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CRISIS, NEOLIBERALISMO Y DEUDA EXTERNA
EN EL SALVADOR

Carlos M. Rivera Aleméan

.. El problema de la deuda externa del tercer mundo,
las victimas: cuanto mas pagan, mas deben;

cuanto mas reciben, menos tienen;

cuanto mas venden, menos cobran;

Necesitan cada vez mas horas de trabajo,

para ganar cada vez menos.

Necesitan cada vez méas productos propios,

para recibir cada vez menos productos ajenos.

Eduardo Galeano.'
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INTRODUCCION

Resulta indudable, que la region Centroamericana sobre-
vive la crisis mas profunda del Gltimo siglo; y mientras aquella
desaparece de la agenda de la Cumbre USA-URSS, eviden-
ciando el desplazamiento de la Region como elemento preferen-
cial en la Politica Exterior Estadounidense y que se traduce en
posibles reduccionesde la ayudade laAID, los presidentes de
las republicas de Centroamérica, reunidos en Antigua Gua-
temala enfocan los problemas econémicos de la Region,
abandonando la Agenda Politica de Esquipulas Il, ante la
necesidad de aplicar un Modelo Econémico para Centroamérica.

Naturalmente, la Deuda Externa fue sefialada comouno
de los mayores problemas para el presente y el futuro del
istmo centroamericano. Y no es para menos, la Deuda Ex-
terna Centroamericana alcanzélos $20,000 millones en 1989,
locual representa un aumento de $14,391 millonesen s6lo 12
anos. Esta deuda significo para 1988 el 70% del PIB regional,
mientras que la deuda percapita promediaba los US$800 y el
pago del servicio de ésta alcanzo el 44% de las exportaciones
centroamericanas. 2

En este contexto, nuestro pais no fue la excepcion, para
1989 la deuda externa de El Salvador superaba los US$ 2000
millones, lo que signific6 nada menos que el 33% del PIB
nominal, el 233% de la inversion bruta a precios de mercado
y més de cuatro veces las exportaciones de bienesy servicios
del pais.

Por su parte, el gobierno Neoliberal de ARENA ante
estos hechos y ante la tendencia a la reduccién de la ayuda
externa, recomienda automaticamente una Politica de finan-
ciamiento externo que pretende recuperar la capacidad de
pago del pais basado tanto, en medidas de ajuste, en la
puesta en marcha de procesos de renegociacion de la mora
y de los pagos de servicios, y en la bisqueda de nuevas
fuentes de financiamiento externo -principalmente el Banco
Mundial, el FMI y la Banca Comercial-.

Mas estas politicas, por enfatizar los mecanismos de re-
duccién de la demanda y no modificar esencialmente las
orientaciones de los préstamos externos, no lograran resolver
la aguda crisis de endeudamiento de nuestro pais; la cual es
claramente innegable desde fines de 1988 cuando El Salva-
dor entr6 en la lista de los morosos de los organismos
acreedores en Ameérica Latina, con lo cual se rompia una
larga tradicién de pagos puntuales, aun en los afios mas
agudos de la crisis.

En este articulo, se analizara en forma general la crisis
de endeudamiento de nuestro pais; asi como la solucién que
el gobiemo actual pretende darle, augurando que estas
medidas de caracter Neolibzral no podran resolverla y mas
aun tienden a agravarla.

Asimismo, y con efecto de evidenciar la tendencia ex-

' Extraccion de un discurso pronunciado por Eduardo Galeano en la Universidad de Berlin, ante la Asamblea anual del FM|y del BM, Tomado de Revista Pensamiento

Propio, #55, nov. 1988. Pag.7.

¢ Balance de la Economia Latinoamericana, 1988. CEPAL.
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plosiva de la deuda externa, se elaboré una estimacion de su
crecimiento en la década de los 90's comprobando con ello lo
critico e inestable de una Economia dependiente y de endeu-
damiento, asi como la urgencia de encontrar soluciones
realistas y justas que modifiquen la situaciéon clasista de
privatizar las ganancias “los beneficios de la deuda” y dis-
tribuir los costos “el pago de la deuda”.

Pero es indudable, que cualquier solucion al problema
de la deuda de nuestro pais rebasa el marco estrictamente
nacional, encuadrandose en el contexto regional y en las
propuestas que a nivel Latinoamericano se han dado.

Asi, los paises Centroamericanos, deberan coordinar
una estrategia comun ante los acreedores, que les permita el
ejercer una mayor presion para la solucion de sus demandas.
Y con ello, también debera enfocarse a la totalidad de los
paises Latinoamericanos.

Solo de esta manera seré posible modificar el llamado
“‘Desorden Econdmico Internacional, y romper la cadena a
que Eduardo Galeano nos hacia referencia en el principio de
este articulo.

ECONOMIA DE ENDEUDAMIENTO

La deuda externa de El Salvador, es desde todo punto
de vista mas que preocupante. Para 1989 esta alcanzaba a
mas de 10 mil millones de colones; ocho de los cuales no
existian antes de 1979. Méas en este punto no hay que
equivocarse, la tendencia al crecimiento acelerado del pasivo
con el exterior no es simplemente un producto de la crisis
coyuntural que se abre en 1979, sino que responde a el
carécter estructural del funcionamiento mismo de la econo-
mia.

La crisis, al igual que en el caso de los otros desequili-
brios (fiscal, comercial, etc.) no hizo mas que agudizarla y
hacerla mé4s dificil de resolver en un marco de crisis generali-
zada.

De esta manera, la tendencia a el endeudamiento pro-
gresivo de nuestro pais proviene de afos atras. (Para una
mejor vision ver el gréafico #1). Asi, en la década de los 60's,
la época de oro de la industrializacién, la deuda externa creciod
en 833%, pasando de 68.8 millones a 644.5 millones de
colones en 1969 y donde se presentaron las tasas més altas
de crecimiento promedio anual de la deuda de toda |a historia
del pais (28%). Este hecho evidenci6 las caracteristicas del
modelo de desarrollo por industrializacién adoptado, basado
en grandes montos de financiamiento externo, ante la escasa

generacion de ahorro interno y las estructuras impositivas
rigidas e inflexibles de nuestro pais. Este hecho continué en
la década posterior, reflejando claramente los sintomas de
agotamiento del modelo de desarrollo salvadorefio y los
efectos al interior de la recesion mundial del capitalismo, que
se concretizo en un mayor desequilibrio externo tanto por un
deterioro de los términos de intercambio como por aumentos
en los precios del petréleo ocurridos en 1974 y 1979. Asi
también como por las necesidades financieras de la puesta en
marcha del proyecto de modernizacién econ6mica, basado
tanto en la diversificacion agricola, como en el desarrollo de
un nuevo sector exportador a terceros mercados -mediante
la creacion de zonas francas- y por la promocion de el
desarrollo turistico del pais®* En la década de los 70's, la
deuda externa crecio a una tasa de 35%, pasando de 670.1
millones en 1970 a 2,347.2 millones de colones en 1979.

Por lo anterior, la tendencia a la progresividad de la
deuda externa salvadorefia, no es un fenébmeno reciente y
explicable solo por |a crisis coyuntural de nuestro pais, sino es
en realidad el resultado esencial de caracteristicas estructu-
rales: concretiza laincapacidad del sistema econdmico sal-
vadorefio ¢ autogestionarse y generar los recursos nece-
sarios para el proceso de acumulacion; asi como evidencia la
negacion de los distintos regimenes politicos en echar a
andar los mecanismos para modificar el “Injusto Orden
Econdmico Nacional™.*

DEUDA Y CRISIS

Nuestro pais entro a la década de los 80's y a la mayor
crisis de la historia de nuestro pais, con un abultado pasivo
con el exterior con respecto a la capacidad productiva de la
economia, y que en los afios subsiguientes se vi6 incremen-
tado. Asi la deuda externa de El Salvador alcanz6 para 1989
los 10,699 millones de colones. (Algo méas de US$2,100.
millones Ver cuadro #1). Este monto méas que triplica el de
once anos. Asi se pasa de 2347 millones en 1979 a 10,699
millones de colones en 1989, lo cual representa una variacion
del 355%, con crecimientos promedios del 15% anual.

Esta evolucion creciente podemos dividirla en varios
periodos:

- El primero abarcaria de 1979 a 1982, donde la DX
crece a tasas promedio de 16% anual, que corresponde con
los afios mas agudos de la crisis de El Salvador, y que
presiona la contratacién de financiamiento con el exterior,
principalmente plblico, para compensar la caida en la pro-
duccion interna y en el nivel de exportaciones, lagran fuga de
capitales®, el déficit comercial y el déficit fiscal, entre otros.

