno, ya que en la mayoria de los casos dichas auditorias no tienen
caracter vinculante ante las instituciones financieras internacionales, a excepcion que sea

de comun acuerdo entre las partes.

Para la realizacion de dicho proceso la Corte de Cuentas tiene un manual de auditoria
gubernamental el cual proporciona a las personas encargadas, y que contienen
mecanismos o lineamientos que permiten evaluar y practicar una auditoria financiera
externa y operacional o de gestion a las entidades, asi como a organismos que

administren recursos del estado.

73 |bid. pag. 152.
1% Art. 7 de la Ley Orgéanica de Administracion Financiera del Estado. Republica de El Salvador.
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Segun la legislacion salvadorefia, existen diferentes tipos de auditoria gubernamental,

las cuales se detallan a continuacion:

e Auditoria Financiera

Es el examen de las transacciones, registros, informes y estados financieros; del
cumplimiento de la legalidad de las transacciones y el cumplimiento de otras
disposiciones; y del control interno financiero; con el objeto de emitir una opinién sobre la

razonabilidad de las cifras presentadas en los estados financieros.

e Auditoria Operacional o de Gestion

Es el examen y evaluacion de la gestion realizada por una entidad para determinar la
eficiencia, efectividad y economia sobre el uso de los recursos publicos, asi como el
desempefio de los servidores publicos, respecto al cumplimiento de las metas
programadas y el grado con que se estan logrando los resultados o beneficios previstos.
Como resultado de esta auditoria no se expresa opinién, solamente se elaboran
conclusiones y recomendaciones orientadas a mejorar la gestion de la entidad

auditada'™.

e Examen Especial

Se denomina examen especial a la auditoria que puede comprender uno o mas
componentes de los estados financieros, con un alcance menor al requerido en una
auditoria financiera, por lo que no es posible emitir una opinién sobre las cifras de los
estados financieros; o abarcar uno o mas elementos de la gestion, asi como el
cumplimiento de las disposiciones legales aplicables. Asimismo, se efectian examenes

especiales para investigar denuncias de diversa indole*®.

Fases para larealizacién de la auditoria de la Corte de Cuentas:

En la realizacion de la fase la de auditoria existen procesos los cuales son los que

realizan los auditores para la obtencion eficaz de lo que se busca auditar. Para poder

5 Corte de Cuentas de la Republica de El Salvador, “Manual de Auditoria Gubernamental.

1D%sponible en: www.cortedecuentas.gob.sv (Consultado: 12-08-11).
Ibid.
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realizar estas auditorias el auditor debe de pasar por tres fases las cuales son: la

planificacion de la auditoria, la fase de los examenes y la fase de informes.

e Laplanificacion de la auditoria

La planificacion de un trabajo de auditoria consiste en el desarrollo de un plan global
en funcion de los objetivos que se persiguen. La naturaleza, el detalle y el momento en
que se debe llevar a cabo la planificacion, varian segun la magnitud y especificidad de la
entidad a auditar, de las experiencias que el auditor tenga de la misma, del conocimiento
de la actividad que desarrolla, el entorno en que se desenvuelve y de la calidad del control

interno.

Una adecuada planificacibn requiere que se lleven a cabo una serie de
procedimientos de auditoria, referidos a investigaciones, entrevistas y otras pruebas
limitadas, que tienen por objetivo orientar la amplitud del examen, detectar posibles
dificultades en el trabajo a realizar y cualquier otro aspecto que pudiera limitar o afectar el

desarrollo de la auditoria.

La estimacion del tiempo debe incluir un detalle de las areas a examinar y el personal
integrante del equipo que las examinara. El establecimiento de un cronograma de
actividades es absolutamente imprescindible, aun admitiendo que pueden presentarse

problemas y situaciones imprevistas, susceptibles de modificar las previsiones iniciales.*”’

e El Examen

Segun la misma legislacién, la fase de examen, consiste en la revision o evaluacion
detallada del programa o actividad especifica auditada, con la amplitud necesaria para
alcanzar los objetivos de la auditoria. Implica recopilar y analizar la informacion necesaria
para considerar, justificar y presentar apropiadamente los hallazgos del auditor,

incluyendo las conclusiones y recomendaciones de ser necesarias.

