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I. EIl sistema flnaniclero en la economfa: dos enfoques tedricos

La funcién y el funcionamiento del Sistema Financiero en la eco-
nom(a, constituye un elemento fundamental en el disefio de los dife-
rentes modelos de Desarrollo. Interesa entonces, conocer el tratamiento
de este sector desde el enfoque estructural keynesiano, que funda-
menté la evolucién reciente de la economla salvadorefia, en contraste
con el enfoque Neoliberal, que respalda la orientaciéon de las actuales
medidas econémicas.

a) Estrategla de desarrollo en el esquema Estructural-Keyneslano

El estructuralismo sefiala que el desarrollo econémico se expresa en
el aumento del bienestar material de la poblacién, generalmente refle-
jado en el alza de la productividad media del trabajo.

Este enfoque, considera que los paises subdesarrollados al tomar
una estrategia de economia abierta se han especializado en ser pro-
ductoras de bienes primarios que exportan a las economlias desarro-
lladas. Es este intercambio, el que determina su ritmo de progreso al
interior de la economia, progreso que ha sido demasiado lento para
absorber a toda la fuerza laboral de manera productiva y para difundir
la técnica entre los diferentes sectores. Por otra parte, en estos palses
se han usado técnicas relativamente avanzadas en la produccién de
bienes primarios; sin embargo se han usado técnicas atrasadas con
baja productividad para otras actividades; en los desarrollados, la pro-
ductividad es alta en la mayor parte de sectores econémicos y la difu-
sién de la técnica es mucho mas rapida.
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Es asi como se conforma en los primeros un aparato productivo
heterogéneo y especializado, mientras en los paises desarrollados se
consolida una estructura homogénea y diversificada.

Estas diferencias de productividad generaron intercambios desi-
guales tanto entre paises subdesarrollados y desarrollados, como entre
los diferentes grupos sociales al interior de cada pais. En estas condi-
ciones, el estructuralismo se pregunta, como desarrollar la industria en
estos paises, si debido a su menor productividad, sus costos de pro-
duccién son mas altos que los de los paises con los que comercian.

La respuesta que da esta corriente al subdesarrollo, consiste en
orientar la economia hacia adentro; sustituyendo importaciones y pro-
tegiendo al mercado local por medio de aranceles al comercio exterior.
El objetivo de esta estrategia es la inddustrializacién, la cual permita
acelerar el desarrollo y difundirlo, integrando los diferentes sectores
econémicos. Esto eleva el ingreso mas que lo que ha venido incremen-
tandose tradicionalmente.

Es asi como se justifica la intervencién del Estado en areas espe-
cificas de la economia, estableciendo una serie de politicas, en las
cuales se planifica de acuerdo a los objetivos de desarrolio.

En el sector financiero se propone orientar el crédito hacia los sec-
tores de la industria de sustitucién de importaciones y hacia la produc-
cién agricola de consumo interno. Ademas se fijan las tasas de interés,
dando tasas preferenciales a los sectores anteriormente sefialados.

En este esquema el Estado también determina el volumen de la
masa monetaria necesaria para dinamizar la economla por medio del
gasto publico y el financiamiento de los sectores sefalados. A su vez,
se les exige a las instituciones tener encajes altos, por el alto riesgo
que los préstamos representan inicialmente.

De esta manera, el estructuralismo le otorga al Estado un papel muy
activo en la economia, en la cual va a existir una mayor o menor inter-
vencién dependiendo de la gravedad de los problemas estructurales
que ésta tenga.

Por otra parte, los sistemas financieros latinoamericanos de la
década de los sesenta y setenta, respaldados por la légica keynesiana
de dinamizar los sectores econémicos que ejerzan un mayor efecto
multiplicador en el ingreso, buscan otorgar créditos que aunque no
sean los mas rentables en el corto plazo, respalden a los sectores que
en largo plazo generan su propia dinamica.

El esquema intervencionista coincide temporalmente con el surgi-
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miento de los paquetes econémicos impuestos a los palses subdesa-
rrollados, en los cuales se consideraba conveniente dar recursos hacia
la satisfaccién de las necesidades basicas de estos palses. En 1961
nace la "Alianza para el Progreso” como un programa disefiado por los
Estados Unidos con el objeto de aliviar los malestares sociales que se
vislumbran en América Latina, destinando parte de los créditos hacia
actividades socialmente beneficiosas’.

Son estos enfoques y la conyuntura que se daba en 1963, lo que
permitié el surgimiento del sistema de ahorro y préstamo como un sis-
tema especializado en el financiamiento a la adquisicién y construccién
de vivienda, como una respuesta a la satistaccién de una necesidad
basica especifica.

El financiamiento del sector vivienda, por medio de las Asociaciones
de ahorro y préstamo, es un ejemplo claro del objetivo de dar finan-
ciamiento a la satistaccién de las necesidades sociales, dentro de un
marco de politica econémica keynesiano-estructuralista en el cual se
justifica la intervencién del Estado en 4reas especificas de la economla.

Esta legitimacién de la intervencién del Estado legitima a la vez la
existencia de politicas o sub-sistemas financieros especializados, para
la solucién de problemas estratégicos que son considerados inherentes
al subdesarrollado o bien incapaces de ser resueltos espontaneamente
por el mercado.

b) Estrategla de Desarrollo basada en un Esquema Neollberal

Segun este enfoque, al implantarse programas econémicos interven-
cionistas, se dictaron una serie de politicas erréneas en la economia.
De esta manera se considera que la politica comercial, fiscal y finan-
ciera se interrelacionaron y generaron efectos negativos sobre toda la
economia y en particular sobre el sistema financiero, desenlazando en
el fenémeno al que se le ha llamado represién financiera.

El esquema neoliberal enfatiza el hecho que en una produccién ca-
pitalista son los precios los que se encargan de transmitir sefales a los
diferentes sectores productivos, y al introducir regulaciones en la eco-
nomia se generan una serie de distorsiones en los precios, que segun
el pensamiento neoliberal generan una mala asignaciéon de recursos y
una fragmentacién en la economia.

El neoliberalismo considera que una economfa es fragmentada
cuando las empresas y familidS=estan tan poco relacionadas que en-
frentan precios diferentes por la tierra, el capital y los bienes finales y
no tienen la misma tecnologia, lo cual afecta negativamente al sector
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financiero, ya que éste funciona mejor cuando la economlia esta bien
integrada y los diferentes sectores pueden relacionarse entre si por
medio del sistema2.

En el analisis de la economla salvadorefa que justifica la adopcién
del esquema neoliberal, se identifican caracterfsticas de fragmentacion,
especlficamente en el ambito financiero, esta fragmentacién se refleja
en la ecoexistencia de un sector financiero formal y uno informal,
donde el primero da préstamos a tasas de interés mucho mas bajos
que el segundo.

Segun el mismo enfoque, el sector financiero juega un papel muy
importante en la economla, como intermediador entre el publico aho-
rrante y los inversionistas, su papel consiste en captar los recursos de
los primeros (por medio de las cuentas de ahorro) y colocarlos en las
inversiones mas rentables?.

En el sistema financiero, de acuerdo a este enfoque, no se justifica
la existencia de instituciones especializadas, ya que la existencia de
estas, implica que se esta obligando a canalizar recursos a un destino
especlfico, restringiendo su colocacién hacia actividades que pueden
resultar mas rentables. Esto desvirtia el papel del sistema financiero,
que como se sefalé anteriormente, consiste en colocar los ahorros dis-
ponibles hacia las inversiones que aseguren una mayor rentabilidad.