?Chavez, Herman y Segovia, Alexander: *Financiamiento Extemo, Deuda y Transformacion de la Estructura Productiva de El Salvador en la década de los 80" El papel

de los Estados Unidos. “Realidad Econémica Social, mayo-junio 1989 UCA.

“Ibisate, Francisco: "La Impagable Deuda Extema Latinoamericana’. Boletin Ciencias Economicas y Sociales, julio-agosto de 1985.UCA.

® Seg(in estimaciones del Departamento de Comercio de Estados Unidos, entre 1979 y 1982 salieron del pais un aproximado de US$1200 millones. Citado por: Roberto
Friedmann, El Perfil Externo del Sistema Socioeconémico Salvadoreiio. Cuademos de trabajo PREIS. Pag. 30.
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- El segundo periodo comprenderia desde 1983 a 1985,
durante el cual se reduce el crecimiento de la DX, que crece
a tasas anuales de 5%. En estos afios se implementa sis-
tematicamente el proyecto de la administracion estadouni-
dense para El Salvador. Su principal agente consistira en el
gran cumulo de asistencia econémica de la AlD al pais, tanto
en forma de donaciones como de préstamos de baja condi-
cionalidad financiera. Debido a este efecto compensador y
complementario de la asistencia extranjera se redujo el ritmo
de crecimiento explosivo de la DX.

- El tercer periodo corresponde a los arios de 1985 a
1986, en el cual se modificé el tipo de cambio del colon
salvadorefio y que tuvo como efecto la duplicacién de la
Deuda con el exterior. Esta devaluacion form6 parte de un
Programa de Reactivacion Economica implementado en
enero de ese afio bajo presiones de la AlD.

- El cuarto periodo abarcaria de 1987 a 1989, donde la
DX presenta tasas de crecimiento de 3% anuales. Asimismo,
durante la segunda mitad de 1989 hasta la fecha, se puede
sefalarquese abreunanueva faseen el tratamiento de la DX.
Esta corresponde a la aplicacion sistematica del modelo
Neoliberal, que tiene sefalamientos especificos con respecto
al financiamiento externo, las cuales estudiaremos detenida-
mente méas adelante.

Por otra parte, a la par que los 11 Afos comprendidos
entre 1979 y 1989, modificaron el pasivo con el exterior,
empujandola a un alza persistente, transformaron también su
estructura tanto por destino como por organismo acreedor,
asi como las condiciones financieras promedio de los présta-
mos.

I- En primer lugar, la crisis ha empujado a una modifica-
cién en los componentes por destino de la DX. Asien 1979 el
42.4% de la DX era absorvida por el Estado; seguida por
aquella de origen privado (32.3%) y de la deuda extema
bancaria, el 25.2%. La deuda externa publica habia sido
contratada hasta entonces, para fines de creacion de in-
fraestructura y de obras de desarrollo social, denunciando a
un Estado que priorizaba las funciones de creaciéon de econo-
mias externas para el sector privado que facilitara su acumu-
lacion de capital y las labores de compensacion social, con el
fin de aliviar las tensiones de la sociedad. También, ciertos
sectores privados contrataron préstamos para importar maqui-
naria e infraestructura productiva, principalmente en la década
de los 70's, relacionada con la creacion de las zonas francas.

Esta situacion se modifico con la crisis. Asi para 1989
sblo la deuda publica con el exterior abarcaba el 70%de laDX,
alcanzando los 7,475 millones de colones y presentando
tasas de crecimiento de 20%. Por su parte la deuda bancaria
absorvia una porcién similar, pero esta vez ocupando el

segundo lugar en la DX, incrementandose en 2,070 millones
de colones.

Por ultimo, la deuda privada se ha reducido a tasas
anuales de 2.7% absorviendo solamente en este afio el 5%
de ladeuda externa de El Salvador. El sector publico, contrat6
empréstitos en estos afios para fines de estabilizacion
economica, para financiar el déficit comercial y fiscal; princi-
palmente porintermedio de los convenios agricolas, a titulo
de la ley publica PL-480; asi como a obras de reconstruccion
y mantenimiento de infraestructura dafiada por la guerra ®.
Aqui hay que sefialar que la reduccion de la deuda privada, no
significa una reduccion del financiamiento externo hacia este
sector, sino un cambio en el mecanismo de captacion de
fondos de las empresas, utilizando ahora formas indirectas,
principalmente a travez del uso de créditos proporcionados
por el Estado.

Il- Asimismo, la crisis generalizada de nuestro pais
presencié una modificacion en la estructura de acreedores de
la republica de El Salvador. Para 1978 la DX estaba contra-
tada en su mayoria a organismos privados (62%), ya que pre-
sentaban mayor libertad en el uso de los fondos, las tasas de
interés eran estables y no muy altas, etc.. Entre estos acreedores
se encontraban el EXIMBANK, la Banca francesa, el Banco
de México, el Banco de Roma, etc..

En los acreedores oficiales se concentraban el 38% de
los préstamos; siendo el BID (19.4%) y el Banco Mundial
(BIRF - AIF), los que acaparaban la mayoria de los créditos
oficiales (el 68.5% y el 25.8% del saldo total.)

Doce afos después, en 1989 esta situacion se modifica
evidentemente. Los préstamos a organismos privados se
reducen en 15%, explicable por el alza en las tasas de interés
internacionales que se dieron en la década de los 80’s, y a las
restricciones de crédito de la banca privada internacional aun
pais en guerra. A la par de esta situacion la deuda extema
oficial crece enormente, multiplicandose por 10 en sélo 12
afos. En 1989 la deuda externa oficial abarcaba el 88% y en
cambio la privada so6lo el 12%. (ver cuadro #2). Fenémeno
que es la situacién opuesta a la region Latinoamericana, que
tiene como mayor acreedor a la banca privada internacional.

El mayor acreedor en este Ultimo afio es la AID. Es
interesante observar el aumento acelerado de los préstamos
concedidos por la AlID, los cuales se multiplicaron por mésde
30 en este periodo, lo cual esta relacionado al proyecto que
la Administracion Estadounidense ha implementado en nuestro
pais, basado en una politica contrainsurgente y reformista,
que hatenidoen laAID su agente principal. En este punto hay
que senalar, que debido a su reciente incremento y a los
largos periodos de gracia(10 afios), la deudacon laAlD es la
que menos se ha amortizado, lo cual hipoteca nuestro futuro

®Para 1988- y para el caso especifico de la Deuda Extema Piblica, que abarca la mayor proporcién de la deuda Externa Total el 38% del saldo total correspondia a
los convenios agricolas (PL480), en otras palabras habian servido para compensacion de balanza de pagos y de balanza fiscal; el 33% se orient6 a infraestructura,
principalmente a reconstrucciéon y mantenimiento de infraestructura, danada por la guerra (24%); el 14% y el 13.6% se destinb a apoyo de la Reforma Agraria y a obras
de Desarrollo social respectivamente, las cuales directamente no son productivos. Tomado: Mina, Sonia Elizabeth y Rivera Aleman, Carlos:"La Deuda Publica Externa
de El Salvador y su Administracion. Periodo 1979-1988, Tesis UES Junio de 1990
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largamente con esa institucion. La deuda con la AID repre-
sentaba para 1989, el 122% de nuestras exportaciones y el
96% de nuestra produccion real.

Ill- Ahora bien, desde 1979 se han modificado también
las condiciones financieras a que se han contratado los
préstamos externos. Estas condiciones financieras -que
incluyen los afios plazo, el periodo de gracia, el porcentaje de
comision y la tasa de interés de los préstamos- se han
modificado en linea favorable al Estado Salvadorerio, lo cual
es debido a la politica exterior estadounidense que contem-
plaba un tratamiento preferencial, basado en donaciones y
créditos blandos para nuestro pais, y no tanto en un aumento
de la capacidad de negociacién de el Estado Salvadorefio, la
cual ha sido practicamente inexistente.

Con respecto a los plazos ha existido modificaciones,
asi en 1979 el 68% de la deuda externa era contratado a
medianoy largo plazo, y el 32 restante a corto plazo, en otras
palabras a periodos menores de dos afios; once afios
después el porcentaje sube a95% deltotal de préstamos que
ha sido contratado a mediano y largo plazo, y s6lo un 5% a
corto plazo.

Para el caso concreto de la Deuda Externa publicay en
1988, el 87% de los préstamos estaban contratados en
condiciones blandas (préstamos a largo plazo, con periodos
de gracia mayores de 5 afios, a tasas de interés menores de
6% y con pagos de comisiones menores de 0.5%), y solo un
2.7% en condiciones duras (préstamos a corto plazo, sin
periodos de gracia, tasas de interés mayores de 10% y
comisiones mayores de 1%).”