La fase de examen sirve para llevar a cabo el plan de auditoria y utilizarlo como una base

para:

1) supervisar y controlar su progreso

Y7 Ibid. pag. 154.
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2) prever y solucionar problemas

3) dirigir los esfuerzos de revision segln sea necesario.

Los auditores deben asegurarse de que la informacion sea valida. Ademas de ser
vélida, debe ser fiable, suficiente y relevante. Para evaluar su fiabilidad, el auditor necesita
conocer la validez y adecuacion de su fuente. La informacion documentada es mas fiable
que la verbal. La informacion registrada puede, sin embargo, tener errores, por lo que los
auditores necesitan realizar pruebas para asegurarse de lo adecuado de la informacion

obtenida®’®,

e El Informe

La dltima fase de la auditoria es el informe donde se platean los descubrimientos y las
recomendaciones a los responsables directos de la gestion evaluada, a los que
requirieron la auditoria y a los destinatarios del informe. Cada informe debe, naturalmente,
revestirse del asunto y la naturaleza de los hallazgos comunicados. Es importante
presentar la informacién de una manera légica e incluir datos pertinentes sobre cada

atributo del hallazgo.

De lo expuesto anteriormente, se deduce como corolario la siguiente interrogante:
¢Se cumplen en El Salvador todos los procedimientos para lograr que los proyectos
lleguen a su objetivo fundamental que es favorecer a la poblacion salvadorefia? ¢En qué
radica que varios proyectos queden inconclusos o no alcancen los resultados y metas que
fueron planificados, aumentando el peso de la deuda y generando mas carga fiscal a la

sociedad?

En los apartados anteriores se ha dado elementos que dan una idea por qué la
ejecucion de los proyectos es deficiente. Pero tal vez una idea de la situacion a que puede
llegarse por la inadecuada ejecucion, se puede obtener del caso que se expone a

continuacion:

El siguiente estudio de caso se hace con base al informe del Ministerio de Salud
Publica y Asistencia Social de El Salvador sobre la ejecucion del Proyecto RHESSA, al

final se contrastara lo planteado con los resultados obtenidos.

78 |bid. pag. 154.
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3.5. Proyecto RHESSA (Préstamo BIRF-7084-ES)

El convenio de préstamo establecia que el proyecto estaba previsto a finalizar el 30 de
abril de 2007. ElI mismo, se estructurd con cuatro componentes y la distribucion de los

recursos se definio de la siguiente manera:

CUADRO 3.3
COMPONENTES DEL PROYECTO RHESSA
Monto
Descripcion Millone
s USD
$

Reconstruccion/ | 126.8
construccion 7
hospitales
. Extension de 17.7

cobertura de
servicios de salud
en las zonas norte
y Paracentral de El

Salvador
M. Fortalecimiento 14.8
institucional del
MSPAS
V. Costos operativos | 8.7
del programa
Comision Inicial (BIRF) 14
Total del Préstamo 169.4

Fuente: Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social, Informe de Ejecucion del Proyecto
RHESSA.

El convenio establecié en las condiciones generales aplicables a los Convenios de
Préstamo y Garantia para préstamos con margen fijo, de fecha 1 de septiembre de 1999,
las posibles enmiendas o modificaciones al contrato, las transferencias entre categorias y
las posibles modificaciones al contrato. Con base a tal marco legal el préstamo sufrié

modificaciones en las asignaciones originales, como se muestra en el siguiente cuadro:

157



CUADRO 3.4

ASIGNACION/REASIGNACION DE RECURSOS DEL PRESTAMO BIRF-7084
POR COMPONENTE (MILLONES DE DOLARES)

Componente | (Hospitales)

1 Cojutepeque, Cuscatlan 91 11.7 25
2 San Rafael, Sta Tecla, La Libertad 15.2 20.2 -5.0
3 Santa Gertrudis, San Vicente 140 225 -85
4 Santa Teresa, Zacatecoluca 8.2 139 5.7
5 San Pedro, Usulutan 76 134 -5.8
6 San Juan de Dios, San Miguel 165 33.0 -16.5
Subtotal hospitales T0.7 1145 439
7 Hospital de Maternidad 299 15 285
Componentes Il Iy IV G674 52.0 154
Comision Inicial 143 143 -
Total 169.4 169 .4 -

Fuente: Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social, Informe de Ejecucién del Proyecto
RHESSA.