La represion financiera en su sentido mas amplio, se caracteriza
"por el tamafio relativamente menor del sistema financiero, cuando se
le compara con el resto de la econom(a, y por las bajas tasas de cre-
cimiento de las magnitudes financieras, cuando se les mide en términos
reales. Si hay represién financiera, el plazo de las operaciones se
acorta y la variedad de los servicios financieros se reduce. En estas
circunstancias, las tasas de rendimiento de los activos financieros son
demasiado bajas e incluso negativas. El crédito se va restringiendo en
muchas de sus dimensiones y sélo unos pocos privilegiados tienen ac-
ceso a los servicios financieros ofrecidos en los mercados institucio-
nales".*

Represién financiera, en su sentido mas estricto, se define como
cualquier medida tendiente a restringir el libre desenvolvimiento de las
instituciones financieras ante los movimientos de la oferta y demanda

2. Mc Kinnon. "Dinero y Capital®. Pagina 7-15. Edtorial Cemla.
3. Gonzalez Vega, Claudio. "Mercados Financieros y Desarrollo”, Pagina 12.
Centro de Estudios Monetarios y Bancarios, Editora La Palabra, junio 1986.

4. Op. Cit. pagina 19.
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de fondos®.

Entre las causas originarias de la represién financiera encontramos

las siguientes®:

— Tipos de cambio sobrevaluados: Esto genera un efecto negativo so-

Noo»

bre el sistema financiero, provocando la fuga de capitales al exterior,
ya que los agentes econémicos prefieren invertir en activos financie-
ros extranjeros que en nacionales, por la mayor rentabilidad que
estos representan, lo cual a su vez, vuelve escaso el ahorro interno.

Proteccién arancelaria a la industria local: un programa de desarrollo
intervencionista permite que el Estado pre-determine los polos don-
de quiere orientar el desarrollo. Asi vemos que se dan subsidios,
protecciones arancelarias y otra serie de exenciones a la industria,
evitando la competencia de productos extranjeros en el mercado
local. Es asl como se distorsionan las sefiales en la economia, pro-
vocando un destino de flujos de financiamiento hacia sub-sectores
que no son los mas rentables. El efecto posterior, es la quiebra de
una serie de empresas que no pueden mantenerse porque no son
las que han surgido de una respuesta a las demandas del mercado,
sino a una decisién del gobiemo. Al darse la quiebra de las em-
presas, el sector financiero entra en problemas de rentabilidad, ya
que fue éste el que respaldé las inversiones.

Déficit fiscales altos: cuando el Estado inteviene activamente en la
economia, incurre generalmente en déficits, que se financian con
emisiones monetarias sin respaldo o con financiamiento extemo. El
déficit tiscal genera por un lado incertidumbre, y por otro inestabili-
dad, retardando la evolucién de variables como el ahorro, la inver-
sién, las exportaciones, el crecimiento; y elevando el nivel de pre-
cios.

Mal manejo de la politica financiera: entre los instrumentos de po-
litica manejados por el gobierno esta la tasa de interés, la cual al
ser acompafiada de intensos procesos inflacionarios alcanza niveles
reales negativos. La tasa de interés real negativa genera efectos
adversos en la economia: se deprime el ahorro y se promueve la
fuga de capitales, ademas, las tasas de interés bajas, abaratan el
crédito creando demanda adicional de éste. Debido a la poca co-
bertura del sector financiero formal’ las economias subdesarrolladas

Nota de los autores.

Op. Cit. paginas 19-29.

Definiendo al sector financiero formal, como las instituciones que se rigen
por las normas de las autoridades monetarias.
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cuentan con un sector financiero informal bien consolidado; el cual,
como ya se sefialé, cobra tasas de interés mucho mas elevadas que
el formal.

— Una mala asignacién del crédito puede ser la causa de una
represién financiera, una asignacion del crédito hacia inversiones
que en algunos casos no son las mas rentables, pero si son las
inversiones que estan de acuerdo con el programa de desarrollo
vigente. En el caso de las A.A.P. podriamos poner de ejemplo la
restriccion impuesta a ellas, que consiste en que dediquen el 60%
de sus recursos hacia el financimaiento de vivienda menores de
60,000 colones.

— Una tasa de encaje muy elevada es otro factor que genera repre-
sién financiera, ya que el encaje alto retiene recursos que podrian
ser utilizados para dar créditos. Esta se vuelve un factor mas re-
presivo cuando el encaje no gana ningun tipo de interés como es el
caso salvadorefio.

En los Programas de Ajuste estructural, el pensamiento neoliberal,
apunta a la eliminacién de todas las restricciones, con el objeto de que
las instituciones financieras puedan decidir libremente hacia donde
quieren orientar sus recursos y jugar eficientemente su papel de inter-
mediador entre las unidades econdmicas supervavitarias y deficitarias
de recursos financieros.

Cabe agregar que este enfoque considera que al dejar que las gran-
des variables macroeconémicas se estabilicen, por consiguiente los
problemas sociales tenderan también a solucionarse.

Il. Marco de surgimlento y evoluclén del sistema de ahorro y prés-
tamo en El Salvador

Con la adopcién de la corriente estructuralista en el disefio de la
politica financiera, surge el esquema intervencionista como un esfuerzo
realizado por los organismos internacionales, con el objeto de redis-
tribuir mejor el ingreso de los paises pobres. considerando que la con-
centraciéon del ingreso es producto de las relaciones de intercambio
desiguales tanto entre paises desarrollados con los subdesarrollados,
como en las relaciones que se dan internamente en los paises sub-
desarrollados.

En América Latina, en este periodo intervencionista, sistemas finan-
cieros como el de Chile, México, Costa Rica; pasan a manos del Es-
tado, permitiendole a este un control mas directo sobre el crédito
(nacionalizacién de la banca), mas tarde también en El Salvador.
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El Sistema de Ahorro y Préstamo en El Salvador surge en el marco
de una estrategia de desarrollo apoyada en la concepcion intervencio-
nista del manejo de la politica financiera. Reflejo de este contexto, la
"Ley de la Financiera Nacional de la Vivienda y de las Asociaciones de
Ahorro y Préstamo” define un esquema operativo del Sistema de Aho-
mo y Préstamo, el cual se concretiza con la constitucién de sociedades
anénimas (intermediarios financieros privados), cuyas operaciones se
circunscriben al financiamiento del sector vivienda para la poblacién de
medianos y bajos recursos, y por mandato de ley todas sus opera-
ciones estan reguladas por la Financiera Nacional para la Vivienda,
organismo estatal rector del Sistemade Ahorro y Préstamo.

Un factor decisivo para el surgimiento de las primeras A.A.P. en el
pais lo constituyd el fomento a la formacidn de este tipo de empresas,
que proponian los programas de desarrollo de corte estructural desarro-
llados por los organismos internacionales a través del programa "Alian-
za para el progreso”, el cual fue parcialmente financiado en los paises
latinoamericanos, por un organismo internacional®.

Estas Asociaciones, como parte del Sistema Financiero y ligadas
estrechamente a la Banca Comercial, se regian por la Ley del Régimen
Monetario, y al mismo tiempo regularon sus operaciones por medio de
la Ley de la Financiera Nacional de la Vivienda y de las Asociaciones
de Ahorro y Préstamo.