Sin embargo, aunque la forma de contratacion ha sido
tavorable, este financiamiento ha tenido poca relevancia para
el crecimiento econémico, no creandose las condiciones que
permitan su pago futuro; ademas esta baja condicionalidad
financiera ha dado pie a una alta condicionalidad politica, la
cual es dificil de cuantificar, pero que ha obligado a El
Salvador a enmarcarse en una estrategia geopolitica esta-
dounidense: la Guerra de Baja Intensidad.

SERVICIO

El elevado saldo de la deuda externa conlleva a un flujo
creciente de transferencias al exterior en concepto de pago
del servicio.

Este hecho es ain mas dramatico, cuando los recursos
externos obtenidos se destinan para fines de estabilizacion,
0 sea para compensar los desequilibrios: comercial, fiscal, de
inversiones, de ahorro intemo, etc., como es el caso de
nuestro pais. O, en otras palabras, cuando la deuda es
pasiva, no reproductiva, que posee una baja rentabilidad y

que no influye en el incremento de la capacidad productiva
del pais, no creandose las condiciones de su pago futuro.

En forma similar al saldo, el servicio de la deuda
externa se ha incrementado en 69% de 1978 a 1989. La evo-
luciébn no muy acentuada del servicio, se debe a que la
mayoria de los préstamos oficiales se contrataron entre 1981
y 1983, con periodos de gracia de 10 afos, por lo cual no
pagan todavia amortizacion. Pero si se pagard en 1991 y
1993, lo cual augura un incremento de !as transferencias al
exterior, que de no ser el gran cimulo de asistencia de la AID
serian negativas.

En cuanto a los componentes del servicio, el cual como
sabemos esta formado por pagos de amortizaciéon y pagos de
intereses, la mayoria es retomada por el primero (69% en
1989); las amortizaciones se han realizado en su mayoria a
las deudas bancarias y privadas, que son de corto y mediano
plazo; la deuda publica, como estéa contratada en su mayoria
a largo plazo, sus pagos de principal son menores.

El indicador amortizacion/deuda- que nos mide el fenébmeno
anterior- promediaba el 15% entre 1979 y 1989, (ver cuadro
#8).

Por su parte el pago de intereses se haincrementado a
tasas promedio anual de 12% desde 1978, pasando de 142
millones en ese afo a 425 millones en 1988; lo cual es debido
a el aumento del interés de los préstamos contratados a la
banca privada internacional.

Por dltimo, hay que sefalar que en los 12 afios com-
prendidos de 1978 a 1989, |a fuga de recursos nacionales por
concepto de pagos de servicio, alcanzo6los 14,608 millones de
colones. (ver cuadro #4).

CRISIS DE ENDEUDAMIENTO

Si partimos de la concepcion que una economia pre-
senta una Crisis de Endeudamiento, cuando su Deuda con el
exterior ha sobrepasado los limites de su capacidad de pago,
la cual esta en relacion con su capacidad productiva presente
y futura, que le imposibilita seguir haciendo frente a sus
compromisos extemos actuales (pago de servicio, comisiones,
etc.) y que le obliga a efectuar procesos de renegociacion de
su pasivo externo; podemos afirmar sin temor a equivocar-
nos, que nuestro pais sufre una crisis de endeudamiento. En
otras palabras, nuestra economia no puede pagar en las
actuales circunstancias su deuda externa en prejuicio de la
precaria estabilizacion y no digamos del desarrollo econémico
presente y futuro de la Sociedad Salvadorefia.

Esta crisis de endeudamiento es integral, ya que esta
formada tanto por una crisis de liquidez o de corto plazo, como
por una crisis de solvencia o de largo plazo.

7 Tomado de: Mina, Sonia y Rivera, Carlos: "La Deuda Piblica Extema...”IBID. Pag. 154
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1

I- En primer lugar, El Salvador padece una crisis de
liquidez, ya que no es posible en las actuales circunstancias,
hacerle frente a sus compromisos externos en el corto plazo.
Esta crisis se evidencia tanto por la situacion de mora en que
ha caido con respecto al pago de su servicio desde fines de
1988, asi como por lo critico de los indicadores de endeuda-
miento de corto plazo.

1- En primer lugar desde los Gltimos meses de 1988, El
Salvador rompi6 la tradicion de pagos puntuales en el Servicio
de su Deuda, cayendo en una situaciéon de mora con el
exterior, la cual para mayo de 1990 alcanzaba los 257
millones de colones. Este hecho permite que El Salvador
entre en lista de morosos a nivel de América Latina, la cual
para 1989 abarcaba a 17 paises de la region.®

Entre los organismos financieros a los cuales no se les
cancelé servicio, se encuentran la Republica de Francia
(23%), el AID (21%), EL EXIMBANK (14.2%), FINEXPO
(12.6%) y el BID (11%) principalmente.®

Esta suspension de pagos, evidencio la crisis de divisas
de nuestro pais, ya que el BCR no poseia la suficiente
existencia de moneda extranjera para hacerle frente al mismo
tiempo al total del servicio de la deuda externa, asi como al
pago de las importaciones, sin repercutir muy desfavorable-
mente en nuestras reservas internacionalies y en la produc-
cién nacional.

2- Asimismo, la crisis de liquidez de El Salvador se
evidencia en lo critico de los indicadores de endeudamiento.

Uno de los méas importantes, y que algunos autores
sefialan que es suficiente para medir la capacidad de endeu-
damiento de un pais' ,es la relacién servicio/exportaciones,
la cual refleja la proporcién de los ingresos generados en
concepto de exportaciones que habria que destinar para
cubrir el pago de servicio de la deuda con el exterior. Como es
posible observar en el cuadro #6, este indicador ha tendido a
crecer persistentemente desde 1979, lo cual esta relacionado
al aumento continuado del servicio de la deuday a las fluctua-
ciones de nuestras exportaciones. La reduccién del indicador
a partir de 1988, no refleja un mejoramiento en nuestra
situacion crediticia, sino se debe a que en esos afios se cayd
en mora con respecto a el servicio externo.

® La mora global de América Latina con respecto a sus pagos de servicio, alcanzaba para 1989 los US$1,8,000 millones de dblares.

Tomado de: La deuda extema de Ameérica Latina. 1989. Documentos CEPAL.

? Direccién de Planificacion Fiscal. Ministerio de Hacienda.

Asi se tiene que en promedio y desde 1982, el pago por
servicio abarca méas del 50% de nuestras exportaciones.
Porcentaje que es muy superior al nivel critico calculado para
nuestro pais y que es del'15%'', asi como al porcentaje
méaximo reconocido por el SELA como compatible entre los
requerimientos de renegociacion de la deuda por parte de los
organismos acreedores y las posibilidades de reactivacion
economica de los paises de América Latina, que es del 20%."

Este indicador presagia una tendencia a incrementarse,
relacionado con la recesion de nuestra economia, y con ella
de nuestras exportaciones, al deterioro de los términos de
intercambio y a el aumento esperado del pago de servicio en
la proxima década.

Por ofra parte el indicador servicio/deuda externa total,
que relaciona las dos variables principales con respecto el
pasivo externo, ha tendido desde 1979 a reducirse, reflejando
el mayor incremento del saldo de la deuda extema por sobre
el aumento de su servicio, que es explicable porque la
mayoria de los préstamos son recientes y de largo plazo, no
pagandose actualmente amortizacion. La reduccion de este
indicador entre 1988 y 1989 se debe a la situacion de mora
sefialada anteriormente.

Por Gltimo, el indicador flujo de capital/servicio, que
refleja las transferencias de nuestro pais, al relacionar el total
de recursos que entran a un pais y los flujos hacia el exterior
en concepto de pago de servicio, ha presentado un desarrollo
fluctuante. En 1979 y 1980 es negativo, debido a la gran fuga
de capitales privados hacia el exterior; de 1981 a 1985 es
positivo, pero muy variable, explicable por el gran cimulo de
donaciones que ingresaron anuestro pais por tltimo de 1986
a la fecha vuelve a ser negativo, gracias a la tendencia a la
reduccion de la asistencia externay la duplicacién del valor de
los pagos de servicio, causado por la devaluacion del tipo de
cambio de nuestro pais. Hay que acotar, que el valor positivo
de 1989 es artificioso, causado por la mora del servicio de la
deuda externa.

Il- Ahora bien, la crisis de endeudamiento de nuestro
pais también se manifiesta como una crisis de solvencia, ya
que El Salvador presenta una incapacidad de cumplimiento
de sus obligaciones externas en el largo plazo. Este hecho
esta relacionado tanto con la crisis econ6mica de nuestro

" Glower, Carlos: *Capacidad de Endeudamiento Extemo y Crecimiento Econémico en El Salvador®. Divisién de Planificacion, BCIE.