En el cuadro anterior se observa como el desfinanciamiento en el rubro subtotal de
hospitales fue de US$43.9 millones que fue suplido por los fondos que estaban
destinados a la construccion del hospital de maternidad (US$28.5 millones), asi como de
los componentes Il, Il y IV, (US$15.4 millones) respectivamente.

En el proyecto estaba contemplado todo lo necesario para poder cumplir con las
metas programadas, ademas un sistema de monitoreo y evaluacion, el cual se encargaria
de evaluar el cumplimiento de objetivos y el logro de los resultados deseados. Dentro del
monitoreo estaba contemplado un sistema computarizado de administracién de
informacion para rastrear el progreso de las actividades, los productos y los gastos

durante la implementacién. También estaban contempladas evaluaciones formativas,
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evaluaciones de impacto y supervisiones y revisiones de avances y metas de periodo por
parte del BIRF'",

A pesar de haber quedado claras todas estas situaciones en el proyecto hay muchas
cosas que no han sido cumplidas, como es el caso de la demora por parte de la Asamblea
Legislativa de casi dieciocho meses para la aprobacion del crédito en el presupuesto de la
nacion. Otro punto critico fue la transicibn de gobierno, ya que en cada cambio de
gobierno se contraen cambios de personal, de estructura y de forma que limitan la
continuidad de los proyectos. Sin embargo, en las evaluaciones que se iban haciendo era
notorio que no se iba cumpliendo con lo convenido en cuanto a la buena utilizacion de los
fondos ya que segun fuentes del Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social se
encontraron varias irregularidades que llevaron a generar un endeudamiento aun mas
grande a El Salvador y los beneficios en algunos de los casos se redujeron y en otros no
se han dado, tal es el caso de la construccién del hospital de maternidad, afectando asi a

una gran poblacién de mujeres.

Dentro de las anormalidades encontradas a todo el proyecto se resumen las

siguientes'®.

e Para el 2009 se dieron una serie arbitrajes que tenian como base el mismo
esquema de reclamacion. Las demandas se basaban en un incremento del area
hospitalaria para aumentar la funcionalidad de los mismos, sin embargo el

MSPAS-RHESSA habia entregado con anterioridad anteproyectos arquitecténicos.

e Segln la nueva administracién del MSPAS, los disefios fueron modificados por la
empresa constructora y supervisora, aumentando el area original hospitalaria,
aduciendo mejor funcionalidad. Asimismo, el MSPAS alega que no existe nada
escrito por el MSPAS-RHESSA autorizando dichas modificaciones, sin embargo el

tribunal fall6 en algunos de dos casos en contra del MSPAS.

e En todos los casos de construcciones inconclusas los estimados de obras
ejecutadas no coincidieron con la obra real, lo cual fue avalado por la empresa

supervisora.

7% Gobierno de El Salvador, Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social (Préstamo GOES-BIRF

7084-ES), “Manual de Operaciones para la Ejecucion del Proyecto”, septiembre de 2003.
18 Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social, “Informe de Ejecucion del Proyecto RHESSA
(Préstamo BIRF-7084-ES)”, 24 de mayo de 2010.
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Autorizacion por parte del Ministro de Salud anterior para que las bodegas de las
empresas constructoras y subcontratistas fueran declaradas sitio de obra,
posibilitando el pago anticipado para la compra de equipo aun cuando los
hospitales no estuvieran en condicion de que este equipo se instalara.
Adicionalmente se posibilité el cambio de la forma de pago indicada en el contrato.

(Adelantando un 30% del valor)

Exclusion del fiscal General como representante del Estado y asignacién arbitraria

de esta responsabilidad al asesor legal del proyecto RHESSA.

Contrataciéon de un comisionado presidencial con honorarios mensuales de USD
$7,500 mensuales por un afio, que de acuerdo a dictamen de auditoria de la Corte
de Cuentas no le genero ningun valor agregado al proyecto.

Pago oneroso a la empresa de supervision de estudios y obras para los 6
hospitales por USD $9.5 millones de ddlares, cuyos contratos con la misma
empresa finalizaron (uno en diciembre 2008 y otro en abril 2009), sin que cuatro
de los hospitales hayan sido finalizados en la fecha prevista, incurriendo en costos

adicionales para este concepto con fondos del préstamo.

Procesos de arbitrajes perdidos en los hospitales de San Rafael (USD $4.2
millones) y Cojutepeque (USD $2.3 millones) causandole mayores costos al GOES

(cuestionados por la Corte de Cuentas de la Republica).