Estas entidades, surgen e inician sus operaciones en funcién del
objetivo principal de "facilitar a sus miembros o depositantes los medios
financieros adecuados para la construccién, adquisicidon, conservacion,
reparacién o mejoras de viviendas. Con tal fin estaran facultadas para
recibir depdsitos de ahorro, conceder préstamos a sus asociados o de-
positantes, y realizar en general las operaciones contempladas en esta
Ley y sus reglamentos®.

Condicionadas al cumplimiento de una funcién social, las primeras
Asociaciones de Ahorro y Préstamo, surgen como sociedades andni-
mas a fines del afio 1964, siendo estas Atlacatl, CASA y CREDISA,
posteriormente durante el periodo de 1972 a 1979 surgen Crece, La
Popular, APRISA y La Central de Ahorros.

En sus primeros afios de funcionamiento el sistema mostré niveles
aceptables de rentabilidad y liquidez, atendiendo la demanda de re-

8. Strunk, Norman. Discurso pronunciado durante la 27 conferencia Interameri-
cana para la Vivienda, Lima, Peru 1989.

9. Ley de la Financiera Nacional de la Vivienda y de las Asociaciones de
Ahorro y Préstamo, Art. N2 59,
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cursos financieros de constructores y adquirientes de vivienda dentro
de ciertos rangos de precio definidos por la Ley e identificados como
sectores poblacionales de bajos y medianos ingresos.

Los paises subdesarrollados, en especial los latinoamericanos, se
endeudaron fuertemente en la década de los setenta, cuando ciertos
paises desarrollados tenian excesos de liquidez y daban créditos
baratos.

A medida que se fueron endeudando las condiciones de los prés-
tamos se hacian mas dificiles (plazos mds cortos y tasas de interés
mas altas). A la vez, los paises acreedores fueron ganando mas poder
de influenciar en las politicas econémicas que se dictaban en los pai-
ses subdesarrollados, presionando en la década de los setenta a ins-
taurar paquetes econdmicos intervencionistas. Este periodo coincide
con el surgimiento de las Asociaciones de Ahorro y Préstamo, las
cuales lograron captar los excesos de liquidez de la economia y finan-
ciar una necesidad basica como es la vivienda'®.

Durante la década de los afos setenta se sucede un alza en los
precios del café, y con ello un exceso de liquidez en la economia, lo
cual exige una respuesta inmediata de colocacién de recursos por parte
de las asociaciones, a fin de resarcir los costos financieros incurridos
en la captacién de depdsitos. Este fendmeno incide negativamente en
el esquema tradicional de construccién y comercializacién de proyectos
habitacionales, y los parametros de analisis de estos proyectos se
vuelven mas flexibles por la urgencia de colocacién de recursos por
parte de las asociaciones. Por otra parte, la adquisicién de vivienda se
vuelve el principal atractivo de colocacién de la liquidez en manos del
publico, ya que surgen las expectativas de un periodo inflacionario. En
esta época se incrementan los precios de vivienda, debido a un incre-
mento en los costos de construccién, y a un incremento del valor de los
terrenos disponibles para la ejecucién de proyectos contribuyendo a la
aceleracién del proceso inflacionario; se adopta en este periodo la
practica de comercializacién de viviendas en planos y maquetas, antes
de la finalizacién del proyecto.

En estas condiciones se arriba a la década de los afios ochenta,
con el desencadenamiento de medidas reformistas, las cuales repre-
sentaban un esfuerzo de mantener a flote la economia, pese a los
efectos de la crisis. En este contexto, se decreta la nacionalizacién de
la Banca Comercial y de las Asociaciones de Ahorro y Préstamo.

10. “La Deuda Externa de América Latina y la Banca Internacional®, Luis de
Sebastian. Pagina 109. UCA Editores.
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También se origina en este perfodo uno de los problemas que mas
ha afectado la solvencia de las A.A.P., y es la acumulacién de activos
inmovilizados, apelativo que se aplica a aquellos créditos en mora, que
financiaron proyectos de construccién que por diversas razones no
llegaron a ser finalizados, impidiendo la recuperacién de los recursos
que las asociaciones ya hablan invertido en ellos.

Por otra parte, la disminucién de los ingresos reales de la poblacién
redujo la demanda efectiva de vivienda, situacién que afecta dos rubros
basicos en la comercializacién de los proyectos, ya que los demandan-
tes de financiamiento para adquisicién de vivienda, no califican como
sujetos de crédito.

b) Problemas de recuperacién de los préstamos concedidos, debido
a la incapacidad de los usuarios para continuar amortizando la deuda
adquirida.

En consecuencia se registran altos (ndices de morosidad en la
cartera de préstamos de las asociaciones, y se traduce en una menor
generacién de productos financieros.

La situacién anteriormente descrita, y el alza en los costos admi-
nistrativos golpean fuertemente las utilidades de operacién de las
A.A.P., anulando su capacidad para construir las reservas minimas de
saneamiento para su cartera de préstamos, lo cual las lleva a deman-
dar constantemente nuevos recursos al Estado para fortalecer su situa-
cién financiera y contiruar operando.

En el caso de las A.A.P. de El Salvador, se debe sefalar la eficien-
cia que éstas tuvieron en la captacién de recursos del publico, tra-
bajando con niveles insignificantes de financiamiento extemo; éstas
tuvieron que competir entre si y con los bancos, diferenciando sus ser-
vicios, incrementando asi su nivel de costos, ya que no podian com-
petir, por medio de la tasa de interés, porque el Estado fijaba una sola.

Ante la crisis planteada surge a finales de la década de los ochenta
una nueva alternativa para abordar el problema por medio de un nuevo
enfoque (neoliberal) y un programa de ajuste estructural.

El ajuste parte de la necesidad de reducir la participacién del Estado
en la econom(a, dejando las variables econémicas al libre juego de las
fuerzas del mercado, dentro de un marco de propiedad privada.

En este marco, se busca "eliminar todas las distorsiones” que sufre
la economia, que por medio de una serie de intervenciones, distorsio-
nan los precios, los cuales no son capaces de dar las "sefiales claras”
que los sectores econémicos necesitan para orientar su produccién.
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En este ajuste se incluyen reformas al sistema tributario, al sector
publico, al sector financiero, al intercambio comercial, control de la
inflacién y tratamiento a la deuda externa.

El ajuste implica un cambio equilibrado en el gasto publico y una
reasignacién apropiada de los recursos. En el sector financiero, el
ajuste elimina todo tipo de medidas que generan represién; el ajuste
elimina todo tipo de medidas que generan represién;, a la vez, se
pretende instaurar un tipo de cambio realista, liberar el comercio exte-
rior, reducir el gasto publico y reducir la inflacién.

En este marco de ajuste, se consideran necesarias medidas de
compensacién social, para aliviar los efectos del ajuste sobre los gru-
pos mas vulnerables, medidas necesarias en el periodo transitorio
mientras las demas variables se estabilizan.

Il. Contribuclén de las AAP al flnanclamlento habltaclonal en El
Salvador

La accién del gobierno durante los ultimos afios se ha circunscrito a
aumentar, regular, estimular e incentivar la construccion de viviendas, y
se traduce en el otorgamiento de subsidios y/o subvenciones, respaldo
o aval sobre emisiones de bonos y contratacién de préstamos directos
a los entes gobernativos correspondientes.

El sector privado participa a través de empresas comerciales, finan-
cieras, bancarias, etc., cuyos objetivos econémicos propios se traducen
también en beneficios para el conglomerado que genera la demanda de
vivienda; particularmente, las instituciones financieras respaldan la
construccién con recursos originados en los depdsitos y las recupe-
raciones de cartera''.