Tegucigalpa.1978,

' Este porcentaje es superado desde 1976, fue establecido por Carlos Glower. Ibid. Pag. 16.

' Mas alla de este limite se comprometen las capacidades de pago de los paises a mediano y largo plazo.

Tomado de: Revista Comercio Exterior, Vol. 34, N%5. México. Mayo de 1984,
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pais, con el carécter altamente dependiente de ésta, asi como
con el caracter y la logica de la deuda extema contraida.

Asimismo, la crisis de solvencia usualmente se estudia
atravéz de la evolucién de los indicadores de endeudamiento
de largo plazo, los cuales relacionan la deuda externa y sus
componentes, con los diversos agregados macroeconomi-
cos. Entre estos indicadores, tenemos a la relacién deuda
externa/exportaciones y al indicador deuda externa/PIB.

En primer lugar, el indicador deuda externa expor-
taciones -que evidencia la capacidad de una economia de
generar divisas a través de sus exportaciones, necesarias
para cancelar sus obligaciones con el exterior- se ha incre-
mentado constantemente desde 1979. Asi la deuda externa,
de representar solamente el 82% del valor de nuestras ex-
portaciones en 1979, pas6 once afios después a significar
més de cuatro veces las exportaciones anuales de El Salva-
dor, lo cual supera ampliamente el criterio de la Banca privada
internacional para el otorgamiento de los créditos que es de
200%.

Larealidad anterior, aunada a la inflexibilidad de nuestra
oferta exportable, asi como a la reseci6n del mercado inter-
nacional y al deterioro de nuestros términos de intercambio,
reafirma la crisis de solvencia de El Salvador.

Por su parte, el segundo indicador presenta una evolu-
cion no méas alentadora. Desde antes de 1978, el saldo de la
deuda externa ha representado proporciones cada vez
mayores de la producciébn nacional. El indicador deuda
externa/PIB, ha aumentada dréasticamente, pasando de prome-
diar un 27.2% en 1978, a significar para 1989 el 33.4% con
respecto a el PIB nominal, y ya més realisticamente un 337%
con respecto al PIB real de ese ario, lo cual no tiene nada que
envidiar a los paises mas endeudados de América Latina. (ver
cuadro #5). En este aspecto, Miguel Wionczek sefiala que “un
requisito basico para lograr un crecimiento satisfactorio, con
un nivel razonable de endeudamiento, es que la produccion
aumente mas rapidamente que el servicio de la deuday de la
deuda misma, lo cual permitiria que en un pais financie una
proporcion creciente de sus propias necesidades de inver-
sién”. Para el caso de nuestro pais, lo anterior se ha cumplido;
desde 1979 la deuda externa se ha incrementado en prome-
dios anuales de 16.4% -quintuplicAndose entre 1979 y 1989-
, Y Su servicio atasas de 6%, lo cual contrasta con el compor-
tamiento de la produccion, tanto en términos corrientes -que
en promedio ha crecido a tasas de 14%- , como a precios
constantes- que ha decrecido en 1.3% cada afio en promedio.

Todo lo anterior, nos permite afirmar que nuestro pais
sobrevive una crisis de endeudamiento, expresaba tanto en
una crisis de liquidez o de corto plazo, como en una crisis de
solvencia o de largo plazo.

DEUDA EXTERNA Y MODELO NEOLIBERAL

Ya analizada la evolucén de la Deuda Externa, en los
acapites anteriores, se hace necesario estudiar la politica

relacionada con el financiamiento extemo que el gobierno
implementa e implementar4 en los proximos afios, para
observar su correspondencia con una solucién a la crisis de
endudamiento de nuestro pais. Esto es lo que realizaremos
en las siguientes lineas.

El Gobierno de ARENA, posee medidas concretas con
respecto a el total de la asistencia con el exterior, los cuales
es posible ubicar en el Plan de Desarrollo Econémicoy Social
1989-1994.

En este plan y concretamente en las politicas de orien-
tacion econémicia, se establecen tres grandes areas:

1- Politica de reduccion de la dependencia de la ayuda
externa.

2- Politicas financieras de estabilizacion y reorientacion
econdmica.

3- Reformas institucionales y legales para la reorien-
tacion de la economia.

Nos centraremos en esta oportunidad en la politica de
reduccion de la dependencia externa, que es una preocu-
pacion declarada de el Gobierno.

ARENA, parte del sefialamiento “del alto grado de de-
pendencia de la ayuda extema recibida en forma de donacion
y latendencia a su reduccion en el futuro préximo®. Ante esto
plantea, que si el pais gasta mas de lo que produce y no
cuenta con recursos en forma continua, debera reducir su
nivel de vida o crear condiciones para producir méas, o una
combinacion de estas alternativas”. He aqui un llamado claro
al sacrificio y una justificaciéon para disminuir el consumo
interno e incentivar la agroexportacion, tanto de productos
tradicionales como no tradicionales.

Para reducir la dependencia externa -prosiguen- debe
aplicarse un conjunto de politicas en las siguientes areas de
accion:

1- Politicas de apertura del Comercio Exterior. Que
tiene como fin el incrementar las exportaciones y crear condi-
ciones para aumentar las inversiones extranjeras.

2- Politicas de captacion de remesas de los inmigrantes.
Donde pretenden crear infraestructura institucional para cap-
tar las remesas enviadas por nacionales en el exterior.

3- Politicas de financiamiento externo.

Logicamente, este Gltimo acépite es el que enfocaremos
mas detenidamente .

En la politica de financiamiento externo parten deun
diagnositico y de una concepcion de la crisis de endeu-
damiento de nuestro pais. Sefialan que nuestro pais ha tenido
un acceso limitado a los recursos externos, queha perdido su
calidad de sujeto de crédito internacional y que es debido a
unas politicas erradas del gobierno -l¢éase PDC-, ala agresi6n
terrorista, y a la falta de incentivo para contratar empréstitos
debidoalflujo de donaciones. Su objetivo reside en obtener un
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mayor apoyo crediticio internacional de instituciones multi-
laterales, bilaterales y de la banca privada, asi como ampliar
la libertad de operaciones de capital gue permite el acceso del
sector privado al financiamiento externo.

Asi se proponen:

1- Negociar apoyo financiero para el programa de reo-
rientaciébn econdmica con instituciones financieras
multilaterales como el Banco Mundial, FMI y Banco
Interamericano de Desarrollo.

2- Elaborar un Plan de Inversién publica, que permita
obtener apoyo financiero Internacional.

3- Mejorar la capacidad institucional para negociacion y
manejo de los recursos externos. Con énfasis en la
capacitacion de recursos humanos.

4-Liberalizar la operaciones de capital del sector privado
con el exterior.

5- Realizar negociaciones para la reprogramacion de la
deuda externa ya vencida o de vencimiento préximo,
para evitar nuevas moras.

6- Finalmente se proponen, establecer un plan de en-
deudamiento externo, que sirve para programar el
flujo de capitales y mantener una relacion entre la
capacidad de repago del paisy los recursos nece-
sarios, para cubrir los pagos de la deuda externa.

Ahora bien, en las proximas lineas plantearemos un
anélisis general de lo manifestado en la politica de financia-
miento externo del gobierno actual. Este analisis presenta la
dificultad de que hasta la fecha s6lo lo han expresado en
forma general, no concretizando en los mecanismos especificos.

El anélisis a la Politica de Financiamiento Externo Neo-
liberalista debe enfocarse, tanto del diagnéstico de la crisisde
endeudamiento de que parten, asi como del caracter y los
mecanismos que sugieren para resolverla, como de la cohe-
rencia de estos mecanismos con las medidas de politica
econdmica en general y el logro de los objetivos que se
proponen.

I- Primeramente, parten de un diagnostico parcial y dis-
torsionado del fenémeno, ya que en realidad nuestro pais ha
tenido un enorme acceso a los recursos externos. Solo en
recursos contratados formalmente desde 1979 - que alcan-
zan los 1300 millones de délares-, aunados a la ayuda
norteamericana a nuestro pais -que de 1980 a la fecha suman
alrededor de los 3400 millones de d6lares, donde el 30% es
ayuda directa a la guerra, el 28% ayuda a el desarrollo y el
resto ayuda econémica '* - nuestro pais ha dispuesto de en

promedio de més de 400 millones de dblares anuales de
ahorro externo, que representa el 11% del PIB nominal de
1989.