Contratacién de consultorias por un monto de USD $401,500 entre enero 2006 y
marzo 2008 (empleados del MSPAS) en el componente 3 para el programa ITS-
VIH-SIDA en detrimento del suministro de reactivos para dicha enfermedad.

Transferencia de 100 mil dolares a Asociacion de ITS-VIH-SIDA para organizacion

de eventos sin justificacion, ni liquidacion de los fondos.

Gastos en dos estudios de pre-inversién cuestionados por la Corte de Cuentas por
estar destinados a la reconstruccion del Hospital de Maternidad y no a la

construccién de uno nuevo, como esta establecido en el convenio del préstamo.
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Por otra parte, un informe de auditoria que realizé la Corte de Cuentas dio a conocer

varias observaciones al proyecto como las siguientes™®".

Ineficiente ejecucion presupuestaria
Incumplimiento de metas programadas en planes de accién

Falta de transparencia en el proceso de selecciébn y contratacion de

consultoria

No se valoré criterios de economia y necesidades en adquisicion de
vehiculos para la UCP/RHESSA (costo cuestionado por valor de
US$27,303.00)

Estructura organizativa de la UCP/RHESSA no creada de conformidad al
acuerdo de préstamo (costo cuestionado por $138,614.00)

Personal contratado bajo la figura de consultoria a largo plazo

Inadecuado proceso en la contratacion de servicios de auditoria (costo

cuestionado por el valor de 24,626.00)

Irregularidades en el proceso de seleccion del personal para conformacion
de la UCP/RHESSA (costo cuestionado por el valor de 14,690.00)

Uso de fondos para construccion en inmueble que no es propiedad del
Estado (cuestionado por 7,516.00)

No se realizaron evaluaciones de desempefio al personal de UCP/RHESSA

Incumplimiento a la presentacién del informe de evaluacion y avances

logrados

En el Manual Operativo no se definié condiciones que se requerian en

Acuerdo de Préstamo.

81 Henriquez,

http://archivo.elf
(Consultado: 02

Alexis, “El Banco Mundial defiende los proyectos”. Disponible en:
aro.net/secciones/Observatorio/20070219/observatorio2_20070219.asp
-10-11).
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Después de que la Corte realiz6 todas estas observaciones manifesté haber enviado
un informe a la UCP y haber recibido una respuesta formal de dicha unidad habiendo
dejado pendientes solo tres puntos.

La posicion del Banco Mundial, segun el encargado del proyecto por parte del Banco
es, que han evaluado la ejecucién de PRHESSA vy ésta es satisfactoria, que a pesar que
se ha prolongado el tiempo de culminacién por atrasos para la aprobacion, se ha cumplido

con el tiempo de realizacion previsto para cada proyecto'®.

De acuerdo a fuentes del Ministerio de Salud, gran parte de los errores que se
cometen a la hora de ejecutar los proyectos radica en que en El Salvador no se hacen
estudios de pre-factibilidad y factibilidad cuando se esta planificando un proyecto. Debido
a ello, en la mayoria de los casos es que los recursos no alcanzan y si el contrato lo
permite, los administradores toman la opcién de trasladar fondos entre los diferentes

proyectos que se estan realizando o de modificar los montos de uno y otro.

Otra consideracion del Ministerio de Salud, es acerca de la verificacion de las
empresas que estén involucradas en el proyecto, que estas sean fiables y responsables
ya que por ejemplo, la empresa supervisora de RHESSA en la ejecucion de cada uno de
los proyectos no menciona ninguna anormalidad, todo se avalaba sin mayor explicacion y

se hicieron pagos sin haber concluido obras.

Un punto importante es también el hecho que a la hora de que una empresa presente
una demanda en contra del Estado, el gobierno esté en la obligacion de hacer su mayor

esfuerzo para ganar con fundamentos legales este tipo de litigios.

Del proyecto citado, se puede concluir:
a) Que han existido y existen proyectos de financiamiento externo mal ejecutados.

b) Que la inadecuada ejecucion de los proyectos con financiamiento externo tiene
consecuencias negativas, no sélo en término de no alcanzar los propésitos, metas
y resultados previstos en la etapa de formulacion, sino consecuencias nefastas, en
cuanto a la utilizacion o malversacion de los recursos que proceden de la

contribucién de los salvadorefios, mediante los impuestos.