Para 1988, las instituciones que participaron en el financiamiento
habitacional fueron: La Financiera Nacional de la Vivienda (FNV) atra-
vés de las APP, El Instituto Nacional de Pensiones de los Empleados
Publicos (INPEP), la Fundacién HABITAT, la Fundacién Salvadorefia
de Desarrollo y Vivienda Minima (FSVDVM), el Programa Nacional de
Vivienda Nacional (PRONAVIPO), Instituto de Previsién Social de la
Fuerza Armada (IPSFA), el Programa de Desarrollo Integral de Pe-
quefias Comunidades Rurales y Urbanas (PDIPECRU).

La mayoria de estas instituciones son de caracter previsional o gre-
mial que funcionan con recursos aportados por la base poblacional que

11. Viceministerio de Vivienda y Desarrollo Urbano "ldentificacién de Recursos
en El Salvador".
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cubre, por el gobierno, y por las empresas privadas através de con-
tribuciones y donaciones.

Las AAP sin embargo, canalizan recursos provenientes de los aho-
rros del publico, complementadas con recuperaciones de los créditos y
asistencia financiera que les proporciona la Financiera Nacional de la
Vivienda.

lll. Contribuclén a la soluclon del déficit habltaclonal

Cuadro N*f 1
Financlamiento para la construcclén de viviendas: 19868
Institucién Nt de Particlpacién Inversion Particlpacién
viviendas porcentual (mlliones ¢) porcentual
PRONAVIPO 192 1.67% 5.1 1.62%
FSV 57 0.50% 20 0.64%
INPEP 88 0.76% 1.3 0.41%
FSDVM 1,750 15.21% 21.3 6.77%
HABITAT 1,100 9.56% 21.2 6.74%
POIPCRU 1,040 9.04% 145 4.61%
VU 1,597 13.88% 54.3 17.25%
AAP 5,680 49.37% 195.0 61.96%
TOTALES 11,504 100.00% 3147 100.00%

FUENTE: Viceministro de Desarrollo y Vivienda Urbana.
“Identificacién de recursos en El Salvador®, 1988.

Cuadro N2 2
Financlamiento de la adquisicién de viviendas: 1988
Instituclén Nt de Particlpaclén  Monto Finan. Particlpacién
viviendas porcentual (mlliones ¢) porcentual
PRONAVIPO 100 0.65% 2.50 0.57%
IPSFA 364 3.11% 21.34 4.87%
INPEP 1,352 11.55% 49.12 11.22%
FSV 4,213 35.98% 183.09 41.82%
AAP 5,680 48.51% 181.79 41.52%
TOTALES 11,709 100.00% 437.64 100.00%

FUENTE: Viceministro de Desarrollo y Vivienda Urbana.
“Identificacién de recursos en El Salvador®, 1988.
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Los cuadros N? 1 y N? 2, muestran como las AAP han sido las
instituciones que han canalizado un mayor monto de recursos tanto
para la adquisicién como para la construccién de viviendas. Para el afio
de 1988, estas financiaron el 62% de las construcciones habitacionales
y el 46% de la adquisicién de viviendas.

En el andlisis particular del apoyo que las Asociaciones de Ahorro y
Préstamo han brindado al financiamiento habitacional, se destaca la
continuidad que estas han mantenido en la canalizacién de sus re-
cursos hacia la construccién de viviendas (ver Anexo 1), tanto en el
namero como en el monto de créditos otorgados.

El déficit habitacional acumulado en El Salvador en 1988 se estima
de 450 mil unidades, el cual afecta al 44% de los hogares, concentran-
dose en un 70% en el 4rea rural.

Cuadro N2 3
Déficit Habltaclonal en El Salvador, 1988
N? de viviendas Distribucién
Urbano 133,000 29.56% participacion
Rural 317,000 70.44% porcentual
Total 450,000 100.00%

FUENTE: MIPLAN: “Plan de Desarrollo Econémico y Social® 1989-1994.

Para determinar la posibilidad de eliminar el déficit es necesario to-
mar en cuenta el surgimiento de nuevas necesidades habitacionales
combinando dos variables que lo determinan: el aumento vegetativo de
los hogares y la obsolescencia de stock de vivienda aceptable con lo
cual es posible proyectar la tabla siguiente:

De acuerdo a las cifras del cuadro N® 4, que para 1988 presenta la
produccién de 11,504 unidades habitacionales durante al afio, se con-
cluye entonces que la contribucuién de todas las instituciones especia-
lizadas en el financiamiento a la construccién de viviendas resulta
insuficiente para solventar las nuevas necesidades anuales, y por lo
tanto tampoco para contribuir positivamente a la solucién del déficit
habitacional acumulado

De la misma manera, las Asociaciones de Ahorro y Préstamo pre-
sentan un apoyo financiero despreciable con relacién al déficit que se
ha venido acumulando, y mas aun si se analiza la distribucién geo-
grafica del déficit, cuya concentracién se localiza en el area rural, la
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Cuadro N2 4

Proyecclén de nuevas necesidades de vivienda por afio

Afio Total de Crecim. Stock de vivien- Aosolesc. Total nue-
hogares hogares da aceptable anual vas nece-
dades
1988 1,027,537 21,476 577,798 5,778 27,254
1989 1,049,013 21,924 572,020 5,720 27,644
1990 1,070,937 22,384 566,300 5,663 28,047
1991 1,093,319 22,850 560,624 5,606 28,456
1992 1,116,170 23,328 555,028 5,550 28,878
1993 1,139,498 23,815 549,478 5,495 29,310
1994 1,163,313 21,313 543,983 5,440 29,753

* Tasa anual de crecimiento de los hogares = 2.09%

* Tasa anual de obsolescencia internacionalmente

aceptada = 1.0%

FUENTE: FUSADES: "SECTOR VIVIENDA" Estudio realizado por Charles Holes
Piedrabuena de la Fundacién Miguel Kast. 1989

cual no es atendida por el Sistema de Ahorro y Préstamo ni por
ninguna institucién de apoyo Financiero a la Vivienda.

En parte, este fenémeno se explica debido a que el nivel promedio
de los ingresos de los hogares en del area rural, no permiten acceder

al financiamiento habitacional.

Cuadro N2 5

Distribuclén del Ingreso por quintiies de hogares
expresados en colones de Ingresos promedio por hogar

Quintlles Totalde Crecim. Stock de vivienda  Aocsoclesc. Total nuevas
de Ingreso hogsres hogares aceptables snusl necesidades
for. Quintl 1,027,537 21476 577,798 5,778 27,254
28 Quintil 1,049,013 21,924 572,020 5,720 27,644
3er. Quintl 1,070,937 22,364 566,300 5,663 28,047
4to. Quintil 1,093,319 22,850 560,624 5,606 28,456
92 Deci 1,116,170 23,328 555,028 5,550 28,878
109 Dedil 1,139,498 23,815 549,478 5,495 29,310

aceptada = 1.0%

Tasa anual de crecimiento de los hogares = 2.09%
Tasa anual de obsolescencia internacionalmente

FUENTE: FUSADES: "SECTOR VIVIENDA®. Estudio realizado por Charles Holmes

Piedrabuena de la Fundacién Miguel Kast. 1989.
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Cuadro N2 6
Operaclones aprobadas por la AAP
segun preclos de las viviendas

Rengos de OPERACIONES Préstamos Ingreso fa-

preclos Nt % promedio  mllar men-
sual minimo

Hasta 20,000 0 0.00% —_ —_

De 20,001 hasta 30,000 610 9.90% 27,000 1,197

De 30,001 hasta 40,000 3,446 55.95% 36,000 1,900

De 40,001 hasta 60,000 1,307 21.22% 54,000 2,895

De 60,001 hasta 75,000 796 12.92% 67,500 4,283

De 75,001 a mas 1,656 26.89% 102,600 6.511

6,159  100.00%

FUENTE: FUSADES: "SECTOR VIVIENDA" Estudio realizado por Charles Holmes
Piedrabuena de la Fundacién Miguel Kast. 1989.