Asimismo, nuestro pais no es sujeto de crédito de la
banca internacional, fundamentalmente por la situacion de
crisis en que sedebatey por el conflicto politico-militar en que
se representa, cuyos costos han sido altisimos y no tanto por
la politica econbmica de gobiernos anteriores. Sin embargo,
por esta misma situacion, El Salvador es sujeto de crédito de
la cooperacion internacional oficial y es a esta fuente de finan-
ciamiento -y no a la banca privada- a la que hay que priorizar
en el futuro.

II- Por otra parte, el segundo punto de anélisis critico de
las medidas neoliberales, se refiere al caracter y los me-
canismos conque el gobiemo pretende recuperar la solvencia
financiera externa de nuestro paisy que se pueden clasificar
en: medidas de Ajuste interno, los procesos de renegociacion
del pago de servicio de la deuda externa, y la busqueda de
nuevas fuentes de financiamiento, principalmente el FMI-BM
y la Banca Privada.

Estos mecanismos, similares a las llamadas “opera-
ciones de salvamento” que el FMI ech6 a andar entre 1982y
1983 para hacer frente a la “crisis de deuda” a nivel inter-
nacional', consisten como se sefial6 en:

1- Una puesta en marcha de Politicas de Ajuste interno
-que nada tienen que envidiar a los programas de Ajuste
Estructural del FMI-y que engloba tanto politicas de contrac-
cion de la demanda agregada, -reduciendo principalmente el
Gasto del Estado-, politicas de liberacion de mercados -que
incluye la tasa de interés, el tipo de cambio, los precios
internos, eliminando subsidios y precios tope- y politicas de
liberacién del comercio exterior -reduciendo limites arancela-
rios y no arancelarios a la importaciéon-. Las cuales tienen
como objetivo general, la reduccion de la demanda total a
niveles compatibles en el mediano plazo con la recuperacion
de la capacidad de endeudamiento de nuestro pais, enfocada
en una recuperacion del equilibrio de la balanza corriente.

Los efectos de este tipo de politicas en la Estructura
Econdémicay en la poblacién de un pais determinado, ha sido
estudiada en general, ya sea para el caso especifico de El
Salvador (véase Coyuntura Economica #26,27,29 y 30, Revistas
ECA y otras.), asi como para la regién latinoamericana,
teniéndose para ambas las mismas conclusiones. Asi, estas
politicas de Ajuste, a costa de producir un probable alivio
temporal del desequilibrio comercial externo, paralela e irre-
mediablemente “producen darfios severos en los aspectos
economicos, politicos y sociales de las naciones en desarrollo
donde se han aplicado, ocasionando recesion, inflacion,
desindustrializacién, desempleo, concentracion delingresoy

'* Tomado de: AlD. Departamento de Estado Norteamericano, Comité no Politico Internacional. Publicado en Coyuntura Centroamericana. CIDE.

#8, abril- junio de 1988. pag.26

'* Véase:José Luis Ugarte, Cuatro afos de crisis de solvencia, del libro “Deuda Externa”, compilacion de varios autores. IEPALA. Madrid, Espana.
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autoritarismo politico®.'® En una estrategia donde la solucion
que se propone es peor que la “enfermedad” y que irremedia-
blemente la agudiza.

Por lo anterior, este tipo de Politicas no podran solu-
cionar la crisis de endeudamiento de nuestro pais, ya que
primeramente, tienden a agudizar la crisis en general y por lo
tanto reproducen la necesidad de financiamiento compensa-
torio, lo cual augura crecimientos futuros de la deuda externa.

Asimismo y mas relacionado con la reduccion del papel
del estado en la economia que propugna el neoliberalismo,
sera dificil y casi imposible reducir el financiamiento extemo
publico, ya que este ha permitido relativizar la crisis, consti-
tuyéndose en un elemento fundamental de estabilizacion
economica. Papel que no puede ser asumido por el sector
privado, por tanto sera dificil y casi imposible reducir el
endeudamiento pablico con el exterior en el futuro. Se prevee
que en este aspecto se priorizard una reestructuracion de la
deuda publica con el exterior, para dar espacios de alivio a la
deuda externa de El Salvador.

También, y con respecto a la liberalizacion de merca-
dos, ser4 la liberacién del tipo de cambio, la medida que en
mayor forma afecta y afectara a nuestro tema en estudio. Asi
al liberar el tipo de cambio, se devalta la moneda (el colon)
aumentando el valor de la deuda externa que ha sido contra-
tada en doblares, como también se incrementa el valor de la
moneda nacional del pago de su servicio. Este fenémeno en
el pasado (devaluacion de 1986) practicamente duplic6 la
deuda con el exterior.

Ahora bien, también la liberacion de los precios intemos
conlleva irremediablemente a dinamizar procesos inflaciona-
rios, lo cual deprecia la moneda y reduce los salarios reales,
deteriorando las condiciones de vida de la poblacién. Fenémeno
que dinamiza y profundiza la crisis de nuestro pais.

Por su parte, la liberalizaciéon del comercio exterior -cuyo
objeto es incrementar las exportaciones (tradicionales y no
tradicionales) -choca ante un sistema mundial limitado y en
resecion, donde continGa y prevalecen la tendencia al dete-
rioro de los téerminos de intercambio, la proteccién de los
mercados y la limitacion de las cuotas de exportacion de cada
pais. De esta manera, aunque se lograra con grandes costos
internos incrementar las exportaciones, se chocaria con
barrera arancelarias de mercados protegidos (principalmente
el de Estados Unidos) y con un comercio mundial en resecion
y en crisis, y donde las miras estan puestas en los nuevos
mercados de Europa Oriental, mas que en la regi6n Cen-
troamericana.

2- De la misma manera, pretenden solucionar el problema
del endeudamiento con el exterior, a través de poner en

marcha procesos de renegociacion y reestructuracion de la
deuda contraida. Este fenébmeno resulta imperioso ante el
préximo vencimientode los periodos de gracia y lanecesidad
de iniciar los pagos de amortizacion de la misma. Estas rene-
gociaciones tienen el objetivo de desplazar y postergar los
pagos de amortizacion por un periodo de siete a diez afios en
promedio, sirviendo s6lo el pago de intereses y la repro-
gramacion del pago de la mora en que se incurrio desde
finales de 1988.

Estaestrategia de “ganar tiempo”, es vélida y justificable
en el marco de un proceso de solucién estructural a la crisis
de la economia de endeudamiento de El Salvador, que pasa
necesariamente por la concrecion de una concertacion politica-
social y economica de la crisis de nuestro pais. Siesteno es
el caso, como evidentemente parece ser, con la renegocia-
cion se incluiria en una dinamica morbosa de “prestar para
pagar, renegociar lo prestado y seguir prestando para seguir
pagando’, en la cual se encuentran la mayoria de paises de
America Latina. Ademaés, los procesos de renegociacion
incluyen costos y condicionamientos, que muchas veces
superan a los beneficios obtenidos de el.

Por lo tanto, el iniciar procesos de renegociacion resulta
una necesidad imperiosa en el caso de nuestro pais, pero
esta medida adquiere significancia solo en el marco de una
solucién estructural de la crisis de endeudamiento de El
Salvador -lo cual no parece ser este el caso-. Sinoes asi, la
renegociacion se convierte en una medida paliativa, en una
“aspirina” que calma coyunturalmente el mal, pero que aquel
regresa con mayor fuerza poco tiempo después.

3- Finalmente, la busqueda de nuevas fuentes de finan-
ciamiento internacional, tratando de diversificar la estructura
de acreedores de El Salvador, es también una tarea nece-
sariaen lablusqueda de soluciones al endeudamiento externo
y el condicionamiento que ella ha conllevado en el pasado, al
ser la AID nuestro mayor acreedor. Més, al pretender el
gobierno contratar estos nuevos recursos con el FMI, el
Banco Mundialy laBanca Privada preferentemente, se repro-
duciran las condiciones para una agudizacion de la crisis de
endeudamiento de El Salvador.

En el caso del FMl y del Banco Mundial, es bien
conocido su condicionalidad cruzada, teniendc un pais que
quiere un préstamo con el segundo, que suscribir un pro-
grama de ajuste estructural con el FMI, lo cual trae graves
consecuencias para el pais suscriptor, y que en nuestro pais
agudizara tanto al crisis econémica, como la conflictividad
social y politica.'®

De la misma manera, ya es bien conocido las condi-
ciones onerosas de la banca privada internacional, la cual
presta con criterios comerciales: altas tasas de interés y de

'* Tomado de: René Villarreal, *La Contrarrevolucion Monetafista. Teoria, Politica Econdmica e Ideologia del Neoliberalismo." Ediciones Océano, México. Pag. 240.