182 |bid. pag. 161.
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3.6. CONCLUSION

De acuerdo a lo expuesto en el capitulo, se concluye que:

a)

b)

c)

d)

f)

Que El Salvador probablemente necesita mejorar su estructura administrativa de

proyectos de inversion con financiamiento externo.

Que se hace necesario asegurar la solidez en el ambito politico, econémico,
financiero y social para poder cumplir con las obligaciones convenidas con las
instituciones financieras crediticias y poder también cumplir con el compromiso de

desarrollo que demanda la sociedad salvadoreiia.

En la parte de la negociacion, es necesario dejar atras tanto hermetismo entre las
partes a fin de posibilitar una gestion publica que permita la obtencion de los
recursos financieros dentro de margenes mas aceptables y convenientes para el

pais en cuanto a condiciones y otorgamiento de los recursos financieros.

En la etapa de planificacion, los estudios de pre-factibilidad y factibilidad, debieran
permitir una estimacion mas real de los costos del proyecto para no incurrir en
modificaciones que al final pongan en riesgo el cumplimiento de los objetivos,

resultados, logros y metas previstas en los proyectos de financiamiento externo.

En la parte de ejecucion, todas las instituciones involucradas internas y externas
deben actuar de manera responsable y honesta para cumplir con lo estipulado en
los convenios de proyectos. Al mismo tiempo se hace necesaria una cultura de
rendicion de cuentas no sélo institucional sino también por parte de la sociedad civil,

lo que también debiera quedar plasmado en los documentos oficiales de préstamo.

El gobierno, los partidos politicos y la sociedad civil deberian trabajar de manera
conjunta para lograr el establecimiento de normas modernas de administracién
publica y su cumplimiento efectivo, mediante controles internos eficaces e

instituciones sanas y eficientes.
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CONCLUSIONES GENERALES

La cooperacion internacional ha sido un medio que las organizaciones
internacionales y gobiernos de paises desarrollados han utilizado en el transcurso del

tiempo, paraimponer condiciones que responden mayormente a sus intereses.

Los préstamos de las Instituciones Financieras Internacionales  imponen un
marco de condicionalidades para los gobiernos de paises subdesarrollados que limitan el
grado de maniobra en la definicion de las politicas publicas nacionales y obligan a la
implementacion de medidas que por la generalidad de los casos resultan perjudiciales
para la poblacién mas empobrecida del pais.

Con los programas de préstamo suscritos por El Salvador y las Instituciones
Financieras Internacionales en 1990, luego de que el Gobierno (1989-1994) reanudara
los pagos por deuda externa, se inicia conjunto de reformas estructurales e institucionales
basadas en los lineamientos definidos por los Programas de Ajuste Estructural (PAE) y de
Estabilizacion Economica (PEE) emanados de organizaciones internacionales que

facilitan la participacion privada en la economia.

A raiz de estos programas se dieron una serie de condicionamientos atados a los
préstamos, como fueron: la privatizacion de las pensiones, los subsidios, medidas de

caracter fiscal, etc.

Posteriormente del terremoto del 2001, El Salvador tuvo necesidad financiera
adicional, al obtener mas crédito externo aumenta las obligaciones de servicio de la deuda

en el futuro y reduce la posibilidad del pais de asumir mas deuda.

En el periodo de estudio las modalidades de endeudamiento como los
fidecomisos y LETES, aumentaron no sélo la deuda externa sino también interna a partir
del afio 2006. Ante la dificultad de no lograr la mayoria calificada en la Asamblea
Legislativa para la aprobacion de nuevos empréstitos, se decididé recurrir a una estrategia

distinta para obtener los recursos necesarios para financiar la deuda previsional.

Ante el papel que juegan los organismos financieros y monetarios internacionales
se debe evitar contraer una deuda externa exorbitante pues puede ocasionar una

pérdida de soberania econdmica y politica, y lejos de constituirse en un instrumento para
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complementar el desarrollo nacional se puede convertir en una variable de presion y
peligrosidad para la soberania nacional, asi como una carga pesada para el progreso de
la nacién. Sin embargo, pareciera que para el caso de El Salvador no se puede prescindir
del financiamiento externo dada la deficiencia del sistema impositivo, la falta de ahorro

interno, la falta de inversion privada.