Los cuadros N* 5 y N? 6 muestran como el acceso al financiamiento
habitacional a través de las Asociaciones de Ahorro y Préstamo es
inalcanzable para la poblacién de bajos recursos, contradiciendo su
principal objetivo de creacién.

Puede observarse igualmente que la mayor concentracién de re-
cursos canalizados se destinan a rangos de vivienda de mas alto pre-
cio, y que los niveles de ingresos necesarios para acceder al crédito en
una Asociacién de Ahorro y préstamo se encuentra por encima del
decil mas alto de ingresos promedios de esta tabla.

De lo anterior se desprende que las Asociaciones de Ahorro y Prés-
tamo, ademas de no estar contribuyendo significativamente a la solu-
cién del déficit habitacional, tampoco estan dirigiendo sus recursos
hacia el financiamiento de soluciones habitacionales accesibles a los
estratos de problacién mayormente concentradores del déficit habita-
cional.

IV. Perspectiva del flnanclamlento habltaclonal a través de las
asoclaclones de ahorro y préstamo

La politica financiera pretende liberalizar el entorno, dejando a op-
cién de los diferentes intermediarios el destino de los recursos. Ha-
biendo comprobado la marginalidad del apoyo financiero que las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo han brindado a la satisfaccién de
la demanda creciente de vivienda, inmersas en un marco institucional
que les obliga a canalizar una porcién del ahorro nacional hacia el fi-
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nanciamiento de vivienda, es de esperarse que al ser eliminado este
marco las Asociaciones tiendan a abandonar el financiamiento a la
adquisicién de vivienda, siendo esta la situacién que se perfila durante
el perlodo de trancisién. Con el nuevo esquema se rompera el me-
canismo tradicional de financiamiento habitacional basado en la cap-
tacidn de recursos financieros de corto plazo para ser colocados en el
largo plazo, de lo contrario se generardn crisis de liquidez periédicas
que serfan insostenibles para estas instituciones.

Al no comprometerse con el financiamiento para la adquisicién de
las unidades producidas la demanda de recursos financieros de corto
plazo (para construir viviendas) disminuird considerablemente y con ello
se suspendera la continuidad del financiamiento habitacional que las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo han venido desarrollando.

. Efectos que las medidas de llberallzaclén tendran sobre las
Asoclaclones de Ahorro y Préstamo

En los planteamientos de politica monetaria, crediticia y financiera
del esquema neoliberal se identifican tres instrumentos basicos para
adecuar el funcionamiento del Sistema Financiero a los procesos de
reactivacién y reorientacién econémica:

1. Manejo adecuado de la tasa de interés

2. Fortalecimiento y Privatizacién del Sistema Financiero

3. Desarrollo de un mercado de Capitales.

3.1. Manejo adecuado de la tasa de Interés

Por manejo adecuado se entiende la liberalizacién del nivel de tasas
de interés, de forma tal que éste refleje el precio real de los recursos
financieros, y se convierta en el regulador de la Oferta y Demanda de
Capitales.

El impacto de estas medidas en la operativa del Sistema de Ahorro
y Préstamo puede ser analizado en una doble perspectiva: la de las
operaciones activas y la de las operaciones pasivas.

El pago de tasas de interés reales positivas genera por el lado de
las operaciones pasivas, un alza en los saldos de depdsitos del pu-
blico, atrayendo recursos que actualmente se encuentran fuera de la
Intermediacién del sistema financiero, por la preferencia de mantener
saldos en moneda fuerte (ddlares) y depédsitos en bancos extranjeros
que ofrecen pago de tasas de interés reales positivas. El fenémeno an-
teriormente planteado se sucederd unicamente si ‘se compruebe que
para El Salvador la tasa de interés constituye una variable determinante
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en el volumen del ahorro financiero, y particularmente si este fenémeno
se reproduce para el Sistema de Ahorro y Préstamo.

Cuadro N2 7
Asoclaclones de Ahorro y Préstamo
crecimiento de los depdsitos y tasas de Interés

Crecimiento real Tasas pasivas de Interés
aflos de los depositos (reales)
1971 309 % 46 %
1972 56.5 % 34%
1973 46.6 % -14 %
1974 32.4% -9.7%
1975 52.0 % -136 %
1976 400 % -0.7 %
1977 221 % -05%
1978 27 % -29%
1979 -31.6 % 51 %
1980 -39 % -63 %
1981 42 % -19%
1982 20% 0.7 %
1983 0.6 % -05%
1984 -25% -0.2 %
1985 -136 % 81 %
1986 -10.4 % -13.0 %
1987 -11.0 % -8.0%
1988 -14% -40 %
1989 —63 % -42 %

FUENTE: ANEXOS 2

Un andlisis de la evolucién de saldos reales de depdsitos en las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo cuya tendencia se presentan en el
cuadro N? 7, indica que no se puede afirmar categdricamente acerca
de una exclusiva dependencia del volumen de depdsitos del publico en
la tasa de interés, ya que encontramos periodos en los cuales a pesar
de pagar tasas de interés reales negativas, se obtuvieron crecimientos
reales positivos en los depdsitos (1974-1978), y otros, en los que se
combinan indistintamente tasas reales positivas y negativas con creci-
mientos reales en los depdsitos. En linea a explicar esta contradiccién
con los planteamientos tedricos se encuentran estudios sobre los de-
terminantes del Ahorro Financiero en los paises centroamericanos, en-
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tre los cuales no se incluye a la tasa de interés pagada a los depdésitos
como un determinante del nivel de ahorro financiero', apareciendo otras
variables como lo son el Acervo de Ahorro (volumen de ahorro en el
pasado), el ingreso nominal de la poblacién, la tasa de inflacién anual,
y la liquidez nominal de la econom(a, habiendo llegado a determinarse
Que para El Salvador, al igual que para los demas paises de Centro-
américa, existe un efecto inventario que se manifiesta en una relacién
inversa entre el acervo de Ahorro y su nivel actual. Se presenta ade-
mas una relacién negativa entre la tasa de inflacién y el nivel de aho-
o, resultado que puede explicar en parte el incremento de depdsitos
para el periodo 1971-1977, en el cual no se sucede un proceso infla-
clonario sostenido en El Salvador. Se comprueba ademas que la pro-
pensién marginal para ahorrar en El Salvador, es la mas baja en
Centroamérica, asi como también lo es el incremento del ingreso de la
poblacién. Por otra parte, no se comprueba la argumentacién tedrica
atribuida a Pigou acerca de la existencia de una relacién inversa entre
el ahorro y la riqueza, ya que no se observa un comportamiento de-
creciente en el ritmo de crecimiento del ahorro financiero cuando se
incrementa la riqueza, medida a través de M2 (oferta monetaria que
incluye el medio circulante y el cuasidinero), fenémeno que deberia
reproducirse al igual que en otros paises debido a la saturacién en el
nivel de ahorro. La interpretacién que los autores brindan a este fe-
némeno, se sustenta en que él mismo es la manifestacién de que en
los palses centroamericanos no se ha alcanzado un punto de satu-
racién en la acumulacién de ahorro, debido a la forma de distribucién
del ingreso y la riqueza en estos paises. Otro efecto analizado lo cons-
tituye una relacién positiva entre el ahorro y la liquidez interna, y con-
siderando la elevada dependencia de esta dltima con respecto al in-
greso de divisas provenientes de las exportaciones, significa entonces
que los recursos externos se canalizan hacia instrumentos tradicionales
de captacién de recursos del sistema bancario, entre ellos el ahorro.
Este efecto, indica que la propensién a ahorrar, recibe una influencia
directa del grado de monetizacién de la economia.