' El contenido de los programas de Ajuste Estructural y sus efectos en la poblacién, ya ha sido analizado abundantemente para el caso de experiencias concretas de
América Latina y Centroamérica.
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compromiso, nulos periodos de gracia y plazos muy cortos.
Esta realidad, aunado a la critica situacion y rentabilidad de
la mayoria de empresas del pais, augura un aumento en un
proximo futuro de la deuda externa por la via del incremento
de la deuda privada con el exterior. En este punto, habria que
tomar en cuenta que en muchos casos en América Latina,
esta deuda es garantizada por el Estado y finalmente pasa a
engrosar la deuda publica externa.

Ill- Por ultimo, el tercer punto de critica al tratamiento
neoliberal de la deuda, reside en la congruencia del conjunto
de estas medidas entre si y con los objetivos propuestos.

Como se sefiald, las medidas de ajuste interno poseen
efectos contrarios al objetivo que se persigue: solucionar el
problema del endeudamiento externo. La liberalizacion del
tipo de cambio, incrementa irremediablemente la deuda
externa; la liberalizacion de precios, produce inflacion lo cual
deteriora las condiciones de vida de la poblacion y obliga al
Estado a implementar programas de compensacion social
con financiamiento del exterior; y en fin, estas medidas
conllevan a agudizar la crisis econémica y social de nuestro
pais, lo cual lleva a mayores necesidades de financiamiento
compensatorio.

Por otra parte, al liberar el endeudamiento privado con
el exterior, se tendera a incrementar esta deuda, aumen-
tando con ello la deuda en su conjunto. Asimismo, los présta-
mos con el FMI y el Banco Mundial, no traeran méas que un
mayor “‘condicionamiento y menos financiamiento”, lo cual ha
sido laamarga experienciade la mayoria de paisesdel Tercer
Mundo.

En este marco, los procesos de renegociacion se consti-
tuyen en espacios de alivio temporal, en una dindmica
morbosa donde lo Unico seguro es el automatismo de la
deuda externa.

También hay que seralar, que el conjunto de medidas
neoliberales del gobierno actual, conciben como posible el
poder superar la crisis de endeudamiento asi como la crisis
en general en que subsiste nuestro pais, a costa y sin tener
que solucionar el conflicto politico-militar de El Salvador.

Esta concepcion ha probado en estos diez anos, ser
irreal; porlotanto y ya que la agudizacién del endeuda-
miento con el exterior se da en un marco de crisis generali-
zada, una solucién a la crisis de la primera pasa y esta
intimamente ligada a una solucion de la segunda, y esta esta
ineludible e inexorablemente enlazada con una concertaciéon
del conflicto politico-militar de nuestro pais.

Por lo anterior, las medidas neoliberales no podran
solucionar la crisis de endeudamiento de El Salvador y méas
aun, tenderan a agudizarla.

PERSPECTIVAS
DEUDA, HASTA CUANDO?

De todo el analisis anterior, se derivan tendencias
nada optimistas para el futuro de nuestro pais. Queda claro

que El Salvador sufre de una crisis de endeudamiento,
expresado tanto en una crisis de liquidez como una crisis de
solvencia.

En este apartado y con el fin de darle base a nuestros
argumentos, se ha elaborado un pequefio modelo econo-
métrico que nos permitird proyectar los saldos de la deuda
externa de El Salvador en la década de los 90's.

De todo el andlisis anterior, se pueden extraer los
elementos que guardan una mayor relaciéon con la evolucion
de la deuda externa de El Salvador. Estos son:

- El carécter del modelo de desarrollo seguido por
nuestro pais, basado tanto en una produccién de agroexpor-
tacion con caréacter oligopélico y que fundamentaba su com-
petitividad a nivel internacional en una sobreexplotacion de
la fuerza de trabajo, principalmente la campesina, y en la
depresion de los salarios reales, lo cual tenia como resultado
de la estrechez del mercado y consumo interno; asi comoen
la evoluciobn de un proceso de industrializacion trunco y
dependiente de los insumos importados del exterior, que
acentuaba la dependencia tecnologicay financiera de nuestro
pais.

-Este modelo de desarrollo acusd al Estado Salva-
dorefio, porun lado, a crear economias externas (creacion de
infraestructura de transporte, de comunicaciones, energética,
etc.) al sector privado que le permitian mayores niveles de
acumulacion y por otra parte a incrementar programas e in-
fraestructura de servicios sociales, con el propésito de
estabilizar y reducir las tensiones sociales.

Esta situacion que, empuja al aumento de los gastos fis-
cales, aunado a la negacion a implementar Reformas tributa-
rias que modifiquen el caracter tradicionalmente regresivo de
estos - lo cual limita los ingresos fiscales - nos lleva a una
tendencia al incremento del déficit fiscal. Para cubrir este
déficit creciente, se ha preferido la obtencién de recursos
extemnos, priorizando la estabilidad monetaria intema a la
solvencia financiera del sector fiscal con el exterior.

A este fendmeno de orden estructural, hay que agregar
las necesidades de la puesta en marcha y desarrollo del
proyecto Contrainsurgente Reformista a partir de 1980, que
ha implicado al sector Publico, tanto el financiamiento directo
de la guerra, asi como del proyecto de Reformas Econ6micas
(la Reforma Agraria, al Comercio Exteriory la Nacionalizacién
de la Banca).

Esta doble situacion, explica el gigantesco déficit del
Estado Salvadorefio, y aunque financiado alrededor del 45%
por las donaciones de la AID, empujan a la contratacion de la
deuda externa publica y por consiguiente a la deuda externa
del pais.

-La estructura altamente concentrada de distribucién
del ingreso, que conlleva a limitaciones en el nivel de ahorro
interno, la cual no logra cubrir el total de la inversion necesaria
para mantener el ritmo de crecimiento de la economia. Para
compensar esta brecha financiera es necesario la contra-
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tacion de recursos externos, ya sea de parte del sector
privado o del publico.

De esta manera la necesidad de mantener un nivel de-
terminado de inversiones para sostener tasas de crecimiento
econdmico especificas, haimplicado un aumentode ladeuda
privada y pablica con el exterior.

-Las necesidades de compensacion del desequilibrio
externo, tanto el comercial como el financiero y que es
explicado por un deterioro secular de los términos de inter-
cambio, y una caida en el nivel de exportaciones, asi como por
una contraccién de la demanda internacional de los productos
importados de parte del modelo de industrializacién adoptado
por nuestro pals. La compensacion de este desequilibrio
exteno, ha presionado a adquirir compromisos con el exte-
rior concretamente para estabilizacion de balanza de pagos,
aumentando ya sea la deuda publica o la deuda bancaria de
origen externo.

-La relativamente reducida incidencia de los recursos
externos de contribuir a aumentar la capacidad productiva del
pais, que permitan crear las condiciones para el futuro pago
del servicio. Este hecho obedece aque una gran partedela
deuda extema, se ha contratado para estabilizacién econémica
0 compensacién social, teniendo estas como es légico una
reducida rentabilidad economica.-.

Esta situacion empuja el servicio de la deuda externa al
incremento y crea la necesidad de compensar estos pagos,
ya sea por medio de donaciones o de contratar préstamos
especificos para cubrirlos. (refinanciamiento)

De lo anterior, se pueden extraer las siguientes afirma-
ciones, las que constituyen las hipotesis de nuestro modelo.

1- La necesidad de compensar el creciente déficit de la
balanza comercial ha presionado a una mayor contratacion
de deuda externa.

2- Elnivel de ahorro nacional, no logra cubrir el voliimen
de inversiones necesarios para mantener una tasa deter-

"7 Para el calculo de ahorro intemo, se ocupé el método del ingreso disponible, asi:

SI= YN + (TRF pub + TRF priv) - CT
Donde:
Si= Ahorro 0 desahorro intemo.
YN= Ingreso Nacional.
TRFpub= Transferencias publicas del exterior.
TRFpriv= Transferencias privadas del exterior.
CT= Consumo total, publico y privado.

minada de crecimiento de la produccion intermna. Este déficit
de ahorro, debe ser cubierto con ahorro externo, a través de
la contratacion de deuda con el exterior.

3- El Estado salvadorefio, para cubrir su desequilibrio fi-
nanciero y ante las restricciones de fuentes de financiamiento
interno, tiende a contratar recursos externosy a aumentar su
pasivo internacional.

4- Eldinamismo creciente de los pagos de servicio de la
deuda externa y el hecho de una reducida rentabilidad de esta
Gltima, presiona a una mayor contratacion de recursos exter-
nos con el fin de cancelar los compromisos obtenidos.

Asi, podemos sefalar que para nuestro pais la evolu-
cién de la deuda externa (DXT) esunavariable explicada por
el comportamiento del déficit comercial (DC), del déficit fiscal
(DF), asi como del déficit de ahorro interno (DS)" y del
servicio de la misma (SDXT).