La deuda es un grave obstaculo para el desarrollo humano en el pais, pues los
escasos recursos deben utilizarse para cancelar los préstamos en vez de invertirlos en el
bienestar de la poblacion. Las injusticias que genera el sistema econémico mundial que
maximiza el beneficio de los que més tienen, somete a la exclusion perversa impidiendo el

desarrollo humano de poblaciones que viven en los paises deudores.

El peso de la deuda y el pobre desempefio de la economia en El Salvador, ha
limitado el crecimiento de El Salvador y ocasionado otros problemas sociales como la falta
de oportunidades y bajos niveles de salud y educacién entre otros inmigrantes, en su gran

mayoria ilegales, los que estan sosteniendo la economia de este pais.
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GLOSARIO

Acuerdos Stand-By: Los créditos contingentes o acuerdos de disponibilidad inmediata que puede

conceder el FMI a un pais miembro por un plazo determinado.

Amortizacién de Deuda del Sector Publico: Erogacion que implica el pago total o parcial de un
empréstito de origen interno o externo otorgado al sector publico amparado por un titulo de crédito,
convenio o contrato. La deuda del sector publico, cominmente se amortiza en el largo plazo,

mediante pagos periédicos.
Balance primario: ingresos totales menos gastos totales, excluyendo pago por intereses.

Bonos del tesoro: Eurobono: Son valores de deuda o bonos de largo plazo, emitidos y
negociados en dolares de los Estados Unidos de Norte América. Estos bonos pueden ser emitidos
por gobiernos, grandes empresas multinacionales, bancos, y organizaciones multilaterales. Una
caracteristica propia de estos bonos es que se colocan fuera del pais de origen en mercados

internacionales.

Capacidad de pago: Es la disponibilidad y el potencial que tiene el pais de generar recursos
internos y externos (divisas) para hacer frente a las obligaciones contraidas por los agentes
publicos y privados en el marco de los flujos de corto, mediano y largo plazo con que contara la

economia.

Club de Paris: es un grupo informal de acreedores oficiales cuyo papel es encontrar soluciones
coordinadas y sostenibles a las dificultades de pago de los paises deudores. Los acreedores del
Club de Paris les concedan alivio de la deuda para ayudar a recuperar su situacion financiera. Este
alivio de la deuda se puede lograr mediante la reprogramacién o en caso de tratamiento en
condiciones favorables, una reduccién en las obligaciones de servicio de la deuda por un periodo

definido (procesos de flujo) o una fecha (el tratamiento de las acciones).

Cooperacion financiera: Es la cooperacion ofrecida por las fuentes bilaterales y multilaterales
mediante la asighacion de recursos financieros con el objeto de apoyar proyectos de desarrollo, y
se divide en reembolsable y no reembolsable. La cooperacién financiera no reembolsable es
aquella en donde no hay reintegro de los recursos monetarios. La cooperacién financiera
reembolsable asume la forma de créditos blandos, bajo condiciones de interés y tiempos

favorables.

Déficit fiscal: Describe la situacion en la cual los gastos realizados por el Estado u otras entidades

publicas en un determinado periodo, normalmente un afio, superan a sus ingresos.
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Desembolsos: Representa la actual transferencia internacional de recursos financieros, o de
bienes o servicios valorados al costo en el cual incurre el donante. En el caso de las actividades
que se llevan a cabo en el pais donante, tales como la cooperacion técnica, el desembolso es
considerado en el momento en que los fondos son transferidos al proveedor de servicios o al

receptor.

Deuda externa: Registra en forma completa el financiamiento externo en concepto de préstamos
que el Estado obtiene de manera bilateral, organismos multilaterales e instituciones financieras

internacionales.

Development Finance International Group: es un grupo sin fines de lucro, dedicado al
fortalecimiento de las capacidades, la promaocion, el asesoramiento y la investigacién que trabaja

con mas de 50 gobiernos y organismos internacionales en todo el mundo.

En un caso extremo, la falta de liquidez puede manifestarse en tasas de interés prohibitivas, lo cual

puede poner en duda la solvencia y llevar al pais a ser vulnerable.

Estos bonos pueden ser emitidos por gobiernos, grandes empresas multinacionales, bancos, y
organizaciones multilaterales. Una caracteristica propia de estos bonos es que se colocan fuera del

pais de origen en mercados internacionales.