Para el caso especifico de El Salvador se puede ampliar el anélisis
de este efecto en los afios posteriores al desarrollo del estudio de
estos autores, en los cuales, los recursos externos no se convirtieron a
la moneda en curso legal; lo cual generé una contraccién del ahorro
financiero, debido a la preferencia del publico a mantener sus ahorros

1. Céaceres, Luis René y Gonzalez, Héctor R. "Una investigacién sobre los
determinantes del ahorro en Centroamérica”. Banco Nacional de Comercio
Exterior. México, 1981.
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en ddlares, ya que la moneda nacional estuvo subvaluada artificial-
mente, generando una expansién creciente del "Mercado Negro" de
divisas, que absorbla una parte de liquidez que debia ser destinada al
ahorro.

Considerando los elementos anteriormente expuestos y retomando
los resultados de estudios posteriores, se destaca la escasa significan-
cia que tiene la tasa pasiva de interés en la determinacién del nivel de
ahorro financiero en El Salvador, mostrando una mayor relevancia
tactores como la inflacién, la saturacién del nivel de ahorro y la liquidez
generada del ingreso de divisas.

Por lo tanto, no es de esperarse un incremento real acelerado en el
nivel del Ahorro Financiero como producto de esta politica de tasas de
interés.

Por el lado de las operaciones activas que desarrollan las Asocia-
ciones de Ahorro y Préstamo, estas se limitan a la concesién de Cré-
ditos de Corto Plazo a los Constructores de Vivienda y Créditos de Lar-
go Plazo a los adquirientes de vivienda.

El efecto de una variacién en las tasas de interés se reflejara en el
impacto sobre el precio de las viviendas, ya que los constructores
trasladan los costos financieros totalmente a los adquirientes, ademas,
por las caracteristicas que en el pals reviste el bien vivienda, un incre-
mento en su precio, presiona una espiral inflacionaria a nivel general
en la economia®.

Consecuentemente, un incremento de tasas de interés eleva la
exigencia en el pago de las cuotas de préstamo de largo plazo por dos
causas: el monto del crédito es mayor porque el constructor traslada el
incremento de los costos financieros al precio de las viviendas, y
ademas, el prestatario estd pagando mas intereses por el uso del
crédito.

Con el incremento de las cuotas mensuales del crédito, se elevan
las exigencias de ingresos minimos para el acceso al crédito en las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo, por tanto, la demanda de crédito
para vivienda en las AAP se verd reducida, y se concentrard mas la
atencién crediticia en la poblacién de altos ingresos que sera la que
podra pagar las cuotas mas altas.

2. Menijivar, Oscar. Revista Presencia n? 03/90. "El ahorro nacional y sus
determinantes. El Salvador 1953-1985".

3. Rivera Campos, Roberto: "La Inflacién en El Salvador”, Revista Realidad
Econémico-Social n? 1, UCA, 1988.
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Otra perspectiva de los efectos de un incremento de tasas de
imterés en las operaciones activas de las AAP, la constituye los saldos
morosos de los créditos de largo plazo, los que constituyen para
diciembre de 1989, el 60% de los saldos morosos de las AAP. (Ver
ANEXO 4), el efecto esperado en la cartera ya contratada, es de un in-
cremento de esta mora, ya que la rigidez del ingreso de la mayor parte
de los usuarios de estos créditos, no podran absorber el incremento de
las cuotas.

Tenemos entonces que si las AAP cobran tasas reales de interés a
su cartera contratada elevaran los saldos morosos de su cartera, de-
teriordndolas financieramente. Una solucién conveniente seria el adop-
tar cierta selectividad en la elevacién del interés, medida que también
afecta financieramente a las AAP, ya que dejaran de percibir intereses
reales en el 51% de sus saldos contratados (ver cuadro N? 8), y es-
tardn pagando tasas de interés reales al total de los depdsitos del
publico, reduciendo su margen de intermediacién financiera.

Cuadro N2 8
Asoclaclones de Ahorro y Préstamo
estructura de la cartera de préstamos hipotecarlos
a largo plazo por preclos de vivienda

Preclo Numero | Porcentaje Saldos |Porcentajes
(mlllones)

Hasta 60 mil | 22,362 77.22% 582 50.74%

Mas de 60 mil | 6,596 22.78% 565 49.26%

Totales 28,958 100.00% 1,147 100.00%

FUENTE: MEMORIAS ANUALES DE LAS AAP, 1989.

3.3 Fortalecimlento y privatizaclén del sistema flnanclero

El principal obstaculo a superar en la privatizacién de las Asocia-
ciones de Ahorro y Préstamo lo constituira la baja rentabilidad esperada
de la cartera ya contratada, debido a la imposibilidad de incrementar en
el corto plazo los productos financieros en la misma proporcién que se
Incrementan los gastos financieros con el pago de tasas de interés
reales positivas a los depdsitos, limitando con ello las expectativas de
utilidades que pudieran llevar a los inversionistas a comprar acciones
en una AAP.

Otro indicador adverso en la venta de acciones de las AAP, lo
constituirdn las pérdidas que han minado su patrimonio y que so el
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reflejo de una pobre gestién administrativa y financiera; la situacién
patrimonial podra resolverse através de la capitalizacién del BCR; pero
la estructura administrativa de las instituciones, que responde a una
alta proporcién de las pérdidas acumuladas debera correr por cuenta
de los futuros inversionistas, convirtiéndose en un factor adverso a su
decision de Inversion. Considerando esta situacién, la privatizaciéon en
s/ misma no garantiza la eficiencia empresarial futura de las AAP,
porque los resultados de la gestion no dependen exclusivamente de la
propiedad estatal o privada del capital accionario, sino mas bien de
todo el esquema institucional en que operan las AAP.

3.4. Desarrolio del mercado de capltales

El desarrollo de un Mercado de Capitales persigue facilitar las
transacciones de capital en el largo plazo, con el fin de financiar la
formacién de Capital Fijo. En este sentido, se convierte en el meca-
nismo idéneo para apoyar el financiamiento habitacional a través de las
instituciones financieras que intermedien los capitales captados por
medio de los instrumentos creados para este fin. Por el lado de la
oferta en este mercado los titulos pueden ser emitidos por el Estado y
por empresas publicas y privadas; la demanda esta constituida por los
ahorros disponibles para la Inversién, y es en este ultimo aspecto en
donde se ven claras dificultades para esperar en un mediano plazo,
una sustitucién efectiva del mecanismo tradicional de captacién de las
AAP, por el mecanismo del mercado de valores. Partiendo de la expe-
riencia obtenida por algunas instituciones como el Banco Hipotecario
con una tendencia decreciente en la captacién de recursos a través de
las células Hipotecarias, y la FNV, con una colocacién insignificante de
Bonos de Vivienda; estas experiencias podrian ser en un principio lo
esperado al iniciar su funcionamiento una Bolsa de Valores en El Sal-
vador; por lo tanto, el estado no puede descargar en un incipiente mer-
cado de valores su responsabilidad de procurar los recursos para
financiar vivienda a la poblacion.