Matematicamente tendriamos:

DXT=F (DC, DF, D3, SDXT, u)

Por lo cual nuestra ecuacion de regresion sera:

DXT=Bo + B1DC + B2DF + B3DS + B4SDXT + u

Utilizando los valores histéricos de estas variables en el
periodo 1979-1989 '® (las cuales se presentan en el cuadro
#6), y operacionalizando la ecuacién de regresién por el
método de minimos cuadrados ordinarios ', se calcularon los
parametros del modelo, quedando:

Bo= 4.7533 B1=0.3889

B3=0.2717 B4=-0.03814

B2=-0.0458

Obteniéndose una correlacion, o grado de asociacion de
las variables del 92%, con una posibilidad de error residual de
0.18. Asimismo, se complemento satisfactoriamente el proceso
de comprobacion de hipotesis del modelo, con la pueba F de
Fishersnedecor, la T de Student, y la prueba Durwin Wat-
son.?® Ante lo cual se aceptaron los resultados de la ecuacion
de regresion.

Por otra parte, se proyecto individualmente las variables inde-

"Se retomé este periodo, ya que incluye directamente la crisis de nuestro pais y sus efectos en las variables explicadas.

"*Para lo cual se utilizo un paquete de computador, el TSP V. 3.0. Asimismo, y para linealizar el comportamiento parabélico de las variables del modelo, se prefiria utilizar

sus respectivos logaritmos.

® - El estadistico F de Fisher-Snedecor, que prueba la hipétesis sobre la significacion del conjunto de variables explicativas o la bondad del ajustamiento, resulté

aceptable, ya que: F-0.95 (4,6)=4.53 << F regresion=18.11

F critica para 6 grados de libertad y una significacién de 5% es 4.53 y la F calculada por el computador es de 18.11, por lo cual se acepta la significacion del conjunto

de variables.

- El estadistico T de student, que prueba la hipotesis sobre la significacion estadistica de cada variable explicativa individualmente considerada, también resulto

aceptable, ya que:
T (95%,8)= 1.943 < T de las variables.

Sélo el servicio obtuvo una T <T critica, pero que es explicable por los sesgos en sus variaciones, (bajo nivel, no pago durante ciertos periodos, etc.).

-Por (iltimo, el estadistico de Durwin Watson, que prueba la hipdtesis de la existencia o no de autocorrelacion en la variable DW de la regresion=2.45
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pendientes del modelo para la década de los 90’s, utilizando
asimismo la regresién por minimos cuadrados ordinariosy los
valores del periodo 1970-1989%', las cuales presentamos en
el cuadro #7.

Con estos valores, se complement6 la ecuacion de
regresion de la DXT, calculandose sus valores hasta el afio
2,000. (Véase el cuadro #7).

Esta proyeccién, testimonia indudablemente lo critico
del endeudamiento externo de nuestro pais y la tendencia a
su agudizacién emprestitos con el exterior -su destino impro-
ductivo y por lo tanto de poca incidencia en la actividad
econdmica, el dinamismo de su servicio, etc.-. En sblo cinco
anos seduplicaria el saldo actual de la deuda externay el final
del siglo nos estaria recibiendo con una deuda de cinco veces
mayor a la existente actualmente; y este hecho sin tomar en
cuenta los posibles aumentos en los préstamos contratados
de los afos venideros.

Esta proyeccion, basada en los datos del periodo de
crisis de nuestro pais -y que por lo tanto supone una persis-
tencia de la tendencia critica en los proximos anos-, consti-
tuye el primer escenario de la evolucion de la deuda extena
de El Salvador: el escenario pesimista.

Resulta interesante elaborar un segundo escenario, el
optimista; considerando un cambio favorable en el desarrollo
de las variables de nuestro modelo. Para tal efecto se
estimaron los valores futuros de los elementos independien-
tes del modelo, considerando tasas de crecimiento diferen-
ciadas: un mejoramiento de 10% anual en la balanza comer-
cial, en el déficit fiscal y en el déficit de ahorro y de 5% en el
servicio de la deuda externa publica.?

Los resultados, también se colocan en el cuadro #8. En
este escenario, aunque se revierte la tendencia critica (tasa
de crecimiento de la deuda externa de -0.7) la situacién no
seria nada halagadora. Para el afio 2000, practicamente El
Salvador deberia al exterior la misma suma que debe actual-
mente, no obstante el haber realizado un increible esfuerzo,
tanto en materia de crecimiento de la produccién exportable
y de la produccion en general, como de equilibrio fiscal
(aumentando los ingresos y disminuyendo los gastos) y de
restriccion del consumo interno (tanto privado como publico)
y de haber cancelado a los organismos financieros inter-
nacionales la suma de 18,500 millones de colones, lo cual es
practicamente el doble del saldo total de la deuda externa de
1989. En otras palabras, la situacién de endeudamiento
externo de El Salvador es tan critica, que adn una politica de

ajuste que lograra tasas de crecimiento favorables (a costa
del consumo interno, de la austeridad fiscal y en definitiva de
la sociedad Salvadorefia), s6lo lograriapostergar el fenémeno
de la deuda externa, en una estrategia “donde lo bueno del
asunto, es lo malo que se va posponiendo”, bastante aplicado
por los paises més endeudados del llamado tercer mundo.

ANALISIS GENERAL

Todo el andlisis anterior, nos da pie a afirmar que la
Deuda Externa constituye un problema de primer orden para
El Salvador, tanto al tomar en cuenta la aguda crisis econémica
de nuestro pais, como al concebir las necesidades de recur-
sos externos para un proceso de reconstrucciéon de la eco-
nomia, primer paso en la consecuciéon y concrecion de un
proyecto histérico alternativo de nuestra sociedad.

En este contexto, lo que resulta mas paradogico, es el
hecho que apesar del gran cimulo de donaciones hacia
nuestro pais (principalmente de la AID) en la década de los
80’s, asi como de la necesidad que se ha tenido de recurriren
endeudamiento con organismos internacionales, no se haya
logrado mas que retardar la caida de los agregados macro-
econdmicos, principalmente del PIB, no lograndose estabi-
lizar ni mucho menos reactivar la economia de nuestro pais.

Ahora bien, las soluciones propuestas por el actual
gobierno, que poseen un caracter inconfundiblemente neo-
liberal, no podréan resolver seguramente la aguda crisis de en-
deudamiento de nuestro pais, como se acotd en capitulos
anteriores. Este fendmeno, aunado a las perspectivas nada
halagadoras de laeconomia mundial en la década de los 90's,
presenta perspectivas de agudizamiento del problema en
estudio, en este periodo.

Asi, en los albores del afio 2000 nuestra economia
cuenta con una abultada deuda con el exterior con respecto
a su capacidad econoémica y méas aun, que no ha permitido
crear las condiciones para su pago futuro, convirtiéndose en
una gran limitante en el futuro desarrollo de El Salvador.

Por lo tanto, la bisqueda de soluciones realistas y
viables a el problema del endeudamiento con el exterior, es
una tarea inexorable del anélisis econémico y a la que habria
que dedicarle grandes esfuerzos que escapan a los objetivos
de este articulo.

Sin embargo, se pueden sefalar lineamientos gene-
rales necesarios para ir creando las bases para la solucién del

# Lo cual es justificado por que se incluye la tendencia historica del comportamiento de las variables, minimizando las fluctuaciones periodicas, y ya que es mayor
el espacio muestral haciéndo mas confiable la regresion. Ademas se utilizan logaritmos, con el fin de linealizar el comportamiento de las variables. Los resultados en
todas las ecuaciones de regresion pasaron las diferentes pruebas de hipotesis, tanto la F de Fisher, la T de Student, el durwin watson y la correlacion o R(2).

%‘Hay que senalar, que no fue posible utilizar las tasas de crecimiento estimadas para el periodo 1990-1994, e incluidas enel Plan de Desarrollo gubernamental (Pag.75),
ya que eran demasiado altas y no correspondian con la evolucién real de las variables. En esta proyeccion, estimaban tasas de decrecimiento en 1989-1990, de 53%
en el déficit comercial y de 128% en el déficit fiscal y de 27% como tasa de crecimiento del ahorro interno.

Por otra parte, se utilizé la tasa de decrecimiento de 10% del déficit comercial, porque es la tasa con que crecié en promedio en la década de los 60's.
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problema en estudio. Primeramente, se hace necesario echar
a andar un tratamiento concertado del problema de endeu-
damiento con el exterior.

Esta concertacion, incluye dos tipos de contextos: el
externo y el ambito interno.

I- En el ambito externo, se hace necesario concertar
tanto con los distintos Organismos Financieros Internaciona-
les, (principaimente con la AID), como con la comunidad de
paises en general.