Eurobono: Son valores de deuda o bonos de largo plazo, emitidos y negociados en délares de los

Estados Unidos de Norte América.

Fideicomiso: Es un contrato o convenio en virtud del cual una persona, llamada fideicomitente o
también fiduciante, transmite bienes, cantidades de dinero o derechos, presentes o futuros, de su
propiedad a otra persona (una persona natural, llamada fiduciaria), para que ésta administre o
invierta los bienes en beneficio propio o en beneficio de un tercero, llamado fideicomisario. Cabe
sefialar que, al momento de la creacion del fideicomiso, ninguna de las partes es propietaria del

bien objeto del fideicomiso.

Financiamiento externo: Es el conjunto de recursos monetarios financieros para llevar a cabo una
actividad econdémica, con la caracteristica de que generalmente se trata de sumas tomadas a
préstamo que complementan los recursos propios. Recursos financieros que el gobierno obtiene
para cubrir un déficit presupuestario. El financiamiento se contrata dentro o fuera del pais a través
de créditos, empréstitos y otras obligaciones derivadas de la suscripcién o emision de titulos de

crédito o cualquier otro documento pagadero a plazo.
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Garantia: Forma establecida por la ley para que la Administracion Publica asegure el cumplimiento
de las obligaciones contraidas con ella por los proveedores, prestadores de servicios o

contratistas.

Inflacién: es el crecimiento continuo y generalizado de los precios de los bienes y servicios y
factores productivos de una economia a lo largo del tiempo. Otras definiciones la explican como el
movimiento persistente al alza del nivel general de precios o disminucién del poder adquisitivo del

dinero.

Letras del tesoro: Las Letras del Tesoro Publico son valores de corto plazo (plazo inferior a un
afo: 90, 180, 270, y 360 dias), emitidos a descuento. Son emitidos por la Republica de El
Salvador. En ellas se consigna la obligacion del Gobierno a pagar su valor nominal en la fecha de

su vencimiento o en forma anticipada si el duefio esta de acuerdo.
Liquidez: es la habilidad de cumplir con todos los vencimientos.

Mediante estos bonos, el ente emisor se obliga a pagar al inversionista que lo compra, la cantidad
nominal prestada al vencimiento, asi como a pagar los intereses de forma periédica a lo largo de la

vida del bono.

Mercado de divisas: es el mercado en el cual se negocian las distintas monedas extranjeras. Esta
constituido por una gran cantidad de agentes alrededor del mundo, que compran y venden
monedas de distintas naciones, permitiendo asi la realizacion de cualquier transaccion

internacional

Organismo Internacional: son aquellos cuyos miembros son Estados soberanos u otras

organizaciones intergubernamentales.

Paises Pobres Altamente Endeudados: es un mecanismo internacional de reduccion de la carga
de la deuda que proporciona asistencia especial a los paises mas pobres. La iniciativa se lanzé en
la Cumbre del G7 celebrada en Lyén, Francia, en 1996 en respuesta a una propuesta del Banco

Mundial y del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Portafolios de inversidn: Es una seleccion de documentos o valores que se cotizan en el

mercado bursétil y en los que una persona o empresa deciden colocar o invertir su dinero.

Producto Interno Bruto (PIB): valor expresado en términos monetarios de la produccion final total

realizada dentro de un pais durante un periodo de un afio.

Riesgo: Es la vulnerabilidad de "bienes juridicos protegidos" ante un posible o potencial perjuicio o

dafo.
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Servicio de la deuda: es el importe hecho efectivo por los deudores por los conceptos de

amortizacion de capital e intereses de los créditos.

Sistema Publico No financiero: es el que aplica la politica fiscal referida a los ingresos
tributarios, de gastos, de inversion y de financiamiento o endeudamiento publico; y lo realiza a
través de un conjunto de instituciones, las cuales ejecutan el presupuesto general del Estado o de
la Nacion el cual esta constituido, por el Gobierno Central, instituciones descentralizadas y

empresas publicas y de seguridad.

Solvencia: un pais es solvente si puede cubrir el total de su saldo de deuda con el valor presente

de sus superavits primarios.

Tasa de interés: precio pagado por el dinero prestado durante un periodo de tiempo, que

normalmente se expresa en porcentaje anual del principal.

Viabilidad: posibilidad de llevar a cabo un proyecto ya sea social o politico.

Vulnerabilidad: riesgo de insolvencia o iliquidez.

177