IV. Evaluaclén de las alternativas de funclonamiento de las Aso-
claclones de Ahorro y Préstamo en el contexto de liberallza-
clén del sistema flnanclero salvadorefio

En el esquema de un ajuste estructural se justifica la reforma finan-
ciera con el fin de lograr una mayor eficiencia, solidez, competitividad,
rentabilidad e integracion de los diferentes intermediarios financieros.

En este contexto no se conciben intermediarios financieros especia-
lizados, siendo imprescindible integrar a las AAP bajo condiciones
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equitativas con la Banca Comercial, aun bajo el riesgo de que operen
sobre ellas los efectos negativos anteriormente sefialados.

Dependiendo de la forma que revista esta integracién del Sistema
de Ahorro y Préstamo a las nuevas condiciones del Sistema Financiero,
asl seran los efectos globales en términos de su apoyo al financia-
miento habitacional y a la Industria de la construccién.

Se consideran entonces varias alternativas de insercién de las AAP
al nuevo esquema definido para el Sistema Financiero.

4.1. Fuslén de bancos con AAP

Con la adopcién de este esquema se acelera el objetivo de inte-
gracién del Sistema Financiero, ya que las AAP pasan a formar parte
de la Banca Comercial, lograndose la homogeneidad Institucional, po-
tencializando en el corto plazo las condiciones deseadas para la total
liberalizacién del Sistema Financiero.

Considerando la fragilidad financiera que presentan algunas AAP, se
previenen efectos no deseados con la quiebra de alguna institucién del
Sistema; ademas, se logra que los Bancos Comerciales trabajen en el
desarrollo de mecanismos de captacién de, recursos a mediano y a
largo plazo, por medio de nuevos instrumentos financieros.

Sin embargo, la inexperiencia en la nueva linea de financiamiento
(habitacional) llevaria a los Bancos Comerciales a adoptar una posicién
conservadora en la colocacién de recursos, y por lo tanto a la sus-
pensién temporal de los recursos hacia el financiamiento habitacional.

El abandono de la atencién crediticia al sector de la construccién de
viviendas pudiera adoptar una connotacién de conflicto de intereses
entre los constructores y las autoridades monetarias, que tendria efec-
tos negativos sobre el proceso liberalizacién del Sistema Financiero.

4.2 Continuldad operativa de las Asoclaclones de Ahorro y Prés-
tamo

Esta alternativa permitiria cierta gradualidad en la trancisién hacia
un esquema de Banca Mdltiple, y es de esperarse que alguna de las
Asociaciones se mantengan en el esquema tradicional de operacion, y
que otras lo abandonen en la medida en que estén preparadas para
diversificar sus operaciones, retardadndose con esto el proceso de inte-
gracién de todo el Sistema Financiero; pero las instituciones tendran un
periodo razonable para el fortalecimiento y para adaptarse al esquema
competitivo al que tendran que hacer frente.
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Sin embargo, una posicién excesivamente conservadora, que con-
lleve a la quiebra de alguna institucién por incapacidad de adaptacién a
un nuevo esquema operativo, arriesgaria la confianza del publico, en la
estrategia Financiera adoptada, contrayendo la oferta de recursos
financieros.

4.3 Fuslon Interasoclaclones para el fortalecimlento Instituclonal

Este esquema permite una depuracién previa a la adopcién de un
esquema de Banca Multiple por parte de las Asociaciones de Ahorro y
Préstamo. Esta alternativa permite que la canalizacién de recursos al
sector vivienda no sea interrumpida bruscamente, ya que las AAP
tenderan a una diversificacién gradual de sus operaciones, al mismo
tiempo que los Bancos inicien su actividad en el financiamiento habita-
cional motivados por la eliminaciéon de restricciones al destino de los
recursos colocados. Se espera que un manejo acertado del proceso de
fusién institucional reduciria al minimo los riesgos de liquidacién de
alguna Institucién y las consecuencias en téminos de desempleo y
costos financieros que esto implica.

4.4 El financlamiento habltaclonal: un problema aun no superado

La adopcién de la dltima de las tres alternativas propuestas perfila
ser la mas viable; sin embargo, cualquiera de ellas brinda una solucién
al problema de integracién de las Asociaciones de Ahorro y Préstamo
al esquema de funcionamiento del Sistema Financiero desde un enfo-
que neo liberal. Pero lo que no se solventa es el problema del Finan-
ciamiento Habitacional, cuya solucién es demasiado compleja como
para confiar ingenuamente en que sera resuelta através del accionar
del mercado financiero, ya que los intermediarios financieros, no tienen
incentivo para colocar sus recursos en una cartera de largo plazo.

En este punto, es necesario destacar una conclusién que se deriva
de algunos aspectos anteriormente sefialados: El problema habitacional
en El Salvador no va a resolverse con una estrategia financiera, mas
bien, esta constituye sélo una faceta de su solucién; la situacién del
déficit habitacional, debe encararse desde una perspectiva integral que
contemple implicaciones juridicas, urbanisticas, tecnoldgicas financie-
ras, ecolégicas, etc.

Aun en este contexto continla siendo de particular interés el perfilar
la estrategia financiera que mejor se adecue a una politica integral de
vivienda.
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4.5 La respuesta del esquema neoliberal: medida de compensa-
clén soclal, el subsidio directo a los adquirlentes de vivienda

El subsidio directo del Estado a los adquirientes de vivienda que no
tienen capacidad para acceder al financiamiento ofrecido por la Banca
Comercial permite solventar la necesidad de financiamiento sin generar
efectos negativos en el mercado financiero.

Sin embargo, la viabilidad de este mecanismo se ve seriamente
cuestionada cuando se calcula el volumen de recursos que el Estado
debe canalizar para satisfacer las necesidades de vivienda:

a) Tomando como base la demanda anual de vivienda poryectada
para el afio 1992 equivalente a 28,900 unidades (ver cuadro 2-D), y
considerando que esta demanda se origina en hogares con ingreso
mensual equivalente a ¢1,300.00, (dos miembros con ingresos de
¢650.00) la banca comercial mediria la capacidad de pago del grupo
familiar en ¢1,300/3 = ¢433.00 mensuales*.

b) El precio de una vivienda que reune las condiciones minimas de
habitabilidad alcanza los 45 mil colones, y su financiamiento se otorga
para 15 afios plazo, a una tasa de interés del 22% (con una fuerte ten-
dencia a incrementarse en el futuro); bajo estas condiciones de finan-
ciamiento, la cuota mensual para cada familia serfa de ¢858.00.

¢) El subsidio del Estado para cada grupo familiar serfa equivalente
al 50% de la cuota mensual: ¢425.00 mensuales, y ¢5,100.00 anuales.

d) Considerando una cobertura de las nuevas necesidades en 1992
(sin solventar la situacién de déficit acumulado), se necesitarfa distribuir
¢12.28 millones mensuales, equivalente a ¢147.39 millones anuales en
subsidios directos a familiares demandantes de viviendas.

e) Durante 15 afios la asignacién presupuestaria para subsidio ha-
bitacional debera incrementarse al menos por el orden de los ¢147.39
millones anuales en satisfacer las nuevas necesidades, asumiendo que
el creciimento de la demanda anual de vivienda de familias sujetas al
subsidio, fuera constante.