DEUDA EXTERNA POR ACREEDOR

Cuadro #2

DEUDA EXTERNA POR ACREEDOR
(En millones de colones)

1978 1983 1986 1988
: -Es imprescindlb!e. en primer lugar, eqtablar nggpcia- OFICIAL 930 3700 8430 8975
ciones y renegociaciones con los Organismos oficiales,
priorizando a aquellos que ofrecen créditos concesionales a
los paises en desar_rollo, ~con la final!dad de mantener y AID a5 700 2445 2885
asegurar el flujo de frnanclamlento.hAaCIa nyestrq pais en el BID 383 983 2520 2644
mediano y largo plazo, con lgs oon_c_ircuones financieras actua- BIRF 255 330 670 543
les: con tasas de interés bajas y fijas, y plazos largos. FMI 43 423 455 224
] OTROS 158 1265 2340 2679
-Con la comunidad de paises en general y sus asocia-
ciones, es necesario contraer acuerdos que den t.m'trato PRIVADO 1533 1043 1470 1181
preferencial a nuestro pais con respecto al comercio inter-
nacional y que permitan el acceso real a los distintos merca- TOTAL 2465 4743 9900 10155
dos de las exportaciones salvadoreiias.
I'I- Con regpecto al 4&mbito interno o nacional, es de *Incluye BCIE, Francia, Alemania, etc..
imperiosa necesidad el lograr un consenso sobre un proyecto Fuente:BCR
econdmico para El Salvador, que permita homogenizar esfuer-
zos de reconstruccion y de reactivacion de la economia del
pais. Sélo de esta manera, el financiamiento externo podra
influir para la creacion de la base productiva de el sistema
econdmico salvadorefio y recobrar su verdadero papel de
complemento del ahorro interno, reduciendo su esencialidad Cuadro #3
actual para el funcionamiento de nuestra economia.
Pgrasu solucipn es requlsitq pecesario concertar ungfi- DEUDA EXTERNA POR PLAZO
nalizacion del conflicto politico militar. Ante esto, es de im- = 2 e
periosa necesidad echar a andar un tratamiento concertado
de el problema del endeudamiento externo.
Cuadro #1
DETALLE DE LA DEUDA EXTERNA DE EL SALVADOR CORTO LARGO TOTAL
(En millones de colones) PLAZO PLAZO
TOTAL PUBLICA | BANCARIA | PRIVADA
1979 752 1595 2347
1979| 2347 997 591 760 1980 635 2306 2941
1980| 2941 1188 1203 550 1981 762 2915 3677
1981| 3677 1632 1559 486 1982 669 3606 4275
1982| 4275 2040 1809 427 1983 369 4358 4727
1983| 4727 2487 1871 369 1984 360 4514 4874
1984| 4874 2714 1813 347 1985 279 4673 4952
1985| 4952 2976 1643 333 1986 394 4248 9642
1986| 9642 6272 2759 612 1987 362 9201 9563
1987 | 9563 6724 2242 598 1988 472 9683 10155
1988 10155 6871 2713 572 1989 492 10207 10699
1989 | 10699 7476 2662 562

Fuente:BCR y Ministerio de Hacienda

Fuente:BCR y Ministerio de Hacienda
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Cuadro #4
SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL DETALLE DE LA DEUDA EXTERNA
(En millones de colones) 1979 - 1989
2
TOTAL  AMORTIZA,  INTERES i ——
= w TOTAL
& 1 : 5 -
1978 735 593 142 g N | [PusucA
1979 1233 1080 153 o - -
1980 995 810 185 g , / e P*NCA“'A
1981 790 525 265 ol G e /' o 1
1982 958 665 293 g PRIVADA
1984 1220 970 250 2
1985 1133 878 255 s e
1986 2528 2062 466 -
1987 2121 1696 425 0
1988 1994 1569 425 ;
1989 1241 862 379
TOTALES 15708 12228 3480
Fuente:BCR

Cuadro #5

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

DXT SDXT/EXP SDXT/DXT DXT/EXP DXT/PIBR DXT/PIBN SDXT/DXT DXT/EX DXT/PIB DXT/PIBN AMO/DXT INT/EXP FK/SDXT

PERCAP % % % % % % % % % % % % %
1979  532.20 43.57 52.54 82.93 85.18 27.23 5254 8293 85.16 27.23 48.02 5.41 -26.28
1880 847.80 37.02 33.83 109.41 89.42 3298 33.83 109.41 89.42 32.88 27.54 6.88 -66.78
Fr > 1881 787.37 39.80 21.48 184.31 121.88 42,52 21.48 18431 121.88 42.52 14.28 13.28 4291
1882 888.77 54.77 22.41 24443 180.11 47.68 2241 24443 15011 47.68 16.56 18.76 49.58
1883  958.82 40.88 16.08 254.28 187.21 46.56 16.08 25428 167.21 48.56 10.86 13.02 79.47
1984  957.56 67.22 25.03 268.54 166.01 41.81 2503 26854 1668.01 41.81 19.90 13.77 12.54
1885 943.24 65.19 2288 28493 165.40 34.66 2288 28493 185.40 3455 17.73 14.67 23.85
1986 1782.26 688.97 26.22 255.42 320.01 48.79 2622 25542 32001 48.79 21.39 12.34 11-99
1987 1719.96 71.78 2218 323.82 309.08 4132 2218 32362 309.08 4132 17.74 1438 7.1
1988 1775.35 65.51 19.64 333.61 323.00 37.11 19.64 333.61 323.00 7.1 15.45 13.96 -38.41
1989 1816.47 49.78 11.60 428.99 336.98 33.35 1160 42899 33698 33.36 8.08 16.20 2258
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(En Millones de colones)

Cuadro #6
Variables Ocupadas

! oBS DXT DC DF DS SDXT |
1979 2347.250 230.5900 -99.20000 -144.9800 1233.300
1980 2940.750 287.0000 -600.1000 -691.6680 5430.800
1981 3677.100 -446.5000 -706.9000 -615.3090 1288.400
1982 4274.750 -393.3000 -688.2000 -525.1470 1055.100
1983 4726.750 -369.5000 -894.0000 -821.5500 699.6000
1984 4873.750 -630.0000 4683.9000 -1180.750 719.6000
1985 4951.750 -665.0000 -538.1000 -1568.400 1132250 |

i 1986 9642.000 -900.0000 -589.9000 -2147.400 2528.000 i

I 1987 9563.000 -2016.000 -839.4000 -2249.100 2121.000 i

! 1988 10155.00 -1990.500 -846.4000 -2078.300 1994.000

E 1989 10699.00 -3324.000 -1539.400 -1605.400 1240.600

Cuadro #7
Proyeccion de las variables ocupadas.
(En Millones de colones)

EEEREE Es= -1
0OBS PDC PDF PDS PSDXT |
1990 3224.042 2025.582 3581.949 3242.905
1991 4153.082 2491.759 4446.183 3724.904
1992 5349834 3065.221 5518.929 4278 544

! 1993 6891.442 3770.664 6850.507 4914.474

1 1994 8877.279 4638.464 8503.361 5644.917

i 1995 11435.36 5705.980 10555.00 6483.932

i 1996 14730.57 7019.178 13101.65 7447 653

i 1997 18975.33 8634.602 16262.75 8554612

1 1998 2444326 10621.81 20186.52 9826.103

11999 31486.68 13066.36 25057.04 11286.58

i 2000 40560.11 16073.51 31102.70 12964.12

I* s i [rapn— pr—— -----“J
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PROYECCION DE LA DEUDA EXTERNA
1979 - 2000

MILES DE MILLONES DE COLONES

LA DEUDA EXTERNA DE EL SALVADOR
1961 - 1989

>

— —
@ o N

MILES DE MILLONES DE COLONES
@

GT_T'IIIIII'I!I‘]]rTlI.IIIIf['l
1961 1967 1973 1979 1985

1982 1988 1994 2000 1964 1970 1976 1982 1988
PERIODOS PERIODOS
SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA
1970 - 1989
3000
Cuadro #8
Proyeccién de la deuda externa o 2500
(En Millones de colones) w
Q 2000
1 13 . N i 8
obs PDXT PDXT1 i
1990 12853.83 10901.65 ! @
1991 14821.40 10816.83 ! g 1000 K}
1992 17090.14 10732.70 ' =
1993 19706.15 10649.26 ! s :
1994 2272271 10566.46 ! N N
1995 26200.92 10484.25 i
1996 30211.56 1040272 1 0 ,
1997 34836.13 10321.80 i 1970 1976 198 1988
1998 40168.17 1024153 : 19 1979 1985
1999 46316.82 1016189 1 PERIOBOS
2000 53407.17 10082.86 '
S A