Este calculo bastante aproximado conduce a determinar la invia-
bilidad de una estrategia tan simplista en la solucién de la problematica
de acceso al financimaiento de vivienda en El Salvador.

4. Basados en criterios que aplican las Asociaciones de Ahorro y Préstamo
para calificar a los sujetos de crédito hipotecario, contenidos en el
documento FNV-4.
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Esta necesidad de subsidio podria disminuirse considerablemente
en la medida en que los ingresos de la poblacién se incrementaran, o
si se redujera la carga financiera que pesa sobre esas cifras, pero la
manipulaciéon de estas variables no es compatible con el programa de
ajuste estructural propuesto por el Gobierno, y por lo tanto, una politica
compensatoria con estas caracteristicas no es suficiente para aplacar
los efectos del ajuste sobre la poblacién, que a este nivel, se traduci-
rian en un crecimiento cada vez mas acelerado del déficit habitacional.

4.6 Una estrategia mas realista en la soluclén del déficit habl-
taclonal

La imposibilidad de identificar en las medidas compensatorias plan-
teadas por el gobierno, una solucién viable a la necesidad de finan-
ciamiento habitacional exige indiscutiblemente la adopcién de una es-
trategia mas realista para solventar el problema de la vivienda en el
pais.

Una posible alternativa y quiza la unica que permitiria al estado
lograr un aporte positivo en el campo de la vivienda es el impulsar
proyectos de vivienda popular através de instituciones gubernamen-
tales, en un esquema similar al desarrollado por el Instituto de Vivienda
Urbana, cuyas funciones se vieron relegadas con el surgimiento de
Asociaciones de Ahorro y Préstamo. Este esquema permitia un sub-
sidio directo a los usuarios adquirientes de la vivienda, pero no via con-
cesiones financieras, sino que absorbia el Instituto algunos de los
costos directos de la construccién, y en repetidas oportunidades cons-
truy6 directamente. Este esquema debe ser revisado en sus diferentes
etapas, sobre todo en los mecanismos de financiamiento en el largo
plazo, buscando reducir en la medida de lo posible el impacto finan-
ciero atribuido al incremento del precio de las viviendas que se genera
del traslado que los constructores hacen de sus costos financieros al
adquiriente de las viviendas.

Por otra parte, la viabilidad del apoyo financiero para la adquisicién
de vivienda exige una ampliacién de la capacidad de pago de los
grupos familiares, para generar una demanda efectiva de vivienda.

Una estrategia que concretice soluciones efectivas al problema del
financiamiento habitacional y que reuna los elementos mencionados
pierde las caracteristicas de medida de compensacién Social, y sélo
podria ser desarrollada en el marco de un programa integral de erra-
dicacién de la pobreza y satisfaccién de necesidades basicas.
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ANEXO 1

Asoclaclones de Ahorro y Préstamo
canallzaclén de los recursos flnancleros
por lineas de flnanclamlento
(saldos en millones de colones)

Aflo Construcclén Construcclén | Urbanlzaclén Total
Prov. de viv. locales comer. terrenos
1984 144.78 0 0.2 144.98
99.86% 0.00% 0.14% 100.00%
1985 138.54 0] 4.2 142.74
97.06% 0.00% 2.94% 100.00%
1986 169.8 3.3 0 173.1
98.09% 1.91% 0.00% 100.00%
1987 264.6 27 20.6 312.2
84.75% 8.65% 6.60% 100.00%
1988 301 108.7 53.1 462.8
65.04% 23.49% 11.47% 100.00%
1989 318.7 53.4 22.2 3943
80.83% 13.54% 5.63% 100.00%

FUENTE: Memorias de la Financiera Nacional de la Vivienda.
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ANEXO 2

Asoclaclones de Ahorro y Préstamo
crecimiento real de los depdsitos de ahorros

(en millones de colones)

Incremento
anual de
Tasa de indices de | Crecimlento Tasas
Interés | Incremento | preclos al real de bdelcas

Afio Saldos real Anual consumidor | depésitos | pasivas*
1970 2993

1971 39.29 4.60% 31.27% 0.39% 30.88% 5.00%
1972 62.10 3.40% 58.06% 1.59% 56.47% 5.00%
1973 95.05 -1.40% 53.06% 6.51% 46.55% 5.00%
1974 14183 -9.70% 49.22% 16.78% 32.44% 5.50%
1975 24262 | -13.70% 71.06% 19.09% 51.97% 6.25%
1976 356.81 —-0.70% 47.07% 7.04% 40.03% 6.25%
1977 477.74 -5.00% 33.89% 11.81% 22.08% 10.00%
1978 5§54.00 -290% 15.96% 13.27% 2.69% 10.00%
1979 467.00 -5.10% -15.70% 15.87% -31.57% 10.00%
1980 5§30.00 —-6.30% 13.49% 17.35% -3.86% 10.00%
1891 630.00 -1.90% 18.87% 14.70% 4.17% 12.50%
1982 716.00 0.70% 13.65% 11.70% 1.95% 12.50%
1983 814.00 -0.50% 13.69% 13.10% 0.59% 12.50%
1984 | 889.00 -0.20% 9.21% 11.70% -2.49% 11.50%
1985 | 967.00 -8.10% 8.77% 22.40% -13.63% 12.50%
1986 | 1176.00 | -13.00% 21.61% 32.02% -10.42% 15.00%
1987 | 1339.00 -8.00% 13.86% 24.90% -11.04% 15.00%
1988 | 1585.00 —4.00% 18.37% 19.80% -1.43% 15.00%
1989 | 1852.00 —4.20% 16.88% 23.20% —6.32% 18.00%

FUENTE: Memorias Financieras Nacional de la Vivienda.

* Tasas de Interés por Depdsitos a Plazo

** Tasas reales =
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ANEXO 3

Cartera de Créditos en Mora al 31-12-89
Asoclaclones de Ahorro y Préstamo
(Saldos en millones de colones)

Aso- Corto Largo Total  Total Rela.
claclaclén plazo plazo otros mora  cartera mora/
cartera
Ahorromet 212 5.29 1.2 8.61 278.1 3.10%
APRISA 41 6.3 26 13 131.1 9.92%
ATLACATL 21 1.1 2.1 15.3 388.9 3.93%
CASA 325 8.21 1.5 12.96 341.2 3.80%
CRECE 11.50 1290 6.90 31.30 125.5 24.94%
CREDISA 37 11.9 38 19.4 386.6 5.02%
LA CENTRAL 3.8 23 0.5 6.6 66.2 9.97%
TOTALES 30.57 58.00 18.60 10717 1,717.60 6.24%
FUENTE: MEMORIAS DE LAS AAP EJERCICIO 1989.
ANEXO &
Relacléon mora/cartera de préstamos 1985-1989
(Saldos en millones de colones)
Corto Largo Total Total Relaclén

ANO plazo plazo otros mora cartera mora/cartera

1985 76.12 43.24 9.56 129.32 968.05 1
1987 68.76 86.65 16.08 171.49 1051.13 1
1989 3057 5729 1857 106.43 1717.6

3.36%
6.31%
6.20%

FUENTE: MORIAS DE LAS AAP.

NOTA: La considerable reduccién de la mora en la cartera de préstamos para
dic./89 refleja efectos de saneamiento previos a la reprivatizacién del
sistema de ahorro y préstamo (evaluacién de activos de riesgo).
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